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RESUMO

Este artigo € voltado & compreensdo das recentes transformagoes do capitalismo industrial
brasileiro, sobretudo as andlises da reestruturacao produtiva e da internacionalizagao de empresas
e grupos desde meados dos anos 90. O recorte teérico é o Grupo Econémico Camargo Corréa,
de origem familiar e de atuagao em diversos negécios. Serao apontadas a defini¢do de grupo
econbmico e a trajetéria do Grupo Camargo Corréa, da origem a internacionalizagao.
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ABSTRACT

This article aims to understand the recent changes in Brazilian industrial capitalism, especially
those concerning the analysis of productive restructuring and internationalization of Brazilian
companies and groups since the 1990s. The analyzed subject is the Camargo Corréa Croup,
which started as a family business and broadened its operations to reach many branches of
economic activity. The definition of economic group and Camargo Corréa’s trajectory - from
its origin to internationalization - will be designated.
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RESUMEN

Se busca analizar los recientes cambios en el capitalismo industrial brasilefio, sobre todo la
reestructuracion e internaciolizacién productiva de companias y grupos desde los 90 del
siglo pasado. Se evaltia el Grupo Camargo Corréa, controlado por una familia muy influyente
y basado en muchos rubros. El énfasis del trabajo va a ser la definicion de grupo y la senda
del Grupo Camargo Corréa, de sus origenes a la internacionalizacion productiva.

Palabras clave: Produccién del espacio. Dindmicas territoriales. Mundializacion del capital.
Grupo Camargo Corréa.
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INTRODUCAO

Este texto tem, como pano de fundo, as mudancas recentes no capitalismo
industrial brasileiro, especialmente as relagoes entre abertura econémica, reestru-
turacdo industrial e avanco de empresas e grupos brasileiros no exterior. O recorte
empirico compreende as estratégias econdmicas e espaciais levadas a cabo pelo
Grupo Camargo Corréa desde meados dos anos 90. Porém, devido a opcao tedrica,
cujo pressuposto é de que a internacionalizagao estd relacionada a um longo processo
de concentragao e centralizacao de capital, a reflexdo retrocede as origens do grupo,
nos anos de 1930.

Os grupos e empresas devem ser analisados a luz da preméncia capitalista
pela acumulagao, sendo a concentragao e a centralizagdo do capital os seus imperativos.
Esse posicionamento tedrico é importante por trés motivos. Primeiro, porque ajuda a
compreender as empresas e grupos como componentes de um contexto politico,
econdmico, social e espacial. Segundo, porque permite o distanciamento das
proposicoes das business schools, em que as empresas e grupos sao a-histéricos (“caem
do céu”, literalmente). Terceiro, porque a acumulacdo e seus imperativos nao estao
restritos as fronteiras territoriais, desde as origens do sistema-mundo, no século XVI.

Depois de mais de 50 anos de protecao/apoio do Estado a industrializacao e
a consolidacao nacional de intimeros grupos (Votorantim, Camargo Corréa, Suzano,
Odebrecht, etc.), com a crise da divida e do desenvolvimentismo nos anos 80, sao
implementadas politicas de Estado minimo, privatizagao, abertura econémica e
desregulamentagao economica e financeira, que resultaram numa profunda
reestruturagdo econdmica e patrimonial, no avango de empresas multinacionais no
mercado interno e na multinacionalizacao de empresas e grupos brasileiros.

Este artigo contém, além desta introducao, a definigdo de grupo econdémico,
a origem e consolidacao do Grupo Camargo Corréa, a estrutura dos seus negdcios e,
finalmente, a sua internacionalizagdo produtiva. Ao final, sdo esbogadas algumas
consideragoes sobre a trajetéria do grupo, da origem a internacionalizacao.

7 GRUPO ECONOMICO: origens, teorias e definigoes

Os grupos sao um fendbmeno ubiquo, quer dizer, estio presentes em paises
desenvolvidos e subdesenvolvidos, em economias pequenas e grandes. Apesar disso,
na literatura académica, ndo existe uma teoria que explique, diretamente, por que
existem os grupos econdmicos, qual o seu tamanho, em que negécios atuam, inter
alia. Por isso, geralmente, os estudos partem da teoria da firma, e dela derivam as
causas da forma organizacional em que muitas empresas, de atuacao em negdcios
relacionados ou ndo, sio mantidas sob controle comum.

Nao hd nenhum consenso quanto a origem das grandes empresas
(corporagbes), tampouco com relagao as razdes que engendraram essas organizagoes.
Sobre as origens, sdo quatro as perspectivas predominantes: a) a génese estd nas
companhias de navegacao do século XV; b) os precursores sao as pequenas oficinas
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anteriores as corporagdes de oficio; c) as empresas modernas surgem gragas aos avangos
nos sistemas de transporte e comunicagoes na segunda metade do século XIX; d) elas
emergem como resultado da concentracao e centralizagao de capital no final do século
XIX e comeco do XX, por conta da luta imperialista, das articulagdbes com o capital
financeiro e crise capitalista.

O que é inegdvel é o fato de que, apds a Segunda Guerra Mundial, as grandes
corporagdes emergiram como principal agente na organizacdo e reorganizagao do
espaco mundial, por meio da criagdo de uma nova divisao internacional do trabalho,
da especializagdo sincronica, do comércio internacional intrafirma e da centralizagao
das decisdes nas cidades mundiais, que passaram a ser sede da gestdo econdmica e
territorial (LIPIETZ, 1987; CORREA, 1992). As grandes corporagdes e a nova divisio
internacional do trabalho derivaram dos conflitos entre capital-trabalho e entre os
diferentes capitalistas, de modo que a internacionalizacdo da produgao acabou sendo
uma solucao a reproducao do capital. A expansao espacial é, portanto, uma condigao
imanente a dinamica de acumulagao capitalista — cuja tendéncia a crise de
superacumulagio é inconteste (CORREA, 1992).

As grandes empresas ou corporagdes sao muito complexas e exigem a adogao
de uma estrutura gerencial centralizada (holding) para definir suas estratégias. Suas
caracteristicas sao: ampla escala de operagdes (matérias-primas, bens intermediarios,
produtos finais e servigos), natureza multifuncional (concentragdes horizontal, vertical
e conglomeral), segmentacao (diferencas no desenvolvimento tecnolégico e na divisao
do trabalho), mdiltiplas localizagées (rural e urbana) e poder de pressao econdémica e
politica (CAVACO, 1997). Deste modo, os grupos (caracterizados pela diversificacao
numa ampla gama de negécios, por inter-relagdes financeiras parciais entre eles e, em
muitos casos, sob o controle familiar) dominam o setor privado industrial e a atividade
de servico em muitas economias do mundo (GHEMAWAT; KHANNA, 1998, p.35).

Essa importancia dos grupos minou as bases tedricas da escola neocldssica de
informagao e concorréncia perfeita, equilibrio, imobilidade dos fatores de producao
(sobretudo de capitais) (KON, 1994). A firma, para os neocldssicos, é um agente que
toma decisoes de producdo (curto prazo) e tamanho (largo prazo) visando maximizar
os lucros, com o célculo dos pregos dos insumos e dos produtos para atingir uma
quantidade de equilibrio ideal. Essa hipétese de maximizagao do lucro se baseia na
ideia de que as empresas atuam “in competitive product and capital markets exhibiting
zero transactions costs and competitive equilibrium. Under these assumptions, it is
virtually impossible to erect a theory of the multiproduct firm” (TEECE, 1982, p.40).
A “neoclassical theory in its basic forms views the firm as a legal entity with a production
set (a set of feasible production plans) the knowledge of which is presumably common.
From such a set a manager acts rationally with full information, choosing the one most

' Nao é do escopo deste artigo pormenorizar essas perspectivas. Elas podem ser aprofundadas em: Arrighi
e Silver (2001), Hymer (1978), Chandler (1982a, 1982b, 1992), Hobson (1983), Lenin (2008), Hilferding
(1985).
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likely to maximize profits or the present value of the firm” (CHANDLER, 1992, p.85).
O conhecimento comum e a informagao, amplamente disponiveis, ndo oferecem as
bases para uma teoria que ajude a entender o porqué de as empresas diversificarem
suas atividades.

Assim, as teorias que surgem da empresa buscam superar ou aperfeicoar
alguns dos problemas apresentados pela microeconomia tradicional. Atualmente,
podemos encontrar, basicamente, cinco perspectivas tedricas sobre a organizacao de
empresas na forma de grupos: a) custos de transacao; b) nexo de contratos; c) custos
de agéncia; d) mobilizacao de recursos e aprendizado; e) poder de mercado. Elas
podem ser diferenciadas quanto as suas perspectivas analiticas. Por exemplo, as teorias
de custos de transacao, nexo de contratos e custos de agéncia preocupam-se com as
transagdes dentro e fora da empresa; a de recursos e aprendizado busca compreender
o acimulo e o desenvolvimento de recursos e habilidades dentro da empresa ao
longo do tempo; e a do poder de mercado procura demonstrar como os grupos
podem influir na alocagao de recursos.

