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RESUMO 

A indústria brasileira de bens de capital foi marcada por profundas 
transformações nos anos 90. Estas foram motivadas, principalmente, pelo 
processo de privatizações, pela estabilização monetária e pela ostensiva pres- 
são competitiva externa verificada neste período. Essa indústria incorpora 
uma enonne diversidade e dispersão de condições competitivas inter e intra 
setoriais, que resultam em efeitos distintos exercidos pelas mudanças que 
ocorreram na economia brasileira a partir do início da década de 90. Por meio 
da construção e análise de coeficientes de importação e de exportação para 
subsetores da indústria de bens de capital, de indicadores econômico-fmancei- 
ros desses subsetores e do perfil de especialização dos mesmos (comércio 
intra-indústria vertical ou horizontal), avalia-se neste trabalho as mudanças 
estruturais ocorridas em segmentos da indústria de bens de capital no período 
1991-1997. 

Palavras-chave: bens de capital, coeficientes de importação 
e de exportação, comércio intra-indústria, 
indicadores econômico-fuianceiros. 

A indústria produtora de bens de capital incorporauma enorme 
diversidade e dispersão de condições competitivas inter e intra setoriais. 
Estas diferenças são referentes às distintas categorias de bens produzidos, à 
divisão entre segmentos produtores de bens seriados e sob encomenda, ao 
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porte e divisão do controle da propriedade do capital das empresas líderes 
entre grupos nacionais ou estrangeiros, ao nível de atualização tecnológica e 
às assimetrias na capacidade de alavancagem financeira das empresas que 
operam em seus vários segmentos, gerando padrões de concorrência diversos. 

Esta heterogeneidade imp&ca a existência de efeitos distintos 
sobre os diversos segmentos daindústria de bens de capital das significativas 
mudanças que ocorreram na economia brasileira nos últimos anos. Essas 
mudanças passam pela aberturp comercial da economia no contexto de sua 
reinserção nos fluxos internacionais de capital e, ainda, pela interação destes 
eventos com a estabilização monetária e o processo de privatizações. 

O escopo deste trabalho é o conhecimento das m u d a n p  estru- 
turais ocorridas na indústria de bens de capital face a estas alterações no 
cenário da economia braiiileira e, especialmente, face a abertura da economia 
nos anos 90. Isso requer o enfoque de distintos aspectos que explicam a 
dinâmica e a capacidade de reestruturação dos segmentos dessa indústria 
frente à pressão competitiva subjacente à a b e h r a  da economia. 

/ 

Através da análise de coeficientes de importação e de exportação 
elaborados para subsetores da indústria de bens de capital, de indicadores 
econômico-financeiros desses subsetores e de indicadores do perfil de espe- 
cialização dos mesmos (comércio intra-indústria vertical ou horizontal), 
poderá ser avaliada areconfiguração da inserção da indústria doméstica desta 
categoria de bens na cadeia das relações interindustriais nos anos 90. Com 
isso, pode-se obter subsídios para uma avaliação preliminar da real capaci- 
dade da indústria de bens de capital em satisfazer a demanda doméstica de 
investimentos - de modo agregado e setorial- tendo em vista a retomada do 
crescimento econômico a taxas mais vigorosas que as atuais. Ademais, a 
análise desses indicadores pode auxiliar no entendimento do ajuste estrutu- 
ral e do redimensionamento dos produtores dessa categoria de bens na atual 
década e sua relação com alterações nos custos de investimento e consequen- 
tes implicações na performance futura da balança comercial do País. Foi 
adotada a desagregação desenvolvida pelo IBGE: bens de capital para trans- 
porte, para a agricultura, para o setor de energia elétrica, para a construção 
civil e tipicamente industriais. 

O texto está dividido em quatro partes, além da introdução. A 
metodologia utilizada para a construção dos citados indicadores está apre- 
sentada na primeira seção: Notas Metodológicas. Na segunda seção, conside- 
ra-se o período correspondente às décadas de 80 e de 90. São tecidas consi- 
derações sobre a dinâmica das importações e das exportações de bens de 
capital no Brasil e a inserção internacional dessa indústria. Na terceira seção 
o estudo está centrado no período 1990-1997. São apresentados e analisados 
para cinco subgrupos de bens de capital, coeficientes de importação e de 
exportação e de comércio intra-indústria, e os valores unitários das importa- 

40 Nova Economia I Belo Horizonte I v. 9 1 n. 2 1 dez. 1999 



ções e das exportações desses subgrupos; e, para quatro subgrupos, são 
analisados seus indicadores econô&co-fmanceiros. Na última seção são 
tecidos comentários finais com base nos dados gerados pelo estudo. 

1.1 Nota metodológica 

Este trabalho adota uma desagregação da indústria de bens de 
capital que parece não ter sido adotada em nenhum outro estudo sobre esta 
indústria. Isto se, por um lado, confere certa originalidade ao trabalho, por 
outro dificulta realizar comparações com resultados obtidos em outras pes- 
quisas. 

