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SINOPSE

indUstria brasileira de bens de capital foi marcada por profundas transforma-

¢Oes nos anos 90, motivadas, principalmente, pelo processo de privatizagoes,

pela estabilizacdo monetéria e pela ostensiva pressao competitiva externa verifi-
cada nesse periodo. Essa industria incorpora uma enorme diversidade e disperséo de
condigcOes competitivas inter e intra setoriais que resultam em efeitos distintos exer-
cidos pelas mudangas que ocorreram na economia brasileira a partir do inicio da dé-
cada de 90. Por meio da construcéo e andlise de coeficientes de importacéo e de ex-
portacdo para subsetores da industria de bens de capital, de indicadores econémico-
financeiros e do perfil de especializagdo desses setores (comércio intra-inddstria ver-
tical ou horizontal), avalia-se, neste trabalho, as mudancas estruturais ocorridas em
segmentos da industria de bens de capital no periodo 1991/1997.

O CONTEUDO DESTE TRABALHO E DA INTEIRA E EXCLUSIVA RESPONSABILIDADE DE SEUS AUTORES, CUJAS OPINIOES AQUI EMITIDAS NAO EXPRIMEM, NECESSARIAMENTE, O
roNTO DE VISTA DA SECRETARIA DE ESTADO DE PLANEJAMENTO E AVALIAGAO DO MINISTERIO DA FAZENDA.



ABSTRACT

razilian capital goods industry went through deep changes in the 90’s. Those changes were
B mainly caused by the privatization process, by the stabilization program (Plano Real) and by
the higher competition observed after 1991. These changes, observed in the Brazilian economy
during the 90’s, had different impacts on the brazilian capital goods industry, depending on the in-
dustry sub sector, because their different competitive conditions, both intra and inter sectorally. In
this paper we analyse the structural changes ocurred in the various capital goods industry’s sub sec-
tors during 1991/1997. In order to do so we constructed export and import
coeficients to the capital goods industry’s sub sectors and we also analysed data
concerning their financial performance and their pattern of specialization (intra industry trade).
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1 INTRODUCAO

A industria produtora de bens de capital incorpora uma enorme diversidade e
disperséo de condigOes competitivas inter e intra-setoriais. Essas diferengas séo refe-
rentes as distintas categorias de bens produzidos, a divisado entre segmentos produto-
res de bens seriados e sob encomenda, ao porte e a divisdo do controle da proprie-
dade do capital das empresas lideres entre grupos nacionais ou estrangeiros, ao nivel
de atualizagdo tecnoldgica e as assimetrias na capacidade de alavancagem financeira
das empresas que operam nos diversos subsetores e geram padrdes de concorréncia
diversos.

Essa heterogeneidade implica a existéncia de efeitos distintos exercidos por signi-
ficativas mudangas que ocorreram na economia brasileira a partir do final da década
de 80 que se aprofundaram na década atual. Essas mudancas passam pela abertura
comercial da economia brasileira em um contexto de sua reinsergdo nos fluxos in-
ternacionais de capital e, ainda, a interacédo desses eventos com a estabilizagdo mo-
netaria e o processo de privatizagdes. Os efeitos desse conjunto de acontecimentos
se apresentam de forma distinta sobre os diferentes agentes econémicos e sobre as
estruturas de mercado dos seus respectivos subsetores, e impedem que sejam extrai-
das conclusdes mais taxativas e generalizantes a partir da anélise de informag6es com
elevado nivel de agregacdo para o setor de bens de capital.

O escopo deste trabalho é o conhecimento das mudangas estruturais ocorridas
no setor de bens de capital devido as alteragdes no cenario da economia brasileira e,
especialmente, a abertura da economia nos anos 90. Isso requer o enfoque de dis-
tintos aspectos que explicam a dindmica e a capacidade de reestruturagcdo dos sub-
setores de bens de capital em relacdo a pressdo competitiva subjacente a abertura da
economia.

Mediante a anlise de coeficientes de importacdo e de exportacéo elaborados para
subsetores da industria de bens de capital, de indicadores econdmico-financeiros e
de indicadores do perfil de especializacdo desses setores (comércio intra-industria
vertical ou horizontal), podera ser avaliada a reconfiguracdo da insercdo da indudstria
domeéstica dessa categoria de bens na cadeia das rela¢des interindustriais nos anos 90.
Com isso, podem-se obter subsidios para uma avaliacdo preliminar da real capacida-
de do setor de bens de capital em satisfazer a demanda domeéstica de investimentos
(de modo agregado e setorial), tendo em vista a retomada do crescimento economi-
co a taxas mais vigorosas que as atuais. Ademais, a analise desses indicadores pode
auxiliar no entendimento do ajuste estrutural e do redimensionamento do setor na
atual década e sua relagdo com alteragBes nos custos de investimento e consequentes
implicagdes na performance futura da balanca comercial do pais.
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O texto esta dividido em quatro partes, além da introducdo. A metodologia utili-
zada para a construcéo dos indicadores de comércio exterior de bens de capital e dos
indicadores econdmico-financeiros é apresentada na se¢do 1.1, Nota Metodologica.
No segundo capitulo, analisa-se o periodo correspondente as décadas de 80 e 90. Sdo
feitas consideragOes sobre a dinamica das importacOes e das exportacOes de bens de
capital no Brasil e a insergdo internacional do setor. No terceiro capitulo, o estudo
centra-se no periodo 1990/1997. Séo apresentados e analisados, para cinco subgru-
pos de bens de capital, coeficientes de importagdo e de exportacdo e de comércio
intra-industria, e os valores unitarios das importagdes e das exportacdes desses sub-
grupos; e, para quatro subgrupos, sdo analisados seus indicadores econdmico-
financeiros. No ultimo capitulo, séo tecidos os comentarios finais com base nos da-
dos gerados pelo estudo.

1.1 Nota M etodol 6gica Este trabalho adota uma desagregacdo da industria de

bens de capital que parece ndo ter sido adotada em ne-
nhum outro estudo sobre essa industria. I1sso, se por um lado confere certa originali-
dade ao trabalho, por outro dificulta realizaram-se comparagdes com resultados ob-
tidos em outras pesquisas.

A construcéo dos indicadores realizada segundo essa desagregacdo demandou, de
um modo geral, um exaustivo trabalho que envolveu desde a classificacdo dos bens
contidos nas NBM 84-89, e sua reclassificacdo para NCM entre 1996/1997, necessaria
para a construcdo de um tradutor NBM-IBGE para diversos segmentos de bens de ca-
pital, que passam pela construcdo de indices de quantum de importacéo, de exporta-
¢80 e da producdo domestica para esses segmentos, até a elaboracdo de indicadores
econdmico-financeiros e de indices de comércio intra-industria.

A montagem dos coeficientes de comércio exterior, a partir da desagregacdo da
categoria bens de capital, foi realizada com a construcéo da traducdo das informacdes
sobre comércio exterior contidas na classificacdo NBM (capitulos 84, 85, 86, 87, 88 e
89) para os respectivos grupos de bens de capital, classificados pelo IBGE: bens de
capital tipicamente industriais, para agricultura, para o setor de energia elétrica, para
transportes e para a construgéo civil.' Para tanto, confrontou-se o universo de pro-
dutos desagregados por grupos de bens de capital com o correspondente na classifi-
cacdo NBM. Para essa tarefa, como referéncia, foram adotados os itens contidos nas
cestas de bens de capital dadas segundo a classificacédo do IBGE, os trabalhos de Bar-
rionuevo e Sato (1993), Macedo (1982) e de Abreu (1997), além da troca de informa-
¢Oes com o IBGE e com a Aduaneiras, esta ultima responsavel pelas informacées so-
bre a Tarifa Externa Comum — TEC. Dessa forma, foi gerada uma estatistica de co-
mércio exterior desagregada compativel com as informacdes existentes sobre a pro-
ducdo domeéstica de bens de capital fornecidas pelo IBGE. A obtengdo dessa estatisti-

1 Bens de capital para transporte ndo incluem automoveis de passeio. Bens de capital mistos e pe-
cas agricolas, também contidos na classificagdo do IBGE, ndo foram considerados.
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ca de comércio exterior torna possivel a montagem de coeficientes de importacéo e
de exportacéo de bens de capital desagregados.

O tradutor antes citado resultou em um conjunto de grupos de bens de capital
cujo universo é inferior ao total dos bens contidos nas NBM 84 a 89, visto que partes,
pecas e componentes, além de bens de capital mistos e bens de consumo durdveis,
ndo foram contemplados na construcdo do tradutor. Desse modo, no periodo co-
berto por este estudo, 1991/1997, o valor das importagdes e das exportagdes do
conjunto de bens de capital classificados correspondeu, em média, a 24,8% e a 31,
6% do valor total das importagdes e das exportagdes das NBM 84-89, respectiva-
mente.

A tabela 1 apresenta a importancia relativa dos bens de capital para agricultura,
para o setor de energia elétrica, para a construcao civil, para transporte e tipicamente
industriais em termos de producdo doméstica, exportacBes e importagdes, em 1997.
Note-se que, em todos 0s casos, bens de capital para transporte e tipicamente in-
dustriais apresentam importancia relativa mais elevada em relacdo aos demais seg-
mentos contemplados. No que se refere aos tipicamente industriais, por contemplar
itens de grande relevancia para a difusdo de tecnologia, tais como maquinas-
ferramenta, e por atender a um grupo de setores produtivos demandantes de bens
de capital bem mais abrangente vis-&vis 0s demais segmentos estudados, esse tipo de
bens possui, também, grande destaque para a dindmica econémica e tecnoldgica.

TABELA1

Participacdo Relativa dos Segmentos de Bens de Capital em 1997 (%)
(Em porcentagem)

Segmentos Participacéo
Produgdo Interna Exportagtes Importacdes
Agricola 7,2 119 2,3
Construcgo civill - 8,1 1,6
Energia elétrica 19,12 9,7 13,7
Transporte 31,0 53,2 19,6
Tipicamente industriais 42,7 17,0 62,8
Total 100 100 100

Fonte: secex/mict, Conjuntura Econdmicalrev e i8ce. Elaboragdo dos autores.

Nota: 1 Dada ainexisténcia de uma proxy adequada para indices de precos de bens de capital para construggo civil, ndo foi possivel obter o valor da
produgdo doméstica desses bens.

Para o periodo 1991/1996, foram construidos indices de quantum de importagdo e
exportacdo de grupos de bens de capital baseados nas informagdes sobre o peso im-
portado (exportado) do universo de bens de cada grupo, delimitado a partir do tra-
dutor utilizado. A montagem desses indices baseou-se no método de Laspeyres:
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o PioxJio X Qit

Lot=a - ——, em que:
a Piox Qo (io
P, = Preco de produto i no periodo zero;
J, = quantidade do produto i no periodo zero;
(. = quantidade do produto i no periodo t;
i = 1,..,n- produtos;
0 = periodo-base; e
t = periodo de referéncia do indice.

Para o periodo 1996/1997, foi aplicado o tradutor NBM/NCM elaborado pelo
IPEA/FUNCEX, dadas as alteragBes ocorridas na classificacdo das estatisticas de co-
mércio exterior publicada pela Aduaneiras — Tarifa Externa Comum (TEC) — visan-
do sua compatibilizacdo em relagdo as estatisticas dos demais paises do MERCOSUL. A
agregacdo das NBM (10 digitos) em Ncm (8 digitos) resultou, algumas vezes, em NCM
compostas por NBM correspondentes a bens de capital e NBM ndo correspondentes.
Nesses casos, a ponderagdo usada para limpar as NCM compostas por outras catego-
rias de bens, além de bens de capital, considerou as estruturas de pregos e de quanti-
dades de bens de capital de 1996. O mesmo procedimento foi adotado quando uma
NBM estava contida em mais de uma NCM.

Os indices de quantum da producdo domeéstica de segmentos de bens de capital
foram fornecidos pelo IBGE, para 0 periodo 1991/1997. A base de ponderacdo para
o cébmputo dos indices divulgados pelo IBGE possui como referéncia a estrutura do
valor agregado industrial de 1985. A férmula adotada para o computo desses indices
é uma adaptacdo de Laspeyres-base fixa em cadeia, com atualizacdo de pesos. Con-
tudo, visto que ndo foi realizado outro censo industrial apés 1985, a corre¢do dos
pesos € apenas parcial: a estrutura de pre¢os permanece a de 1985. Esse problema na
geracdo dos indices de producdo fisica mensal de bens de capital do IBGE deve ser
considerado quando da avaliacdo dos coeficientes de importacéo e de exportacéo de
bens de capital desagregados (a metodologia do calculo do indice de quantum a partir
de informagdes sobre producdo fisica esta em Série Relatdrios Metodoldgicos — In-
dicadores Conjunturais da Industria, vol. 11, IBGE.

A confecgdo de coeficientes de importacéo e de exportacédo pode ter por base os
quanta importado, exportado e da produgdo doméstica, ou, entdo, seus valores cor-
rentes. Objetiva-se, neste trabalho, avaliar a intensidade do ajuste e do redimensio-
namento vivido pela industria de bens de capital nos ultimos anos. Nesse caso, a
construcdo de coeficientes de comércio exterior; segundo indices de quantum, é mais
adequada por revelar com maior precisdo o grau das transformac6es ocorridas nessa
industria. Alteragbes na taxa de cAmbio real provocam maiores oscilagfes e distor-
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¢Oes nas séries dos coeficientes estimados segundo valores correntes em relacéo as
séries construidas a partir dos indices de quantum.

Para o periodo abordado neste trabalho, verificou-se, por exemplo, uma queda
nos indices de precos das importac6es de bens de capital concomitantemente a uma
reducdo da razdo taxa de cAmbio nominal/precgos da producdo domeéstica de bens de
capital. Conforme se observa nas tabelas 2 e 3, a taxa de cambio real para as impor-
tacOes e para as exportacOes de bens de capital cai expressivamente, entre 1991 e
1997.

TABELA 2
Indice da Taxa de Cambio Real para as Importagdes de Bens de Capital
(1991 = 100)
Ano 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Indice 100 85,3 76,7 63,4 50,9 51,8 52,7

Fonte: runcex, Conjuntura Econémicalrev. Elaboracéo dos autores.

TABELA 3
Indice da Taxa de Cambio Real para as Exportacdes de Bens de Capital
(1991 = 100)
Ano 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Indice 100 91,3 73,3 73,7 67,1 71,1 80,2

Fonte: runcex, Conjuntura Econémicalrev. Elaboracéo dos autores.