Na teoria dos custos de transacao, mercado e firmas sdo formas alternativas
de organizacao da producao e “a firm will tend to expand until the costs of organizing
an extra transaction within the firm become equal to the costs of carrying out the same
transaction by means of an exchange on the open market or the costs of organizing in
another firm” (COASE, 1937, p.395). Williamson (1973, 1981) desenvolveu
extensivamente essa teoria e aprofundou sua andlise sobre a elaboragao, o
acompanhamento e o controle dos contratos. Para ele, os problemas de organizacao
sao explicados por um conjunto de fatores humanos (racionalidade limitada,
oportunismo) e transacionais (incerteza, pequeno niimero de transagoes, informagao
imperfeita) que podem elevar os custos de realizar as transagoes no mercado e induzir
a internalizagdo da produgao dentro das estruturas da empresa.

No entanto, a internalizagdo da producao é afetada pelos fatores humanos e
transacionais, que levam ao aparecimento de falhas dentro da firma, sob a forma de
custos de contratagao de recursos (relagdes entre administradores-proprietdrios,
empregados-empregadores, etc.). Os defensores dos custos de agéncia, com base na
teoria da empresa como nexo de contratos, analisam os custos de contratagao a partir
do conceito de relagdes de agéncia — acordos formais e informais de individuos que
contratam ou delegam uma funcao a outros individuos. Se os individuos ndo tomam
decisdes 6timas, temos custos de agéncia. A teoria do nexo de contratos e o conceito
de relagoes de agéncia foram usados na andlise das corporagoes de propriedade e
administragao separadas, com enfoque sobre a fiscalizacao dos mercados, sobre as
acoes dos administradores, as decisdes oportunistas dentro da empresa, etc.?

De forma sintética, podemos dizer que as teorias dos custos de transacao e
da agéncia sao complementares e remetem a problemas importantes, a saber: Qual
é o limite aceitavel de custos de alocacao de recursos dentro da empresa? Quais as

2 Para uma andlise mais detalhada, recomendamos: Berle e Means (1984), Fama (1980) e Mueller (1969).
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formas organizacionais mais adequadas para lidar com problemas de aumento de
custos e oportunismo dos agentes? A primeira questao refere-se ao ponto étimo de
coordenar os recursos no mercado ou na empresa, enquanto a segunda diz respeito
a estrutura da organizacdo que minimize os custos de agenciamento.

A teoria evoluciondria toma a firma como uma organizagao capaz de adquirir
e organizar recursos humanos com o fim de fornecer lucrativamente bens e servigos
aos mercados. A firma é definida “como um conjunto de recursos interligados numa
estrutura administrativa, cujas fronteiras sao determinadas pela ‘area de coordenagao
administrativa’ e por ‘comunicagoes dotadas de autoridade’” (PENROSE, 2006, p.13).
Essa teoria de acumulagao de aprendizado e recurso defende que os grupos existem
em decorréncia das capacidades em excesso de fatores produtivos (ou recursos)
detidos por uma empresa e que sao usados por ela na ampliagao de suas atividades.
Os recursos podem ser organizacionais, indivisiveis e especificos das “rotinas” da
empresa (NELSON; WINTER, 2005), o que implica dificuldades na sua comercia-
lizacdo no mercado.

Outra teoria é a do poder de mercado. Seus principais expoentes buscam
demonstrar como os agentes econdmicos afetam a alocagao de recursos — fixagao de
precos, geracao de empregos e taxas de lucro. Munkirs (1989) defende que existe
uma dicotomia entre o mito econémico e a realidade econémica, devido a forca
ideoldgica poderosa sustentando a suposicao de laissez-faire e capitalismo competitivo.
Para Peterson (1989, p.381), “is through organization that people seek to bend the
market in their favor [...] ‘the modern corporation remains the foremost example in
our day of resort to organization as a means to escape the tyranny of the market’”. Ou
seja, a organizacdo é a Unica forma de superar a tirania dos mercados. A teoria do
poder de mercado explica mais as consequéncias que as causas de origem dos grupos.

Esse texto traz uma proposta de encaminhamento tedrico para os grupos.
Conforme ja defendido anteriormente (SANTOS, 2010), os grupos econdmicos nao
passam de um epifendbmeno, ou seja, resultam de um fendmeno mais amplo que é
o modo capitalista de producao. Eles sao o resultado de um longo processo de
concentracao dos meios de producdo e de centralizacdo de capital que ocorre,
indubitavelmente, sob apoio incondicional do Estado. A busca por novos espagos
ou mercados de produtos é uma condicao indissocidvel das contradi¢oes insolGveis
do processo de acumulagao, do imperativo pela acumulagao ampliada e pelo
estabelecimento de posicdes competitivas no mercado por meio da inovagdo em
sentido amplo. Esse posicionamento integra ideias marxianas (concentragao,
centralizagdo, acumulacdo ampliada) e schumpeterianas (estabelecimento de posicao
competitiva via inovacao em sentido amplo).?

Se as correntes tedricas nao sao convergentes, conforme ja demonstrado,
a multiplicidade de estudos a respeito dos grupos econdémicos, quer em paises
desenvolvidos quer em subdesenvolvidos, tampouco consegue apresentar uma definicao

3 Essa proposta foi desenvolvida extensa e pioneiramente por Gongalves (1984, 1992).
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amplamente aceita (GHEMAWAT, KHANNA, 1998; KHANNA; YAFEH, 2007). Por
meio de uma andlise detalhada, podemos identificar duas perspectivas predominantes:
a socioldgica e a econdmica. A socioldgica oferece uma definicao ampla, ao destacar
a multiplicidade de relagbes entre pessoas e organizagdes, enquanto a econdmica
apresenta uma acepgao mais estreita, que salienta a diversificacdo nao relacionada
(CUERVO-CAZURRA, 2006).

Leff (1978, p.663-664) define grupo como “a multicompany firm which
transacts in different markets but which does not so under common entrepreneurial
and financial control”, com algumas caracteristicas como “draws its capital and its
high-level managers from sources which transcend a single family”, e investir e produzir
“in several product markets rather than in a single product line”. Essa definicao destaca
a atuacdao em varios mercados, o controle exercido sobre o capital, a administragao
por mais de uma familia e a estrutura organizacional mais ou menos integrada —
quando se refere a uma “multicompanhia” e a uma unidade econémica dnica.

Granovetter (2005) destaca que os grupos sao um conjunto de firmas
legalmente separadas e ligadas por meios formais e informais. Para ele, “the level of
binding is intermediate between, and should be contrasted to, two extremes that are
not business groups: sets of firms linked merely by short-term strategic alliances, and
those legally consolidated into a single entity” (p.429). A proposta enfatiza a separacao
legal entre as firmas e, a0 mesmo tempo, as relagbes persistentes que podem ou
nao ser formais, quer dizer, mediadas pelas relagdes contratuais de mercado ou por
relagoes de parentesco, etnia, amizade, etc. Os termos separacao legal e persistente,
respectivamente, ndo permitem considerar as inimeras empresas sob controle Ginico
e as aliancgas estratégicas de curto prazo.

Para Guillén (2000, p.362), os grupos econdmicos “(1) are active in a wide
variety of industries, (2) operate under somewhat unified entrepreneurial guidance,
going beyond alliance among otherwise independent firms, and (3) fall short of
constituting a fully integrated organizational structure”. Essa definicao se assemelha a
de Granovetter, com a diferenga de haver acrescentado a importancia da diversificagao
das atividades econémicas.

Smangs (2006, p.895) compreende grupo econémico como “a constellation
of companies in which the actors are in principle, though not always in reality,
comparatively equal as regards their relations with one another. The bottom line is
that there is no sovereign actor in a business group”. Essa definicao estd fundamentada
na igualdade entre as empresas, ao estabelecerem relagbes e na administracao e
controle logrados pelo consenso. Assim, os arranjos de empresas ligadas formal e
informalmente, sob controle Gnico, os chaebols, os keiretsus e os grupos da América
Latina ndo podem ser denominados de grupos econdmicos.

Benko (1996, p.119) define grupo como “um conjunto de empresas
reunidas em holdings financeiras hierarquizadas e submetidas a um centro de decisées,
uma sociedade-mater”, que se encarrega de desenvolver as estratégias econdomicas
globais (produtivas e comerciais) e financeiras (fusoes, aquisicoes, desinvestimentos).
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“Como forgas financeiras, centros de controle e centro de produgao e de apropriacao

do valor, os grupos sao por si mesmos muito flexiveis.” (p.119). A definicao salienta

as duas formas de geracao de valor nos grupos (produtiva e financeira) e as facilidades

de se desfazer rapidamente dos investimentos (compra e venda de agoes).
Segundo Gongalves (1999, p.181),

o grupo econdmico é definido como o conjunto de empresas que, ainda
quando juridicamente independentes entre si, estao interligadas, seja por
relagdes contratuais, seja pelo capital, e cuja propriedade (de ativos especificos
e, principalmente, do capital) pertence a individuos ou instituigbes, que
exercem o controle efetivo sobre este conjunto de empresas.

