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REsSuUMO

O artigo analisa 0 comportamento do investimento na industria de transformacao
brasileira nos anos 2000, a partir de informacgdes setoriais sobre producdo, grau de
utilizacdo de capacidade produtiva, utilizacdo de médo de obra e, recursos financeiros para
financiamento do investimento. Compara-se o desempenho da industria no periodo com o
registrado na década anterior, pela importancia que aquele periodo representou para as
transformag0es microecondmicas do parque produtivo nacional.

Introducéo

A taxa de investimento na economia brasileira exibe trajetoria descendente desde a
segunda metade dos anos noventa. Esse comportamento retrata a op¢do de politica
econbmica do pais a época, e que se mantém pela propria dificuldade de reversdo. Com as
aberturas comercial e financeira, o pais tornou-se um polo de acomodacdo de capitais
internacionais improdutivos e dependeu desses capitais para equilibrar as contas externas.

A sucessdo de crises especulativas dos anos noventa desvendou as implicacdes da
politica econémica baseada na credibilidade internacional, mas ndo 0s rumos que 0 pais
deveria seguir depois que os capitais fugidios retornassem aos mercados seguros. As
estratégias utilizadas envolveram modernizacdo de estruturas e de processos produtivos
para tornar os produtos brasileiros competitivos no exterior.

Verificou-se um processo quase generalizado na industria de obtengdo de ganhos de
produtividade, o que facilitou a insercéo brasileira no mercado mundial, a0 mesmo tempo
em que viabilizou o controle dos precos internos. Esse aumento da eficiéncia produtiva ndo
se transformou, todavia, em estimulos ao investimento para a retomada do crescimento
econdmico porque o0s ganhos de produtividade decorreram fundamentalmente da
internacionalizacdo do processo produtivo em todos seus aspectos. Produtos importados
substituiram parte da produgdo local, processos produtivos foram transferidos para
unidades similares no exterior e mao de obra foi terceirizada, contribuindo para torna-la
precaria e barata.

Com isso, os ganhos de produtividade da industria foram obtidos com redugédo do
nivel de ocupacdo da mao de obra, com pouca adi¢do de capacidade produtiva. Algumas
evidéncias desta constatacdo, reveladas pela baixa taxa de investimento da economia
(FBCF/PIB), foram obtidas de um estudo sobre investimento na industria (MAIA, 2004).
A producgdo final de bens de investimento nos varios setores da industria ndo teve
crescimento expressivo em nenhum deles no periodo analisado®.

As decorréncias das reformas daquele periodo se manifestam ainda hoje através do
comprometimento dos niveis de pregos sempre que a atividade econémica ameaca
expandir. Nestes casos sdo acionados 0s instrumentos inibidores do crescimento,

! Os dados de producdo para FBCF foram obtidos pelo célculo das matrizes de insumo-produto e de
importacdo para o periodo de 1990 a 1996. Foram utilizadas as tabelas de usos e recursos do IBGE,
disponiveis apenas até 1996. (MAIA,2004)



repetindo-se o0 “anda e para” da atividade econémica, que impede o rompimento do circulo
vicioso da estagnagéo.

A continuidade do declinio da relagdo FBCF/PIB exibida no grafico 01 mostra que
na década atual o investimento continua baixo, provocando maior intensidade no uso de
capacidade industrial e, conseqgiientemente, sinalizando pressdes inflacionarias.

GRAFICO 01
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Os dados correspondentes ao periodo de ancoragem cambial, julho de 2004 a
janeiro de 1999, ilustram o efeito provocado pelas aberturas comercial e financeira sobre a
formacdo de capital. Os aumentos de producdo foram episddicos e determinados pela
estabilizacdo de precos, estimulando o consumo de bens finais. N&o € por outra razdo que
sO as producbes dos setores automobilistico e eletrénico exibiram, no periodo, trajetdria
expansionista, setores que também foram francamente beneficiados com a
internacionalizacdo da producao?.

Para o conjunto dos setores industriais, a modernizacdo assegurou bons resultados
sem necessidade de expandir a producdo. Quase a totalidade dos setores da industria de
transformacdo obteve ganhos de produtividade sobre a mdo de obra com pouca ou
nenhuma adicao de capital ou tecnologia.

Este texto procura analisar o desempenho da industria sob a 6tica do investimento e
dos ganhos de produtividade. Ambas as varidveis sdo aqui tratadas dentro dos limites
impostos pela escassez de informacdes, particularmente os investimentos, e por isso seréo
avaliados pela 6tica de seu financiamento. Os ganhos de produtividade restringiram-se ao
fator mo de obra, mas procurou-se tratar isoladamente também as variaveis capital e
tecnologia.

2 op. cit.



I. O Que Mudou no Novo Século?

Um ensinamento da estratégia modernizadora adotada pelo pais nos anos noventa
foi o alto risco a que o pais foi exposto com a vulnerabilidade externa, iniciando pelos
deéficits comerciais crescentes do periodo de vigéncia do Plano Real, e seguido do ingresso
de capitais especulativos para financia-los. J4, com a flutuacdo cambial a partir de janeiro
de 1999, os superavits comerciais tornaram a se recuperar, € de forma mais intensa a partir
de 2002, iniciando um processo de alta até 2004, quando se analisam exclusivamente 0s
dados anuais, conforme gréafico 02.
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Entretanto, o ingresso de capitais ja havia escasseado, em resposta a crise de 1998,
e 0S superavits comerciais tornaram-se insuficientes para equilibrar o balanco de
pagamentos. Mais uma vez o pais retomou os acordos com o FMI, repetindo a estratégia
implantada na década critica dos oitenta.

Quando o partido de oposicdo passou a dominar o cenario politico, a partir de 2003,
criou-se a expectativa na sociedade que fatos novos também surgiriam na seara econémica,
para o pais finalmente vencer o circulo vicioso da estagnacdo. Decorridos mais de dois
anos do novo governo, o extrato das realizagbes no campo econdmico ainda nédo exibiu,
através das parcas informacdes sobre investimento, um cenario muito distinto daquele da
década de noventa, em que pese a retérica oficial.

Por outro lado, algumas iniciativas governamentais tém procurado criar
expectativas em favor do investimento privado. Isto representa a mudanca possivel para a
economia brasileira porque considera a atual incapacidade do setor publico em repetir o
modelo desenvolvimentista de cinglienta anos encerrados na década dos oitenta do século
XX. O amplo desmonte do Estado praticado a partir daquele periodo retirou sua



capacidade de insercao produtiva, para enquadra-lo a ideologia dominante. Assim, restou a
politica econémica utilizar seu poder de persuasdo para convencer céticos empresarios das
vantagens do crescimento, ainda que nem todas as amarras da politica econdmica tivessem
sido afrouxadas. Mas, com o ideal keynesiano ainda vivo, talvez se possa esperar sua
contribuicdo para o crescimento pela influéncia das expectativas.

De alguma forma, estas podem estar presentes nas medidas anunciadas
recentemente, na tentativa de baratear o investimento. O resultado de medidas como essas
€ que apontardo para a mudanca ou para o continuismo da politica econdmica. Nesta se¢do
sdo apresentadas as medidas mencionadas, a partir de estudo do IEDI?, incorporando-se
também as conclus@es do proprio Instituto. Na sequéncia se avalia 0 grau de ocupacao da
capacidade setorial, bem como o efeito multiplicador na cadeia industrial como resultante
de estimulos a atividade em cada setor.

Depois disso serdo apresentadas e analisadas informacgfes indicativas de
investimento retiradas de balancos patrimoniais de empresas industriais. Estes dados foram
agregados por setor de atividade da industria de transformacdo, objeto de estudo deste
texto, e tratam da participagdo dos valores de Patriménio Liquido acrescido dos valores de
Financiamento de Longo Prazo sobre o Ativo Total de cada empresa. Com isto tenta-se
avaliar, pela oOtica das fontes de financiamento, a evolucdo dos investimentos®. Na
sequéncia sera considerada a série de producdo de bens de capital para fins industriais
divulgada pelo IBGE na PIM.