A montagem dos coeficientes de comércio exterior a partir da 
desagregação da categoria bens de capital foi realizada com a construção da 
traducão das informações sobre comércio exterior contidas na classificação 
NBM (cap. 84-89) para os respectivos gmpos de bens de capital, classificados 
pelo IBGE: bens de capital tipicamente industriais para a agricultura, para 
o setor de energia elétrica, para transportes e para a construção civiL4 Para 
esta tarefa, adotou-se como referência os itens contidos nas cestas de bens de 
capital adotadas na classificação do IBGE, nos trabalhos de Barrionuevo, 
Sato (1993), Macedo (1982) e Abreu (19971, além da troca de informações 
com o IBGE. Desta forma foi gerada uma estatística de comércio exterior 
desagregada compatível com as informaçóes existentes sobre a produção 
doméstica de bens de capital fornecidas pelo IBGE. 

A Tabela 1- apresenta a importância relativa dos segmentos de 
' bens de capital estudados em termos de produção doméstica, exportações e 

importações em 1997. Note-se que, em todos os casos, bens de capital para 
transporte e tipicamente industriais ap~esentam importância relatiya mais 
elevada. Os tipicamente industriais, em especial, possuem grande relevância 
para a dinâmica econômica e tecnológica, por contemplarem itens muito 
importantes para a difusão de tecnologia, tais como máquinas-ferramentas, 
e por atender a um gmpo de setores produtivos demandantes de bens de 
capital bem mais abrangente vis-a-vis os demais segmentos estudados. 

Para o período 1991-1996, foram construídos índices de quan- 
tum de importação e de exportação de grupos de bens de capital baseando-se 
nas informações sobre o peso importado (exportado) do universo de bens de 
cada grupo, delimitado a partir do supracitado tradutor. A montagem desses 
índices baseou-se no Método de Laspeyres. 

4 Bens de capital para transporte não incluem automóveis de passeio. Bens de 
capital mistos e peças agrícolas, também contidos na classificação do IBGE, não 
foram considerados. 
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Tabela 1 

PARTICIPAÇAO RELATIVA DOS SEGMENTOS 
DE BENS DE CAPITAL EM 1997 

(W 

Produção ~nterna Exportaçóes Importações 

Agn'cola 7,2 11,9 2,3 

Constnição civil" - 8,1 

Energia elétrica 19,l 9,7 13,7 

Transporte 31,O 53,3 19,6 

Tipicamente industriais 42,7 17,O 62,8 

T O T U  100,O 100,O 100,O 

Fonte: SECEWMICT, Conjuntura EconÔmicaíFGV e IBGE. Elaboração dos 
autores. 

" Dada a inexistência de umaproxy adequada para índices de preços de bens 
de capital para construção civil, não foi possível obter o valor da produção 
doméstica desses bens. 

Para o período 1996/1997, foi aplicado o tradutor N B W C M  
elaborado pelo IPEA/FUNCEX, dadas as alterações ocorridas na classificação 
das estatísticas de comércio exterior publicada pela Aduaneiras - Tarifa 
Externa Comum (TEC) --visando sua compatibilizaçáo em relação às esta- 
tlsticas dos demais países do Mercosul. 

Os índices de quantum da produção doméstica de segmentos de 
bens de capital foram fornecidos pelo IBGE, para o período 1991-1997. A base 
de ponderação para o cômputo dos índices divulgados pelo IBGE possui como 
referência a estrutura do valor agregado industrial de 1985. A fórmula 
adotada para o cômputo destes índices é uma adaptação de Laspeyres-base 
fka em cadeia, com atualização de pesos. Contudo, visto que não foi realizado 
outro censo industrial após 1985, a correção dos pesos é apenas parcial: a 
estrutura de preços permanece sendo a de 1985. Este problema na geração 
dos índices de produção física mensal de bens de capital do IBGE deve ser 
considerado quando da avaliação dos coeficientes de importação e de expor- 
tação de bens de capital desagregados. 

A confecção de coeficientes de importação e de exportação pode 
ter por base as quantidades importada, exportada e da produção doméstica, 
ou, então, seus valores correntes. Objetiva-se, neste trabalho, avaliar a 
intensidade do ajuste e do redimensionaniento vivido pela indústria de bens 
de capital nos últimos anos. Neste caso, a construção de coeficientes de 
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comércio exterior segundo índices de quantum é mais adequada por reve 
com maior precisão o grau das transformações ocorridas nessa indústria. 
Alterações na taxa de câmbio real provocam maiores oscilações e distorções 
nas séries dos coeficientes estimados segundo valores correntes em relação 
às séries construídas a partir dos índices de quantum. Portanto, optou-se 
neste trabalho pelo cômputo dos coeficientes de comércio exterior com base 
no quantum das variáveis em questão. Deste modo, os valores da produçáo 
doméstica, da importação e da exportaçáo dos segmentos de bens de capital, 
requeridos para a construção dos coeficientes de comércio exterior, foram 
obtidos a preços de 1985.~ 