A proposta traz avangos importantes porque destaca que, além das atividades
internas dos grupos, eles estabelecem relacdoes com outras empresas (redes de
empresas). A definicdo ajuda a compreender a multiplicacao de acordos e parcerias,
sobretudo nos dltimos anos, como decorréncia do avango das praticas e estratégias
financeiras dentro dos grupos, bem como a penetragao dos fundos mdtuos de
investimentos e fundos de pensao no seio dos grupos e empresas, estabelecendo-se
como principais acionistas e impondo a légica de valorizacao do capital financeiro.

Existem, ainda, defini¢bes que realcam o controle familiar. Para Chang e Hong
(2002, p.266), “business groups, known as chaebols in Korea, are defined as a gathering
of formally independent firms under single common administrative and financial control,
and are owned and controlled by certain families”. Yiu, Bruton e Lu (2005, p.183)
definem que “a business group is a collection of legally independent firms that are
bound by economic (such as ownership, financial, and commercial) and social (such as
family, kinship, and friendship) ties”. Almeida e Wolfenzon (2006, p.2.637) usam o
termo ““family business groups’ to refer to those in which member firms are controlled
by the same family”.

Neste texto, grupos econdmicos sdo definidos como formas organizacionais
caracterizadas por um conjunto de firmas, de atuagao em diferentes ramos econémicos
que podem ou ndo ser relacionadas dependendo das capacidades tecnoldgicas/
gerenciais e das economias de escala e escopo potenciais, mantidas sob o controle
comum de uma ou mais familias ou grupo de investidores (pessoas juridicas ou
instituicoes) que decidem, pelo contexto institucional e estratégias de crescimento,
abrir ou manter fechado o capital das firmas ou do préprio grupo.

2 GRUPO CAMARGO CORREA

As origens da Camargo Corréa datam do inicio do século XX, no interior do
Estado de Sao Paulo. Sebastiao Ferraz Camargo Penteado, um dos fundadores, nasceu
em 1909, na cidade de Jad, e comegou a atuar no segmento da construcao civil em
finais de 1920, por meio de algumas carrogas usadas no transporte de terras e de
pedras para a construcao de estradas. Seus negécios se elevaram substancialmente
por conta da intensificacdo da substituicdo das importacoes e do aumento da
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urbanizagao no pais, nos anos 30. A Camargo Corréa nasce do encontro, em 1939,
de Sebastido Camargo e do advogado Sylvio Brand Corréa, quando fundam a Camargo
Corréa & Cia. Ltda. — Engenheiros e Construtores.

Nos anos 50, Sebastido e Sylvio estreitaram os lacos com o presidente Juscelino
Kubitscheck (JK) e venceram a licitagao de abertura das estradas para o acesso a capital
federal, Brasilia. Ainda com JK, em 1960, a empresa foi a responsavel pela licitacao de
moinho de trigo para abastecer a demanda crescente de Brasilia. Em 1956, a Camargo
Corréa S. A. incorporou integralmente a CAVO, de atuacdo nos segmentos de
engenharia e conservagdao ambiental. Em 1969, adquiriu a Consércio Nacional de
Engenheiros Consultores CNEC Engenharia S. A., prestadora de servigos de viabilidade
e de consultoria de projetos de engenharia, visando se fortalecer no segmento da
construcao civil. As duas aquisigdes estavam relacionadas ao portfolio core.

Na década de 1960, anos da ditadura militar e de obras faradnicas, a empresa
venceu a licitagcdo para a construcao da usina hidrelétrica de Jupid, no rio Parand. Em
1964, Sylvio Brand Corréa se desligou da empresa. Nos anos 70, a Camargo Corréa S. A.
formou um consércio com a CESP (Centrais Elétricas de Sao Paulo) e a Themag, que
venceu a licitagdo para a construgao de outra hidrelétrica no rio Parand, a Usina de Ilha
Solteira. Com o General Ernesto Geisel na presidéncia, em 1974, e seu projeto de reto-
mada do desenvolvimento nacional sob a égide do Estado e do capital originario nacional,
sao realizados elevados investimentos em inddstrias petroquimicas e em infraestrutura.
E nesse contexto que a construtora Camargo Corréa venceu a licitagio para construir a
usina hidrelétrica de Tucurui, Pard, cuja construcao teve inicio em 1976.

Todavia, a obra de grande vulto em que a empresa esteve envolvida foi a
construcao da hidrelétrica de Itaipu. A construgao, sob o governo de Ernesto Geisel,
ndo contava, a priori, com a participacado da Camargo Corréa. A construtora entrou
no projeto gracas as articulagdes que Sebastido Camargo tinha com o ditador paraguaio
Alfredo Stroessner, que impds a participacdo da empresa. Em decorréncia da
participacao em grandes obras de engenharia voltadas a geracao de energia elétrica, a
Camargo Corréa associou-se, em 1979, a multinacional suica Asea Brown Boveri (ABB)
e criou a Camargo Corréa Equipamentos e Sistemas (subestagdes blindadas).
Adiversificagao dos negécios estava, ainda, relacionada a atividade principal — engenharia
€ construcao.

Até os anos 70, o foco da empresa esteve voltado a expansao/consolidagao
da oferta de servigos de construcao no pais, sobretudo ao Estado e ao avanco em
negdcios relacionados. O seu crescimento €, portanto, indissocidvel das estratégias de
desenvolvimento promovidas pelo Estado brasileiro e das importantes articulagoes
politicas de seus gestores nas licitagoes estatais. Contudo, em finais dos anos 70 e inicio
dos 80, em meio a crise do Estado e da politica de desenvolvimento, a Camargo
Corréa, dependente das grandes obras, foi forcada a redirecionar suas estratégias e
portfélios, ao adotar duas estratégias: primeiro, participar de licitagbes de obras de
engenharia no exterior; segundo, diversificar os negécios, por meio da entrada no
setor industrial, sobretudo nos ramos relacionados ao negécio principal.
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A atuacao no setor industrial, alids, é anterior aos anos 70. Em 1948, a
Camargo Corréa constituiu a Companhia Jauense Industrial (tecidos) em Jad, Sao
Paulo. Porém, esse investimento deve ser compreendido ndo como um direcionamento
de portfélio, mas pelas ligagdes/preocupagodes de Sebastido Ferraz Camargo Penteado
com a sua cidade de origem. O inicio do direcionamento de portfélios e da reducao
da dependéncia em relacdo aos servicos de engenharia data de 1968, com a criagao
da Camargo Corréa Industrial, cuja funcdo foi auxiliar na escolha de negdcios
promissores para investimentos. Em 1974, a Camargo Corréa inaugurou sua primeira
fabrica de cimento no municipio de Apiai, Sdo Paulo, uma atividade econémica
relacionada ao seu principal negocio. A fabrica foi construida com a finalidade de
apoiar a atividade da construgao civil do grupo — denominacao, nesse momento, mais
adequada devido a complexidade de seus negdcios.

Em 1982, o grupo adquiriu participagdo aciondria na Alpargatas, subsididria
argentina no Brasil. A participacdo aciondria na Alpargatas permitiu a ampliagao de
portfélios, sobretudo a atuagdo em confecgdes, calgados, artigos esportivos, colchas e
jeans. O grupo comprou, ainda, agdes da maior produtora de aluminio mundial, a
multinacional americana Alcoa. Outra diversificagdo importante ocorreu na exploragao
mineral de silicio metdlico, mediante a criacdo da Camargo Corréa Metais S. A., em
1984, visando explorar silicio metélico e silica fumé em Breu Branco, Estado do Para.
O grupo entrou, também, no segmento de prestacao de servigos corporativos com a
aquisicao, em 1985, da Morro Vermelho Taxi Aéreo, uma empresa de aviagao
corporativa (fretamento de aeronaves) e manutencao de jatos executivos.

Portanto, nos anos 80, diante das constriges a acumulacao, a estratégia no
mercado interno foi marcada pela diversificagdo dos negdcios (cimento, téxteis,
exploracao dessilicio e silica e prestacao de servigos de aviagao corporativa). O avango
do grupo se deu, principalmente, por meio da centralizagao de capital (aquisicao
total ou entrada em bloco acionario), e os investimentos resultaram numa expansao
conglomeral.

Durante os anos 90, o grupo adotou uma estratégia de consolidacao (cimento
e construcdo civil) e de entrada em negdcios promissores — concessao de servigos
publicos, entre eles energia, rodovias e estacionamentos — com a criagdo de novas
empresas, sendo a maior parte em parceria com outros grupos e empresas brasileiras.
Em cimento, expandiu a fabrica de Apiai (em 1991), inaugurou fabrica de cimento
em Bodoquena, Mato Grosso do Sul (em 1993) e adquiriu uma das empresas lideres,
a Caué, atingindo 10% do mercado nacional, em 1997.