1.1. Iniciativas em Favor do Investimento

O estudo do IEDI elencou e avaliou as medidas de incentivo ao investimento
adotadas em 2004, destacando as seguintes iniciativas redutoras de custo dos bens de
capital:

Criacdo do Modermag, com dotacdo de R$2,5 bilhdes, para aquisicdo de bens de
capital com custo de 11% a.a. até 14,95%;

Reducdo da aliquota de IPI sobre bens de capital, de 3,5% para 2%, com isen¢do
total em 2006, e ampliacao de 643 para 672 da lista de maquinas desoneradas;

Alargamento para 30 dias do prazo de recolhimento do IPI;

Reducgbes de prazos, de 10 para 4, e depois para 2 anos, para compensacao de
créditos tributarios do PIS e Cofins nas compras de bens de capital nacionais e importados;

Reducdo do prazo para depreciacdo dos bens de capital adquiridos até dezembro de
2005, de 10 para 5 anos.

Essas medidas podem representar, segundo calculos do estudo, reducao de até 10%
nos precos dos bens de capital, o que permite acréscimos percentuais a FBCF proximos de
0,5% do PIB em 2005, com a taxa de juros real mantida. Com reducdo de 5% das taxas
reais de juros o acréscimo possivel é de 1,25% do PIB. Neste caso a taxa de investimento
pode ultrapassar a taxa de 20% do PIB em 2005, se em 2004 a FBCF tiver atingido valores
préximos a 19% do PIB®.

* IEDI, 2005. Incentivo ao Investimento para o Crescimento Sustentado. Carta IEDI, disponivel em
www.iedi.org.br/cgi/cgilua.exe/sys/start.htm?tpl=printerview&infoid=992, em 18/02/2005.

* Dados extraidos da publicacio eletronica Economética.

® Pelo SCN Trimestrais do IBGE a precos do ano anterior a taxa de investimento no terceiro trimestre de
2004 corresponde a 19,7932%.



http://www.iedi.org.br/cgi/cgilua.exe/sys/start.htm?tpl=printerview&infoid=992

A magnitude do investimento correspondente a essa taxa condiz com um
crescimento do produto de 4% ao ano, ainda insuficiente para gerar empregos e renda
necessarios. Para isso, 0 estudo considera necessario atingir a taxa de investimento de 25%
do PIB.

A reacdo do investimento a reducdo do custo de capital tende a ser mais favoravel
nos setores mais pressionados pelo nivel de utilizacdo da capacidade instalada, o que
ocorre em grande parte dos setores, conforme se vera adiante.

1.2. Nivel de Utilizacao de Capacidade Instalada (NUCI)

Os setores aqui tratados sdo apenas aqueles cujas informagdes podem ser
comparadas com as demais informacdes divulgadas pelo IBGE que serdo analisadas neste
texto. De dez setores considerados pela FGV, apenas o setor produtor de fumo exibiu, no
primeiro trimestre de 2005, baixa ocupacdo de capacidade, conforme ilustrado na tabela
01.

TABELA 01
Nivel de Utilizacao de Capacidadelnstalada - NUCI

Data BORR. METAL. PAPEL MECAN. PLAST.  TEX. MAD. VEST. MNM FUMO
1T 2000 91,1 86,5 90,9 77,7 80,9 88,6 79,7 84,3 80,1 75,8
2T 2000 90,6 89,1 93 77,5 81,5 88,3 86 85,4 83,2 77,4
3T 2000 91,1 85,2 92,9 72,7 82,5 89,3 90 88,4 84,8 77,4
4T 2000 90,8 88,3 93,5 80,5 82,9 88,4 84,2 88,3 84,8 49,8
1T 2001 94,3 87 93,4 78,3 79 90,8 91,4 84,3 85,6 52,2
2T 2001 90,2 91 93,5 85,5 83 86,1 89,6 81,6 83,5 78,4
3T 2001 83,6 84,4 94 81,4 80 86,8 89,7 78,5 82,4 91,3
4T 2001 83,4 86,6 93,8 78,9 82,7 87,6 87,3 86,6 83,9 53,2
1T 2002 87,2 88,1 93,4 79,7 84,6 84,2 80 82,9 84,2 60,1
2T 2002 90,9 84,8 93,5 78,2 82,4 87,4 84,1 81,5 84,7 74
3T 2002 90,1 89,3 91,6 82,1 81,8 80 79,8 84,4 79,3 69,4
4T 2002 90,6 90,1 93,4 81,3 82,6 85,7 84,8 86,6 79,3 52,1
1T 2003 83,9 89,3 94,3 82,8 82,8 90,9 82,8 85,5 81,8 53,6
2T 2003 89,9 89,4 91,2 83,8 79,5 84 80,6 82 81,4 80,9
3T 2003 89,2 89,5 91,8 78,1 76,4 85,2 86,7 77,1 79,1 73,1
4T 2003 89,7 90,1 93,7 83,8 79,5 88,8 85,3 79 79,6 52,5
1T 2004 90,4 90,4 92,6 83,4 84,6 84,4 85,4 79,5 78,8 52,7
2T 2004 90,8 89,8 92 84,8 84,9 89,4 86,8 83,1 79,8 71,8
3T 2004 93,2 92 94,7 85,2 83,8 90,2 87,8 82,8 78,9 65,9
4T 2004 96,9 92,2 92,2 89,5 87,8 90,6 86,8 83,3 82,3 59,6
1T 2005 96,2 93,1 91,5 90,1 89,4 88 85,9 84,8 83 46
Fonte: FGV

O alto nivel de ocupacdo na maioria destes setores indica a necessidade de
investimentos, inclusive pela permanéncia dos resultados. O produtor de Papel manteve ao
longo do periodo considerado ocupagio praticamente plena. E um setor cuja capacidade é
normalmente super ocupada, inclusive no exterior, e costuma investir regularmente,
embora sempre demande mais investimento. O setor de Borracha exibiu o segundo maior
nivel de ocupacdo na média do periodo considerado e, além disso, mostrou crescimento na
utilizacdo da capacidade a partir de 2003, e mais acentuado a partir de 2004. A Metalurgia
mostrou crescimento monoténico desde o segundo trimestre de 2002 e o manteve elevado



no primeiro trimestre de 2005; foi 0 segundo maior resultado deste ultimo trimestre da
série. Os produtores de Plastico aumentaram a utilizacdo de suas instalacbes em quase 10
p.p. no decorrer desta série e apresentaram no final de 2004 e inicio de 2005 os maiores
valores de sua série. Os setores Téxtil e de Vestuario exibiram caracteristicas semelhantes
as do Papel, constancia em valores elevados, embora em graus inferiores.

Entre os setores relacionados, a mecanica € o principal elemento analitico. Produtor
de méquinas e equipamentos, sua producdo espelha o proprio investimento. Ampliou a
utilizacdo de capacidade de 78% no primeiro trimestre de 2000 para 90% no primeiro de
2005. As restricdes ao crescimento do setor sdo sinalizadas pelo percentual mostrado na
tabela 01. A varidvel NUCI do setor cresceu ao longo do periodo, e seu nivel elevado é um
bom indicador da necessidade de investimento na Mecanica.

Outro importante fator acerca da recomendacdo do investimento, na mecanica
principalmente, e em alguns setores da amostra, € sua importdncia no encadeamento
produtivo. A Mecanica apresenta uma importante vinculacdo com setores industriais a
montante, e isso tende a promover estimulo generalizado na industria, quando de seu
crescimento. A secao seguinte tratara desses vinculos nos setores selecionados.

1.3. Efeito Multiplicador do Investimento

Com base na estrutura de custos dos setores industriais para o ano de 1996, obtida
da Matriz de Insumo-Produto®, é possivel inferir a capacidade multiplicativa exercida pelo
aumento da producdo e, consequientemente, dos investimentos no encadeamento produtivo.
Selecionando apenas as maiores participacdes percentuais em cada um dos setores tratados
neste texto, a tabela 02 mostra os principais fornecedores industriais para referidos
produtores.