A valorizagdo da taxa de cambio real para as importacOes e para as exportacoes
resulta em alteracbes do coeficiente [importagdes (ou exportagdes) / producdo do-
méstica], quando seu cobmputo se baseia em valores correntes, que ndo estdo relacio-
nadas apenas a mudancas nas quantidades importadas, exportadas e produzidas do-
mesticamente. Esse resultado sugere que a estimativa da intensidade do ajuste verifi-
cado na industria de bens de capital em termos de emprego, capacidade instalada
ociosa e redimensionamento do setor no ambito da cadeia das relagOes interindustri-
ais estaria viesada. Do mesmo modo, desvaloriza¢bes da taxa de cambio real afetari-
am, automaticamente, as estimativas dos coeficientes de comércio exterior, mensu-
rados segundo valores correntes, independentemente de redugdes no quantum im-
portado (ou aumentos no quantum exportado) em relacdo a produgdo doméstica, que,
por seu turno, ocorreria em seguida como decorréncia dessas desvalorizagoes.

Além disso, informagdes sobre valor da produgdo doméstica dos bens que com-
pbem os segmentos de bens de capital s6 estdo disponiveis para 0 ano de 1985,
quando ocorreu o Gltimo censo industrial. Desse modo, a constru¢do do valor da
producdo doméstica depende de indices de precos e de quantum. Contudo, para a
maioria dos segmentos de bens de capital analisados, ndo existe indices de precos
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especificos, sendo necessario lancar méao de proxies que, por defini¢do, sdo, no maxi-
mo, substitutos proximos dos verdadeiros indices.

Portanto, optou-se, neste trabalho, pelo cémputo dos coeficientes de comércio
exterior com base no quantum das variaveis em questdo. Desse modo, os valores da
producdo doméstica, da importacdo e da exportacdo dos segmentos de bens de ca-
pital, requeridos para a construgdo dos coeficientes de comércio exterior, foram ob-
tidos a pregos de 1985. Todavia, encontram-se em anexo estimativas dos coeficientes
de importagdo, exportacdo, e importagdo/consumo aparente, segundo o valor cor-
rente das importacGes, das exportagdes e da producdo doméstica. Para a producdo
domeéstica de bens de capital para construcéo civil, ndo foi encontrada uma proxy do
seu indice de precos, razdo pela qual ndo foram construidos coeficientes com base
em valores correntes para esse segmento.

Para a obtencéo das importacdes e das exportacdes dos segmentos de bens de
capital a precos de 1985, seus valores correntes de 1991 foram deflacionados pelos
indices de precos de comércio exterior de bens de capital, como proxy dos indices de
precos das importacOes e das exportagdes dos segmentos de bens de capital, para o
periodo 1985/1991. A rejeicdo da opgdo da construcdo do indice de quantum para
1985/1991 se deu em funcgdo de alteragdes verificadas para os bens classificados nas
subposicBes dos capitulos da NBM entre 1988 e 1989. Dessa forma, optou-se pelo
deflacionamento das séries até 1991, ano do inicio da divulgacéo das informacdes do
IBGE sobre a producdo doméstica desagregada de bens de capital. Para o periodo
1991/1997, os valores importado e exportado dos segmentos de bens de capital fo-
ram calculados a partir dos valores importado e exportado em 1991 a precos de
1985, e dos indices de quantum construidos. Para a montagem dos coeficientes de
comércio, transformaram-se os valores em dolares de 1985 das importacdes e das
exportacOes verificadas entre 1991 e 1997 para a moeda nacional, multiplicando-se
esses valores pela taxa de cAmbio média de venda de 1985. Esse procedimento su-
perestimou os coeficientes importados e exportados, visto que a taxa de caAmbio real
daquele ano encontrava-se desvalorizada em relagdo a taxa média do periodo
1991/1997. A partir das estimativas da taxa de cambio real (conceito de taxa de pari-
dade do poder de compra) contidas no Boletim Conjuntural/IPEA e no Boletim da
Macrométrica, constatou-se que, entre 1991 e 1997, a taxa de cambio real média era
41,7% menor que a taxa média observada em 1985. Esse problema foi contornado
reduzindo-se, nesse percentual, os valores importados e exportados a precos de 1985
da série 1991/1997.

No que se refere ao valor da producdo doméstica dos segmentos de bens de ca-
pital, foram obtidos, por meio do Censo Industrial de 1985, os valores da producéo
desses segmentos. A partir de informagdes do IBGE sobre a producéo fisica de bens
de capital, desagregadas ao nivel dos produtos que compdem a cesta pesquisada pelo
IBGE, foi possivel construir os indices de quantum desses segmentos para o periodo
1985/1991, por meio da adaptacdo de Laspeyres-base fixa em cadeia, com atualiza-
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¢80 de pesos. A partir de 1991, esses indices foram obtidos diretamente com 0 IBGE.
Os indices de quantum para o periodo 1985/1997 apresentam duas limita¢fes. Con-
forme foi citado, a atualizacdo de pesos para 0 cdmputo desses indices foi feita ape-
nas com base nas modificacOes relativas das quantidades produzidas dos bens que
integram as cestas pesquisadas. A estrutura de pre¢os permaneceu a de 1985. Além
disso, as cestas dos grupos de bens de capital adotadas pelo IBGE incorporam apenas
0s produtos cujos valores apresentavam posicdo relativa importante, em 1985, na
classificacdo dos bens por género da industria. Ou seja, a classificacdo de bens de ca-
pital adotada pelo IBGE surge como um subproduto da classificacdo dos bens por
género da industria. Nesse caso, a representatividade da amostra do 1BGE foi, em al-
gum grau, comprometida por mudancas nas posi¢des relativas dos valores (preco e
quantidade) dos bens de capital produzidos no pais ao longo de 1985/1997. Essas
restrices devem ser levadas em consideragdo quando forem analisados os coefici-
entes de comércio exterior calculados nesse trabalho.

Os coeficientes de comércio exterior gerados correspondem aos seguintes seg-
mentos de bens de capital: equipamento de transporte, agricola, energia elétrica,
construcdo civil e tipicamente industriais.

Por fim, ndo foi possivel a comparacgéo dos resultados obtidos para os coeficien-
tes de comércio com aqueles produzidos por outros autores, visto que ndo se tem
noticia da producdo desses coeficientes com a desagregacdo aqui adotada para a in-
dustria de bens de capital. Contudo, o problema de um possivel viés acima mencio-
nado nos valores das séries obtidas é compartilhado por outros trabalhos. Conforme
Haguenauer, Markwald e Pourchet (1997, p. 17), “A comparagdo com estimativas
anuais do valor da producdo industrial contidas em estudo recente do BNDES, elabo-
rado por Mesquita e Correa (1996), ajuda a esclarecer algumas implicacOes efetivas
das op¢Bes metodoldgicas adotadas (...) as divergéncias sdo significativas, alcancando
55% para o0 acumulado de trinta setores industriais nos anos mais recentes, e decor-
rem de diversos fatores.”

Para 0 computo dos indicadores de comercio intra-industria, adotou-se o indice
de Grubel e Lloyd.” Esse indice foi calculado segundo um grau de agregacdo de dez
digitos da NBM e de oito digitos da NCM. O mesmo grau de agregagdo foi adotado
para 0 cébmputo dos valores unitérios das importacfes e das exportacdes dos seg-
mentos de bens de capital.

Os indicadores econdmico-financeiros foram obtidos na publicagéo Balango
Anual da Gazeta Mercantil para o periodo que se inicia em 1991, até 1996. As séries
utilizadas tiveram como referéncia o trabalho de Barrionuevo e Sato (1993). Valen-
do-se das cestas de produtos dos grupos de bens de capital do IBGE, foi possivel
identificar, no Balango Anual da Gazeta Mercantil, as empresas produtoras de bens
de capital.

2 Ver Grubel e Lloyd (1975) e nota de rodapé ne 13.




14 MUDANGAS ESTRUTURAIS NA INUSTRIA BRASILEIRA DE BENS DE CAPITAL

Com relacdo aos segmentos de bens de capital para agricultura, energia elétrica,
transporte e tipicamente industriais, foi possivel reunir as empresas produtoras de
bens de capital em segmentos compativeis com a classificacdo do IBGE. Dos 29 seto-
res cujos dados estdo disponiveis no Balanco Anual da Gazeta Mercantil, foram utili-
zados trés: Autopecas e Material de Transporte; Eletroeletronica, de onde foram ex-
traidas as empresas produtoras de bens de capital para energia elétrica; e Mecanica,
que serviu de proxy para o segmento de bens de capital tipicamente industriais e de
onde foram retiradas as informacdes das empresas que compdem o grupo de bens
de capital agricola. Nesses casos, foi vidvel cotejar as informagdes econémico-
financeiras com os coeficientes de comércio exterior e com 0s demais indicadores
calculados para esses segmentos. Para o segmento de construcéo civil, ndo foi possi-
vel a identificagdo das empresas que comporiam esse segmento.

Os indicadores usados foram: receita operacional liquida (deflator: i1PA, col. 15,
maquinas e equipamentos, conjuntura econdmica/FGV); rentabilidade do patriménio
(= lucro liquido/patriménio liquido real); liquidez corrente (= ativo circulan-
te/passivo circulante); endividamento geral [= (passivo circulante + exigivel a longo
prazo)/passivo real]. Os indicadores de Liquidez Corrente e de Endividamento Ge-
ral das empresas foram ponderados pela participacdo de suas respectivas receitas
operacionais no total da receita operacional de cada grupo de empresas.

As empresas que ndo constavam em todos os anos do periodo 1991/1996 do ca-
dastro do Balango Anual da Gazeta Mercantil foram eliminadas da amostra.

2 MUDANGAS ESTRUTURAIS NA INSERCAO
INTERNACIONAL DA INDUSTRIA DE BENS DE CAPITAL

2.1 Dinamica das | mportacdes Até os anos 80, a historia da instalagdo e

de Bens de Capitald expansao do setor de bens de capital brasi-

leiro pautou-se por um padrédo de compor-

tamento bem definido e peculiar. Esse padrdo estava implicito na lgica do modelo

de substituicdo de importagdes que viabilizou a montagem de uma industria bastante
diversificada e integrada.

A consolidacdo do setor de bens de capital ocorreu, especialmente, durante o 11
Plano Nacional de Desenvolvimento (I1 PND), na segunda metade dos anos 70. Os
investimentos consubstanciados no Il PND priorizaram a ampliagdo da infra-
estrutura de energia e da capacidade produtiva de insumos basicos e a producdo de
bens de capital pesados [Castro e Pires de Souza, 1985]. Nesse modelo de instalacéo
e expansdo da industria de bens de capital; a demanda interna, especialmente os in-
vestimentos do setor publico, sempre foi fator dinamico.

3 Esta secdo baseia-se fundamentalmente em Pereira e Resende (1996).
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Nos anos 80, quando a industrializacdo via substituicdo de importagdes ja havia se
esgotado, a industria de bens de capital brasileira era diversificada e apresentava-se
como a mais avangada em relagdo as inddstrias dessa categoria de bens dos demais
paises em desenvolvimento [Torres, Carvalho e Torres Filho, 1994, p. 38]. Nessa
época, a producdo brasileira de maquinas-ferramenta (MF) estava consolidada, prin-
cipalmente no segmento de maquinas convencionais, no qual a competitividade bra-
sileira é maior.”

Contudo, a industria brasileira de bens de capital apresenta caracteristicas distintas
vis-avis aquelas observadas para as induastrias dos principais paises industrializados.
Conforme se constata em Resende (1995, p. 15-17), os setores produtores dessa ca-
tegoria de bens dos paises desenvolvidos apresentavam, segundo dados relativos aos
anos 80, pesos dentro de suas respectivas estruturas produtivas bem maiores que
aquele observado para a industria brasileira de bens de capital. Além disso, essas
economias apresentavam as melhores posi¢Ges relativas no comércio internacional
de bens de capital. “Para 1984, mais de 50% das exportacdes mundiais de bens de
capital estavam concentradas nos Estados Unidos, Alemanha e Japdo” [BNDES, 1984,
p. 54], enquanto “no periodo 1989/1990, a participacdo das exportacBes brasileiras
no total das exportagdes mundiais de maquinas e equipamentos era de 0,35%” [Re-
sende, 1995, p. 43].

Essas caracteristicas da industria brasileira de bens de capital decorrem do supra-
citado padrdo de sua instalacdo e expanséo. Esse padrédo néo viabilizou a génese e 0
desenvolvimento de um setor de bens de capital que operasse no vértice de um sis-
tema nacional de inovagdes - fonte geradora de um movimento enddgeno de des-
envolvimento e difusdo do progresso técnico que apresentasse segmentos capazes de
se manterem na fronteira em termos de capacitacdo tecnoldgica, custos de producéo
e qualidade de produtos, conforme se observa para os principais paises industrializa-
dos.®

De fato, conforme se observa na tabela 4, independentemente do ano ou do
segmento de bens de capital analisado, os valores unitarios das importacdes sempre

4 Na medida em que incorpora parcela significativa do progresso tecnoldgico e o difunde pelo te-
cido produtivo, o segmento de MF é de grande relevancia para facilitar o processo de investi-
mento e modernizacdo tecnoldgica de todos os setores produtivos e impulsionar o crescimento
econémico. Atualmente, a producdo de MF, nos paises em desenvolvimento, ocorre apenas no
Brasil e na india, e, em nivel muito inferior de faturamento, na Argentina e no México.

5 Essa argumentagdo esta desenvolvida com primazia em Lemos (1988). No que toca as caracteris-
ticas do setor de bens de capital brasileiro de defasagem tecnoldgica, dificuldades de capacitacdo
tecnoldgica, elevados custos de producdo e, muitas vezes, baixa qualidade de produtos, vis-a-vis
seus congéneres dos principais paises industrializados, ver BNDES (1988) e Cruz e Silva (1990, p.
28).
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sdo maiores do que os valores unitarios das exportacdes.” Ao analisarem a indUstria
brasileira de maquinas-ferramenta, Cruz e Vermulm (1993, p. 606) também fazem
essa constatacdo. “A andlise do intercdmbio comercial do Brasil, a partir de 1989,
mostra que o Brasil tende a importar principalmente produtos mais sofisticados,
como as fresadoras a comando numérico, retificadoras (com ou sem comando nu-
mérico), maquinas de cortar e retificar engrenagens, alguns tipos de tornos com co-
mando numérico e centros de usinagem. As exportacBes tendem a se concentrar em
produtos menos sofisticados, como os tornos paralelos tipo universal, os tornos ho-
rizontais automaticos monofusos e as maquinas (inclusive prensas) para forjar, pren-
sar ou martelar (...) o valor médio por maquina dos produtos importados tem sido
muito superior ao das exportac6es ao longo do periodo 1978 a 1988, confirmando a
menor sofisticagdo da MF exportada em relacdo a importada pelo Brasil”.