Em outros negécios, no ano de 1995, assumiu integralmente as acoes da
empresa Camargo Corréa Equipamentos e Sistemas e deu inicio a sua atuagao em
concessoes de servigos piblicos, mediante a criacdo da empresa Concessoes de Energia
e Transporte — responsavel pela administracao, em parceria com a Andrade Gutierrez,
da rodovia federal Via Dutra. Foi criada, também, a empresa SAO Parking, em
associagdo com a Socicam, para administrar o estacionamento do aeroporto de
Congonhas, na cidade de Sao Paulo.
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O reforgo dos negdcios de concessdes de servigos piblicos ocorreu em 1997,
depois da criacao da VBC, em parceria com o Grupo Votorantim e a Bradespar (braco
do Grupo Bradesco para investimentos nao financeiros). A VBC, ainda em 1997,
assumiu o controle da Companhia Paulista de Forca em Luz (CPFL). Em 2006, com a
saida da Bradespar, os Grupos Votorantim e Camargo Corréa assumem, em partes
iguais, o controle da CPFL. Mais recentemente, o Camargo Corréa tornou-se o Gnico
acionista da empresa, por meio da aquisicao de agdes em maos do Votorantim.

A atuacao em servicos de transporte foi fortalecida no ambito do grupo durante
os anos 90. Em 1999, em associacao com AG Concessoes, Brisa e Serveng, criou a
Companhia de Concessoes Rodovidrias (CCR). As demais agdes estao no novo mercado
da Bovespa. A CCR administra, atualmente, a ponte Rio-Niteréi, a Nova Dutra, a
Vialagos, a RodoNorte, a AutoBAn, a ViaOeste, o RodoAnel, a Actua, a Engelog, a
ViaQuatro, a STP/Sem Parar, a Renovias e a NorthWestParkway (Estados Unidos).

Em siderurgia, o grupo entrou, em 1996, no bloco de controle aciondrio da
Usiminas, com 3%. Essa participacao foi elevada em 1997 (7,6%) e 2005 (11,6%). No
ano de 2012, vendeu suas agdes ao grupo argentino Techint. Na construcao civil,
criou a Camargo Corréa Desenvolvimento Imobiliario, responsavel pela construgao
de conjuntos habitacionais e loteamentos, além de edificios comerciais destinados ao
segmento corporativo (sede de empresas, escritérios comerciais, entre outros).
Diferentemente de outros grupos nacionais e estrangeiros, como Votorantim e
Volkswagen, o Camargo Corréa se afastou do segmento financeiro com a venda de
seu brago financeiro em 1997, o Banco Geral do Comércio, ao espanhol Santander.

Neste século, os avangos do grupo ocorreram, em montante de investimentos,
nos ramos de cimento, calgados, tecidos, concessao de servigos publicos, mediante a
centralizacao de capital, com a aquisicdo de participagdes aciondrias e de controle
total de empresas atuantes em ramos selecionados para a alavancagem da holding.
Além disso, o grupo desfez-se de alguns ramos e entrou em outros. Houve uma
opgao pelo fortalecimento de alguns negécios e pela redugao da dependéncia da
construgao civil.

Em 2001, vendeu a unidade de metais de Tucurui para a empresa norueguesa
Elkem. Seis anos depois, desfez-se do segmento de metais, vendendo todos os ativos
da Camargo Corréa Metais a Global Specialty Metals Inc., fabricante americana de
silicio metalico e ligas. Em associagdo com o grupo francés Suez, em 2001, criou a
Essencis, especializada na oferta de servigos de tratamento (efluentes) e disposicao de
residuos sélidos (aterros sanitarios, coprocessamento de residuos de cimento,
incineracao) a outras empresas. O grupo detém a metade das agoes dessa nova empresa
e o controle (54%) da Unidade de Tratamento de Residuos S. A. (UTR), responsavel
pelo tratamento de residuos da satide em Sao Paulo.

No ramo de cimento, criou a empresa de concreto Caué Mix Concreto, em
2002. Um ano depois, inaugurou uma fabrica em ljaci, Minas Gerais. Em 2006,
adquiriu a empresa de moagem de cimento RA Participagoes e Investimentos, do
Grupo Equipav, situada em Jacarei, Sao Paulo. Em 2007, assumiu o controle da
Companbhia Brasileira de Concreto e passou a deter 8% do mercado de concreto em
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seis estados (Sao Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Mato Grosso do Sul, Parand e
Rio Grande do Sul). Em Sao Paulo, Mato Grosso do Sul e Minas Cerais ganhou em
economia de escopo e sinergia por deter fabricas de cimento que podem se integrar a
estratégia de se fortalecer em concreto. Em 2008, adquiriu a divisao de cimento da
cearense Cimec, situada em Suape, Pernambuco.

Em calgados e tecidos, ampliou a participacdo na Alpargatas em 2002, ao
comprar as agoes sob controle do Banco Bradesco e deter 31,2% do capital total. Em
2006, elevou sua participacao para 42,9%, com a compra da participacao do Previ
(fundo de pensdo do Banco do Brasil) na empresa. A participacao em sandalias
aumentou com a aquisicao, em 2007, da Companhia Brasileira de Sandalia (CBS),
detentora da marca Dupé, acrescentando ao seu market share de sanddlias de 40%
uma empresa de faturamento acima de R$ 90 milhdes e de producao anual superior
a 30 milhoes de pares.

Em tecidos, o grupo assumiu, em 2003, o controle da Santista Téxtil, ao
comprar 50% das agoes ordinarias e 52% dos papéis sem direito a voto da Mutual
Investment Ltda. e do Bradesco Vida e Previdéncia S. A. Em concessoes de servigos
publicos, avangou em dreas ja sob sua atuagdo e criou empresas para operar em
novos servicos. Em 2006, por meio da CCR, assumiu, em consércio, a operagao e
manutencao da linha 4 do metr6 de Sao Paulo. Um ano depois, criou a A-port —
especializada na gestao de aeroportos — por meio de uma joint venture com o grupo
suico Unique e a chilena Gestion Ingenieria IDC. Ao grupo coube 80% do capital da
A-port, enquanto os 20% restantes ficaram sob o controle das demais empresas.

Em construcao e edificagbes, no ano de 2006, a Camargo Corréa incorporou
a Reago (produgao de blocos de concreto estrutural, construcdo em alvenaria armada,
lajes alveolares protendidas e painéis estruturais de fechamento em concreto) e passou
a atuar na construcao de unidades produtivas leves a empresas terceiras, participando
desde o projeto inicial da unidade produtiva. No segmento de incorporacao imobilidria,
em 2007, adquiriu 51% do capital social da HM Engenharia e Construgdes S. A.
(construcao de moradias para pessoas de baixa renda), cujo espago de atuacao é o
interior do Estado de Sao Paulo; em 2008, o grupo elevou a sua participagao aciondria
para 76% e langou os primeiros empreendimentos.

Em energia, adquiriu em 2007, através da VBC, a CMS Energy Brasil e
acrescentou a base de clientes da CPFL mais de 180 mil usudrios espalhados pelo
interior dos estados de Sao Paulo e Minas Gerais. Em 2007, em associagdo com o
grupo Queiroz Galvao, inaugurou o Estaleiro Atldntico Sul, em Ipojuca, Pernambuco.
A divisao acionaria é de 49,5% para cada uma das partes, e o restante (1%), pertence
a PIMR Empreendimentos. A construgdo do estaleiro contou com financiamento do
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e parceria tecnolégica
da sul-coreana Samsung Heavy Industries. O estaleiro conta com pedidos de
modernizagao da frota de petroleiros da Transpreto e da Petrobras.

Dos dificeis anos 90 até os dias atuais, as estratégias adotadas pelo grupo
foram: a) retirada dos negdécios nao considerados estratégicos na geracao de valor
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(mineragao, finangas); b) defensivas, por meio de avanco desde atividades industriais
até servicos modernos e nao comercializaveis — privatizacao e concessao de empresas
publicas, como energia, coleta de lixo, transportes rodovidrio e aeroportudrio, etc.; c)
ofensivas, mediante crescimento com diversificacio moderada, em torno da atividade
principal (imobilidrio), e expansao da atividade de cimento.

As estratégias defensivas e ofensivas foram conduzidas, sobretudo, sob a forma
de centralizagdo de capital (via aquisicdo de empresas) porque, diferentemente dos
investimentos novos — de longa maturagao — permite a entrada num determinado
mercado com um market share e com uma marca comercial conhecida. Em oposicao
ao controle de empresas industriais e de servigos, os servicos prestados a construcao,
por sua temporalidade, tornam-se dificeis de ser analisados. O grupo participou de
inmeros projetos de engenharia, nacional e internacionalmente. Atualmente, possui
varias hidrelétricas em construcao no Brasil (Foz do Chapeco, Serra do Facao, Salto
Pilao, etc.) e no exterior.