TABELA 02

ESTRUTURA DE CUSTOS EM SETORES SELECIONADOS - ENCADEAMENTO A MONTANTE (participagéo %)

ODUTORES
FORNECEDORE BOR MET PAP MEC PLA TEX MAD VES MNM REF QuI

MRM 15 1,6 37,5 0,8
SID 42,4 14,2 0,4 1,9
MRF 7,6 4,6 0,6
MET 1,9 15,6 0,7 24,8 0,7 3,6 0,7 2,0 0,9 2,1
MEC 2,2 4,9 2,9 6,1 1,9 2,5 1,3 0,5 3,7 2,7 1,3
ELE 59

VEI 4,5

MAD 0,9 23,1 0,5
PAP 1,6 34,6 14 3,3 1,0 1,2 1,4 3,3 1,0 1,6
BOR 41,9 2,3 0,5

ELQ 2,2 0,6 2,0 3,5 15,1
REF 19,1 2,4 3,4 2,6 53,5 9,6 4,2 1,2 9,6 44,2 24,6
QuI 4,4 2,0 59 1,7 5,8 3,1 4,8 3,4 1,5 23,1
FAR 0,9
PLA 2,0 12,0 1,2 53 1,2 2,1
TEX 6,7 2,1 54,9 2,0 76,0

DIV 23,6 23,5 49,3 30,0 21,4 26,0 54,4 19,1 76,0 45,9 26,3
CUSTOS TOTAIS 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte dos dados brutos: IBGE e elaboracéo do autor.

® Ver Anexos Metodolégico e Estatistico em MAIA, 2004.



O setor mecéanico apresenta sua demanda bastante distribuida pelos demais setores
da industria de transformacdo’. O crescimento de sua producdo engendra um estimulo
quase generalizado na industria. E como os setores demandados necessitam para crescer da
producdo da mecanica, sua ativacdo tende a formar um circulo virtuoso.

Além da Mecénica, os setores Metalurgia, Quimica e Refino de Petréleo séo
exemplos de setores que tém caracteristicas semelhantes. Na medida em que demandam de
varios setores e, ao mesmo tempo, sdo demandados pelos demais, a taxa de crescimento
iniciada em um setor tende a se propagar com maior intensidade no processo produtivo.

Neste sentido, quanto maior a integracdo do setor & montante, maior serd o efeito
multiplicador do investimento na producdo. Associando-se, portanto, o grau de
encadeamento setorial e o grau de ocupacdo da capacidade instalada ficam evidentes o
efeito positivo e, ao mesmo tempo, a necessidade de investimento em criacdo de
capacidade, especialmente em setores com essa caracteristica.

1.4. O Investimento Industrial pela Otica do Financiamento

Patriménio Liquido e Financiamento de Longo Prazo nas empresas brasileiras
representam formas importantes de financiamento do investimento. A tabela 03 traz as
relacOes entre esses valores e o valor do Ativo Total das empresas informantes, valores
estes agrupados por setores industriais a que pertencem as empresas. A relacdo desses
valores com o total do ativo, em lugar dos valores absolutos, tem por finalidade incorporar
eventuais transferéncias de recursos entre contas ativas, sem prejuizo das variagoes
decorrentes dos proprios fluxos. Dessa forma, também incorporam-se possiveis variagdes
em outras contas do ativo que alterem a participacdo dos recursos para investimento em
termos relativos. Embora os numeradores e denominadores das fragfes refiram-se aos
mesmos periodos, eles foram deflacionados pelo IGP-OG?® para eliminar distorcGes de
precos relativos nas empresas.

As empresas reunidas em cada setor para os anos de 2000 até 2003 sdo as mesmas
para 0s quatro periodos, e nestas, dispunha-se de informacOes para as trés variaveis
consideradas®. Os numeros entre chaves a frente dos nomes dos setores na tabela 03
correspondem ao nimero de empresas das amostras. Ja, para 2004, até o fechamento deste
texto, ainda ndo havia dados para as mesmas empresas selecionadas para os periodos
anteriores. Por esta razao, os dados de 2004 ndo sdo comparaveis com 0s anteriores e, além
disso, podem distorcer a analise pelo pequeno numero de empresas da amostra; isto €
particularmente notdrio para os setores de Minerais Ndo Metalicos e Eletroeletrdnico,
representados em 2004 por uma Unica empresa cada um.

Para validar os dados de 2004, nos setores em que isso foi possivel, foram
recalculados os mesmos indices com base na amostra reduzida daquele ano para todo o
periodo. Em alguns casos a reducdo da amostra ndo pareceu distorcer o resultado do ultimo
ano da série, como explicado na andlise de cada setor a seguir.

’ Neste e nos demais setores estdo destacados apenas as participacdes percentuais mais expressivas. O Gltimo
setor da tabela retine, sob a rubrica “DIV” (diversos) os setores ndo destacados.

® Optou-se pelo IGP-OG para incorporar variaces de precos de componentes importados.

% Economatica.



TABELAO3
Relacgdes entre Recursos para Investimento e Ativo Total - [(PL+FLP)/AT]*
2000 2001 2002 2003 2004(**)

Alimentos e Bebidas [20] 0,452 0,498 0,448 0,433 0,608
Eletroeletrénicos [10] 0,404 0,361 0,301 0,326 0,390
Maquinas Industriais [10] 0,474 0,489 0,427 0,451 0,592
Minerais ndo Metalicos [05] 0,698 0,745 0,723 0,747 0,759
Papel e Celulose [10] 0,718 0,657 0,649 0,685 0,754
Petréleo e Gas [08] 0,507 0,555 0,587 0,602 0,627
Quimica [21] 0,651 0,584 0,502 0,491 0,567
Siderurgia & Metalurgia  [31] 0,565 0,552 0,501 0,548 0,553
Téxtil [29] 0,523 0,523 0,486 0,496 0,612
Veiculos e pecas [18] 0,255 0,288 0,291 0,312 0,388

TOTAL DA AMOSTRA  [170] 0,539 0,541 0,520 0,543 0,612
(*) PL=Patrimoénio Liquido; FLP=Financiamento de Longo Prazo; AT=Ativo Total

(**) Amostra com pequeno ndmero de informantes

I.4.1.Industria de Transformacéo

GRAFICO 03

(FLP +PL) /AT
INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO - AMOSTRA

61%
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Os gastos com investimento® na atividade de transformagdo foi constante para 0os anos
2000, com pequena reducdo em 2002, comportamento este que prevaleceu nos setores da
amostra e que refletem, provavelmente, as expectativas em torno da elei¢do presidencial

naquele ano. Uma possivel explicacdo desse comportamento é a preferéncia dos

10 para simplificar a linguagem sera atribuido no texto o nome de gastos com investimentos a variavel
constituida da relacdo percentual amostral (PL+ FLP)/AT.
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empresarios por ativos reais em periodos criticos, o que tende a aumentar o ativo
permanente das empresas, e assim reduzir relativamente o gasto com investimento. Além
disso, pode haver algum efeito estatistico provocado pela forte depreciagdo cambial
ocorrida em 2002, também como efeito de expectativas acerca da eleicdo presidencial, na
parcela de financiamento de longo prazo de origem externa, o que tenderia a subestimar

estes recursos em moeda nacional.

Excetuando os periodos de 2002 e 2004, pelas razdes ja expostas, os nimeros do grafico
03 mostram que ndo ocorreu investimento nos setores da industria de transformagdo em
montante suficiente para afetar os resultados do conjunto da industria, e isto € condizente
com a constancia registrada nas taxas oficiais de investimento (FBCF/PIB) divulgadas pelo
IBGE no periodo.

Essa informacdo, entretanto, € importante para a analise macroeconémica, mas pode
esconder uma eventual mudancga de rumos na economia, visivel apenas numa abordagem
microeconémica. Como 0 objetivo desta secdo é interpretar possiveis tendéncias para o
investimento no novo século, é importante avaliar estas informagfes para 0s setores

isoladamente.