' 

Para a obtenção das importações e das exportações dos segrnen- 
tos de bens de capital a preços de 1985, seus valores correntes de 1991 foram 
deflacionados pelos índices de preços de comércio exterior de bens de capital, 
como proxy dos índices de preços das importações e das exportações dos 
segmentos de bens de capital, para o período 1985-1991. A rejeição da opção 
da construçáo do índice de quantum para 1985-1991 se deu em fungo de 
alterações verificadas para os bens classificados nas subposições dos capítulos 
da NBM entre 1988-1989. Desta forma, optou-se pelo deflacionamento das 
séries até 1991, ano do início da divulgação das informações do IBGE sobre 
a produção física doméstica desagregada de bens de capital. Para o período 
1991-1997 os valores importado e exportado dos segmentos de bens de capital 
foram calculados a partir dos valores importado e exportado em 1991 apreços 
de 1985, e dos índices de quantum construídos. Para a montagem dos 
coeficientes de comércio transformou-se os valores em dólares de 1985 das 

.. importações e das exportações verificadas entre 1991-1997 para a moeda 
nacional multiplicando-se estes valores pela taxa de câmbio média de venda 
de 1985. Este procedimento superestimou os coeficientes importados e ex- 
portados, visto que a taxa de câmbio real daquele ano encontrava-se desva- 
lorizada em relação à taxa média do período 1991-1997. A partir das 
estimativas da taxa de câmbio real (conceito de taxa de paridade do poder de 
compra) contidas no Boletim ConjunturaVPEA e no Boletim da Macromé- 
trica, constatou-se que entre 1991-1997 a taxa de câmbio real média era 
41,7% menor que a taxa média observada em 1985. Este problema foi 
contornado reduzindo-se nesse percentual os valores importados e exporta- 
dos a preços de 1985 da série 1991-1997. 

5 Todavia, podem ser obtidos diretamente com os autores, os coeficientes de impor- 
tação, de exportação, e importaçáo/consumo aparente, segundo o valor corrente 
das importações, das exportações e da produção doméstica. Para a produçáo 
doméstica de bens de capital para construção civil, não foi encontrada umaproxy 
do seu índice de preços, razão pela qual não foram construídos coeficientes com 
base em valores correntes para este segmento. 
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No que se refere ao valor da produção doméstica dos segmentos 
de bens de capital, foram obtidos por meio do censo industrial de 1985 os 
valores da produção desses segmentos. A partir de informações do IBGE 
sobre aproduçáo física de bens de capital, desapegadas ao nível dos produtos, 
foi possível construir os índices de quantum desses segmentos para o Período 
1985-1991, por meio da adaptaçáo de Laspeyres-base fixa em cadeia, com 
atualização de pesos. Apartir de 1991, estes índices foram obtidos diretamen- 
te  com o BGE. 

Por fim, não foi pbssível a comparação dos resultados obtidos 
para os coeficientes de comércio com aqueles produzidos por outros autores, 
visto que não se tem notícia da produção desses coeficientes com a desagre- 
gação aqui adotada para a indústria de bens de capital. Contudo, o problema 
do possível viés, acima mencionado, nos valores das séries obtidas é compar- 
tilhado por outros trabalhos. Conforme Haguenauer et al. (1997, p. 17): 

"A comparação com estimativas anuais do valor da 
produção industrial contidas em estudo recente do 
BNDES, elaborado por Mesquita, Correu (1996), 
ajuda a esclarecer algumas implicações efetivas das 
opções metodológicas adotadas C..) as divergências 
são significativas, alcançando 55% para o acumu- 
lado de 30 setores industriais nos anos mais recen- 
tes, e decorrem de diversos fatores." 

Para o cômputo dos indicadores de comércio intra-indústria 
adotou-se o índice de Grubel, Lloyd (1975). Este índice foi calculado segundo 
um grau de agregação de 10 dígitos da NBM e de 8 %tos da NCM. O mesmo 
grau de agregação foi adotado para o cômputo dos valores unitários das 
irnportaqões e das exportações dos segmentos de bens de capital. 

Os indicadores econômico-financeiros foram obtidos na publica- 
ção Balanço Anual da Gazeta Mercantil para o período que se inicia em 1991, 
até 1996. As séries utilizadas tiveram como referência o trabalho de Banio- 
nuevo, Sato (1993). Valendo-se das cestas de produtos dos grupos de bens de 
capital do IBGE, foi possível identificar no Balanço Anual da GazetaMercan- 
til as empresas produtoras de bens de capital. 