Como conseqliéncia, a industria de bens de capital concentrou-se na produgdo de
bens de menor contetdo tecnoldgico, ao passo que os produtos mais sofisticados
eram importados com beneficios fiscais, segundo se constata em Vermulm (1995, p.
151).

6 O motivo para 0 uso de valores unitérios é que “A Unica razdo para um individuo consumir um
produto de baixa qualidade ao invés de um produto de alta qualidade é que o primeiro possui um
preco menor. Portanto, se dois produtos sdo ofertados com o mesmo preco, todos os individuos
irdo optar por aquele de maior qualidade. Ao assumir-se que os consumidores tém informagao
perfeita, conclui-se que, se um produto de uma industria é vendido a um preco mais alto que ou-
tro, o primeiro deve apresentar maior qualidade. Conseqiientemente, um ranking de produtos se-
gundo pregos corresponderd a um ranking de produtos segundo qualidade”[Geenaway e Tors-
tensson, 1997, p. 8]. “Mesmo com informacdo imperfeita, precos tendem a refletir qualidade.”
[Stiglitz, 1987, in Greenaway, Milner e Elliot, 1996, p. 6] (tradugdes dos autores).
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TABELA 4
Valor Unitério das Importac@es e das ExportacBes de Bens de Capital

Segmentos VUM
1990 1993 1995 1996 1997
Agricola 16,19 11,60 9,41 6,93 8,90
Construgdo 8,86 8,42 7,87 7,34 5,92
Energia elétrica 21,97 17,94 16,29 13,54 15,12
Transporte 79,96 11,64 8,85 10,50 8,77
Tipicamente industriais 25,47 21,91 19,54 20,04 16,84
VUX
1990 1993 1995 1996 1997
Agricola 4,00 4,30 4,60 5,00 5,29
Construgdo 4,98 537 6,21 5,97 581
Energia elétrica 4,17 4,60 5,26 577 5,37
Transporte 11,15 3,54 3,67 2,90 6,58
Tipicamente industriais 9,31 9,62 10,71 10,39 8,62

Fonte: secex/micT. Elaborago dos autores.
Obs.: vum=Valor unitério das importages de bens de capital (US$/kg).
vux=Valor unitério das exportacdes de bens de capital (US$/kg).

Dessa forma, até fins da década de 80, a industria de bens de capital se caracteri-
zava por elevado coeficiente de importacdo em relagdo ao coeficiente exportado nos
periodos de aceleragdo ciclica do crescimento da economia. Além disso, apresentava
como um dos tragos principais de sua inser¢do na dindmica das rela¢Ges interindus-
triais, ndo apenas o caracteristico comportamento pro-ciclico das importagdes e da
producdo domestica dessa categoria de bens, mas também um coeficiente de im-
portacdo pro-ciclico. Até esse periodo, aumentos do coeficiente de importacdo de
bens de capital se davam a partir da elevacdo conjunta do quantum importado e do
quantum produzido dessa categoria de bens. Nesses marcos, prevalecia um estilo de
expansdo da demanda por importacOes de bens de capital que crescia de forma
complementar & produgdo interna, em face da elevacdo da taxa doméstica de inver-
sdo nos periodos de aceleracéo ciclica da economia (ver grafico 1, a seguir).

Dadas as deficiéncias estruturais da industria de bens de capital brasileira anteri-
ormente apontadas, o carater de superioridade tecnoldgica e complementaridade das
importagdes desses bens sugere que essas, juntamente com a protecdo seletiva a
producdo doméstica de bens de capital de menor sofisticacdo tecnoldgica, se cons-
tituiam em um condicionante basico para a boa performance da producédo doméstica
desse tipo de bens.

) GRAFICO 1
Indices dos Coeficientes de Comércio Exterior (quantum) e do
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Quantum da Produgdo Domeéstica de Bens de Capital
(1991 = 100)
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Fonte: FUNCEX, IBGE. Elaboragéo dos autores.

Nota: msk/pex: indice do quantum importado/quantum produzido internamente.
xex/pek: fndice do quantum exportado/quantum produzido internamente.
roBk: indice do quantum da produgéo doméstica de bens de capital.

De fato, estimativas econométricas conduzidas em Resende (1995 e 1997b), para
0 periodo 1974.1/1988.4, corroboram a hipotese do carater condicionante (ou faci-
litador) das importa¢Oes de bens de capital para o bom desempenho da produgéo
doméstica ndo apenas dessa categoria de bens, mas do sistema produtivo, de modo
geral. Conforme esta ressaltado nesses trabalhos, a priori, essa hipotese é valida para
qualquer economia. A especificidade do caso brasileiro esta na magnitude da elastici-
dade estimada para as importacBes de bens de capital em relacdo a disponibilidade
cambial média da economia: foram obtidos valores da ordem de 0,80.” Ou seja, na
presenca de um aumento da disponibilidade de divisas, as importacdes de bens de

7 A disponibilidade cambial média esta refletida no conceito de capacidade de importagdo (CapM),
desenvolvido em Resende (1997b). Esse conceito tem por base o trabalho de Hemphill (1974),
no qual é desenvolvido e estimado um modelo econométrico para demonstrar que, nos paises em
desenvolvimento, as importagtes sdo fortemente influenciadas por suas receitas de divisas. Ou
seja, nesses paises, a demanda de divisas geralmente excede sua oferta a uma dada taxa de cam-
bio. A mensuragdo da CapM ¢é dada a partir dos fluxos do balango de pagamentos que tendem a
ser exdgenos aos controles da politica econdmica. CapM = (X + FLC + EO) / PmT, sendo X =
receita de exportagdes; FLC = fluxo liquido de capitais = soma das seguintes rubricas do balango
de pagamentos: juros, lucros e dividendos, investimento direto liquido, empréstimos e financia-
mentos de médio e longo prazos e amortizagBes; EO = erros e omissdes (balan¢o de pagamen-
tos); PmT = indice de precos das importacGes totais.
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capital crescem consideravelmente e sugerem um elevado grau de sua importancia
para o desempenho da indudstria nacional. Note-se que os investimentos consubstan-
ciados nas importacBes de bens de capital, em um quadro de prote¢do a producéo
domeéstica de bens de capital de menor contetido tecnoldgico, estimulam a demanda
de maquinas e equipamentos produzidos internamente.

Essa dindmica das importagOes e da industria de bens de capital era sustentada
pela politica industrial, “contraditéria em si mesma, na medida em que protegia a
producdo nacional [de bens de capital] da concorréncia externa e a0 mesmo tempo
estimulava a importacdo de bens de capital. Como resultado dessa politica, o setor de
bens de capital passou a registrar um coeficiente de importacdo superior a média da
industria de transformacdo.”(Vermulm 1995, p. 151).

O caréter contraditorio da politica industrial para o setor até o final dos anos 80,
assim como a interacdo organica entre as importac@es e a producdo doméstica de
bens de capital, estava implicito na l6gica do modelo de substituicdo de importagdes.
Conforme Erber e Chudnovsky (1998, p. 12), “Assim, também no caso brasileiro, ha
uma ambiguidade, tipica da industrializagéo via substituicdo de importacdes, em rela-
¢80 as opcOes entre importar ou fabricar localmente maquinas-ferramenta e outros
bens de capital. De um lado, estabelecem-se niveis de protecdo tarifaria relativa-
mente altos e controles administrativos que protegem o produto nacional similar ao
importado. Por outro lado, essa protecdo é diluida mediante varios regimes de exce-
o (setoriais e por tipo de atividade, como para as exportacoes). Essa excepcionali-
dade é reforcada pelo regime cambial, seja por meio do sistema de cdmbio multiplo,
que vigorou até 1961, seja pela recorrente valorizacdo da taxa de cdmbio(...) embora
conduzida com oscilagdes e ambiguidades, a politica brasileira de protecdo mantém-
se relativamente consistente até o fim dos anos 80”.

A andlise combinada da evolugdo do coeficiente de importacédo e do quantum da
producdo, no periodo de 1977 até o final dos anos 80, sugere a vigéncia desse carater
de complementaridade da demanda por importaces em relagdo a producdo domés-
tica. Essa caracteristica esta refletida em um estilo de crescimento industrial que se
espelhava ndo apenas em um padrédo pro-ciclico de evolugdo do coeficiente importa-
do de bens de capital, anteriormente citado, como também refletia-se na flutuacéo
do coeficiente importado dentro de bandas com limites inferior e superior relativa-
mente estreitos. Ou seja, até o final da década de 80, a complementaridade supraci-
tada ndo permitia um descolamento muito grande das importagdes em relacdo a
producdo doméstica de bens de capital (ver grafico 1).

Contudo, ao esgotamento do modelo de substituicdo de importacdes e a contra-
¢do da taxa domeéstica de inversdo, observados nos anos 80, seguiu-se uma reorienta-
¢do da politica econdmica, marcada por mudancas institucionais promovidas no final
da década de 80 e inicio da de 90, principalmente a abertura do mercado interno. A
primeira metade dos anos 90 caracterizou-se, ainda, pelo inicio do processo de pri-
vatizacdo, por um periodo recessivo em Sseus primeiros anos e por abrupta aprecia-
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¢édo da taxa de cambio real a partir de meados de 1994. Na segunda metade dos anos
90, além da continuidade das politicas comercial e cambial® citadas, ocorre, articulada
a essas, a estabilizacdo monetéria, além da contragdo do nivel de atividade econémica
em 1995 e nos segundos semestres de 1997 e de 1998. Nesse novo contexto econo-
mico, a inserc¢do e articulacéo da producdo de bens de capital nas cadeias das relacGes
interindustriais foram alteradas. As importacOes dessa categoria de bens aparente-
mente perderam sua caracteristica de complementaridade e de alavanca da producio
doméstica, embora continuassem a exercer papel crucial nos ganhos de produtivida-
de da industria nacional e nos estimulos ao incremento das taxas de inversao.

Essa conclusdo esta respaldada na evolugéo dos indices da producdo doméstica de
bens de capital, da formacdo bruta de capital fixo (FBKF) e das importaces desse
tipo de bens ao longo dos dltimos anos. Conforme se constata no gréafico 1 e na ta-
bela 5, a partir de 1989/1990 o coeficiente de importacdo de bens de capital acelera-
se subitamente, enquanto a produgdo doméstica permanece praticamente no mesmo
patamar. Em 1994, a FBKF, sob impacto do incremento das importa¢des de bens de
capital, eleva-se, em relacdo ao piso atingido em 1992 (14% do PiB), atingindo 18%
do P1B em 1997 [Laplane e Sarti, 1998]. Enquanto isso, a producdo doméstica, apos
trés anos de taxas de crescimento negativas
(-15,5% em 1990; —1,3% em 1991; e -5,2% em 1992), recuperou-se em 1993/1994;
em 1995 manteve-se estagnada; em 1996, apresentou  contracéo:
-14,2%. De acordo com Laplane e Sarti (1997, p. 152) “essa retracdo nos niveis de
producdo do segmento de maquinas e equipamentos nos anos mais recentes con-
trasta com a retomada dos investimentos globais e, sobretudo, com o retorno dos
fluxos de investimento direto estrangeiro. A explicacéo para essa aparente contradi-
¢80 estd no incremento significativo das importagcBes de maquinas e equipamentos,
expressos na maior contribuicdo desse item tanto na formacéo bruta de capital fixo
quanto na pauta brasileira de importagdes.”

i TABELA 5
Indices dos Coeficientes de Comércio Exterior (quantum), do Quantum da
Produgdo Domeéstica de Bens de Capital e da Formacédo Bruta de Capital Fixo

(1991 = 100)

Anos Indices

(MBK/PBK) (XBK/PBK) PDBK FBKF
1977 111,0 36,0 1217 109,6
1978 112,2 47,9 121,8 113,0
1979 101,5 64,7 131,3 118,3
1980 99,2 77,8 142,6 128,3
1981 99,6 106,2 114,9 112,4
1982 90,1 84,0 97,9 104,9
1983 75,4 84,3 79,1 88,0

8 No inicio de 1999, ocorreu drastica alteracdo na ambiéncia macroecondémica decorrente da mu-
danca na politica cambial.
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1984 52,8 76,5 90,7 89,1

1985 47,0 83,1 102,0 96,9
1986 46,1 63,6 1243 119,2
1987 53,6 81,5 122,0 117.8
1988 55,3 97,6 1195 1121
1989 60,3 116,1 1199 1135
1990 83,1 96,6 101,3 104,3
1991 100,0 100,0 100,0 100,0
1992 1138 126,9 94,8 91,4
1993 1316 165,8 102,3 97,9
1994 166,7 1474 1212 110,2
1995 300,6 1319 1215 125,0
1996 406,8 150,8 104,2 140,0
1997 520,8 1859 109,1 154,3

Fonte: runcex/iBce. Elaboragdo dos autores.
Obs.: (MBK/PBK) = indice do quantum importado/quantum produzido internamente; (xex/pex) = indice do quantum exportado/quantum produzido
internamente; posk = indice do quantum da produggo doméstica de bens de capital; e FBKF = indice da Formagéo Bruta de Capital Fixo.

Portanto, apds 1990, parece estar ocorrendo uma mudanca estrutural na natureza
das relagdes interindustriais expressas na elevacdo do coeficiente de importacéo de
bens de capital ndo acompanhada por aumentos no quantum da producédo domestica,
0 que configura rompimento do padréo de oscilacédo do coeficiente importado veri-
ficado até o0 momento da abertura comercial, no inicio da década atual.