1.4.2. Alimentos e bebidas

GRAFICO 04*2

(FLP +PL) /AT
ALIMENTOS E BEBIDAS

70% 61%

2000 2001 2002 2003 2004(**)

1 A comprovagéo desta hipotese requer uma analise individualizada dos balangos patrimoniais das empresas,
0 que ndo é objeto deste trabalho.

12 As escalas dos graficos desta secdo foram padronizadas para melhor identificar o diferencial de magnitude
dos gastos com investimento entre eles.
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Este setor ndo manteve a participacdo dos gastos com investimento de 2001 e
sequer conseguiu se recuperar da queda observada em 2002, de tal forma que representou
em 2003 o menor valor da série. A exclusdo de informantes do setor para o periodo de
2000 a 2003 para adequar a analise a de 2004 autoriza concluir que o percentual de 2004
exibido no grafico 04 esta superestimado, podendo-se projetar uma relacdo proxima de
53% no ultimo ano da série®*, o que ainda refletiria algum crescimento para o investimento
no ano.

Um fator explicativo do reduzido patamar dos recursos para investimento nos anos
2000 seria uma eventual substituicdo da producdo interna pelas importagbes, o que
reduziria a necessidade de investimentos. Todavia, as séries dos valores de importacbes
mostram, ao contrario, que as importacfes de alimentos declinaram em relacdo as
importacOes totais a partir de 1996*.

Como o setor passou por uma reestruturacdo na década de oitenta, orientada por
fusbes e incorporacOes redutoras de custo®™, supde-se que, a exemplo do ocorrido com
varios setores nos anos noventa, este também conseguiu reduzir custos e aumentar
produtividade, e isto pode explicar a menor necessidade de investir ainda na atual década.

1.4.3. Eletroeletrbnica

GRAFICO 05
Mesmo considerando a atipicidade de 2002, é notoria a redugdo dos gastos com

(FLP +PL) /AT
ELETROELETRONICOS

80%

75%-
70%-
65%-
60%-
55%-

10/ 0,
50% 40% 39%
45%- 36%
33%
40%- 30%
35%-
30%-
2506
20%
2000 2001 2002 2003 2004(**)

investimento no setor, que ja representava uma participacdo reduzida sobre o total do ativo,
quando comparado com 0s demais setores de transformacéo. Neste setor, os dados de 2004

3 Célculo obtido da comparacéo de percentuais considerando as duas séries (maior e menor nimero de
informantes) para os periodos de 2000 a 2003; a partir desta comparagdo considerou-se a diferenca
percentual entre eles, na média do periodo, e aplicou-se essa diferenga ao valor de 2004.

¥ A participacdo das importacdes de alimentos declinou gradativamente de 9,6% em 1996 para 4,1% em
2004, segundo os dados do MDIC, disponiveis nas Séries Temporais da pagina www.bcb.gov.br na internet
em 14/03/2005.

> BNDES, Informe Setorial n® 15, de abril de 1999, disponivel em www.bndes.gov.br aos 14/03/2005.



http://www.bcb.gov.br/
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ndo podem ser considerados, haja vista que a amostra de empresas se reduziu de dez, nos
quatro primeiros anos da série, para apenas uma empresa em 2004.

A prevaléncia de gastos em modernizacao no setor na década de noventa manteve a
dependéncia de importacgdes, preferencialmente de componentes, mas ndo parece explicar a
possivel reducdo dos investimentos apontados pela série exibida no gréfico 05.

Provavelmente, os ganhos de produtividade ainda explicam nos anos 2000 a pouca énfase
dada ao investimento.

1.4.4. Méaquinas Industriais

GRAFICO 06

(FLP +PL)/ AT
MAQUINAS INDUSTRIAIS

70%-+ 59%

2000 2001 2002 2003 2004(**)

A Mecénica, aqui designada por Maquinas Industriais, também exibiu trajetoria
pouco expressiva em seus gastos de investimento de 2000 a 2003. Com amostra reduzida,
com os mesmos informantes de 2004 (reducdo da amostra de dez para quatro empresas e
ativos totais reduzindo aproximadamente na mesma proporc¢do), estima-se gastos ao redor
de 52%, todavia o tamanho da amostra pode ndo ser representativo. Contudo, se esta
amostra reduzida espelhar o comportamento para o universo do setor, pode estar ocorrendo
em 2004 um crescimento do investimento neste setor, importante pela sua
representatividade como produtor de bens de capital.
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1.4.5. Minerais Nao Metalicos

GRAFICO 07

(FLP +PL) / AT
MINERAIS NAO METALICOS

76%

9 75%
74% 72% ©

2000 2001 2002 2003 2004(**)

Apesar de constantes, 0s percentuais referentes aos gastos de investimento dos
produtores de minerais ndo metalicos, conforme o grafico 07, sdo elevados para toda a
série, 0 que mostra regularidade na estratégia do setor e niveis satisfatdorios, considerando
que a utilizacdo de capacidade ndo esta pressionada. A amostra de 2004 é de apenas uma
empresa contra cinco nos anos anteriores, mas mesmo com uma s empresa'®, projetam-se
gastos com investimento no mesmo patamar da série.

O expressivo aumento da producdo em 2004 carregou 0s ganhos de produtividade,
mesmo tendo exigido contratacdo de mao de obra, conforme serd tratado na secéo Il deste
texto, onde se avaliam os ganhos de produtividade da industria; e este comportamento é
um bom indicio de investimento.

% A (nica empresa informante até fevereiro de 2004 apresenta ativo total inferior em 15% apenas ao das
cinco empresas informantes nos anos anteriores.
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1.4.6. Papel e Celulose

GRAFICO 08

(FLP +PL) / AT
PAPEL & CELULOSE

75%

2000 2001 2002 2003 2004(**)

O produtor de Papel e Celulose, normalmente pressionado em seu nivel de
ocupacdo de capacidade, com indices de utilizacdo superiores a 90%, parece ter retomado
seus gastos com investimento depois de 2002, conforme o grafico 08. Estes percentuais
também sdo representativos de uma estratégia de preservacdo de mercados, francamente
demandantes no mundo todo. Considerando uma amostra reduzida de dez para seis
empresas informantes em 2004 para toda a série, 0s percentuais praticamente ndo se
alteraram, indicando que o percentual de 75% exibido em 2004 é revelador do crescimento
dos gastos com investimento no setor.

Pelo maior periodo de maturacdo dos investimentos, os ganhos de produtividade
exibidos na secéo 111 talvez ainda se apdiem na redugé@o de méo de obra.
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1.4.7. Petréleo e Gés

GRAFICO 09
(FLP + PL) / AT
PETROLEO E GAS
80%
75%-|
63%
70%+ 59% 60%
65% 55%

2000 2001 2002 2003 2004(**)

Este setor exibe os indicadores de investimento mais promissores entre 0S
selecionados, e seu crescimento foi ininterrupto, como se verifica no grafico 09. Apesar de
a amostra de 2004 ter sido reduzida pela metade, relativamente a dos anos anteriores, 0s
valores praticamente ndo se alteraram, dado que os informantes de 2004 até a data de
coleta das informacdes foram as empresas mais significativas. Neste sentido, o crescimento
dos gastos com investimento em 2004 é um bom indicativo de ampliagdo de capacidade no
setor.

Outra indicagdo semelhante pode ser extraida da perda de produtividade que o setor
mostrou para todo o periodo, como se vera na préxima secdo deste texto. Gastos com
investimento séo condizentes com menor produtividade, a julgar pela natural defasagem
temporal entre o gasto e o decorrente aumento da producéo.
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1.4.8. Quimica
GRAFICO 10
(FLP + PL) / AT
QUIMICA
80%
75%- 65%

2000 2001 2002 2003 2004(**)

Ao contrério de seu principal fornecedor de insumos, a Quimica apresentou reducéo
significativa em seus gastos de investimento até 2003. Porém, em 2004 esses gastos
cresceram por influéncia do crescimento do PL das empresas, uma vez que os valores de
financiamento declinaram. Como a amostra de 2004 é representativa em nudmero de
informantes, 21 para 17, e em valores, que pouco destoam quando comparadas as duas
amostras, parece ter ocorrido em 2004 uma recomposicdo desses gastos.