O grupo esta organizado em ramos industriais (cimento, téxteis, calcados,
estaleiros, construcao e ago) e na oferta de servigos (energia, transportes). Embora
haja diversificacao, muitos dos ramos de atuagao sao sinérgicos — cimento, concreto e
agregados, e construcao civil. Historicamente, sem deixar de lado os negécios em
infraestrutura, diversificou para ramos relacionados, entre eles servicos de viabilidade
de projetos de engenharia e subestacoes blindadas de energia e cimento. Essa
diversificagao, ao longo do tempo, deixou de ser relacionada com avancos nos ramos
textil, calcadista e siderdrgico, o que configurou uma integracdo conglomeral.
A diversificacdo ocorreu tanto para trds (produgao de cimento) como para frente
(equipamentos elétricos, incorporagdo imobilidria, energia e transporte).

A diversificagao de portfélios (indstria e privatizacao e concessao de servigos
publicos) foi uma resposta a diminuigdo da demanda por grandes obras e a entrada
de concorrentes, com a abertura econdmica nos anos 90, ocasionando uma
reestruturagao industrial profunda. A diminuicao dos riscos deu-se com a entrada,
geralmente em associagdo, na concessao de servicos publicos (energia, rodovias). Essa
estratégia também foi seguida por outros grupos da construgao civil, entre eles
Odebrecht, Queir6z Galvao e Andrade Gutierrez (BONELLI, 1998).

O grupo tem como caracteristica a multifuncionalidade, pois atua em diversos
negdcios (industria, concessao de servigos pablicos, servicos de engenharia, incorporagao
imobilidria), com concentracao horizontal (cimento, téxteis, calcados), vertical (concreto
e agregados) e conglomeral (estaleiros). Com isso, as empresas controladas e coligadas
apresentam diferentes niveis tecnolégicos e uma divisao territorial do trabalho especifica
em cada atividade. Quanto a integracao territorial da gestao, ha uma hierarquia entre
a holding Camargo Corréa, suas empresas controladas totalmente e em parceria.
O poder decisério é exercido a partir da cidade de Sao Paulo, onde estao localizadas
as sedes da holding e demais empresas em que o grupo possui controle aciondrio.

A integracdo territorial da produgao ocorre, principalmente, nos ramos
industriais e de servigos correlatos — entre eles, cimento, concreto e agregados,
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e incorporagao imobilidria. O setor da construgao civil como um todo, envolvendo
desde a indUstria de materiais de construcao a obra, apresenta maior complexidade
territorial, com fluxos intragrupo e uma rede entre os diversos negocios. O grupo
possui grande nimero de empresas coligadas, nas quais ndao é majoritario, mas o
controle aciondrio lhe da condigbes de estar a frente das empresas. A opcao pela
alianca em gestao ambiental (Suez) e em téxteis (Tavex), e pela parceria em calcados
(Timberland e Mizuno), foi uma resposta a necessidade de capital e de gerenciamento
(HOLZMANN; MEIRELLES, 2007). As necessidades de capital e de gerenciamento sao
elementos indissocidveis do ramo no qual o grupo teve origem (construgao), o que
explica, talvez, a tendéncia da alianca e da parceria.

3 ESTRUTURA DOS NEGOCIOS

O Grupo Camargo Corréa esta entre os maiores e mais importantes do pais.
Porém, possui um controle pulverizado de empresas, com muitas delas de capital
aberto em bolsas de valores, exercendo controle total apenas nos ramos de enegenharia
e construcao e de cimento, controle por meio de participagao aciondria em téxteis,
calcados, incorporagao imobilidria e meio ambiente, e nos demais detém participagao
aciondria importante mas nao o suficiente para controle (energia e concessoes de
transporte) - figura 1.

Existem, atualmente, cinco divisdes de negécios sob o comando da holding
Camargo Corréa, mas somente quatro delas estdo consolidadas — Camargo Corréa,
Intercement, Camargo Corréa (investimentos em infraestruturas) e Alpargatas. Nos
segmentos de desenvolvimento imobilidrio e da construgao de navios e plataformas
para a exploracao de petréleo, as atividades sao recentes e pouco representativas,
ainda, no balango do grupo. E provavel que, com o desenvolvimento e consolidagio
desses dois negécios, eles se tornem importantes divisdes dentro do conglomerado.

Pela figura 1 é possivel notar que o grupo exerce o controle dos negdcios a
partir da posse de agdes ordindrias (totais e com direito a voto) e ndo pela pela
pratica da adocao de uma estrutura piramidal. A pratica de controle piramidal ocorre
quando um grupo exerce influéncia sobre uma empresa sem possuir uma posicao
relevante em sua estrutura aciondria, mas o suficiente para se colocar como principal
acionista e indicar os membros do conselho, as estratégias de crescimento, etc.

Nas empresas de atuagao imobilidria e téxteis e calgados (Alpargatas), o
grupo é o principal acionista, porém as agbes sao negociadas no Novo Mercado
Bovespa. Na Tavex, com as participagdes da Alpargatas e da holding, é o principal
acionista, com as agoes sendo negociadas nas bolsas de valores da Espanha. Em
outras empresas de capital aberto (CCR, CPFL e Cimpor), o grupo é um acionista
importante mas nao majoritario, e divide o controle com outros grupos e fundos de
pensao, entre eles Andrade Gutierrez, Votorantim, fundos Previ e Petros. H4, ainda,
o controle compartilhado de empresas de capital fechado (Estaleiro Atlantico Sul e
Quip), nas quais o Grupo Queiroz Galvao tem parcela acionaria relevante.

64 REVISTA PARANAENSE DE DESENVOLVIMENTO, Curitiba, n.123, p.51-80, jul./dez. 2012



Eliseu Savério Sposito e Leandro Bruno Santos

FIGURA 1 - ESTRUTURA ORGANIZACIONAL E SOCIETARIA DO GRUPO CAMARGO CORREA
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FONTE: Camargo Corréa (2012)

No ano de 2009, de estagnacao da economia por conta do cendrio internacional
adverso decorrente da crise financeira, o grupo obteve uma elevagao significativa em
suas receitas, que atingiram a cifra de R$ 19 bilhoes, cerca de 24% de crescimento com
relacdo ao ano de 2008. Durante os anos 2000, a receita do grupo quase quintuplicou,
elevando-se de R$ 4,1 bilhdes a mais de R$ 19 bilhdes. De acordo com o levantamento
dos 100 maiores grupos no Brasil por vendas, elaborado pela Revista Exame em 2010,
o Grupo Camargo Corréa se tornou o 18.° maior grupo no pais, em faturamento.

O grupo apresentou taxas de crescimento das receitas cambiantes, inclusive
com queda de 0,4% entre os anos de 2003 e 2004, devido a estreita ligacao entre os
ramos de engenharia e construcdo e de cimento — dois dos seus principais negocios —
e o crescimento econdmico do pais. Os demais anos, exceto 2005, que apresentou
elevacao de 7% das receitas, foram de crescimento das vendas superior a 20%.
Na primeira década do século XXI, o Camargo Corréa cresceu a taxas superiores as
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apresentadas pela economia brasileira. Esse crescimento significativo, portanto, nao
deriva per si das benesses do crescimento econémico apresentado pelo pais, tampouco
do aumento das exportagdes, mas sim, e principalmente, de uma forte estratégia de
concentracao e centralizacao de capital levada a cabo a partir de elevados investimentos
em ampliacao/modernizagdo e na aquisigao total ou parcial de empresas concorrentes,
no Brasil e no exterior.

O Brasil tem apresentado crescimento de um digito, enquanto o grupo cresce
a dois digitos, o que indica o papel da estratégia de expansao via centralizagao de
capital. Os ramos de engenharia e construcao e de cimento oscilaram entre 2000 e
2007, apesar da tendéncia de crescimento. Os demais ramos, exceto o téxtil, foram
sempre crescentes nas receitas (grafico 1).

GRAFICO 1 -RECEITAS DO GRUPO CAMARGO CORREA POR NEGOCIOS - 2000-2009
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FONTE: Grupo Camargo Corréa (2010)

Chama a atengao a elevacgao significativa das vendas nos negécios de
engenharia e construcdo, cimento e calgados e téxteis. O avan¢o com construgao e
engenharia decorre da retomada das grandes obras no pais (programas habitacionais,
hidrelétricas) e da participacao em licitagoes internacionais na América Latina e na
Africa. A atividade de cimento também responde ao avanco das grandes obras,
projetos habitacionais e reducao dos impostos sobre produtos da construgao civil.
No entanto, outro fator adicional ndo s6 para cimento, sendo também para téxteis
e calgados, tem sido o avango da estratégia de concentracdo e centralizagao de
capital, nas diferentes escalas geograficas.