Com relação aos segmentos de bens de capital para agricultura, 
energia elétrica, transporte e tipicamente industriais, foi possível reunir as 
empresas produtoras de bens de capital em segmentos compatíveis com a 
classificação do IBGE. Dos 29 setores cujos dados estão disponíveis no 
Balanço Anual da GazetaMercantil, foram utilizados 3: Autopeças e Material 
de Transporte; Eletroeletrônica, de onde foram extraídas as empresas pro- 
dutoras de bens de capital para energia elétrica; e Mecânica, que serviu de 
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proxy para o segmento de bens de capital tipicamente industriais e de onde 
foram retiradas as informações das empresas que compõem o gnipo de bens 
de capital agrícola. Nestes casos, foi viável cotejar as informações econômi- 
co-fmanceiras com os coeficientes de comércio exterior e com os demais 
indicadores calculados para estes segmentos. Para o segmento de máquinas 
e equipamentos para a construção civil não foi possível a identificação das 
empresas que comporiam este segmento. 

Os indicadores usados foram: Receita Operacional Líquida (de- 
flator: IPA, col. 15, Máquinas e Equipamentos, Conjuntura Econômi- 
4F'GV); Rentabilidade do Patrimônio (= Lucro Líquido/Patrimônio Líquido 
Real); Liquidez Corrente (= Ativo CirculantePassivo Circulante); Endivida- 
mento Geral [= (Passivo Circulante + Exigível a Longo Prazo)/Passivo Real]. 
Os indicadores de Liquidez Corrente e de Endividamento Geral das empresas 
foram ponderados pela participação de suas respectivas receitas operacionais 
no total da receita operacional de cada grupo de empresas. Por fim, as 
empresas que não constavam em todos os anos do período 1991-1996 do 
cadastro do Balanço Anual da Gazeta Mercantil foram eliminadas da amos- 
tra. 

2 MUDAN$W3 ESTRUTURLUS NA INSERÇÁO INTERNACIONAL 
DA Ii.TD?JS= DE BENS DE CAPITAL 

, 2.1 Dinâmica das i&portaçóes de bens de capital6 

Até os anos 80 a história de instalação e expansão do setor de 
bens de capital brasileiro se pautou por um padrão de comportamento bem 
definido e peculiar. Este padrão estava implícito na lógica do modelo de 
substituição de importações que viabilizou a montagem de urna indústria 
bastante diversificada e integrada. 

A consolidação do setor de bens de capital ocorreu, especialmen- 
te, durante o I1 Plano Nacional de Desenvolvimento (II PND), na segunda 
metade dos anos 70. Os investimentos consubstanciados no I1 PND prioriza- 
ram a ampliação da infra-estrutura de energia e da capacidade produtiva de 
insumos básicos e a produção de bens de capital pesados (Castro, Pires de 
Souza, 1985). Neste modelo de instalação e expansão da indústria de bens de 
capital a demanda interna, especialmente os investimentos do setor público, 
sempre foi fator dinâmico. 

6 Esta seção baseia-se fortemente em Pereira e Resende (1996). 
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Nos anos 80, quando a industrialização via substituição de 
importações já havia se esgotado, a indústria de bens de capital brasileira era 
diversificada e apresentava-se como a mais avançada em relação às indústrias 
desta categoria de bens dos demais países em desenvolvimento (Torres et al. 
1994, p. 38). Nesta época, a produçãò brasileira de máquinas-ferramenta 
(NIF) estava consolidada, principalmente no segmento de máquinas conven- 
cionais, onde a competitividade brasileira é maior.7 

Contudo, a indústria brasileira de bens de capital apresenta 
características distintas vis-à-vis àquelas observadas para as indústrias dos 
principais países industrializados. Conforme se constata em Resende (1995, 
p. 15-17), os setores produtores desta categoria de bens dos países desenvol- 
vidos apresentavam, segundo dados relativos aos anos 80, pesos dentro de 
suas respectivas estruturas produtivas bem maiores que aquele observado 
para a indústria brasileira de bens de capital. Além disso, estas economias 
apresentavam as melhores posições relativas dentro do comércio internacio- 
nal desse tipo de bens. "Para 1984, mais de 50% das exportações mundiais 
de bens de capital estavam concentradas nos Estados Unidos, Alemanha e 
Japão" (BNDES, 1984, p. 54), enquanto que "noperíodo 1989-90, apartici- 
pacão das exportações brasileiras no total das exportações mundiais de 
máquinas e equipamentos era de 0,35%" (Resende, 1995, p. 43). 