Dado que a Quimica é um setor cujos produtos tém grande penetragdo nos demais
setores da Industria de Transformac&o, o crescimento de sua capacidade produtiva pode ter
um efeito favoravel para os demandantes de seus produtos.
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1.4.9. Siderurgia e Metalurgia

GRAFICO 11
Em que pese a amostra de 2004 ser de apenas oito empresas, contra trinta e uma

(FLP +PL) / AT
SIDERURGIA & METALURGIA
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nos periodos anteriores, os valores das trés rubricas consideradas nesta secdo para 2004
equivalem a aproximadamente % dos valores daqueles, o que faz com que as relagdes
percentuais estabelecidas para ambas as séries sejam muito proximas. Isto faz supor que os
dados apresentados no grafico 11 para 2004 estdo, provavelmente, proximos do que seria
exibido com uma amostra mais ampla.

Essa estimativa de investimento para a série como um todo nédo € condizente com o
crescimento do nivel de ocupacdo, ao menos da Metalurgia, para o qual se dispde desses
dados. Este vem superando o patamar de 92% a partir do segundo semestre de 2004, nivel
que ja era elevado desde final de 2002, ao redor de 90%.

Para setor siderdrgico, considerando que sua reestruturacdo foi marcante na década
de noventa, incluindo privatizacdo, moderniza¢do administrativa e abertura do mercado
interno as importagdes, os dados do grafico 11 parecem ilustrativos da preferéncia por
eficiéncia em lugar do investimento, o que é possivel gracas a segmentacdo mundial da
producdo de siderurgicos e o grau de internacionaliza¢do dessa industria no Brasil. Como a
variacdo dos ganhos de produtividade da siderurgia foi negativa, a excecao de 2002, parece
que a modernizacao do setor esgotou seus efeitos. A metalurgia, por sua vez, exibiu ganho
expressivo de produtividade em 2004 sem ter sido tdo beneficiada por reestruturacdes
produtivas na década anterior, mas reduzindo méo de obra em 2004.
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1.4.10. Téxtil

GRAFICO 12

(FLP +PL)/ AT
TEXTIL

61%

2000 2001 2002 2003 2004(**)

O setor téxtil manteve seus gastos com investimento relativamente uniformes ao
redor de 50% do ativo total. Em 2004, considerando 0 mesmo desvio obtido para 0s anos
anteriores da série, estima-se percentual de 50% nestes gastos, ja que a amostra para 2004
é pouco significativa em nimero de informantes, reduzida de 29 para 6 empresas, €
também em valores das rubricas.

Considerando como proxy das importa¢fes de produtos téxteis, as importagdes do
item “Vestuario e Outras Confeccdes Téxteis”"’, o baixo investimento estimado ndo pode
ser explicado por elas, uma vez que nos anos 2000, seus valores se aproximaram dos
referentes & primeira metade dos anos noventa; estes se elevaram apenas na segunda
metade da década anterior, mas voltaram ao patamar anterior nos anos 2000. O
comportamento exibido no grafico 12, portanto, parece espelhar o comportamento habitual
do setor, ndo retratando crescimento do investimento.

' MDIC.
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1.4.11. Veiculos e Pecas™

GRAFICO 13

(FLP +PL) / AT
VEICULOS &P ECAS

50%- 39%

2000 2001 2002 2003 2004(**)

O setor de autopecas exibiu discreto crescimento em seus gastos de investimento,
conforme o grafico 13 mostra. Sua dependéncia do setor automobilistico que o obrigou a
uma intensa reestruturagdo nos anos noventa, bem como o alto grau de internacionalizagédo
das montadoras, podem explicar estes resultados, aparentemente mantidos inclusive em
2004, a julgar pela projecdo para 0 ano com base nos desvios dos resultados para a média
de 2000 a 2003; a amostra de 2004 é bem pouco representativa, trés empresas contra
dezoito nos anos anteriores.

O comportamento das importac6es de “Acessorios de Equipamento de Transporte”,
utilizadas como proxy das importacGes de autopecas™ neste trabalho, contribui para
explicar o reduzido gasto com inversbes no setor; estas exibiram trajetdria ascendente
desde 1990, praticamente duplicando em 2004 em relagdo aquele patamar. Essa tendéncia
reflete comportamento similar ao ocorrido na década anterior pelo setor, inclusive quanto
aos investimentos.

'8 Embora tenha sido mantido o titulo atribuido ao setor na publicacio Economatica, a amostra néo reflete a
producdo de veiculos, cingindo-se ao setor de autopecas.
¥ MDIC.
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I.5. Producéao de Bens de Capital

GRAFICO 14
Bens de Capital para Fins Industriais
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A producéo de bens de capital seriados para fins industriais, embora divulgada pelo
IBGE apenas para 0 agregado da industria, aponta para o crescimento do investimento em
2004. O gréfico 14 mostra uma mudancga de patamar naquele ano, sem prejuizo de seu
comportamento sazonal, depois de a producdo ter exibido um comportamento menos
favoravel em 2003, seguramente refletindo o ambiente politico.

Diferentemente do observado para itens seriados, a producdo de bens de
investimento por encomenda ndo retratou evolucdo em seu comportamento. Isto pode
retratar uma defasagem natural entre expectativas e encomendas, ou que o indicador de
producdo de seriados ndo é um bom antecedente para 0 comportamento do investimento.

I1. O que ndo mudou no novo século

Neste topico serdo analisados aspectos da industria que ndo exibiram alteragdes
importantes em favor da ampliacdo dos investimentos. Destacam-se duas variaveis que
direta ou indiretamente influem nessa iniciativa. A primeira sdo 0s gastos das empresas em
P&D em 2000, vis a vis os da década de noventa. Esses gastos sdo naturais
impulsionadores do investimento e contribuem para que as empresas obtenham ganhos de
produtividade auténticos, por resultar de inovacGes tecnoldgicas. Assim, 0s aumentos na
dotacdo dos fatores tecnologia e capital podem substituir a reducdo do fator méo de obra
nas estratégias redutoras de custo, assegurando ganhos de produtividade e maior
competitividade da nossa industria no exterior.

Neste sentido, a segunda varidvel tratada neste topico € a mao de obra. Avalia-se
sua contribuicdo para 0s ganhos de produtividade para o agregado da industria de
transformacéo e para alguns setores, definidos pela disponibilidade de informagdes.
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11.1. Tecnologia

Dentre os fatores de producéo, a tecnologia é o fator de mais dificil mensuragédo
pelas estatisticas divulgadas. A Ultima pesquisa do IBGE trouxe informacBes para o
periodo 1998/2000*° como um todo, e a da Anpei*, para 0 ano de 2000. Os gastos em
tecnologia sdo importantes para se dimensionar o esfor¢o de investimento e, a0 mesmo
tempo, os ganhos de produtividade. Todavia, a limitagdo de informacgdes apenas permite
comparar os dados de 2000 com os do periodo 1991 a 1999, estes analisados em MAIA
(2004), a partir das informacdes da Anpei. Para 0s anos noventa, esses dados constam da
tabela 04.