No periodo compreendido entre 1977 e 1982, a despeito de operarem mutagoes
estruturais significativas em virtude da maturagdo dos projetos substituidores de importa-
¢do contemplados no 11 PND, aliadas a0 manejo das politicas restritivas sobre as im-
portacOes decorrentes do esforco de ajustamento externo no inicio dos anos 80, o
indice do coeficiente de importacdo de bens de capital reduz-se de 111,0 para 90,1
(variou 18,8% nesse periodo), enquanto, no periodo compreendido entre 1990 e
1997, esse indice cresceu de 83,1 para 520,8 (variou 526,7%). Isto €, a magnitude das
variagOes gestadas no coeficiente de importacdo de bens de capital entre 1990 e 1997
foi significativamente mais intensa do que aquela verificada ao longo do periodo de
maturacdo dos projetos do Il PND, 0 que revela a intensidade e profundidade das
modificacGes ocorridas na industria de bens de capital na década atual (ver tabela 5).

Nos anos 90, o coeficiente de importacdo de bens de capital n&do apenas parte de
um patamar superior como também cresce a um ritmo mais elevado do que o coefi-
ciente importado total, referente ao conjunto da economia, segundo dados publica-
dos em Mesquita e Correa (1996). Essas diferencas sugerem a maior sensibilidade da
industria dessa categoria de bens em relacdo aos efeitos da abertura em toda a eco-
nomia.

2.2 Reestrutur acio e Especializagio A reestruturacdo recente da industria
daIndustria de Bens de Capital nos de bens de capital caracteriza-se pela
Anos 90 reducdo da linha de produtos e desver-

ticalizacdo da producdo, além da ado-
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¢80 de novas técnicas organizacionais e de estratégias defensivas, que implicaram re-
ducdo de pessoal [Cruz e Vermulm, 1993, p. 607]. Até o final dos anos 80, 0 modelo
de substituicdo de importacBes impunha elevados indices de nacionalizagéo e elevada
verticalizagdo das empresas dessa indUstria, 0 que reduzia as possibilidades de obten-
¢éo de economias de especializacéo e afetava sua competitividade.

A partir da liberalizagdo comercial, verifica-se 0 incremento das importacdes de
pecas e componentes e do conteudo importado dos bens produzidos domestica-
mente. O grau de complementaridade produtiva e comercial, assim como o padréo
dessa complementaridade, é drasticamente afetado, deslocando-se em boa medida
para o exterior o fornecimento de pecas e componentes requeridos para a produgéo
domeéstica.

Por um lado, esse processo estimula 0 aumento da competitividade da inddstria
de bens de capital e do sistema produtivo nacional e, por outro lado, diversas empre-
sas produtoras desse tipo de bens vém sucumbindo ao longo dos ultimos anos a
forte pressdo competitiva, oriunda da conjuncéo de fatores tais como a abertura co-
mercial; a queda dos pregos em délar de maquinas e equipamentos importados, so-
bretudo nos anos 90; a disponibilidade de financiamentos externos nesse periodo; e
a apreciacdo real da moeda doméstica em 1994,

Os efeitos desse processo sobre a competitividade do sistema produtivo nacional
sdo distintos a curto/médio prazo e a longo prazo, e podem ser ambiguos. Os ga-
nhos de eficiéncia microecondmica decorrentes da racionalizagéo, desverticalizacéo e
modernizac¢do da estrutura produtiva no setor de bens de capital, e na indUstria, de
um modo geral, podem ser compensados, no longo prazo, pelo enfraquecimento
e/ou desaparecimento de segmentos com elevado contetdo tecnoldgico e alto grau
de difuséo de inovacOes [Laplane e Sarti, 1998, p. 47-53]. A intensidade desse pro-
cesso vai estar relacionada a especializagdo recente da industria de bens de capital
que, por seu turno, esta associada a abertura econdmica.

A abertura econdmica estimula a alocagdo de recursos que privilegie 0os segmentos
eficientes, segundo pardmetros de pregos internacionais, preterindo-se 0s menos efi-
cientes. Nesse caso, a especializa¢cdo da industria de bens de capital dai decorrente
pode ser constatada a partir da analise dos valores unitarios das importacGes e das
exportacOes. Ao observarem-se a tabela 4, na se¢éo 2.1, e a tabela 6 a seguir, verifica-
se que o comércio intra-industria brasileiro era vertical em 1990, e permanece vertical
em 1997,° excecdo feita para o segmento de bens de capital para construgdo civil.

9 O comércio intra-industria horizontal é caracterizado pelo comércio de bens de uma mesma in-
dustria mas que séo diferenciados em termos de variedade. Por sua vez, o comércio vertical é ob-
servado entre produtos de uma mesma indUstria com distintos graus de qualidade e sofisticacdo
tecnoldgica. Além disso, as diferencas de qualidade sdo verificadas segundo as diferencas dos va-
lores unitarios dos bens. Produtos com valores unitérios maiores sdo mais sofisticados, conforme
se explicou (nota de rodapé 8). Considera-se, na literatura sobre comércio intra-indudstria, que o
comércio vertical de uma cesta de bens ocorre quando o valor unitario das exportacdes (VUX) e 0
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Além disso, para a maioria dos segmentos analisados, mudangas nas diferencas dos
valores unitarios das importacdes e das exportacdes ocorridas no inicio da década ar-
refeceram-se nos Ultimos anos, de um modo geral. Isso sugere um perfil de especiali-
zacdo provocado pela abertura econémica que favorece o comércio intra-industria
vertical, com a especializacdo no Brasil de bens de capital de menor sofisticacéo tec-
noldgica, vis-avis as importacdes dessa categoria de bens.

TABELA 6
Perfil de Especializacdo da Industria de Bens de Capital no Brasil

Segmentos VUX/VUM

1990 1993 1995 1996 1997
Agricola 0,25 0,37 0,49 0,72 0,59
Construcio 0,56 0,64 0,79 0,81 0,98
Energia elétrica 0,19 0,26 0,32 0,43 0,36
Transporte 0,14 0,30 0,41 0,28 0,75
Tipicamente industriais 0,37 0,44 0,55 0,52 0,51

Fonte: secex/mict. Elaborago dos autores.
Nota: vum=Valor unitério das importacdes de bens de capital (USHkg); vux=Valor unitério das exportagdes de bens de capital (USHkg).

A especializagdo em bens menos sofisticados desloca o desenvolvimento de seg-
mentos de bens de capital de maior contedo tecnoldgico e difusores de progresso
técnico. Visto que a “tecnologia, longe de ser um bem livre, envolve um aspecto
fundamental de conhecimento, caracterizado (seguindo Nelson e Winter) por varios
graus de cumulatividade, oportunidade e apropriabilidade” [Dosi, 1988, p. 123], esse proces-
so pode comprometer a competitividade futura da industria de bens de capital e do
sistema produtivo nacional.’®

Nesse caso, a melhoria da eficiéncia dos investimentos (reducéo da relacéo capi-
tal/produto), que resulta em importante estimulo ao seu crescimento, passa a de-
pender do incremento das importacdes de pecas e componentes e de bens de capi-
tal, propriamente ditos, na composicédo dos investimentos no Brasil. Dessa forma, a
importacgdo dessa categoria de bens se colocaria, cada vez mais, como fator crucial ao
estimulo e alavanca das taxas de investimento no pais e da producdo doméstica de
bens de capital, fortalecendo o carater de complementaridade entre as importacdes e
a producdo doméstica dessa categoria de bens.

valor unitario das importaces (vum) satisfazem a seguinte condicdo: 1-a > vUX/VUM > 1+a,
sendo a = 0,15. Caso contrario, verifica-se 0 comércio horizontal. Sobre essas questfes, ver Pi-
zarro (1998), Greenaway e Torstensson (1996) e Hidalgo (1993).

10 Conforme Santana (1997, p. 4 e 20), “O problema (...) € o fato de os componentes com maior
tecnologia ndo serem produzidos no pais.(...) as etapas de producdo que utilizam elevada tecnolo-
gia, necessitando de méo-de-obra extremamente especializada, permanecem localizadas em paises
desenvolvidos e sdo justamente essas etapas que adicionam o maior valor aos produtos”.
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Concluida a etapa de reestruturacéo e redimensionamento do setor de bens de
capital dentro da cadeia das relages interindustriais, estimulada pelo processo de
abertura e estabilizacdo econdmica, o coeficiente de importacdo dessa categoria de
bens deve estabilizar-se novamente, em um patamar mais elevado. A complementa-
ridade entre a producéo domeéstica e as importacGes de bens de capital que se desfez
na década de 90 deve ser restabelecida, e é improvavel a ocorréncia futura de desco-
lamentos muito grandes entre o quantum produzido domesticamente e o quantum im-
portado em periodos de aceleracdo ciclica da economia. A anélise do grafico 2 sugere
que apenas o0 segmento bens de capital tipicamente industriais permanece com ten-
déncia de aumento continuo do coeficiente importado, enquanto os coeficientes dos
demais segmentos permanecem relativamente estaveis a partir, pelo menos, dos ul-
timos trés ou dois anos da série em tela: 1995/1996/1997.
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GRAFICO 2
Coeficientes de Importagdo Desagregados de Bens de Capital
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Fonte: 1Bee/secex/micT. Elaboragdo dos autores.

Contudo, se o carater complementar da producdo doméstica as importagdes de
bens de capital era o corolério da ostensiva protecdo ao produtor nacional observada
até fins dos anos 80, a restauragdo dessa complementaridade decorre de um con-
junto de fatores. Entre esses fatores, citem-se as politicas governamentais de crédito
e comercial adotadas especificamente para determinados setores econémicos; 0sS
planos privados de investimento; o processo de privatizagdo ; a liberalizagdo comer-
cial e a valorizacdo cambial e estabilizacdo monetéria, a partir de 1994, nesses dois
ultimos casos. Esse conjunto de fatores afetou distintamente a competitividade dos
diversos segmentos de bens de capital, 0 que, no contexto de abertura econémica
dos anos 90, resultou na selecdo daqueles segmentos capazes de competir no plano
internacional. Ou seja, a dindmica da produgdo doméstica e do coeficiente de im-
portacdo dessa categoria de bens serd determinada, entre outros fatores, pela presen-
¢a de uma industria de bens de capital menor e mais competitiva em relagdo aquela
observada no periodo anterior aos anos 90, restabelecendo o comportamento proé-
ciclico e complementar da producdo doméstica em relacdo as importacdes de bens
de capital.
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2.3 Dinamica das Exportagdes de As exportacOes de bens de capital apresenta-
Bens de Capital ram trajetoria de crescimento continuo entre
1977 e 1981: cresceram a taxas maiores que a
producdo total, o que gerou elevagdo persistente do indice do coeficiente exportado,
que passa de 36,0, em 1977, para 106,2, em 1981 (ver tabela 5). No periodo compre-
endido entre 1982 e 1986, as exportagdes oscilaram em torno de um patamar médio
inferior ao de 1981, enquanto a retracdo da producdo doméstica de bens de capital,
que mergulhou entre 1980 e 1983, amorteceu as flutuacdes do coeficiente exportado,
que, nos anos 80, oscilou abaixo do patamar de 1981 até o ano de 1988.

Entre 1985 e 1989, a producdo domeéstica de bens de capital cresceu cerca de
17,5%, enquanto o coeficiente de exportacdo aumentou 39,7%. Embora as exporta-
¢Oes dessa categoria de bens ndo tenham apresentado a mesma performance das ex-
portacdes totais face ao esfor¢o exportador da economia, verificado nos anos 80,
elas mostraram-se importante base de sustentacdo de um patamar minimo do nivel
de atividade da industria local de bens de capital em um contexto de estagnacdo da
taxa de investimento doméstica.

Nos anos 90, as exportagdes de bens de capital permanecem relevantes na deter-
minacdo do desempenho da indUstria doméstica dessa categoria de bens. “De forma
geral, as exportacOes representam um componente importante da demanda agregada
por bens de capital: dados do MICT, analisados pelo BNDES, indicam que, em 1995,
era de 14,9% a participacdo média das exportagcdes na producédo e de 16,8% para a
categoria dos bens de capital, exclusive equipamento de transporte, superando a mé-
dia global. Isso indica que o comportamento das vendas externas tem um impacto
significativo na performance do setor” [Fiani, 1996, p. 40-41]. Todavia, esse mesmo
autor ressalta que “(...) o pais vem perdendo participagdo em mercados tais como o
NAFTA (excluindo o México) e a CE, em favor das exportagdes para 0 MERCOSUL €
0s demais paises da América Latina. Ocorre que os dois Gltimos mercados sdo com-
postos por paises que, como é de conhecimento geral, freqlientemente enfrentam
dificuldades macroeconémicas, vinculadas, muitas vezes, a severas crises cambiais.
Assim, uma opgéo excessivamente limitada a esses mercados pode comprometer, a
longo prazo, a performance das exportacdes de bens de capital finamizaveis” [Fiani,
1996, p. 60]."

Entre 1990 e 1997, a producdo doméstica de bens de capital fica estagnada, e os-
cila em torno do patamar verificado em 1990, a excecdo do biénio 1994/1995, quan-
do a producdo cresce cerca de 21% em relacdo a 1990. Nesse periodo, as exporta-
¢Oes crescem em quase todos 0s anos da série, enquanto o coeficiente exportado
aumenta cerca de 92,4% (ver tabela 5). “Trata-se, sem ddvida, de uma mudanca de

11O termo finamizaveis identifica aqueles bens de capital cuja exportacdo pode ser financiada por
meio do FINAMEX, que corresponde a linha de financiamento as exportagdes de bens de capital,
entre outras categorias de bens, do BNDES, atualmente com a denominacéo de BNDES-EXIM.
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natureza estrutural que indica maior envolvimento das empresas fabricantes de méa-
quinas e equipamentos com o mercado externo. Cabe, no entanto, ressaltar que o
aumento registrado nesse indicador (coeficiente de exportacdo) reflete, antes de
tudo, o retraimento do mercado interno, e ndo simplesmente o aumento das expor-
tacOes, 0 que, sem duvida, sugere que haja uma substituicdo de mercados que talvez
possa ser, em parte, revertida em caso de retomada da formacéo de capital na eco-
nomia brasileira” [Torres, Carvalho e Torres Filho, 1994, p. 41].

A despeito de crescer significativamente em relacdo ao patamar médio dos anos
80, o coeficiente de exportacdo de bens de capital ndo apresentou, nos anos 90, de-
sempenho comparavel aquele apresentado pelo coeficiente importado, o que reduz a
possibilidade de reorientagdo da oferta da producéo local para o exterior, de modo a
compensar a maior participacdo dos bens de capital importados na demanda domés-
tica. Nos Gltimos anos, o coeficiente de exportacdo, apds atingir um piso em 1990,
cresceu até 1993, voltou a decair no biénio 1994/1995, e a crescer no biénio seguinte
(gréfico 1).