Estas características da indústria brasileira de bens de capital 
decorrem do supracitado padrão de sua instalação e expansão. Este padrão 
não viabilizou a gênese e o desenvolvimento de um setor de bens de capital 
*que operasse no vértice de um sistema nacional de inovações - operando como 
fonte geradora de um movimento endógeno de desenvolvimento e difusão do 
progresso técnico, que apresentasse segmentos capazes de se manterem na 
fronteira em termos de capacitação tecnológica, custos de produção e quali- 
dade de produtos, conforme se observa para os principais países industriali- 
z a d o ~ . ~  

De fato, conforme se observa na Tabela 9, independente do ano 
ou do segmento de bens de capital analisado, os valores unitários das 

7 Na medida em que incorpora parcela significativa do progresso tecnológico e o 
difunde pelo tecido produtivo, o segmento de Ml? é de grande relevância para 
facilitar o processo de investimento e modernização tecnológica de todos os setores 
produtivos, e impulsionar o crescimento econômico. Atualmente,,a produção de 
MF nos países em desenvolvimento ocorre apenas no Brasil e na India, e em um 
nível muito inferior de faturamento, na Argentina e no México. 

8 Esta argumentação está desenvolvida com primazia em Lemos (1988). No que toca 
às características do setor de bens de capital brasileiro de defasagem tecnológica, 
dificuldades de ,capacitação tecnológica, elevados custos de produção e, muitas 
vezes, baixa qualidade de produtos, vis-&-vis seus congêneres dos principais países 
industrializados, conforme BNDES (1988) e Cruz, Silva (1990, p. 28). 
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importações sempre sáo maiores do que os valores unitários das exportações.Q 
Analisando a indústria brasileira de máquinas-ferramenta, h z ,  Vermulm 
(1993, p. 606) também fazem esta constatação: 

"A análise do intercâmbio comercial do Brasil, a 
partir de 1989, mostra que o Brasil tende a importar 
principalmente produtos mais sofisticados, como as 
fresadoras a c o m a ~ d o  numérico, retificadoras (com 
ou sem comando numérico), máquinas de cortar e 

<- ' 3 

,fQ ,:>-\,,% 
retificar engrenagens, alguns tipos de tornos com 

-/, . s b  .", \.- ,? --, . - comando numérico e centros de usinagem. As expor- - ... * a>--- ,-L-.- - 2  

\=?li -. taçóes tendem a se concentrar em produtos menos 
,,q\ sofisticados como os tornos paralelos tipo universal, 
';?>--< .k d 
. J : q , / ~ 2 A 7  -- - os tornos horizontais automáticos monofusos e as 

máquinas (inclusive prensas) para forjar, prensar 
ou martelar (...) o valor médio por máquina dos 
produtos importados tem sido muito superior ao 
das expo7iraçóes ao longo do período 1978 a 1988, 
confirmando a menor sofisticação da MF exportada 
e m  relação à importada pelo Brasil ". 

Como conseqüência, 9 indústria de bens de capital concentrou-se 
naproduçáo de bens demenor conteúdo tecnológico, ao passo que os produtos 
mais sofisticados eram importados com benefícios fiscais, segundo se consta- 
t a  e m  V e m u l m  (1995, p. 151). 

Desta forma, até fins da década de 80 a indústria de bens de 
capital caracterizava-se por elevado coeficiente de importação e m  relago ao 
coeficiente exportado nos períodos de aceleraçáo cíclica do crescimento da 
economia. Além disso, apresentava como um dos t r a o s  de sua 
inserção na dinâmica das relações interindustriais, não apenas o caracterís- 
tico comportamento pró-cíclico das importações e da produçáo doméstica 
desta categoria de bens, mas também um coeficiente de importaçáo pró-cícli- 
co. Até este período, aumentos do coeficiente de importaçáo de bens de capital 

9 O motivo para o uso de valores unitários é que "The only reason for an individual 
to consume a low-quality rather than a high-qualityproduct is that the low-quality 
product has a lowerprice. Thus, if twoproducts are offered at the sameprice, a11 
individuals will choose the product with the higher quality. Assuming that 
consumers have perfect informatwn one can conclude that if one product in na 
industry is sold at a higher price than another, the former must have a higher 
quality. Consequently, a ranking ofproducts according to price should correspond 
to a ranking according to quality." (Greenaway, Torstensson, 1997, p. 8). "Even 
with imperfect,information, prices will tend to refíect qualityH (Stiglitz, 1987, in 
Greenaway et al. 1996, p. 6). 

- 
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se davam apartir da elevação conjunta do quantum importado e do quantum 
produzido desta categoria de bens. Nestes marcos prevalecia um estilo de 
expansão da demanda por importações de bens de capital que crescia de forma 
complementar à produção interna, face a elevação da taxa doméstica de 
inversáo nos períodos de aceleração cíclica da economia. Ou seja, até então 
não se observava um descolamento muito grande entre as importações e a 
produção doméstica de bens de capital, resultando em variações de pequena 
magnitude do coeficiente importado, em relaçáo às oscilações verificadas no 
período seguinte: após 1990. Isto decorria do caráter de superioridade tecno- 
lógica e de complementaridade das importações, concomitantemente à pro- 
teção seletiva à produção doméstica de bens de capital de menor sofisticação 
tecnológica (Gráfico 1). 