TABELA 04

Participacdo % de Gastos em P&D no Faturamento Médio das Empresas

SETORES 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 Média
Extragio mineral 1,02 1,02
Produtos de Origem Vegetal 0,45 0,45
Minerais Nao Metalicos 1,10 1,10
Metalurgia 0,28 0,33 1,28 0,89 0,78 0,35 0,51 0,24 1,05 0,63
Maéquinas Industriais (1) 1,99 1,76 1,41 1,19 0,40 2,55 2,92 3,12 1,21 1,84
Material Elétrico e de Comunicagdes 1,51 1,02 1,26
Papel e Celulose 1,40 1,32 0,35 0,36 0,48 0,48 0,52 0,50 0,70 0,68
Quimica 1,25 0,70 0,86 0,64 0,80 0,56 0,62 0,83 0,62 0,76
Produtos Farmacéuticos e Veterinarios 1,67 1,67
Produtos Alimentares 0,21 0,10 0,13 0,22 0,15 0,17 0,25 0,20 0,18
Energia, Agua e Esgoto e Limpeza Pblica 0,11 0,11
Ceramica 0,78 1,82 2,71 5,55 2,84 0,72 0,99 2,20
Metalurgia de Produtos Primarios 0,36 0,25 0,29 0,27 0,34 0,36 0,24 0,30
Equipamentos de Transporte 3,46 2,89 4,29 6,81 1,95 2,50 4,07 3,71
Material Plastico e Borracha (2) 0,34 0,97 1,49 1,19 0,89 1,12 1,38 0,92 1,04
Equipamentos Elétricos 2,42 0,87 1,13 1,22 1,43 2,05 1,60 1,53
Instrumentos de Medicdo 1,76 2,14 1,60 2,05 6,86 3,32 2,96
Média Geral 1,14 0,61 0,67 0,60 0,69 0,74 0,69 0,86 0,76 0,75
Numero de Empresas Informantes 42 42 n/d 444 560 328 289 326 207

Fonte: Anpei
(1) Apenas Maquinas em 1991 E 1992
(2) Apenas Material Plastico em 1991

Desconsiderando as atividades com informag0es esparsas, as que mais gastaram em
tecnologia foram: equipamentos de transporte; instrumentos de medicdo; ceramica;
maquinas industriais; e equipamentos elétricos. Por ser o setor produtor de bens de capital
e por se vincular a montante com grande nimero de setores, o produtor de maquinas foi o
destaque mais importante. Todavia, naquele periodo isso ndo foi suficiente para promover
um ciclo de crescimento. Em alguns setores industriais, a tecnologia foi incorporada
através da importacdo de equipamentos, o que em grande medida foi feito pelo préprio
setor mecénico.

Os gastos da industria em P&D, segundo a pesquisa do IBGE para o periodo
1998/2000, corresponderam a 0,64% de seu faturamento, e na industria de transformacéo, a
0,65%, percentuais muito proximos ao exibido na década de noventa (tabela 04). No
ambito setorial a comparacéo fica prejudicada pela diferenca na forma de apresentagéo dos
setores.

Pela pesquisa da Anpei, esses gastos no ano de 2000, exclusivamente,
corresponderam a 1,13% do faturamento bruto das empresas na industria de transformacéo.
Entre os setores industriais destacaram-se: instrumentos de medicdo, 9,13%; equipamentos
de transporte, 4,86%; maquinas industriais, 1,71%; plastico e borracha, 1,14%; e

20 pintec 2000 — Pesquisa Industrial Inovacdo Tecnoldgica
2 Associacdo Nacional de Pesquisa, Desenvolvimento e Engenharia das Empresas Inovadoras.
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equipamentos elétricos, 1,13%. Estes setores foram também os que exibiram maiores
gastos com tecnologia na década anterior, e os valores sdo proximos, a excecdo do
segmento produtor de instrumentos de medicdo, que aumentou consideravelmente seu
gasto em 2000.

Apesar de insuficientes, os dados apresentados demonstram relativa constancia
desses valores, ndo evidenciando esfor¢o inovador que qualifique a producéo da industria,
e a prepare para um ciclo de crescimento que ndo ocorreu na década anterior.

11.2. Ganhos de produtividade da méo de obra

E notoria a dificuldade de construgdo de medidores de produtividade envolvendo
todos os fatores de producdo. As informacdes sobre mdo de obra e capital provém de
fontes distintas e as referentes ao capital ainda séo esparsas, razdes que impedem uma
analise da produtividade envolvendo ambos. O fator tecnologia, igualmente importante
para o célculo da produtividade industrial, também néo esta disponivel na base de dados
gue relne estatisticas referentes a mao de obra e a producdo fisica, o que limitou e
determinou sua anélise em separado.

Em MAIA, 2004 foi mostrada a importancia do fator mao de obra na explicacéo
dos ganhos de produtividade da inddstria nos anos noventa. Houve reducdo expressiva,
quase generalizada entre os setores industriais, do nimero de pessoas ocupadas na
producdo, sem evidéncias de crescimentos dos fatores capital e tecnologia.

O célculo de ganhos de produtividade nos anos noventa? abrangeu todos os setores
da industria de transformacdo (IT), por terem sido calculados a partir de dados matriciais.
Para o periodo recente ndo ha dados dispostos naquela forma e, além disso, recentes
alteracbes metodoldgicas na apuracdo de dados do IBGE implicam maior restricdo no
namero de setores analisados.

Nos anos noventa destacaram-se quinze entre os vinte e oito setores da industria de
transformacdo, cujos ganhos de produtividade superaram a média da IT. Além disso, seis
setores exibiram médias negativas. A caracteristica que se destacou nos setores foi a
reducdo do nimero de pessoas ocupadas nos setores mais produtivos. Entre as atividades
mais produtivas destacaram-se os produtores de: Automdveis, Caminhdes e Onibus;
Material Eletroeletrdnico; e Siderurgia. Os menos produtivos foram: Vestuario e
Acessorios; Industrias Diversas; e Madeira e Mobiliario®.

A maior eficiéncia do setor Automdveis, Caminhdes e Onibus foi determinada por
acOes especificas de politica econbmica, a exemplo do Acordo Automotivo, e por
alteracdes em processos produtivos facilitadas pela mundializacdo da producdo no setor,
que viabilizou reducédo de quase 30% no contingente de ocupados na producéo, de 1990 a
1996. Neste sentido, a abertura comercial foi vital para a atividade.

22 O periodo considerado aqui como Anos Noventa, conforme MAIA, 2004, é o de 1990 a 1996 porque 0
calculo de produtividade se baseou nas matrizes de insumo-produto e de importagdes, obtidas a partir da
divulgacdo, apenas para esse periodo, das tabelas de Oferta e Demanda da Producdo Nacional e de
Importacdes.

2% Os setores indicados so os situados no intervalo definido pela média dos setores +/_ um desvio-padrao.
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O produtor de Material Eletronico buscou sua eficiéncia na reformulacdo de
processos produtivos e no aumento de importacdes, particularmente de componentes. 1sso
permitiu que o setor reduzisse o contingente de empregados em proporgao expressiva para
explicar os ganhos de produtividade e elevar suas margens de lucro, ao custo de se tornar
praticamente uma montadora moderna apoiada em importacdes; esse processo foi mais
intenso nas empresas instaladas na Zona Franca de Manaus.

Os ganhos de produtividade sobre a mdo de obra na Siderurgia decorreram do
processo de reestruturacdo patrimonial no setor, iniciado com a privatizacéo, e esta ocorreu
depois que o setor passou por um processo de saneamento financeiro no final dos anos
oitenta.

Assim, na industria de transformacdo, esses ganhos decorreram da abertura
comercial, das privatizacdes e de internacionalizacdo de processos produtivos. Pouca
necessidade houve de ampliar a dotacdo de capital nas empresas beneficiadas por estes
fatores, permitindo a elas reduzir custos com demissoes.

11.2.1. Origem dos Ganhos de Produtividade nos Anos 2000

Metalurgia

O setor metallrgico obteve o maior ganho de produtividade em 2004 entre os
setores selecionados. Sua producdo aumentou sensivelmente, ocupando elevado grau de
capacidade, o segundo maior da série no primeiro trimestre de 2005, conforme grafico 15,
0 que deve ter compensado a reducéo verificada no contingente de mao de obra.