Portanto, ao mesmo tempo em que cresciam as importagdes de bens de capital e
seu consumo aparente, o quantum da producdo doméstica permanecia proximo ao
patamar observado para os anos 80, enquanto as exportagdes cresciam a uma taxa
bem inferior a taxa de incremento das importacdes de bens de capital, deteriorando-
se sobremaneira a balanga comercial dessa categoria de bens (ver tabela 7). Ou seja,
de acordo com o gréfico 1, ao contrario do que ocorre com o padrdo do coeficiente
de importacdo de bens de capital, o padréo de oscilagdo do seu coeficiente de ex-
portacdo ndo se altera nos anos 90.

TABELA 7
Saldo Comercial de Bens de Capital
(Em US$ milhdes)

Ano Saldo

1991 53,66

1992 737,44
1993 571,73
1994 424,04
1995 -2083,82
1996 -2248,22
1997 -2536,16

Fonte: secex/mict. Elaborago dos autores.
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3 COEFICIENTES DE COMERCIO EXTERIOR, iINDICES DE COMERCIO INTRA-
INDUSTRIA E INDICADORES
ECONOMICO-FINANCEIROS DE BENS DE CAPITAL

A andlise dos coeficientes de comércio exterior, dos indices da produgdo domés-
tica e do comércio intra-indudstria, e dos indicadores econdmico-financeiros, desa-
gregados para a industria de bens de capital, é relevante por sugerir a dimensdo do
processo de reestruturacdo e ajuste que tem ocorrido, nos Ultimos anos, nos diversos
segmentos dessa indUstria. Essa desagregacdo corresponde aos seguintes segmentos:
bens de capital agricola, bens de capital para construgdo civil, bens de capital para o
setor de energia elétrica, bens de capital para o setor de transportes e bens de capital
tipicamente industriais.*

3.1 Coeficientes de Entre os segmentos citados, bens de capital tipicamente

I mportagio industriais e para transporte apresentaram as maiores ta-

xas de elevacdo de seus coeficientes de importagdo, que

cresceram cerca de onze e treze vezes entre 1991 e 1997, respectivamente. Paralela-

mente, 0 quantum produzido domesticamente em ambos 0s segmentos mostrou-se

relativamente estagnado entre 1991 e 1993 e, ap0s apresentar crescimento de cerca

de 20% no biénio 1994/1995, em relacdo a 1993, decresceu a partir de entdo (ver
gréfico 2 na secdo 2.2, e tabelas 8 e 9 e gréfico 3, a seguir).

TABELA 8
Coeficientes de Importacéo de Bens de Capital
(importacdo/producdo doméstica)

Segmentos Ano

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 4,71 4,43 3,02 4,90 1926 3124 26,96
Construcio 5,94 7,31 11,01 8,37 1539 1494 15,09
Energia elétrica 1508 1184 1782 17,75 2845 50,06 4583
Transporte 3,03 4,13 12,72 1105 3266 3158 3889
Tipicamente industriais 14,85 15,99 18,99 31,89 54,04 98,87 169,41

Fonte: iBee/secex/micT. Elaboragdo dos autores.

12 Nesse Gltimo caso, estdo contemplados todos os bens de capital que servem a indUstria, tais como
maéquinas-ferramenta, motores diesel estacionarios, caldeiras geradoras de vapor (exclusive para
embarcagdes e locomotivas), maquinas para a industria alimenticia, maquinas para a industria téx-
til, fornos industriais, etc.
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) TABELA 9
Indice de Quantum da Producdo Doméstica Desagregada de Bens de Capital

(1991=100)
Segmentos Ano
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 100 90,47 126,93 183,19 121,09 98,82 127,72
Construgao 100 88,19 88,41 113,92 90,80 80,89 117,32
Energia elétrica 100 141,49 14850 181,94 212,89 19541 225,67
Transporte 100 96,53 100,98 122,61 120,92 85,33 88,47
Tipicamente industriais 100 94,15 100,49 113,92 119,27 10355 103,34
Fonte: IBGE.
GRAFICO 3
Indice de Quantum da Producdo Doméstica Desagregada de Bens de Capital
(1991=100)
250
200
N
150
50
0 T T T T
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
—+—agricola —#— construcéo energia elétrica transporte —%— tipicamente industriais

Fonte: iBGE.

Nos segmentos de bens de capital para construcéo civil, para agricultura e para
energia elétrica, embora se tenha verificado o mesmo processo de crescimento ele-
vado das importacOes, o coeficiente importado cresceu a taxas menores que aquelas
observadas para bens de capital para transporte e tipicamente industriais, no periodo
1991/1997. Todavia, enquanto a producdo doméstica nos segmentos de bens de ca-
pital para a construcéo civil e para a agricultura permaneceu oscilando em torno do
patamar de 1991, no periodo em tela, no segmento de bens de capital para a produ-
¢do de energia elétrica verifica-se uma trajetdria distinta. Nesse segmento, o incre-
mento das importacBes ndo provocou deslocamento na producdo domeéstica, visto
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que o quantum produzido cresceu continuamente entre 1991 e 1997, com exce¢éo do
ano de 1996 (ver grafico 2 na secéo 2.2, e tabelas 8 e 9 e gréafico 3).

Para esse segmento da indudstria, o padrdo de complementaridade entre as im-
portacBes e a producdo doméstica, verificado até fins da década de 80 para todo o
setor de bens de capital, ndo se rompeu, visto que o Brasil € um dos maiores pro-
dutores mundiais, junto com o Canada, sendo, inclusive, importante fornecedor des-
ses equipamentos para outros paises. Ou seja, 0 grau de competitividade alcancado
nessa area foi determinante para a capacidade desse segmento em responder positi-
vamente a intensa pressdo competitiva verificada nos ultimos anos sobre a inddstria
brasileira. No entanto, o processo de privatizacdo em curso pode alterar esse quadro:
“além de grande parte do setor passar para o controle estrangeiro (0 que por si SO
deve influir na escolha de fornecedores), uma parcela muito importante de novos in-
vestimentos em geracdo serd constituida de termoelétricas, demandando equipa-
mentos para 0s quais a indudstria brasileira de bens de capital tem pouca tradicdo”
[Carta Capital, novembro de 1998, p. 51).

Todos os coeficientes de importacdo apresentaram um salto no biénio
1994/1995, o que sugere que a apreciagdo cambial verificada nesse periodo se relaci-
ona, em algum grau, com esse movimento ascendente das taxas de variacdo dos coe-
ficientes de importacdo das subcategorias em analise. Contudo, apds 1995, os coefi-
cientes parecem estabilizar-se nesse novo patamar, & excecdo daquele relacionado a
bens de capital tipicamente industriais. Esses dados sugerem que o processo de
ajuste e redimensionamento da industria de bens de capital, engendrado pela liberali-
zacdo comercial no inicio desta década, chegaria a seu fim nos segmentos analisados,
fora o segmento de bens de capital tipicamente industriais.

A tabela 10 apresenta a participacdo das importacdes de cada segmento analisado
no conjunto de suas importacdes, em 1997. Os bens de capital tipicamente industri-
ais representavam 62,8% das importacOes totais. Esse fato ganha relevo dada a
constatacdo de que o crescimento do coeficiente importado desses bens ainda néo
havia se estabilizado até 1997.

Tabela 10
Participacéo das ImportacGes dos Segmentos de
Bens de Capital no Total Importado em 1997

Segmentos Participagdo
Agricola 2,28
Construcédo 1,63
Energia elétrica 13,76
Transporte 19,56
Tipicamente industriais 62,77
Total 100,00

Fonte: secex/mict. Elaborago dos autores.
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Conforme a tabela 7, apresentada na sec¢éo 2.3, a balanga comercial para o con-
junto dos bens de capital analisados torna-se negativa a partir de 1995. O déficit co-
mercial cresce, desde entdo, a taxa média de 10,4% ao ano. Porém, a adog¢do do sis-
tema de taxas de cdmbio flexivel pelo governo e a conseqiiente desvalorizagdo da
taxa de cAmbio real, no inicio de 1999, deve provocar altera¢fes nas trajetorias dos
coeficientes de comércio. Conseqlientemente, os impactos deletérios potenciais so-
bre a balanga comercial de bens de capital decorrentes de uma retomada dos inves-
timentos na economia devem ser arrefecidos, caso se mantenha a desvalorizagéo da
taxa de cambio real nos proximos anos.

Nos segmentos de bens de capital para agricultura, energia elétrica e transporte, as
importacdes correspondiam aproximadamente a 30% do consumo aparente em
1997, enquanto, no segmento de bens tipicamente industriais, esse percentual atingiu
cerca de 66%. Como, em 1991, em nenhum dos segmentos analisados as importa-
¢Oes ultrapassavam 15% do consumo aparente, constata-se a dimenséo do ajuste ve-
rificado na industria de bens de capital e do aumento da relevancia das importac6es
de bens de capital para satisfazer a demanda doméstica por esses bens (ver tabela
11). Esses resultados sugerem que a retomada dos investimentos a taxas mais vigoro-
sas deve resultar em elevado impacto sobre a balanga comercial de bens de capital.
Ou seja, de maneira geral, e sem levar em consideracdo os efeitos da desvalorizacéo
cambial ocorrida no inicio de 1999, os investimentos que ocorressem a partir de
1997 carregariam, no minimo, o dobro das importa¢Ges de bens de capital em rela-
¢&0 aos investimentos observados em 1991.

TABELA 11
Importacbes/Consumo Aparente de Bens de Capital

Segmentos Ano

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 5,10 5,17 3,32 5,25 19,06 31,10 27,56
Construcéo 7,01 9,79 13,98 10,75 19,59 1941 17,16
Energia elétrica 14,19 11,39 16,54 16,60 23,98 35,47 33,28
Transporte 3,31 4,73 16,69 13,03 28,89 30,72 37,04
Tipicamente industriais 13,46 14,39 17,01 26,09 36,88 52,06 65,52

Fonte: iBee/secex/micT. Elaboragdo dos autores.
Obs.: Importagdes/consumo aparente = (importagoes)/(producéo + importagdes - exportagdes)

3.2 Coeficientes de Exportagdo Com excecdo dos bens de capital para o

segmento de energia elétrica, todos os de-
mais segmentos apresentaram aumento de seus coeficientes de exportacdo entre
1991 e 1997." Contudo, a intensidade da elevagdo dos coeficientes de importacéo foi
bem superior, 0 que sugere que a perda de market-share, nos mercados domésticos,

13 A queda do coeficiente de exportacdo de bens de capital para o setor de energia elétrica deveu-se
ao menor crescimento do valor exportado em relagdo ao aumento da produgdo doméstica desses
bens no periodo analisado.
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ndo foi compensada pelo incremento verificado no quantum exportado no periodo
em questdo. Esse fato se coaduna com a estagnacéo da produgdo doméstica de bens
de capital ocorrida desde o final dos anos 80 (ver tabelas 8, 9 e 12 e grafico 4).

TABELA 12
Coeficientes de Exportacdo de Bens de Capital

Segmentos Ano

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 12,41 18,66 11,95 11,54 18,21 30,78 29,15
Construgdo 21,23 32,64 32,27 30,50 36,81 37,94 27,15
Energia elétrica 8,76 787 10,09 10,82 9,79 8,94 8,10
Transporte 11,69 16,72 36,49 26,29 19,61 28,80 33,89
Tipicamente industriais 449 4,88 7,39 9,67 7,53 8,96 10,86

Fonte: iBee/secex/micT. Elaboragdo dos autores.

Os coeficientes exportados que apresentaram as maiores taxas de crescimento
entre o primeiro e o ultimo ano da série analisada foram os de bens de capital para
agricultura e tipicamente industriais, que aumentaram 135% e 142% entre
1991/1997, respectivamente. Merece destaque o coeficiente exportado do segmento
de transporte, por apresentar fortes oscilagdes no periodo.

Entre 1996 e 1997, apenas os coeficientes para bens de capital tipicamente indus-
triais e para transporte ndo decairam. A recente desvalorizacdo da taxa de cambio
real deve, contudo, elevar significativamente os coeficientes exportados em todos 0s
segmentos.

GRAFICO 4
Coeficientes de Exportacdo de Bens de Capital

40,00

35,00

- N
30,00 —
<
\
N

25,00

—— ~_

10,00 ———— —

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

[~*—agricola_—®— construgao energia elétrica transporte —¥— tipicamente industriais

Fonte: iBee/secex/micT. Elaboragdo dos autores.




MUDANGAS ESTRUTURAIS NA INUSTRIA BRASILEIRA DE BENS DE CAPITAL 33

3.3 indicesdo Comércio Intra-Industria e A explicacdo para a existéncia de co-
Valor Unitario das I mportagdes e das mércio internacional tem como fun-
Exportagdes damento os modelos de Ricardo e de

Heckscher-Ohlin (H-O-S), nos quais
diferencas estruturais entre economias (tecnoldgicas ou relacionadas & dotacéo relati-
va de fatores de producéo) criam comercio. Os fluxos de comércio seriam interin-
dustria, e ocorrem entre paises com diferengas significativas entre suas respectivas
tecnologias ou dotac6es relativas de fatores de producdo. Contudo, trabalhos empi-
ricos, tais como o de Grubel e Lloyd (1975), demonstraram que 0 comércio intra-
industria corresponde a maior parcela dos fluxos de comércio entre os paises desen-
volvidos. Desde entdo, vérias contribuicdes tedricas e empiricas tém sido feitas a teo-
ria do comércio intra-inddstria. As economias de escala e a diferenciagdo de produ-
tos sdo considerados, na literatura do comércio intra-inddstria, como as causas prin-
cipais desse tipo de comércio.

O comeércio intra-indastria estd subdividido em comércio intra-inddstria hori-
zontal e vertical. No primeiro caso, 0 comercio esta relacionado a produtos diferen-
ciados e com qualidades semelhantes de uma mesma industria. A diferenciagéo verti-
cal é definida como diferencas de qualidade entre produtos similares. Assume-se que
produtos intensivos em capital (fisico e/ou humano) possuem maior qualidade, mai-
or sofisticacdo tecnoldgica e maior valor unitario em relacdo aqueles menos intensi-
VOs.