Gráfico 1 

ÍNDICES DOS COEFICIENTES DE COMERCIO EXTERIOR 
E DO QUANTUM DA PRODUÇÃO DOMESTICA 

DE BENS DE CAPITAL (Base: 1991 = 100) 

t lMBWBK) -(XBWPBK)- PDBK 

Fonte: FUNCEX, IBGE. 
Nota: MBWBK: índice do quantum importadolquantum produzido intern&ente; 

XBWPBK: índice do quantum exportadolquantum produzido internamente; 
PDBK: índice do quantum da produção doméstica de bens de capital. 

I 

De fato, estimativas econométricas conduzidas em Resende 
(1995, 1997a, 1997b), para o período 1974.1-1988.4, corroboram a hipótese 
do caráter condicionante (ou facilitador) das importaçijes de bens de capital 
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para o bom desempenho da produção doméstica não apenas desta categoria 
de bens, mas do sistema produtivo, de um modo geral. Conforme está 
ressaltado nestes trabalhos, a priori esta hipótese é válida para qualquer 
economia. A especificidade do caso brasileiro está na  magnitude da elastici- 
dade estimada para as importaçóes de bens de capital em relaçáo à disponi- 
bilidade cambial média da economia: foram obtidos valores da ordem de 
0,80.1° Ou seja, na  presença de um aumento da disponibilidade de divisas as 
importações de bens de capital crescem consideravelmente, sugerindo um 
elevado grau de sua importância para o desempenho da indústria nacional. 
Note-se que os investimentos consubstanciados nas importaçóes de bens de 
capital, em um quadro de proteção à produção doméstica de bens de capital 
de menor conteúdo tecnológico, estimulam a demanda de máquinas e equi- 
pamentos produzidos internamente. 

Esta dinâmica das importaçóes e da indústria de bens de capital 
era sustentada pela política industrial. Conforme Vermulm (1995, p. 151): 

'%ontraditória em si mesma, na  medida em que 
protegia aprodução nacional [de bens de capitallda 
concorrência externa e ao mesmo tempo estimulava 
a importação de bens de capital. Como resultado 
desta política, o setor de bens de capital passou a 
registrar u m  coeficiente de importação superior à 
média da indústria de transformação." 

O caráter contraditório da  política industrial para o setor até o 
final dos anos 80, assim como a interaçáo orgânica entre as importações e a 
produção doméstica de bens de capital, estava implícito na  lógica do modelo 
de substituiçáo de importações. Conforme Erber, Chudnovsky (1998, p. 12): 

"Assim, também no caso brasileiro há uma ambi- 
güidade, típica da industrialização via substituição 

10 A disponibilidade cambial média está refletida no conceito de Capacidade de 
Importaçáo (CapM) desenvolvido em Resende (1997a). Este conceito tem por base 
o trabalho de HemphiU (1974), onde é desenvolvido e estimado um modelo 
econométrico para demonstrar que nos países em desenvolvimento as importações 
sáo fortemente influenciadas por suas receitas de divisas. Ou seja, nesses países a 
demanda de divisas geralmente excede sua oferta a uma dada taxa de câmbio. A 
mensuraçáo da CapM é dada a partir dos fluxos do balanço de pagamentos que 
tendem a ser exógenos aos controles da política econômica. CapM = (X + FLC + 
EO) 1 PmT, sendo X = receita de exportações; FLC = fluxo líquido de capitais = 
soma das seguintes rubricas do balanço de pagamentos: juros, lucros e dividendos, 
investimento direto líquido, empréstimos e financiamentos de médio e longo 
prazos e amortizações; E 0  = Erros e Omissões (balanço de Pagamentos); PmT = 
índice de preços das importações totais. 
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de importações, em relação as opções entre importar 
ou fabricar localmente máquinas-ferramenta e ou- 
tros bens de capital. De u m  lado, estabelecem-se 
níveis de proteção ta~zfária relativamente altos e 
controles administrativos que protegem o produto 
nacional "similar" ao importado. Por outro lado, 
essaproteção é diluída através de vários regimes de 
exceção (setoriais epor tipo de atividade, como para 
as exportações). Essa excepcionalidade é reforçada 
peló regime cambial, seja através do sistema de 
câmbio múltiplo, que vigora até 1961, seja pela 
recorrente valoriza@o da taxa de câmbio c..) embo- 
ra conduzida com oscilações e ambigüidades, a 
política brasileira de proteção mantém-se'relativa- 
mente consistente até o fim dos anos 80". 