Apesar de pouco poder ser concluido a respeito da origem dos ganhos de
produtividade da Metalurgia, pode-se intuir que a mao de obra foi o principal indutor
desses ganhos, e a julgar pela utilizacdo de capacidade do setor, 93,1% no primeiro
trimestre de 2005, e pelo comportamento das fontes de financiamento do investimento
(gréfico 16), essa reducdo ndo foi compensada por aumento de capital, a0 menos
significativamente.
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GRAFICO 16

FLP + PL - indice (2000=1)
Siderurgia & Metalurgia
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Papel e Celulose

O setor de Papel foi 0 segundo mais produtivo em 2004 e o primeiro na média de
2001 a 2004, o que pode caracterizar esses resultados como estratégia do setor. O maior
ganho de produtividade, em 2003, resultou da significativa redugdo da mdo de obra
ocupada, provavelmente como defesa ante a diminui¢do da demanda.

Os gastos com investimento do setor (gréfico 18) indicam uma possivel amplia¢éo
de capacidade, que poderd se manifestar mais a frente, quando os mesmos tiverem
amadurecido.
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GRAFICO 17

INDICADORES
PAPEL

12,004

10,00

8,00

6,00

4,00+

2,00+

0,00

-2,00+

-4,00+

-6,00

-8,00
2001 2002 2003 2004*

‘l PRODUTIVIDADE EPRODUCAO FISICA BPESSOAL OCUPADO ‘

GRAFICO 18

FLP + PL - indice (2000=1)
Papel e Celulose
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Minerais Ndo Metélicos

Ocupando a quarta posicdo em 2004 e a terceira na média do periodo de 2001 a
2004 entre os setores apresentados, os produtores de minerais ndo metalicos aumentaram
significativamente sua produtividade também em 2002, combinando expressivo aumento
de producdo e menor demisséo de mao de obra. Em 2004, o setor recuperou sua eficiéncia,
a despeito da recontratacdo de forca de trabalho, sinalizando melhor aproveitamento do
capital instalado.
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Os valores dos recursos financeiros para investimento no gréafico 20 séo declinantes
em termos absolutos, porém, quando relativizados pelo total do ativo, sdo constantes ao
redor de 75%, conforme grafico 07. Ha, contudo, uma aparente inconsisténcia de
comportamento dos dados deste setor a julgar pelo conjunto das informagdes. Seu ganho
de produtividade aumentou em 2004, simultaneamente aos aumentos de producdo e de
utilizacdo de mao de obra. Neste sentido, a uniformidade dos percentuais de utilizagéo de
capacidade ao redor de 80% sinalizaria aumento de capacidade produtiva e maior
eficiéncia produtiva.

GRAFICO 19
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GRAFICO 20

FLP + PL - indices (2000=1)
Minerais Ndo Metélicos
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Teéxtil

Quinto setor em produtividade entre os setores considerados em 2004, a industria
téxtil também obteve elevados percentuais de eficiéncia em 2002. O maior destaque do
setor, todavia, foi o crescimento da producdo em 2004, com menor acréscimo relativo em
mé&o de obra. O aumento da producdo ndo acompanhado de maior eficiéncia produtiva
sugere alguma irracionalidade em processos produtivos em resposta a crescimentos
inesperados de demanda, conforme corroborado pela expansao do indice de ocupacao das
instalagdes fisicas a partir do segundo trimestre de 2004.

Os valores apontados no grafico 22 sobre fontes de financiamento ndo sugerem
expansao de investimento, assim como foi apontado em termos relativos no gréafico 12, o
que é condizente com o crescimento da utilizacdo de capacidade durante 2004 e ndo com o
crescimento dos investimentos.
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GRAFICO 21
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GRAFICO 22

FLP + PL - indice (2000=1)
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Siderurgia

O setor Siderurgia, ou Metalurgia Bésica, reverteu comportamento exibido em 2002
para 0s ganhos de produtividade e, surpreendentemente, ampliou a forca de trabalho para
produzir menos em 2003, comportamento repetido, em termos relativos, em 2004, quando
se comparam o0s crescimentos da producdo e da ocupacdo de méo de obra pelo grafico 23.
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GRAFICO 23
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As informacBes acerca dos recursos para investimento do grafico 24, embora
reunindo Siderurgia e Metalurgia, ndo mostram gastos com investimento, assim como o
relativo desses gastos sobre o ativo total exibido no gréfico 11.

GRAFICO 24
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Mecanica

Embora tenha figurado como o quinto setor em ganho de produtividade na média
de 2001 a 2004, no altimo ano da série o indicador foi negativo, comportamento explicado
pela expansdo do fator mdo de obra, aparentemente necessaria para expandir a produgéo.
As informagdes sobre gastos com investimentos indicam crescimento relativo a partir de
2003.

GRAFICO 25
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GRAFICO 26
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Industria de Transformacéo

A maior parte dos setores da atividade de transformacdo exibiu recuo nos
indicadores de producdo e produtividade em 2003. Esse aspecto, provavelmente, esta
relacionado com a crise politica no pais as vésperas da eleicdo presidencial com a
candidatura do PT. Por essa razdo, os dados apresentados podem estar influenciados por
esse fato e espelhando uma realidade atipica. De outra forma, podem também indicar
relativa frustracdo de investimentos, o que é perfeitamente factivel com a conturbacdo do
ambiente de negocios a época. O grafico 27 traz informacgfes andlogas as dos setores
destacados, porém reunindo os setores da Industria de Transformagé&o.

GRAFICO 27
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O comportamento da producéo € condizente com a deterioracdo do cenario politico
até 2003 e com a reversdo de expectativas em 2004. O crescimento da demanda, talvez por
ser inesperado, exigiu que a industria apressasse contratagdes de mao de obra antes de
expandir plantas. Neste sentido, 0 ano de 2004 podera ser o inicio de um periodo de
investimentos, uma vez que também a utilizacdo de capacidade em varios setores
importantes da industria esta sinalizando a necessidade de expansdo de capacidade
produtiva.

O gréfico 28 exibe o indice de evolucao dos recursos para investimento na amostra
da Industria de Transformacdo. No conjunto, portanto, ndo ha evidéncias de crescimento
substancial dos gastos de investimento, embora estejam ocorrendo compensagdes entre
setores. Considerando que o inicio desta década foi conturbado politica e economicamente,
a estabilidade desse indice pode ser um bom indicativo de recuperacdo do investimento, o
gue ainda pode depender de uma estratégia de politica industrial mais abrangente.
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GRAFICO 28

FLP + PL - indice (2000=1)
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Concluséao

Este artigo procurou avaliar as perspectivas para o investimento industrial
considerando o comportamento da Formacdo Bruta de Capital Fixo, sua melhor proxy,
além de outros indicadores a ele relacionados, bem como estudo do IEDI* sobre iniciativas
em favor do investimento na atual década.

O grau de utilizacdo da capacidade instalada foi utilizado como indicativo da
necessidade de expanséo e os ganhos de produtividade da mao de obra, ora como indicagéo
de aumento de capacidade produtiva, ora como sinalizador de reestruturacdes produtivas
alternativas ao investimento.

Além dos fatores de producdo méo de obra e capital, conforme mencionado, foram
utilizadas informacdes sobre inovagdes tecnoldgicas para tornar a analise de desempenho
da inddstria mais abrangente. O foco em setores da industria de transformacao procurou
evitar que efeitos opostos nas variaveis se anulassem no agregado, mascarando a realidade
de alguns setores. A andlise também considerou os vinculos setoriais na cadeia produtiva,
pela importancia da propagacédo dos investimentos sobre toda a industria.

Considerando a precariedade de informagdes sobre investimento, especialmente
para o passado recente, elegeu-se como principal indicador setorial informagdes sobre seu
financiamento. Estas se constituiram de dados contabeis sobre Financiamento de Longo
Prazo e Patrimdnio Liquido de uma amostra de empresas de cada setor considerado.

Exatamente pela precariedade de dados, nem todos os setores puderam ser
analisados pelo conjunto de indicadores selecionados neste artigo. Por essa razéo, e pela

24 Op. cit.
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propria tempestividade dos fatos, uma vez que somente a partir do final de 2003
comecaram a surgir indicagGes mais otimistas sobre investimento, puderam ser apontados
no estudo apenas indicios desses gastos.