Diferentemente das receitas, cujo crescimento foi constante — com excegao
de 2004 —, os lucros do conglomerado, embora existentes em todos os anos,
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apresentaram decréscimos nos anos de 2002, 2003, 2005 e 2008. A queda do
lucro ndo pode ser atrelada as receitas porque elas apresentaram crescimento durante
toda a década. A explicacdo para isso reside em vérios fatores, como operacionais e
nao recorrentes (venda ou compra de ativos, investimento financeiro, entre outros),
desvalorizacao da moeda, alteragdes nos critérios de contabilizacao, estagnagao ou
maior concorréncia nos setores principais, etc.

A lucratividade por negdcios também oscilou bastante nos Gltimos sete anos.
Os negbcios de energia, téxteis e de incorporagao imobilidria apresentaram, durante
alguns anos, déficit quanto ao lucro do conglomerado, principalmente o de energia,
que teve perdas de mais de R$ 300 milhdes, levando, dois anos depois, a saida do
Bradesco no bloco de controle da CPFL (gréfico 2).

GRAFICO 2 - LUCRO DO GRUPO CAMARGO CORREA PORNEGOCIOS - 2000-2009
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FONTE: Grupo Camargo Corréa (2008)

Os saldos negativos em meio ambiente e incorporagao, no inicio do século
XXI, dificilmente podem ser compreendidos pelos mesmos parametros aqui utilizados
de macroeconomia e competicao internacional, pois estdao voltados ao mercado
interno e sdo muito recentes no conjunto das atividades do grupo. Em téxteis, as
sucessivas valorizacoes e desvalorizagbes da moeda local, associadas a maior
concorréncia asidtica, ajudam a entender a queda nos lucros, ja que a importagao
de paises que concorrem na base de precos baixos leva a reducao da margem de
lucratividade de competidores locais.

As atividades mais lucrativas, ao longo dos Gltimos anos, tém sido engenharia
e construgao, cimento, siderurgia e concessao de transportes. Destas, engenharia e
construgdo e cimento estdo sob o controle total, enquanto as demais sao
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compartilhadas com outros grupos e empresas brasileiros e estrangeiros. Tanto o
cimento quanto os produtos sidertrgicos estao ligados ao crescimento econdmico
“sustentado” nos dltimos anos da economia, bem como a estratégia de concentragao
e centralizacao de capital dentro e fora do pais. Os servicos de concessao também se
explicam pelo crescimento econdmico (por exemplo, maior niimero de veiculos adqui-
ridos e aumento do consumo de energia) mas, por serem bens nao comercializaveis
(no transables), estao vinculados diretamente aos indexadores.

Os investimentos realizados nos Gltimos sete anos nao foram sempre crescentes
e apresentaram oscilagdes entre os anos de 2000 e 2004. O elevado investimento de
2005 deve ser compreendido por meio das aquisigdes feitas pelo grupo no exterior,
com valores superiores a R$ 2 bilhoes. Nos dois Gltimos anos, os investimentos foram,
também, crescentes (grafico 3).

GRAFICO 3 - INVESTIMENTOS DO GRUPO CAMARGO CORREA - 2000-2009
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FONTE: Grupo Camargo Corréa (2010)

Ha dois picos de investimentos: 2005 e 2009. Nestes anos, o grupo realizou
duas importantes aquisigdes internacionais no ramo de cimento — respectivamente, a
empresa argentina Loma Negra e a participacdo aciondria na multinacional portuguesa
Cimpor. O ano de 2007 é o ponto inicial da estratégia do grupo de tornar-se um dos
20 maiores produtores mundiais de cimento e triplicar a receita total, visando obter
faturamento de R$ 30 bilhdes. Os investimentos, da ordem de R$ 10,3 bilhdes — dos
quais mais de R$ 1,7 bilhao ja foi realizado em 2007 — tém sido e serdo aplicados,
principalmente, em aquisicoes de empresas, fusdes de empresas controladas com
outros importantes players e associagbes com outros grupos e holdings em negdcios
afins, denotando clara deliberacao pela concentracao e centralizagao do capital.

Quase a metade dos investimentos programados, R$ 4,1 bilhdes, corresponde
a atividade de cimento, e tem sido utilizada, por exemplo, na aquisicao de concreteiras
e cimenteiras no Brasil — respectivamente, a CBC e a CIMEC — na ampliagao da capaci-
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dade produtiva na Argentina e no Brasil, bem como na construcao de novas plantas
em paises da América do Sul (Uruguai). O ramo de engenharia e construgao, principal
nas receitas do grupo, é o segundo privilegiado no ciclo de expansao, com R$ 2,7
bilhdes, aplicados no Brasil e no exterior. Aos calcados e téxteis coube R$ 1,7 bilhao,
a concessao de servigos publicos, R$ 1,4 bilhao e a siderurgia, R$ 312 milhoes.

Fica clara, portanto, a estratégia de fortalecimento, principalmente, em cimento
e agregados, engenharia e construcao, calgados e téxteis. O que nao esta claro, ainda,
é a estratégia do grupo em distribuicao de energia, na qual ha fortes interesses do
governo em criar uma “superelétrica”, com a fusdo da Neoenergia e da CPFL, duas
grandes empresas em que o Fundo Previ possui fatia aciondria importante; porém,
Camargo Corréa e Iberdrola ainda ndo chegaram a um acordo.

4 INTERNACIONALIZACAO PRODUTIVA

Os primeiros investimentos externos do Grupo Camargo Corréa datam de
finais dos anos 70, em engenharia e construgdo. Em meio a crise econémica e ao
debilitamento do Estado desenvolvimentista, as obras faradnicas foram paralisadas,
levando o grupo a disputar licitagdes em outros paises. Os anos de atuagao no Brasil
foram, logicamente, essenciais a obtencdo de um know how para o gerenciamento
(management) e para a construcao de grandes obras no exterior.

O primeiro projeto levado a cabo no exterior foi a ampliacdo da Usina
Hidrelétrica de Guri, Venezuela, realizada entre 1978 e 1986. Apds essa primeira
experiéncia internacional, as demais obras realizadas vao ocorrer apenas nos anos de
1990, sendo todas relacionadas a constru¢cao na América do Sul (quadro 1).

QUADRO 1 - INTERNACIONALIZACAO DO GRUPO CAMARGO CORREA EM ENGENHARIA E CONSTRUCAO - 1978/2007

PAIS OBRAS REALIZADAS E EM REALIZACAO ANOS
América do Sul
Venezuela | Ampliagao da Usina Hidrelétrica de Guri 1978-1986
Bolivia Construcao de trecho de 56 km de rodovia entre Patacamaya e Tambo Queimado 1994-1996
Colombia Estacdo de tratamento de dgua de San Fernando 1996-1999
Peru Construcao de dois trechos das rodovias Corral Quemado e Rio Nieva 1996-2000
Peru Construcao de trecho da rodovia llo-Desaguadero 1997
Peru Trecho da rodovia Ponte Matachico-Huancayo 2004
Suriname Construcao da estrada Haul Road 2004-2006
Bolivia Construcao de 140 km do corredor transoceanico Roboré-El Carmen 2005
Peru Construcao de trecho do Corredor Interoceanico Sul de 350 km 2005
Venezuela Recuperagao da barragem El Guapo 2005
Colombia Usina hidrelétrica de Medellin Porce IlI 2005
Peru Construcao do trecho da Rodovia Puente Chino-Puente Pumahuasi 2007
Africa
Angola Construcao de 84 km de estrada Lubango-Benguela 2007
Construgao de linha de transmissao de energia elétrica de 200 km de extensao entre
Angola . 2007
Uige-Maquela do Zombo
Construgao de conjuntos imobilidrios (Condominio Residencial Talatona, Torres
Angola . . g 2007
Miramar e projeto Ho Chi-Min)

FONTE: Grupo Camargo Corréa (2008)
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E no século XXI, no entanto, que o grupo amplia seu portfélio de projetos
(rodovias, pontes, barragens, saneamento basico, linhas de transmissao de energia
elétrica e conjuntos residenciais) em outros paises, principalmente da América do Sul
e da Africa. Na Coldbmbia, somente com a hidrelétrica de Porce I, estimada em
US$ 900 milhdes, o consércio liderado pelo Camargo Corréa devera receber algo em
torno de US$ 450 milhoes (US$ 225 milhdes para o grupo brasileiro). Com esta obra,
a carteira de obras no exterior aumentou 50%, elevando a participacdo da dimensao
da construcao no exterior nas receitas totais provenientes da construgao civil, algo em
torno de US$ 500 milhdes. Com a estrada de Roboré-El Carmen, na Bolivia, o grupo
deverd obter, em seu caixa, uma receita de US$ 100 milhoes, além de US$ 58 milhoes
pela construcao da barragem El Guapo, situada na Venezuela. As obras no Suriname
renderam ao grupo valores préximos a US$ 22 milhoes.