Contudo, ao esgotamento do modelo de substituição de impor- 
tações e à contração da taxa doméstica de inversão, observados nos anos 80, 
seguiu-se uma reorientação da política econômica, marcada por mudanças 
institucionais promovidas no final da década de 80 e início da de 90, princi- 
palmente a abertura do mercado interno. A primeira metade dos anos 90 
caracterizou-se, ainda, pelo início do processo de privatização, por um período 
recessivo em seus primeiros anos e por abrupta apreciação da taxa de câmbio 
real a partir de meados de 1994. Na segunda metade dos anos 90, além da 
continuidade das políticas comercial e cambial1' citadas, ocorre, articulada a 

' estas, a estabilização monetária, além da contração do nível de atividade 
econômica em 1995 e nos segundos semestres de 1997 e de 1998. Neste novo 
contexto econômico a inserção e articulação da produrgio de bens de capital 
nas cadeias das relações interindustriais foram alteradas. As importações 
desta categoria de bens aparentemente perderam sua característica de com- 
plementaridade e alavanca da produção doméstica, embora continuassem 
exercendo papel crucial nos ganhos de produtividade da indústria nacional e 
nos estímulos ao incremento das taxas de inversão. 

Esta conclusão está respaldada na evolução dos índices da pro- 
dução doméstica de bens de capital, da formação biuta de capital fixo (FBKF) 
e das importações desse tipo de bens ao longo dos últimos anos. Conforme se 
constata no Gráfico 1 e na Tabela 2, a partir de 1989-1990 o coeficiente de 
importação de bens de capital acelera-se subitamente, enquanto a produção 
doméstica permanece praticamente no mesmo patamar. Em 1994, a FBKF, 
sob impacto do incremento das importações de bens de capital, eleva-se, em 

11 No início de 1999 ocorreu drástica alteração na ambiência macroeconômica 
decorrente da inudança na política cambial. 

50 Nova Economia I Belo Horizonte I v. 9 1 n. 2 1 dez. 1999 



; \ \. 
relação ao piso atingido em 1992 (14% do PIB), atingindo 18% do ~ @ 2 m  ,- 
1997 (Laplane, Sarti, 1998). Enquanto isso, a produçáo doméstica, após três 
anos de taxas de crescimento negativas, -15,5% em-1990, -1,3% é m  1991 e 
-5,2% em 1992, recuperou-se em 199311994, manteve-se estagnada em 1995 
e apresentou, em 1996, enorme contração: -14,2%. De acordo com Laplane, 
Sarti (1997, p. 152) 

"essa retração nos níveis de produção do segmento 
de máquinas e equipamentos nos anos mais recentes 
contrasta com a retomada dos investimentos globais 
e, sobretudo, com o retorno dos fluxos de investimen- 
to direto estrangeiro. A explicação para esta aparen- 
te contradição está no incremento significativo das 
importações de máquinas e equipamentos, expres- 
sos na maior contribuicão desse item, tanto na for- 
mação bruta de capital fixo, quanto na pauta 
brasileira de importações." 

Portanto, após 1990 parece estar ocorrendo uma mudança es- 
trutural na natureza das relações interindustsiais expressas na elevação do 
coeficiente de importação de bens de capital não acompanhada por aumentos 
no quantum da produção doméstica, conrigurando o rompimento do padrão 
de oscilação do coeficiente importado verificado até o momento da abertura 
comercial, no início da década atual. 

No período.1977-1982, a despeito de operarem mutações estru- 
- turais significativas em virtude da maturação dos projetos substituidores 
de importação contemplados no I1 PND, aliadas ao manejo das políticas 
restritivas sobre as importa@es decorrentes do esforço de ajustamento 
externo no início dos anos 80, o índice do coeficiente de importação de bens 
de capital reduz-se de 1 1 1 , O  para 90,l (variando 18,8% neste período), 
enquanto no período compreendido entre 1990 e 1997 este índice cresceu de 
83,l para 520,8 (variando 526,7%). Vale dizes, a magnitude das variaçóes 
gestadas no coeficiente de importaçáo de bens de capital entre 1990-1997 foi 
significativamente mais intensa do que aquela verificada ao longo do período 
de maturação dos projetos do 11 PND, revelando a intensidade e profundidade 
das modificações ocorridas na indústria de bens de capital na década atual 
(Tabela 2). 

Nos anos 90, o coeficiente de importação de bens de capital não 
apenas parte de um patamar superior como também cresce a w n  ritmo mais 
elevado do que o coeficiente importado total, referente ao conjunto da 
economia, segundo dados publicados em Mesquita, Correa (1996). Estas 
diferenças sugerem a maior sensibilidade da indústria dessa categoria de 
bens em relação aos efeitos da abertura na economia como um todo. 
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Tabela 2 

ÍNDICES DOS COEFICIENTES 
DE COMÉRCIO EXTERIOR (QUANTUM), 

DO QUANTUM DA PRODUÇAO DOIVTÉSTICA DE BENS DE CAPITAL 
E DA FORMAÇÁO BRUTA DE CAPITAL FIXO 

(1991 = 100) 