Ha dois tipos de beneficios decorrentes do comércio intra-industria. De um lado,
estdo os ganhos de escala e a redugdo dos custos unitarios de producdo. Esses ga-
nhos, provavelmente, serdo maiores no comercio intra-indastria de bens de capital e
insumos intermediarios. De outro lado, havera ganhos para 0s consumidores, em
funcdo de maior variedade de produtos disponiveis em cada industria.

“Resultados teoéricos sugerem que 0s custos de ajustamento do processo de
abertura comercial, baseado no comércio intra-industria, provavelmente serdo me-
nores que no caso do comércio interindustria. As mudancgas requeridas na composi-
¢80 da produgdo dentro de uma dada indUstria, para aumentar o intercambio de
produtos diferenciados, sdo comparativamente menores que as mudancas requeridas
para expansdo do comércio interindustria. O livre comércio, baseado no intercambio
interindUstria, pode implicar o fechamento das industrias mais ineficientes” [Hidalgo,
1993, p. 03].

14 Nao se pretende, aqui, ir além desse esboco de discussdo da teoria do comércio internacional.
Um tratamento adequado do tema demanda mais espaco e foge ao proposito deste trabalho.
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A partir do cébmputo do indice de Grubel e Lloyd, foram construidas séries de
indices de comércio intra-indUstria para o periodo 1991/1997 (ver tabela 13 e gréafico
5).15 Entre 1991 e 1994, o comércio intra-industria dos segmentos analisados oscilou
em torno do patamar de 1991, & excecdo para o indice do comércio de bens de ca-
pital para o segmento energia elétrica, que cresceu nesse periodo. Entre 1993 e 1996,
o indice de comércio intra-industria de bens de capital tipicamente industriais redu-
ziu-se significativamente. A partir de 1994/1995, os demais segmentos apresentaram
reducgdo do indice de comércio intra-inddstria em decorréncia, pelo menos em parte,
da valorizacdo da taxa de cdmbio real observada nesse periodo, que inibiu os fluxos
de exportacdo de bens de capital e estimulou seus fluxos de importacéo. Esse resul-
tado é compativel com o crescimento do coeficiente de importacdo em uma propor-
¢&o bem maior que o aumento do coeficiente exportado, nesses segmentos.is A re-
dugdo do comércio intra-industria de bens de capital implicou, na maioria dos seg-
mentos analisados, maiores custos de ajustamento ap6s 1994,

TABELA 13
indices de Comércio Intra-Inddstria (Grubel e Lloyd)

Segmentos Ano

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 0,54 0,33 0,37 0,54 0,76 0,52 0,47
Construcédo 0,43 0,37 0,45 0,35 0,51 0,50 0,49
Energia elétrica 0,75 0,94 0,94 0,99 0,86 0,68 0,61
Transporte 0,40 0,37 0,46 0,44 0,98 0,85 0,74
Tipicamente industriais 0,48 0,55 0,62 0,48 0,27 0,25 0,29

Fonte: secex/mict. Elaborago dos autores.

A especializacdo da industria de bens de capital (comércio intra-industria vertical
ou horizontal), provocada pela abertura econdmica nos anos 90, pode ser detectada
ao analisar-se a relacdo valor unitario das exporta¢6es (vux) / valor unitéario das im-
portacOes (vum).r” Conforme a tabela 6 (secéo 2.2), em 1990, prevalecia 0 comércio
intra-industria vertical em todos 0s segmentos analisados, o que evidenciou uma es-
pecializacdo da inddstria de bens de capital em bens de menor qualidade e menor so-

15 O indice de comércio intra-indUstria (1T) de Grubel e Lloyd é dado por:
T =1-(S¥%2X-M¥%/SX + M Y), em que X e M representam, respectivamente, o valor das
exportacoes e das importacGes de bens de capital, obtidas neste trabalho com um nivel de agrega-
¢éo de 10 digitos da NBM e de 8 digitos da NCM. O 1IT é expresso em porcentagem: ele serd zero
quando apenas existir comércio interinddstria, e serd igual a unidade quando existir somente co-
mércio intra-inddstria.

16 No segmento relativo a construcéo civil, essa diferenca teve menor intensidade até 1996.

17" Ver notas de rodapé 6 e 7.
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fisticacdo tecnoldgica vis-&vis seus parceiros comerciais. Em 1997, continuou a pre-
valecer o comércio vertical nos segmentos analisados, fora 0 comércio de bens de
capital para construgdo civil. Foi também apenas nesse segmento que o indice de
comeércio intra-inddstria praticamente ndo caiu a partir do periodo 1994/1995. Po-
rém, entre 1991 e 1997, com exce¢do dos anos 1994 e 1997, o quantum da producdo
domeéstica de bens de capital para construgdo civil situou-se abaixo do nivel verifica-
do em 1991 (ver tabela 9, secéo 3.1), o que evidenciou a presenca dos reveses sofri-
dos pela industria de bens de capital, de modo geral, nos anos 90.

) GRAFICO 5
Indices de Comércio Intra-Industria (Grubel e Lloyd)
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Fonte: SECEX/MICT. Elaboragdo dos autores.

A relacdo vux/vum elevou-se em todos os segmentos. Porém, esse aumento deve-
se muito mais a reducgdes do vum do que a aumentos do vux (ver tabela 4). Chama
atengdo o segmento bens de capital para transporte, cujo vum se reduz de US$ 79,96
por kg, em 1990, para US$ 8,77 por kg, em 1997. Os segmentos de bens de capital
para transporte e tipicamente industriais apresentaram, também, queda do vux entre
1990 e 1997. A reducdo do vum, nos diversos segmentos considerados, deve estar
relacionada a liberalizacdo comercial do setor. Ou seja, a competitividade da industria
brasileira de bens de capital em produtos menos sofisticados era fruto, muitas vezes,
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da elevada protecéo dispensada a essa categoria de produtos.:8 Com o advento da li-
beralizagdo comercial nesta década, bens de menor sofisticacdo tecnoldgica passaram
a ser incorporados, em maior volume, na cesta de importacdo de bens de capital.
Dessa forma, foi puxado para baixo 0 vum da industria de bens de capital e viabili-
zou-se um descolamento da produgdo doméstica em relacdo as importacdes dessa
categoria de bens, com o consequente crescimento explosivo do seu coeficiente de
importacdo (ver se¢do 2.1). N&o obstante, 0 vux cresceu nos segmentos produtores
de bens de capital para agricultura, energia elétrica e construcdo civil, o que reflete
incrementos de qualidade e sofisticacdo tecnoldgica na producdo desses segmentos,
no periodo analisado.

3.4 Indicadores Nesta secdo serdo apresentados indicadores
Econdmico-Financeir os econdmico-financeiros para 0s segmentos de
bens de capital com a finalidade de observar
0 desempenho desses segmentos desde o comeco da década de 90. Os dados utiliza-
dos nessa anélise ttm como fonte o Balan¢o Anual da Gazeta Mercantil para 0s anos
de 1991 a 1996, e foram elaborados para os segmentos de bens de capital para agri-
cultura, energia elétrica, transportes e bens tipicamente industriais. Os indicadores
econdmico-financeiros apresentados a seguir sdo: liquidez corrente, endividamento
geral, rentabilidade do patrimdnio e receita operacional liquida.1

Quando se observam os dados relativos a esses indicadores (ver tabela 14), nota-
se que a receita operacional liquida dos segmentos de bens de capital, que é uma pro-
Xy para o seu faturamento, apresentou, em 1991, seu pior resultado para todos 0s
segmentos, com pequena modificagdo em 1992. Esses dados refletem a recesséo vi-
vida pela economia brasileira no periodo 1990/1992, além de mostrarem uma ten-
déncia descrita por Barrionuevo e Sato (1993), que, em estudo sobre a inddstria de
bens de capital sob encomenda, apontam a queda nas vendas e o encolhimento pa-
trimonial desse setor na decada de 80, em virtude da dréstica reducdo dos investi-
mentos privados e do setor publico, nesse periodo.

Em 1991, de acordo com os dados apresentados na tabela 5 (se¢édo 2.1), a FBKF
continua decrescente, o que persiste em 1992. Em 1993, observa-se pequena recupe-
racéo dos investimentos na economia que se reflete diretamente na performance da in-
dustria de bens de capital em termos de faturamento, conforme podemos observar
na tabela 14 e nos graficos 5 e 6, adiante.

18 Conforme Vermulm (1995, p. 151), (...) o setor de bens de capital concentrou-se na producéo de
bens de menor contetdo tecnoldgico, ao passo que os produtos mais sofisticados eram importa-
dos com beneficios fiscais.

19 Nao foi possivel a construgdo dos indicadores para o segmento de bens de capital para constru-
¢do civil. A metodologia de elaboragdo desses indicadores estd na Nota Metodoldgica
(secdo 1.1).
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TABELA 14

Indicadores Econdmico-Financeiros para Segmentos de Bens de Capital
Ano Agricola Transporte

LC EG RP ROL LC EG RP ROL
1991 164 4043 019 180.322,24 1,40 51,98 -30,56 2.307.087,76
1992 108 4483 -008 203.357,35 117 5838 -2417 2574.07577
1993 171 4253  -007 31111111 129 5511 -666 3.152.511,28
1994 146 4512 004 42421110 135 5029 136 3.805.855,50
1995 128 4784 004 31542103 142 57,70 -17,66 5.287.196,80
1996 141 5206  -0,10 311.47827 133 6214 -20,88 5.001.167,20
Ano Energia Elétrica Tipicamente Industriais

LC EG RP ROL LC EG RP ROL
1991 1,71 3940 000 18392934 153 4376 -1161 1.144.95875
1992 164 4378 004 24713724 134 4238 -2,03 1.239.010,70
1993 171 4832 006 31659184 177 4338 199 1.412.32558
1994 189 4370 005 28417840 163 4804 160 1.571.088,92
1995 199 5258  -002 250.661,10 163 5516 -654 2.610.522,10
1996 172 5032 008 26431785 170 5510 -556 2.808.584,10

Fonte: Balango Anual Gazeta Mercantil. Elaborag&o dos autores.
Obs.: LC = Liquidez corrente;

EG = Endividamento geral (%);

RP = Rentabilidade do patriménio (%);

ROL = Receita operacional liquida em reais de 1994.

Para os anos seguintes, os segmentos de bens de capital para transporte e tipica-
mente industriais apresentaram uma pequena melhora, entre 1993 e 1994, e um salto
nas suas receitas operacionais liquidas, entre 1994 e 1995. Em 1996, esses nUmeros
permaneceram sem grandes alteragdes. J& 0s segmentos de bens de capital para agri-
cultura e para energia elétrica apresentaram, em 1995 e 1996, desempenho, em ter-
mos de faturamento, inferior a 1994. Mas, quando se acompanha a tendéncia verifi-
cada para 0s segmentos de transporte e tipicamente industriais, em 1996 a receita
operacional liquida naqueles dois segmentos ficou préxima a apresentada em 1995
(ver gréficos 6 e 7, a seguir).
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GRAFICO 6
Receita Operacional Liquida - Segmentos Transporte e Tipicamente Industrial
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Fonte: Balango Anual Gazeta Mercantil. Elaborag&o dos autores.
Nota: Receita operacional liquidaem reais a precos de 1994.

GRAFICO 7
Receita Operacional Liquida — Segmentos Agricola e Energia Elétrica
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Fonte: Balango Anual Gazeta Mercantil. Elaborag&o dos autores.
Nota: Receita operacional liquidaem reais a precos de 1994.
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O indicador de rentabilidade do patrim6nio, com excecdo do setor de energia
elétrica, mostra-se muito instavel para todos os demais segmentos, inclusive com in-
dicagBes de periodos de prejuizos elevados (ver tabela 14). O segmento de bens de
capital para transportes, por exemplo, apresentou taxa média de rentabilidade de -
27,4% e de -19,27%, para 0s anos de 1991/1992 e 1995/1996, respectivamente. O
segmento de bens de capital tipicamente industriais, por sua vez, teve, em 1991 e
1992, indicadores de rentabilidade do  patrimOnio  negativos  de
-11,61% e -2,03%; apresentou melhora em 1993/1994, com indicadores positivos em
torno de 1,8%, e voltou a apresentar indicadores negativos em 1995/1996 de -6,54%
e -5,56%, respectivamente. O segmento agricola sofreu variagdes menores nesse in-
dicador, mas, com excecdo de 1994, todos os outros anos apresentaram taxa de ren-
tabilidade negativa por volta de -0,08%. O segmento energia elétrica se diferencia
dos demais por ter registrado apenas um ano de taxa de rentabilidade negativa, 1995,
com indicador de -0,02%. Nos outros anos, esse segmento apresentou taxa positiva,
porém, baixa, com uma média de aproximadamente 0,6%.

GRAFICO 8
Endividamento Geral (%)
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Fonte: Balango Anual Gazeta Mercantil. Elaborago dos autores.

A observacdo dos dados de endividamento geral aponta aumento generalizado da
dependéncia de capitais de terceiros pelas empresas da industria de bens de capital.
Todos 0s segmentos analisados apresentaram aumento significativo do endivida-
mento entre 1991 e 1996. Os segmentos agricola, energia elétrica e tipicamente in-
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dustriais passam de um indicador de aproximadamente 40%, em 1991, para mais de
50%, em 1996. O segmento transportes, que ja apresentava, em 1991, endividamento
acima da média dos outros, com um indicador de quase 52%, passa para 62%, em
1996 (ver tabela 14 e gréfico 8). Podemos observar, ainda, que entre 1994 e 1995 os
segmentos apresentaram, em geral, aumento expressivo nos seus indicadores de en-
dividamento, tendéncia que se repete no ano seguinte para 0s segmentos agricola e
transporte.

O indicador de liquidez corrente, que expressa o grau de fragilidade financeira de
curto prazo das empresas, sempre esteve acima da unidade, para todos os segmentos
analisados, durante o periodo 1991/1996. Esse resultado revela um pequeno grau de
dependéncia do refinanciamento de curto prazo das empresas de bens de capital.
Isto é, para o periodo estudado, havia uma margem de manobra na indUstria dessa
categoria de bens para evitar a deterioragcdo da relacéo ativo circulante/passivo cir-
culante quando imperavam conjunturas desfavoraveis ao financiamento do giro das
empresas com capital de terceiros.