Na Africa, inaugurou um escritério em Luanda, em 2005, e logo fechou dois
contratos: a reurbanizacdo do porto de Boa Vista e a melhoria no seu acesso, por
meio da construgao de um trecho de 5 km até o porto; e a reurbanizacdo da Quinta
e Sexta Avenidas (CAMARGO CORREA, 2007). E responsével, ainda, pela recuperagao
e pavimentacao, em Angola, de uma rodovia entre Benguela e Lubango, de 84 km,
com valores estimados em US$ 100 milhdes. Em energia, assinou contrato para
construcao de linha de transmissao de 200 km de extensao entre Uige e Maquela do
Zombo, em Angola.

O aumento da demanda internacional por obras de engenharia,
particularmente na América do Sul e na Africa, levou o grupo a criar, em 2007, a
unidade de negdbcios Infraestrutura Internacional, dentro da divisao de engenharia e
construcao. Em 2007, as receitas das operagdes internacionais da unidade Infraestrutura
Internacional corresponderam a R$ 838 milhdes, 25% das receitas da divisao de
engenharia e construcao. A Infraestrutura Internacional foi criada visando a maior
agilidade e autonomia no exterior e respostas mais rdpidas aos clientes.

Na América do Sul, as operacoes atuais estao voltadas a construcao de rodovias
e barragens e, na Africa, a construgao de linhas de transmissdo de energia e de estradas
e ao lancamento de condominios residenciais. Essas operaces na Africa receberam
investimentos da ordem de US$ 100 milhées, dos quais US$ 60 milhdes ocorrem em
instalacoes e equipamentos para infraestrutura, e o restante, US$ 40 milhdes, em
incorporagao imobilidria (CAMARGO CORREA, 2007, p.14).

Os investimentos em incorporagao em Angola estao sendo feitos em parceria
com a empresa portuguesa Escom, do Grupo Espirito Santo, em trés empreendimentos
imobilidrios, quais sejam, o Condominio Residencial Talatona, o Torres Miramar e o
Projeto Ho Chi-Min. Em incorporacao, os investimentos anunciados para expansao
das atividades do grupo em Angola sao da ordem de R$ 50 milhoes. Além de Angola,
o grupo, em parceria com as empresas Eletricidade de Mocambique (EDM) e Energia
Capital, assinou o contrato de construcdao da maior hidrelétrica africana (Mphanda
Nkuwa), de 1,5 mil megawatts e orcada em US$ 3,2 bilhdes, no rio Zambeze.
A atuagao do grupo envolverd, além da construcao, os estudos de viabilidade técnica
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de geracao da energia esperada e as viabilidades fisica e financeira — como empresas

e garantias de governos.

A entrada internacional do grupo na esfera produtiva ocorre apenas nos
anos 90. Em 1995, por meio da Santista Téxtil, adquiriu a argentina Grafa S. A,
produtora importante de denim. Em 1999, comprou a totalidade das agbes da chilena
Machasa — pois ja detinha 25% — e ampliou ainda mais sua atuagdo em téxteis na
América do Sul. A Machasa serviu como plataforma de exportagdo para os paises
andinos (Peru, Bolivia, Colombia, Equador e Venezuela) e o México, que mantém
com o Chile um acordo bilateral de tarifa zero para importagao e exportagdo. Outras
possibilidades buscadas foram os acordos preferenciais assinados pelo Chile com os
EUA e o Canadd, possibilitando a utilizacdo da Machasa como uma alavanca para

suas exporta(;()es a esses mercados.

Em 2006, visando responder a forte concorréncia asidtica em téxteis, o
grupo costurou um acordo de fusdo de sua empresa controlada, Santista Téxtil
(maior produtora de denim da América do Sul), com a empresa téxtil espanhola
Tavex (maior produtora de denim da Europa), criando, assim, uma empresa lider
mundial na producao de denim, com capacidade de producado superior a 150 milhes
de metros de tecidos, em fabricas situadas no Brasil, Argentina, Chile, México,

Marrocos e Espanha (mapa 1).

MAPA 1 - LOCALIZACAO DOS ATIVOS NO RAMO TEXTIL DO GRUPO CAMARGO CORREA - 2008

OCEANO GLACIAL ARTICO ‘:'

GuipUszco:

T
/ I I ESPANHA { ov'a@@"

Puc h;

\\J[,ﬁ( - 6&
=

N. S. Socorroeg) JPaulista

BRASIL (/racalu

PAmericana
1]

o &
Catamar(a). ®Corfientes
hi. CHILEE é\orcn(iovr)rc[a
Chiguayante ® ARCENTINA

<
WL

ESCALA GRAFICA APROXIMADA
0 3945km
— —

Limites politicos 4 Sede da Tavex ®  Fabricas de tecidos

FONTE: Grupo Camargo Corréa (2008)
NOTA: Organizado por Leandro Bruno Santos.
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As unidades situadas na Africa (Marrocos) e na América do Norte (México)
visam atender dois dos principais mercados consumidores mundiais de denim, onde
conseguem colocar os produtos com vantagens pela proximidade, pela mao de
obra mais barata e pelos acordos comerciais (NAFTA). A nova empresa gerada a
partir da fusdo passou a deter 23% dos mercados de denim do Brasil, da Argentina,
do Chile e da Europa. Ap6s a fusdo, a Tavex anunciou a compra da empresa mexicana
Acotex, por US$ 62 milhdes, acrescentando aos seus ativos duas fabricas de denim,
tecidos e roupas profissionais e capacidade de producao de 30 milhdes de metros.
A aquisigao faz parte da estratégia de fortalecer as marcas no mercado estadunidense,
maior consumidor e importador mundial de denim.

Outros fatores que levaram a fusdo das duas companhias, principalmente
para a Santista, foram os ganhos no acesso a capital a menor custo, o maior acesso
a financiamento e um &gio de risco menor devido a localizagdo da nova sede ser na
Espanha. O controle aciondrio da nova empresa é exercido, majoritariamente, pelo
Camargo Correa (36,7%) e por sua controlada, Alpargatas (22,2%), totalizando
58,9%; o restante (41,1%) esta sob o controle dos acionistas espanhdis.

O maior investimento internacional do grupo, porém, ocorreu no ramo de
cimento, com a aquisicdo da maior empresa argentina, a Loma Negra, no ano de
2005, por mais de US$ 1 bilhao (tabela 1).

TABELA 1 - AQUISICOES DO GRUPO CAMARGO CORREA NO EXTERIOR - 1995/2010

ANO EMPRESA ‘ PAIS-SEDE ‘ SETOR ‘ FABRICAS VALOR (US$)
1995 Grafa S. A. Argentina Téxteis Argentina
1999 Machasa Chile Téxteis Chile
2005 Loma Negra Argentina Cimento e ferroviario  Argentina e Uruguai 1.025
2007 Acotex México Téxteis México 62
2007 Alpargatas Argentina Téxteis e calgados Argentina 34,5% (51,7)
2010 Cimpor Portugal Cimento Portugal, Espanha, Brasil, etc. 31%

FONTE: Grupo Camargo Corréa (2008)
NOTA: Sinal convencional utilizado:
... Dado nao disponivel.

A aquisigdo ocorreu em meio a estagnacao, ao acirramento da concorréncia
e a queda nos precos do produto no Brasil. Com a compra, o grupo dobrou sua
producdo e suas receitas em cimento, tornando-se um player importante na América
do Sul, assegurou quase 50% do mercado argentino de cimento e comecou a atuar
em concreto, agregados e no transporte de produtos industriais e commodities, por
meio de 3.150 km de linhas férreas que ligam o interior do pais ao porto. Em 2010,
comprou 31% das a¢des da multinacional portuguesa Cimpor, visando avancar no
seu projeto de internacionalizacdo e, também, evitar que a empresa fosse absorvida
pelo grupo CSN. No ano seguinte, reuniu todos os ativos sob a holding Intercement.
Com as aquisi¢des e investimentos conjuntos, o grupo possui unidades produtivas
em 15 paises (mapa 2).
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MAPA 2 - LOCALIZACAO DOS ATIVOS EM CIMENTO DO GRUPO CAMARGO CORRFA - 2012
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FONTE: Grupo Camargo Corréa (2012)
NOTA: Organizado por Leandro Bruno Santos.

Em 2007, o grupo anunciou a aquisicao de 35,4% das agoes da Alpargatas
Argentina, por US$ 51,7 milhoes, e incorporou 11 fébricas (cinco de téxteis e seis de
calgados). Ainda em 2007, abriu dois escritérios comerciais objetivando popularizar
suas marcas e intensificar as exportagdes de calgados e sanddlias. Em Nova lorque, a
representagao comercial visa ampliar as exportagoes das sandalias havaianas, enquanto
no Chile o objetivo é fortalecer a marca Mizuno. Os ativos em calgados, localizados
em 5 paises, somam 14 fabricas, 2 escritérios comerciais de importagao e divulgagao
de marcas e um centro de pesquisa e desenvolvimento (P&D) (mapa 3).