A analise centrou-se na comparacdo do comportamento mais recente da industria
com o da década de noventa, porque naquele periodo os investimentos foram precarios,
tendo sido substituidos por reestruturacbes modernizadoras redutoras de custo, 0 que
explicou ganhos de produtividade em vérios setores. Cotejando resultados dos dois
periodos, foram apontados inicialmente no texto fatores que representaram, em alguma
medida, novos procedimentos no ambiente empresarial e, ao final, aqueles que
praticamente repetiram o comportamento da década anterior.

Para o agregado da economia a taxa de investimento voltou a declinar em 2002 e
2003, depois de ter crescido em 2000 e 2001, sem apontar qualquer progresso do
investimento. As principais mudancas ocorridas na década de 2000 foram: (a) a reverséo
dos déficits comerciais e em conta corrente, determinada pela seqiiéncia de crises
financeiras na década anterior; (b) a maior utilizacao de capacidade instalada nas industrias
em setores importantes para o crescimento econémico; (c) o anuncio de medidas de
politica econbmica para baratear o investimento; e (d) o crescimento dos recursos para
financiar o investimento na inddstria, a partir de 2003. Neste ultimo aspecto, as expansdes
das fontes de financiamento longo nos setores mecanico e de refino de petréleo sdo as de
maior importancia para o crescimento econémico, pelos seus elevados graus de propagacao
a frente na cadeia produtiva. E, além destes, setores de producdo intermediaria revelaram
igual comportamento, a exemplo dos produtores de minerais ndo metalicos e de papel e
celulose.

Dos quatro setores destacados pelos crescimentos relativos do financiamento longo,
a mecanica apresentou variacdes positivas de producdo a partir de 2002 e reducdo dos
ganhos de produtividade da méo de obra, o que sinaliza crescimento de capital no setor. O
produtor de minerais ndo metalicos continuou demitindo mao de obra, explicando o
elevado ganho de produtividade em 2002. Todavia, em 2003, produtividade, producgéo e
emprego declinaram fortemente, ndo permitindo confirmar o crescimento do investimento.
O aumento dos ganhos de produtividade do setor de papel e celulose, aparentemente se
baseou na reducdo da mao de obra, igualmente ndo sinalizando os efeitos favoraveis da
expansdo dos gastos de investimento. E, finalmente, para o setor de refino ndo ha dados
que permitam avaliar o desempenho conjunto das trés variaveis.

Destacando os aspectos que sinalizaram a continuidade da estratégia dos anos
noventa, figuraram os ganhos de produtividade ainda apoiados na reducdo do emprego
para a maior parte dos setores industriais. Deve-se considerar, entretanto, a conturbacéo do
cenario politico no inicio desta década, que contaminou os negécios. Por outro lado, a
reversdo desse quadro ao final de 2003 deve explicar o aumento registrado na utilizacdo de
capacidade em alguns setores, certamente motivado por crescimento inesperado da
demanda. Além do comportamento desta variavel, os gastos com inovacgdes tecnoldgicas,
apesar da precariedade de informacges, também demonstraram continuidade da estratégia
dos anos noventa. Foram inexpressivos no inicio da atual década, ndo caracterizando
esforco inovador suficiente para romper o circulo vicioso da estagnacdo econdmica.



35

Bibliografia

ANPEI. Associacdo Nacional de Pesquisa, Desenvolvimento e Engenharia das
Empresas Inovadoras. Disponivel em www.anpei.org.br.

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Disponivel em www.bcb.gov.br na internet em
14/03/2005.

BNDES, Fusdes e Aquisicdes no Setor de Alimentos. Rio de Janeiro: BNDES AOI 1,
abril de 1999. (Informe Setorial n° 15), disponivel em www.bndes.gov.br aos
14/03/2005.

CNI - CONFEDERACAO NACIONAL DA INDUSTRIA. CNI Informa. Notas
Econbmicas. Ano 6, n° 84, de 24 de janeiro de 2005.

ECONOMATICA. Tools for Investment Analysis. Publicagio Eletronica. Margo/005.

GOMES, V.; PESSOA, S.; VELOSO, A. F. Evolugdo da Produtividade Total dos
Fatores na Economia Brasileira: Uma Analise Comparativa. Disponivel em
http://epge.fgv.br/portal/pessoas/docente/producoes/2007.html.

HIRATUKA, c. & BRITTO, G. Restri¢des Setoriais ao Crescimento Econdémico: Uma
Avaliacdo da Evolucdo do Grau de Utilizacdo da Capacidade. Texto para Discussdo
NEIT. Vol. 1, n° 04. Unicamp, Campinas: abril de 2003.

IBGE. PINTEC, 2000 — Pesquisa Industrial de Inovacéo Tecnologica. Disponivel em
www.ibge.gov.br.

. Sistema de Contas Trimestrais. Disponivel em www.ibge.org.br.

. Indicadores IBGE — Pesquisa Industrial Mensal: Producéo Fisica Mensal.
Dezembro de 2004. Disponivel em www.ibge.gov.br.

IEDI. Incentivo ao Investimento para o Crescimento Sustentado. Carta IEDI n. 143,
2004.

. 2004: Ano de Expressivo Aumento da Produtividade Industrial. Carta IEDI
n° 146, 2004. Disponivel em
www.iedi.org.br/cgi/cgilua.exe/sys/start.ntm?tpl=printerview&infoid=992, em
18/02/2005.

IPEA. Ipeadata. Disponivel em www.ipea.gov.br.

KUPFER, D. & ROCHA, C. F. Dinamica da Produtividade e Heterogeneidade
Estrutural na Industria Brasileira: Acuerdo de Sevicios Especiales n°® 5012. Versao
Revista apresentada no Seminario EI Reto de Acelerar el Crescimiento em América
Latina y el Caribe. Cepal — Division de Desarrollo Productivo — Santiago de Chile:
setembro de 2004.

MAIA, J. B. Z. Investimento Industrial no Brasil nos Anos Noventa. Tese de
Doutoramento apresentada no Instituto de Economia da Unicamp, sob orientagédo do
Prof. Dr. Mariano Francisco Laplane. Campinas: dezembro de 2004.

MDIC - Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior. Disponivel
em http://www.desenvolvimento.gov.br/sitio/inicial/index.php.

MORANDI, L. & REIS, E. Estoque de Capital Fixo no Brasil, 1950-2002. ANPEC:
Area 2. s/data.



http://www.bcb.gov.br/
http://www.bndes.gov.br/
http://epge.fgv.br/portal/pessoas/docente/producoes/2007.html
http://www.ibge.gov.br/
http://www.ibge.org.br/
http://www.ibge.gov.br/
http://www.iedi.org.br/cgi/cgilua.exe/sys/start.htm?tpl=printerview&infoid=992
http://www.ipea.gov.br/
http://www.desenvolvimento.gov.br/sitio/inicial/index.php

	Introdução
	I. O Que Mudou no Novo Século?
	I.1. Iniciativas em Favor do Investimento
	I.2. Nível de Utilização de Capacidade Instalada (NUCI)
	I.3. Efeito Multiplicador do Investimento
	I.4. O Investimento Industrial pela Ótica do Financiamento
	I.4.1.Indústria de Transformação
	I.4.2. Alimentos e bebidas
	I.4.3. Eletroeletrônica
	I.4.4. Máquinas Industriais
	I.4.5. Minerais Não Metálicos
	I.4.6. Papel e Celulose
	I.4.7. Petróleo e Gás
	I.4.8. Química
	I.4.9. Siderurgia e Metalurgia
	I.4.10. Têxtil
	I.4.11. Veículos e Peças

	I.5. Produção de Bens de Capital
	II. O que não mudou no novo século
	II.1. Tecnologia
	II.2. Ganhos de produtividade da mão de obra
	II.2.1. Origem dos Ganhos de Produtividade nos Anos 2000
	Metalurgia
	Papel e Celulose
	Minerais Não Metálicos
	Têxtil
	Siderurgia
	Mecânica
	Indústria de Transformação

	Conclusão
	Bibliografia