Em conjunto, os indicadores econémico-financeiros, entre 1994 e 1996, tém duas
trajetdrias distintas. Por um lado, os segmentos agricola e energia elétrica apresenta-
ram reducdo no faturamento acompanhada por uma rentabilidade do patriménio
com taxa positiva baixa ou levemente negativa. Por outro lado, os segmentos trans-
porte e tipicamente industriais apresentam aumento representativo da receita opera-
cional liquida de 31% e de 78%, respectivamente, acompanhado de uma rentabilida-
de do patrimdnio que passa de uma baixa taxa positiva, em 1994, para um prejuizo
elevado, em 1995/1996. Por fim, em comum para todos os segmentos, pode-se ob-
servar um crescimento expressivo na taxa de endividamento geral, entre 1994 e 1996,
em torno de 15% para 0s segmentos agricola, energia elétrica e tipicamente industri-
ais, e de 23% para transporte.

3.5 Ajuste e Redimensionamento nos Foram profundas as mudangas ocor-
Segmentos de Bens de Capital ridas na industria de bens de capital
nos anos 90, em um contexto de
abertura econémica, estabilizacdo monetéaria e privatizagdes. Nesse periodo, verifi-
cou-se, nessa industria, um processo marcado pela reducdo da linha de produtos e
desverticalizagdo da producdo, que se refletiu no incremento de importacdes de ma-
quinas e equipamentos e de pecas e componentes, e do conteddo importado dos
bens produzidos domesticamente.20

Fica patente a perda de market-share da industria doméstica de bens de capital nos
anos 90, em virtude do aumento da relacdo (importagdes/consumo aparente) nos
cinco segmentos de bens de capital analisados. Para qualquer um dos segmentos em

20 Esses importantes processos, tanto para a industria de bens de capital como para a indUstria, de
um modo geral, estdo registrados, por exemplo, em Cruz e Vermulm (1993) e em Laplane e Sarti
(1998), respectivamente.
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consideracdo, em 1997 essa relagdo era, no minimo, o dobro do valor encontrado
para 1991. Para os bens de capital para transporte, essa relacdo cresceu 11,19 vezes,
nesse periodo. A dimensdo do ajuste vivido pela indistria em analise esta refletida,
também, no aumento dos coeficientes de importacéo a taxas bem superiores a eleva-
¢éo dos coeficientes de exportacdo, em todos os segmentos analisados. A reducéo
dos indices de comércio intra-industria, a partir de 1995, em quase todos os seg-
mentos, sugere que o processo de ajuste da industria de bens de capital foi particu-
larmente intenso apds esse ano.2

Os dados apresentados para 0s cinco segmentos estudados fornecem evidéncias
de que o processo de ajuste e redimensionamento da indudstria de bens de capital es-
taria sendo concluido nos ultimos anos desta década, em pelo menos dois desses
segmentos.

Essas evidéncias estdo na relativa estabilizacéo, a partir de 1995/1996, dos coefici-
entes de importacdo dos bens de capital para construcédo civil, para energia elétrica,
para transporte e para agricultura, além dos resultados apresentados pela evolucdo
dos indices de comércio intra-industria, dos vux e vum e dos indicadores econémico-
financeiros desses segmentos.

No caso especifico dos bens de capital para construgdo civil, alguns indicadores
sugerem que esse segmento da industria de bens de capital alcangou niveis razoaveis
de sofisticagdo e competitividade nos anos 90: em 1997, seu comércio intra-industria
j& era horizontal; entre 1991 e 1996, seu coeficiente de exportacdo cresceu a taxas
proximas do seu coeficiente de importagdo, 0 que garantiu um baixo desvio padrdo
do seu indice de comércio intra-inddstria em relacdo aos demais segmentos contem-
plados; em 1997, a penetracdo das importacdes ja havia se estabilizado e estava em
um patamar bem abaixo daqueles observados para os demais segmentos analisados;
seu vux cresceu no periodo em tela, com tendéncia a estabilizar-se nos ultimos anos
da série estudada.

Da mesma forma, o segmento produtor de bens de capital para o setor de energia
elétrica apresenta indicadores que sugerem a tendéncia & finalizacdo de uma reacéo
exitosa a pressdo competitiva deflagrada nos anos 90: seu vux cresceu no periodo
estudado, com tendéncia & estabilizagdo nos ultimos anos da série; o quantum domés-
tico produzido nesse segmento foi o Unico que aumentou em todos os anos do pe-
riodo 199171997, a excecdo de 1996; sua taxa de rentabilidade do patriménio, entre
199171996, so6 foi negativa em 1995, enquanto nos demais segmentos analisados essa
taxa foi negativa para quase todos os anos da série considerada; com excec¢do do ano
de 1993, esse segmento apresentou a maior taxa de liquidez corrente em relagéo aos
demais segmentos contemplados entre 1991 e 1996.

21 O comeércio intra-industria de bens de capital, para o setor de energia elétrica, comegou a decair a
partir de 1994, e para bens de capital tipicamente industriais, apds 1993.
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Os dados estimados também sugerem que o0s segmentos de bens de capital para
transporte e tipicamente industriais foram aqueles que sofreram 0s maiores reveses
no processo de ajustamento, na década atual.22 No primeiro caso, seu indice de quan-
tum da producdo doméstica era 0 Unico que se encontrava, em 1997, abaixo do pa-
tamar de 1991, entre os segmentos contemplados nesse estudo; seu coeficiente im-
portacdo/consumo aparente foi o que mais cresceu no periodo em tela, cerca de
onze vezes, em relacdo aos coeficientes dos demais segmentos; seu vum apresentou
dréstica reducdo entre 1990 e 1997, enquanto seu vux é marcado por fortes oscila-
¢Oes nesse periodo. Esse segmento apresentou a maior taxa de endividamento geral
entre 1991/1996, e, em geral, as menores taxas de liquidez corrente, em relacéo aos
demais segmentos; a rentabilidade de seu patriménio apresentou-se fortemente ne-
gativa em quase todos os anos da série considerada nesse estudo, o que indica um
desempenho muito ruim desse segmento da industria de bens de capital no periodo
supracitado.

Os bens de capital tipicamente industriais apresentavam, em 1997, o maior coefi-
ciente importado (importagdo/consumo aparente), na casa de 65,5%, e correspondi-
am ao unico segmento que ndo apresentava evidéncias de estabilizacdo do coefici-
ente de importacdo apos 1995 (grafico 2). Seu quantum produzido internamente
manteve-se estagnado, proximo ao patamar verificado em 1991, com excecdo do
biénio 1994/1995. Seu vux se reduz entre 1990 e 1997. Seus indicadores econdmico-
financeiros, observados no periodo 1991/1996, ndo sdo alvissareiros, e destacam a
rentabilidade de seu patrimdnio, negativa em quase todos 0s anos da série estudada.
Conforme Laplane e Sarti (1997, p. 150-151), o segmento de bens de capital mecani-
cos, que tem como subconjunto os tipicamente industriais e bens de capital agricola,
foi fragilizado pela retracdo da demanda nos anos 80, consequiéncia dos baixos niveis
de investimento. Esse segmento “teve ainda que enfrentar forte concorréncia dos
importados nos anos 90, relativamente mais baratos pela valorizagcdo cambial e pela
facilidade de acesso as linhas externas de financiamento para importagdes”.2

22O primeiro segmento é constituido por bens tais como aviBes, navios, locomotivas, automaoveis
(exclusive de passeio), etc. Ou seja, ndo se trata de maquinas e equipamentos requeridos para a
produgdo desses meios de transporte. Essas maquinas e equipamentos estdo contemplados nos
segmentos de bens de capital tipicamente industriais.

2 Frise-se que as condicBes de crédito sdo de fundamental importancia na evolucdo da industria de
bens de capital.
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4 CONCLUSAO

Este trabalho teve como escopo o estudo das modificagBes estruturais em curso
na industria de bens de capital, nos anos 90. Em virtude do elevado grau de hetero-
geneidade dessa inddstria, optou-se pela estimativa e avaliacdo de indicadores desa-
gregados em cinco segmentos da inddstria de bens de capital, de acordo com a desa-
gregacdo adotada pelo 1BGE (ver Nota Metodoldgica; se¢do 1.1).

Constatou-se que o0 padrdo de oscilagédo do coeficiente de importacéo de bens de
capital, tipico do periodo de substituicdo de importa¢Bes, rompeu-se a partir do ini-
cio dos anos 90 em todos os segmentos analisados, com excecéo do coeficiente de
bens de capital para a producdo de energia elétrica. Até 1990, havia complementari-
dade das importacdes de bens de capital em relagdo & sua producdo doméstica, ga-
rantida pela propria politica de prote¢do aos segmentos menos sofisticados e de es-
timulo as importac6es de maior contetido tecnoldgico dessa categoria de bens. Nes-
se padréo, as importac6es ndo descolavam muito da producdo doméstica em virtude
da supracitada complementaridade e de seu carater condicionante do bom desempe-
nho da inddstria doméstica de bens de capital. A anlise dos coeficientes de importa-
¢80 para essa industria (periodo 1977/1997) e também desagregados por segmentos
de bens de capital (periodo 1991/1997), junto aos VUX, VUM desses segmentos (pe-
riodo 1990/1997) e com estimativas econométricas conduzidas em Resende (1995 e
1997Db), corroboram essa tese.

Nos anos 90, fatores tais como a liberalizacdo comercial, a redugdo dos pregos em
ddlar de maquinas e equipamentos importados, a disponibilidade de financiamento
no mercado internacional e a valorizacdo da taxa de cAmbio real, a partir de 1994, ti-
veram como reflexo um crescimento ostensivo das importacdes descolado do au-
mento do quantum produzido internamente, nos segmentos de bens de capital estu-
dados, & excecdo do segmento energia elétrica. Dessa forma, os coeficientes de im-
portacdo cresceram continuamente na primeira metade dos anos 90. A partir do bié-
nio 1995/1996, verificou-se a estabilizagdo dos coeficientes importados em patama-
res mais elevados em relacdo aqueles observados em 1991, com excecdo daquele re-
ferente aos bens de capital tipicamente industriais, que continuou com uma trajetéria
ascendente.

Essa estabilizagdo dos coeficientes de importacéo reflete a restauragdo da com-
plementaridade rompida entre importacdes e producdo doméstica. Porém, essa
complementaridade passou a ser determinada por novos contornos, visto que dadas
as politicas de crédito e comercial especificas para determinados setores da econo-
mia, 0 processo de privatizacdo, os planos de investimentos do capital privado naci-
onal e estrangeiro, etc., alterou-se a posicéo relativa de competitividade externa dos
distintos grupos produtores de bens de capital. Sendo assim, no contexto da abertu-
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ra econdmica, apenas 0s segmentos que alcangassem precos e qualidade competiti-
vos, no plano internacional, ndo sucumbiriam & concorréncia externa, e garantiriam
para si uma parcela do mercado doméstico.*

No periodo estudado, a taxa de elevacdo dos coeficientes de importacdo foi bem
superior a taxa de aumento dos coeficientes de exportagdo, o que sugere que a perda
de market-share, nos mercados domeésticos, ndo foi compensada pelo incremento ve-
rificado no quantum exportado.” Esse fato coaduna-se com a estagnagdo da produ-
¢80 doméstica de bens de capital em geral, ocorrida desde o final dos anos 80.

A dimenséo do ajuste ocorrido na industria de bens de capital pode ser constata-
da quando se leva em conta a taxa de aumento da relagdo importagdes/consumo
aparente de bens de capital, entre 1991 e 1997: em todos os segmentos analisados,
essa relacdo, no minimo, dobrou nesse periodo. Para os segmentos de bens de capi-
tal tipicamente industriais, para agricultura e para transporte, a participagdo das im-
portacdes no consumo aparente cresceu mais do que cinco vezes. O desempenho
dos indicadores econémico-financeiros também reflete a proporg¢do do ajuste e dos
reveses sentidos no setor de bens de capital. Com exce¢do do segmento energia elé-
trica, 0s demais segmentos apresentaram taxas de rentabilidade do patriménio nega-
tivas em quase todos 0s anos da série levantada: 1991/1996. Além disso, o indicador
de endividamento geral aponta para um aumento generalizado da dependéncia de
capitais de terceiros pelas empresas da industria de bens de capital, nesse periodo.

O declinio dos indices de comércio intra-inddstria, nos diversos segmentos con-
templados, a partir do biénio 1994/1995, indica que 0s custos de ajustamento na in-
dustria de bens de capital cresceram desde entdo.?® Esse fato esté refletido, também,
no indicador de rentabilidade do patrimdnio, que, apds tornar-se positivo em 1994,
apresenta-se negativo nos anos seguintes nos segmentos estudados, & excecdo do
segmento energia elétrica, no qual esse indicador sé foi negativo em 1995.

A relagdo vux/vum, observada entre 1990 e 1997, aponta para uma especializa-
¢80 da inddstria de bens de capital no comércio intra-inddstria vertical. Apenas o

24 No que diz respeito a politica de crédito especifica para setores da economia, citem-se, por
exemplo, o Programa de Apoio ao Setor de Autopecas, constituido pelo BNDES, no ambito do
Regime Automotivo, ou ainda o programa de linhas especiais de financiamento para a indistria
téxtil, do BNDES, adotado em 1995. Com relacdo a politica comercial especifica para setores eco-
ndmicos, mencione-se 0 Regime Automotivo, as salvaguardas adotadas em junho de 1996 para o
setor téxtil, ou, ainda, o regime de ex-tarifarios, que foi desvirtuado e permitiu importagdes de
bens de capital com isengdo tarifaria, mesmo em casos da existéncia de similar nacional.

25 A andlise dos valores dos coeficientes de importacéo e de exportacdo de bens de capital deve ser
feita com a devida cautela, visto que foram obtidos a precos de 1985. Contudo, a analise das ten-
déncias das trajetdrias desses coeficientes ndo requer maiores cuidados. Ver Nota Metodoldgica e
anexo.

26 O indice de comércio intra-industria de bens de capital tipicamente industriais apresentou forte
declinio a partir de 1993.
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segmento de bens de capital para a construcéo civil apresentou, em 1997, comércio
horizontal. Ou seja, conforme se observa para o inicio dos anos 90, quando foi in-
tensificado o processo de liberalizacdo comercial, até 1997 prevalecia, na industria de
bens de capital, de modo geral, a especializacdo em bens de menor qualidade e me-
nor sofisticacdo tecnoldgica, vis-&vis seus parceiros comerciais.