Recentemente, entrou na concessao internacional de servigos publicos,
mediante joint venture com o maior grupo de concessbes de transporte e energia da
Europa, o suico Unique, e Gestién Ingenieria IDC, do Chile. A empresa criada,
A-port, é responsavel pela gestao de oito aeroportos — quatro em Honduras, trés no
Chile e um na Colombia — e do estacionamento do aeroporto de Cumbica, em Sao
Paulo (mapa 4).

O grupo detém 80% da empresa A-port, enquanto o restante, 20%, ficou
sob a responsabilidade do Unique e da Gestién Ingenieria IDC. A maior parte das
acoes nas maos do grupo brasileiro se deve a injecao de capital de US$ 10 milhoes
em sua empresa SAO Parking, responsavel pela gestao do estacionamento de
Cumbica. A empresa A-port inclui apenas os ativos da América Latina, estando de
fora, portanto, os ativos controlados pelo conglomerado suico na Europa.
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MAPA 3 - LOCALIZACAO DOS ATIVOS EM CALCADOS DO GRUPO CAMARGO CORREA - 2008
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FONTE: Grupo Camargo Corréa (2008)
NOTA: Organizado por Leandro Bruno Santos.
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MAPA 4 - LOCALIZACAO DOS ATIVOS EM GESTAO AEROPORTUARIA DO GRUPO CAMARGO CORREA - 2008
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FONTE: Grupo Camargo Corréa (2008)
NOTA: Organizado por Leandro Bruno Santos.

A entrada em gestao aeroportudria decorre de dois fatores: a) negdcio novo
e promissor; b) crescimento no fluxo de passageiros latino-americanos superior a
20%. Além de gestdao aeroportudria, investiu em 2007, por meio da CCR, na
inauguracao de dois escritérios internacionais, um no México e outro nos EUA, visando
fazer prospeccao de oportunidades de negdcios em concessoes. Nos EUA, a CCR
assinou contrato de concessdao, em parceria com a empresa portuguesa Brisa, da
Rodovia Northwest Parkway, em Denver, Colorado. A concessao tem uma participagao
de 10% da CCR, sendo o restante, 90%, de controle da Brisa.
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Os ramos internacionalizados do grupo, portanto, sdo engenharia e
construgao, téxtil, cimento, calgados e concessoes. Os negécios de engenharia e
construcdo e cimento sdo os mais internacionalizados, conforme receitas, lucros e
empregados. Além dos investimentos na ampliacdo da capacidade produtiva das
unidades no exterior, hd dois projetos novos em cimento (tabela 2).

TABELA 2 - INVESTIMENTOS GREENFIELDS DO GRUPO CAMARGO CORREA NO EXTERIOR - 2008/2010

ANO EMPRESA PAIS SETOR VALOR
(milhoes US$)
2008 Loma Negra Argentina Cimento 250
2008 Ancap Uruguai Cimento, clinquer e coque 130
2010 Iguazg™ Paraguai Cimento 100

FONTE: Grupo Camargo Corréa (2008)
(1) Joint venture com o grupo Votorantim (35%) e a empresa paraguaia Concret Mix S. A. (30%).

Os investimentos referem-se a construcdo de duas fabricas de cimento, uma
na Argentina e outra no Uruguai (associagdo com a estatal Ancap). Os investimentos
de US$ 380 milhdes resultam do aumento da demanda argentina (8% ao ano), e a
fabrica no Uruguai (abastecer o mercado local e exportar para a Argentina). As duas
fabricas devem entrar em operagdo em 2009 e terdo capacidade de producdo de
2 milhdes de toneladas. O projeto de tornar-se um dos 20 maiores players mundiais
em cimento inclui, ainda, investimento de US$ 270 milhées na construgao de duas
fabricas na Africa, uma em Angola e outra em Mogambique, paises atendidos por
meio da exportagao de fabricas situadas no Brasil.

A escolha de Angola se deve a reconstrucao promovida pelo governo, que
tem se aproveitado das receitas com petréleo e diamantes para construir rodovias,
linhas de transmissao de energia, entre outras. Com isso, o Grupo Camargo Corréa,
responsavel pela construcao de varias obras, pretende aproveitar-se da sinergia das
atividades de engenharia e construgao e de producao de cimento.

A multinacionalizacao do grupo é muito ampla e complexa, devido ao avango
externo em vdrios negécios. As unidades de negécios, de producdo e de servigos,
estao dispostas em trés continentes (Africa, Europa e América). Andreff (2003) propde
analisar a dimensao espacial das empresas multinacionais em quatro categorias: global,
multirregional, birregional e regional. A multinacional global é aquela cuja habilidade
de combinar as quatro estratégias e de substituir uma pela outra é inconteste.
As multirregionais sao aquelas que estdo presentes na triade, mas ndo nos cinco
continentes, e que sofrem por serem divididas desigualmente pelas regides e por nao
terem elevados market shares na oferta global de seus setores como os seus principais
concorrentes. As birregionais sao aquelas de atuacdo em seus mercados regionais e
em outra regido. Finalmente, as regionais sao aquelas cujas atividades estao apenas no
entorno regional.

O Camargo Corréa pode ser avaliado, de acordo com essa tipologia, de duas
maneiras. Em cimento, calcados e gestao aeroportudria, cujo espaco de atuacao é a
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América Latina, a dimensao espacial das atividades é regional, ao passo que, em téxteis,
a dimensao espacial € birregional, por atuar na Europa e na América Latina. A tipologia
proposta baseia-se nas receitas obtidas com unidades estrangeiras sobre as receitas
totais alcancadas pelas empresas e grupos, de modo que se leva em consideracao,
apenas, a dimensao produtiva e ndo as exportagoes.

CONSIDERACOES FINAIS

O grupo estudado é um dos mais importantes do pais e detém as maiores
empresas em determinados ramos. O poder econdmico que possui pode ser visualizado
pela concentragao dos negdcios em que atua, sobretudo cimento, denim, distribuicao
de energia e sanddlias. Essa concentragdo estd relacionada a acumulacao de capital,
cuja imposicao pela concentragdo e centralizagao foi e é permanente. As articulagoes
com o Estado foram, também, importantes na consolidacao e diversificagao do
conglomerado.

Nos anos 90, em meio a abertura econdmica e a concorréncia estrangeira —
politica alinhada com o “Consenso de Washington” — o grupo adotou uma postura
ora de retirada dos negécios, ora defensiva e ora ofensiva. A retirada ocorreu em
ativos bancarios e em exploracao de silicio. A postura defensiva deu-se por meio da
participacao na privatizacao e concessao de servigos publicos (energia e transportes).
A ofensiva baseou-se na diversificacdo e na internacionalizacdo, investindo em calcados,
téxteis, incorporacao imobilidria, estaleiros, entre outros.

A combinacao de concorréncia estrangeira e estagnacao no consumo deu os
contornos de uma crise no ramo de cimento, que levou o grupo a dar continuidade a
acumulacao por meio da centralizagao de capital no Brasil e em outros paises. Este foi,
também, o caminho buscado em finais dos anos 70, quando houve a crise econémica
no pais, mas a escolha foi pela concentragao de capital, isto é, a criacao de escritérios
de representacao e participagao em licitagoes para a construcao de grandes obras em
paises da América do Sul. Entre outros motivos a internacionalizagdo, temos: a)
aproveitar oportunidades de crescimento e/ou alavancagem dos negocios (gestao
aeroportudria); b) valorizar a marca por meio da abertura de escritérios comerciais
(calgados e sandalias); c) acessar capitais baratos (opcao pela localizagdo da nova sede
social da empresa Tavex na Europa); d) contornar barreiras tarifarias e concorréncia
predatdria (téxteis).

A diversificagcdo geografica dos mercados promovida pelo grupo responde a
mdltiplos propésitos, porque permite minorar os periodos de estagnacao no mercado
interno, acessar capitais nas mesmas condicdes vantajosas que 0s concorrentes
mundiais, manter as receitas sempre crescentes e driblar as barreiras comerciais impostas
pelos paises desenvolvidos. Com isso, a escala de acumulacao do conglomerado deixou
de ser apenas a nacional e passou a incorporar, também, a regional e a mundial.

Para concluir, as estratégias corporativas e espaciais do grupo podem ser
analisadas sob o prisma das mudangas e permanéncias. Ao longo do tempo, por
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raz6es como estagnacao dos negdcios de atuacao, novos mercados de produtos promis-
sores vinculados ou nao aos existentes, acirramento da concorréncia, possibilidades
abertas pela diminuigdo do poder empresarial do Estado, promoveu mudangas no
seu core business mediante maior diversificagao (vertical e conglomeral) e deu inicio a
acumulacao de capital nas vdrias escalas geogréficas. No entanto, permaneceram a
forte vinculagao ao poder do Estado (licitagdes e concessdes) e a minimizagao dos riscos
via adogao de parcerias com outros grupos e empresas (nacionais e multinacionais).
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