Mencione-se, ainda, que 0 vux cresceu nos segmentos produtores de bens de ca-
pital para agricultura, energia elétrica e construgdo civil, o que reflete incrementos de
qualidade e sofisticagdo tecnoldgica na producdo desses segmentos, no periodo anali-
sado. Para 0s segmentos energia elétrica e construgdo civil, 0 vux apresenta tendéncia
a estabilizagdo no periodo 1995/1997.

Em ambos os segmentos citados, os indicadores estimados neste trabalho forne-
cem evidéncias de que seus respectivos processos de ajuste e redimensionamento
estariam sendo concluidos nos ultimos anos desta década, 0 que sugere a obtencdo,
nesses segmentos, de niveis razoaveis de competitividade. Os dados estimados tam-
bém sugerem que os segmentos de bens de capital para transporte e tipicamente in-
dustriais foram aqueles que sofreram 0s maiores reveses no processo de ajustamento
no setor de bens de capital, na década atual.

As modifica¢des estruturais na industria de bens de capital, em curso nos anos 90,
possuem efeitos relevantes e distintos a curto e o longo prazo sobre a competitivi-
dade do sistema produtivo nacional e sobre a balanca comercial setorial e global. Es-
sas modificacBes também afetam a inducéo de investimentos, o crescimento econd-
mico e a capacidade da indUstria doméstica de bens de capital em satisfazer a um
aumento da demanda de investimentos.

Com relacdo a balanca comercial de bens de capital, houve, nos anos 90, clara
deterioragdo dos saldos comerciais, expressa na elevagdo do coeficiente importado a
taxas bem maiores em relacéo aos incrementos do coeficiente de exportagdo. Para os
segmentos analisados, apenas o coeficiente de importacdo de bens de capital tipica-
mente industriais ainda ndo havia apresentado sinais de estabilizacdo, até 1997. Esse
fato ganha relevo em funcdo da participacdo do valor desses bens na cesta de im-
portacdo de bens de capital do conjunto de segmentos analisados: mais de 60% na-
quele ano. Ou seja, ao assumir-se a hipotese ceteris paribus, esse processo de deteriora-
¢do do saldo comercial de bens de capital ainda ndo havia chegado ao seu final, até
1997. Para os segmentos analisados, o déficit comercial de bens de capital cresceu a
uma taxa média de 10,4% ao ano, entre 1995 e 1997.

Além disso, os impactos deletérios sobre a balan¢a comercial da industria em ana-
lise seriam amplificados em relagdo a 1997, ceteris paribus, no momento da retomada
dos investimentos a taxas mais vigorosas. Porém, a recente desvalorizagcdo cambial
alterard a trajetoria dos coeficientes de importacdo e de exportacdo de bens de capi-
tal, a0 amenizar (ou reverter) a deterioracdo da balanga comercial desses bens. A taxa
com que os déficits comerciais serdo minorados dependera, também, da capacidade
de resposta da atual estrutura da industria de bens de capital em satisfazer a um
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eventual crescimento da demanda de investimento. Essa questdo sera analisada a se-
guir; ressalte-se, entretanto, que essa capacidade de resposta variara entre 0s seg-
mentos estudados. Os segmentos de bens de capital tipicamente industriais e para
transporte, que se encontravam entre 0s segmentos com 0s maiores coeficientes de
importacdo em 1997 e, também, com os piores desempenhos dos indicadores eco-
némico-financeiros analisados entre 1991 e 1996, provavelmente responderdo com
menor intensidade a uma eventual retomada da demanda de investimentos nos proé-
Ximos anos, em relacdo aos demais segmentos estudados.

No que tange & competitividade da economia e ao desempenho da balanga co-
mercial global, a curto/médio prazo os efeitos sdo positivos.”” Esse resultado é devi-
do aos ganhos de eficiéncia microecondmica decorrentes do aumento do contetdo
importado da producdo nacional, implicito no processo de racionalizacdo, desverti-
calizagcdo e modernizacéo da estrutura produtiva no setor de bens de capital, e na in-
dustria, de um modo geral. Contudo, a longo prazo, esses efeitos sdo ambiguos,
dado que podem ser compensados pelo enfraguecimento e/ou desaparecimento de
segmentos com elevado contetido tecnoldgico e alto grau de difusdo de inovacdes.”®
A intensidade desse processo vai estar relacionada a especializagéo recente da indus-
tria de bens de capital que, por seu turno, esta associada a abertura econdmica.

Constatou-se, neste trabalho, que a industria de bens de capital, de modo geral,
permaneceu nos anos 90 com um perfil de comércio intra-industria vertical. A espe-
cializagdo em bens menos sofisticados desloca o desenvolvimento de segmentos de
bens de capital de maior contetido tecnolégico e importantes na difusdo de progres-
S0 técnico. Visto que o progresso tecnoldgico se constitui em um dos pilares dos ga-
nhos continuados de produtividade e do crescimento econdmico, esse Processo
pode comprometer a competitividade futura da industria de bens de capital e do
sistema produtivo nacional.

Nesse caso, 0s desempenhos das taxas futuras de investimento e de crescimento
econdmico sdo afetados pelo grau de penetracdo e pela composi¢cdo do contetdo
tecnoldgico das importacdes de bens de capital. A melhoria da eficiéncia dos inves-

21 Devem ser distinguidos os efeitos sobre a balanga comercial que decorrem da abertura econémi-
ca e aqueles que resultam de transformagdes estruturais no setor de bens de capital, a despeito da
intima associacdo observada entre esses dois processos nos anos 90.

28 Segundo Laplane e Sarti (1998, p. 48), houve, nos Gltimos anos na indGstria, de modo geral, um
“fortalecimento da competitividade no plano microeconémico — com incorporagdo de equipa-
mentos e componentes importados, abandono de linhas de producéo, reducdo da capacidade lo-
cal de geracdo de inovagdes e eliminagdo de postos de trabalho”. Ainda para Laplane e Sarti
(1997, p. 150-151), verificou-se, na economia brasileira, um “(...) processo de especializacéo e de
complementaridade produtiva e comercial das grandes empresas, com importagdo crescente de
pecas e componentes, iniciado por fabricantes de bens finais a partir da abertura da economia em
1990 e acentuado, nos Ultimos tempos, em fungdo do cadmbio e da disponibilidade de financia-
mento externo para importacdes. (...) A estratégia de especializa¢do das empresas teve como con-
trapartida aumentos de rentabilidade e dos niveis de competitividade, sobretudo ganhos de pro-
dutividade e redugdes de custos operacionais e financeiros. Entretanto, em termos sistémicos,
essa reestruturacdo resulta em fragilizacdo dos encadeamentos produtivos e tecnoldgicos, perda
do poder multiplicador e indutor da inddstria, (...).”
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timentos (reducdo da relacdo capital/produto), que resulta em importante estimulo
a0 seu crescimento, passa a depender do incremento das importacGes de pegas e
componentes e de bens de capital, propriamente ditos, na composi¢do dos investi-
mentos no Brasil, principalmente no que se refere a importa¢es de maior contetido
tecnoldgico. Por um lado, a importacdo dessa categoria de bens se colocaria, cada
vez mais, como fator crucial ao estimulo e alavanca das taxas de investimento no pais
e da producéo domeéstica de bens de capital, ao fortalecer o carater de complementa-
ridade entre as importagdes e a producdo domestica dessa categoria de bens. Por
outro, o poder de indugéo dos investimentos sobre a renda e o crescimento econo-
mico se tornariam menores ao limitar a capacidade de realimentacdo enddgena do
crescimento da economia.

Nesse processo, aumenta-se a vulnerabilidade do desempenho das taxas de inves-
timento em relacdo as restrices externas (de divisas) que, por seu turno, existem, a
priori, para qualquer economia, mas que se mostram mais fortes (ou com menor pe-
riodicidade de recorréncia) nas economias ndo desenvolvidas. O aumento da partici-
pacdo de maquinas e equipamentos importados na formagdo bruta de capital fixo,
nos anos 90, sugere que a sensibilidade do investimento no Brasil a restricGes exter-
nas se elevou nessa década. Ou seja, uma elevacdo da restricdo de divisas externas te-
ria resultado, em Ultima instancia, no aumento da relagéo capital/produto e, portan-
to, dos custos do investimento.

Por fim, a capacidade da industria doméstica de bens de capital para satisfazer ao
aumento da demanda de investimentos também esta relacionada a esse processo.
Em periodos de maior restricdo de divisas externas, seu perfil de especializagdo e seu
grau de articulagdo nas cadeias produtivas ditardo sua capacidade de resposta ao cres-
cimento das taxas de investimento. Todavia, para a industria de bens de capital, ha
flexibilidade dessa capacidade de resposta que decorre da possibilidade de manuten-
¢éo de plantas industriais que funcionam mesmo com pequenas taxas de ocupacéo.
Isso € possivel em virtude do baixo valor do capital fixo amortizado em relagdo ao
valor da producdo, que caracteriza o setor de bens de capital, principalmente no
segmento de bens produzidos sob encomenda.

Nesse caso, alteracGes na politica econdmica, tais como a recente desvalorizacéo
da taxa de cambio, podem dar novo alento a producéo brasileira de bens de capital,
com a reversdo de parte do processo de substituicdo da producdo doméstica por im-
portacdes, verificado desde o inicio dos anos 90. Todavia, essa reversao, decorrente,
em Ultima instancia, da restricdo externa de divisas, afetara parcela dos ganhos de efi-
ciéncia microecondmica anteriormente citados. Afetara, também, os estimulos ao in-
vestimento e aos ganhos de produtividade visto que ndo ha no Brasil, assim como
ocorre nas demais economias em desenvolvimento, um nucleo endogeno de geracéo
de progresso técnico.
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ANEXO

S40 apresentados, a seguir, os coeficientes de exportacéo, importagédo e importa-
¢do/consumo aparente construidos segundo os valores correntes das importagoes,
das exportacGes e da produgdo doméstica, para os segmentos de bens de capital ana-
lisados neste estudo. Os coeficientes referentes ao segmento de bens de capital para
construcéo civil foram excluidos das séries calculadas, visto que, para esses bens, ndo
existe um indice de pregos disponivel. Como proxies dos indices de pregos de bens
de capital para transporte, agricolas, tipicamente industriais e para o setor de energia
elétrica, respectivamente, foram utilizados os seguintes indices de precos por atacado
da Conjuntura Econdmica/FGV: Veiculos Pesados para Transporte (coluna 14), Ma-
quinas Agricolas (coluna 35), Maquinas e Equipamentos Industriais (coluna 36),
Motores e Geradores (coluna 40).

Ao se cotejarem esses coeficientes com aqueles estimados a partir de indices de
guantum, constata-se que suas trajetdrias apresentam as mesmas tendéncias. Para 0s
coeficientes de importagdo, que crescem ao longo do periodo estudado, chama aten-
¢éo, inclusive, que suas taxas de crescimento tornam-se mais ostensivas a partir de
1994, de modo geral, segundo ambas as metodologias de computo desses coeficien-
tes.

Todavia, embora as citadas trajetorias apresentem as mesmas tendéncias, 0s graus
das oscilagdes dos coeficientes importados e exportados, como também suas taxas
médias de variacdo no periodo analisado, apresentam diferencas ndo despreziveis
quando se comparam as séries estimadas com as duas opg¢bes metodoldgicas supra-
citadas. Nesse caso, a avaliagédo da intensidade do ajuste e das transformagdes vividas
na industria de bens de capital e de seus segmentos, em termos da taxa de ociosidade
da capacidade instalada e do grau de seu redimensionamento dentro da cadeia das
relagdes interindustriais, pode diferir substancialmente quando se usa uma ou outra
metodologia para o computo dos coeficientes de comércio exterior.

TABELA 15
Coeficientes de Importacdo de Bens de Capital, segundo US$ Correntes
(importacdo/producdo doméstica)

Segmentos Ano

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 28 21 14 2,0 52 55 7,6
Energia elétrica 15,2 9,6 11,8 9,4 9,6 13,8 17,2
Transporte 3,3 3,8 4,2 34 7,7 9,4 151
Tipicamente industriais 13,9 12,7 12,4 14,4 17,9 24,4 35,2

Fonte: 1Bee/secex/mict, Conjuntura EcondmicalFev. Elaboragéo dos autores.
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GRAFICO 9

Coeficientes de Importacdo de Bens de Capital, segundo US$ Correntes
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Fonte: 1Bee/secex/mict, Conjuntura EcondmicalFev. Elaboragéo dos autores.

TABELA 16
Importacbes/Consumo Aparente de Bens de Capital
Segundo US$ Correntes

Segmentos Anos

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 3,0 2,2 14 2,1 54 6,2 9,2
Energia elétrica 14,3 9,5 11,7 9,5 9,4 12,9 15,7
Transporte 3,6 4,3 47 3,7 7,7 9,8 16,8
Tipicamente industriais 12,7 11,7 11,6 131 15,6 20,2 27,2

Fonte: 1Bee/secex/mict, Conjuntura EcondmicalFev. Elaboragéo dos autores.
Nota: Importages/consumo aparente = (importagdes)/(produgéo + importagdes - exportagdes).
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GRAFICO 10
Importagcbes/Consumo Aparente de Bens de Capital
segundo US$ Correntes

30,0

25,0

20,0

15,0

10,0

5,0

0,0

1991 1992 1993 1994 1995 1996

1997

[—e—agricola —#— energia elétrica transporte tipicamente industriais
Fonte: 1Bee/secex/mict, Conjuntura EcondmicalFev. Elaboragéo dos autores.
Tabela 17
Coeficientes de Exportacdo de Bens de Capital segundo US$ Correntes

Segmentos Anos

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola 7,7 10,4 6,0 54 8,5 15,9 24,7
Energia elétrica 91 8,6 10,5 9,7 7,3 71 75
Transporte 13,0 16,5 14,0 12,1 8,0 12,8 25,5
Tipicamente industriais 4,3 48 5,6 45 2,8 34 59

Fonte: 1Bee/secex/mict, Conjuntura EcondmicalFev. Elaboragéo dos autores.
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GRAFICO 11
Coeficientes de Exportacdo de Bens de Capital segundo US$ Correntes
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Fonte: 1Bee/secex/mict, Conjuntura EcondmicalFev. Elaboragéo dos autores.
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