MBKPBK XBKPBB: PDBK FBKF 

1977 111,O 36,O 121,7 109,6 

1978 112,2 47,9 121,s 113,O 

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,l 84,O 97,9 104,9 

1983 75,4 84,3 79,l 88,O 

1984 52,8 76,5 90,7 89,l 

1985 47,O 83,l 102,O 96,9 

1986 46,l 63,6 124,3 119,2 

1987 53,6 81,5 122,O 117,s 

1988 55,3 97,6 119,5 112,l 

1989 60,3 116,l 119,9 113,5 

' 1990 83,l 96,6 101,3 104,3 

1991 100,O 100,O 100,O 100,O 

1992 113,8 126,9 94,8 91,4 

1993 131,6 165,8 102,3 97,9 

1994 166,7 147,4 121,2 110,2 

1995 300,6 131,9 121,5 125,O 

1996 406,s 150,s 104,2 140,O 

1997 520,8 185,9 109,l 154,3 

Fonte: FUNCEX, IBGE. Elaboração dos autores. 

(MBWPBK) = índice do quantum importadolquantum produzido internamente. 
CWC/PBK) = índice do quantum exportadolquantum produzido internamente. 
PDBK = índice do quantum da produção doméstica de bens de capital. 
FBKF = índice da Formação Bruta de Capital Fixo. 
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2.3 Dinâmica das exportações de,bens de capital 

As exportações de bens de capital apresentaram uma trajetória 
de crescimento contínuo entre 1977 e 1981. Elas cresceram a taxas maiores 
que a produção total, gerando uma elevação persistente do índice do coefi- 
ciente exportado que passa de 36,O em 1977 para 106,2 em 1981 (Tabela 2). 
No período compreendido entre 1982 e 1986 as exportaçóes oscilaram em 
torno de um patamar médio inferior ao de 1981, enquanto a retração da 
produção doméstica de bens de capital, que mergulhou entre 1980 e 1983, 
amorteceu as flutuaçóes do coeficiente exportado. Nos anos 80 este oscilou 
abaixo do patamar verificado em 1981 até o ano de 1988. 

Entre 1985 e 1989, a produção doméstica de bens de capital 
cresceu cerca de 17,5%, enquanto o coeficiente de exportação aumentou 
39,7%. Embora as exportações desta categoria de bens não tenham apresen- 
tado a mesmaperformance das exportações totais face ao esforço exportador 
da economia verificado nos anos 80, elas se mostraram importante base de 
sustentação de um patamar mínimo do nível de atividade da indústria local 
de bens de capital num contexto de estagnação da taxa de investimento 
doméstica. 

Nos anos 90, as exporta@es de bens de capital permanecem 
relevantes na  determinação do desempenho da indústria doméstica desta 
categoria de bens, conforme Fiani (1996, p. 40-41): 

. "De forma geral, as exportações representam um 
componente importante d a  demanda agregada por 
bens de capital: dados do MICT analisados pelo 
BNDES indicam que, em 1995, era de 14,9% a 
participação média das exportações na  produção e 
de 16,8%para a categoria dos bens de capital exclu- 
sive equipamento de transporte, superando a média 
global. Isto indica que o comportamento das vendas 
externas tem um impacto significativo na  perfor- 
mance do setor". 

Todavia, este mesmo autor ressalta que: 

'7.J opaís vem perdendo participação em mercados 
tais como d a  Nafta (excluindo o México) e a CE, em 
favor das exportações para o Mercosul e os demais 
países d a  América Latina. Ocorre que os dois últi- 
mos mercados são compostos por países que, como 
é de conhecimento geral, frequentemente enfi-entam 
dificuldades macroeconômica.s, vinculadas muitas 
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vezes a severas crises cambiais. Assim, uma opção 
excessivamente limitada a estes mercados pode com- 
prometer a longo prazo aperformance das exporta- 
ções de bens de capital finamizáveis" (Fiani, 1996, 
p. 60).12 

Entre 1990 e 1997, a produção doméstica de bens de capital fica 
estagnada, oscilando em torno do patamar verificado em 1990, a exceção do 
biênio 1994-1995, quando a produção cresce cerca de 21% em relação a 1990. 
Nesse período as exportações crescem em quase todos os anos da série, 
enquanto o coeficiente exportado aumenta cerca de 92,4% (Tabela 2). 

"Trata-se, sem dúvida, de uma mudança de natu- 
reza estrutural que indica maior envolvimento das 
empresas fabricantes de máquinas e equipamentos 
com o mercado externo. Cabe, no entanto, ressaltar 
que o aumento registrado neste indicador (coeficien- 
te de exportação) reflete, antes de tudo, o retraimento 
do mercado interno, e não simplesmente o aumento 
das exportações, o que sem dúvida sugere estar 
havendo uma substituição de mercados que talvez 
possa ser em parte reveriiida em caso de retomada 
d a  formação de capital na  economia brasileira" 
.(Torres, Carvalho, Torres Filho, 1994, p. 41). 

A despeito de crescer significativamente em relação ao patamar 
médio dos anos 80, o coeficiente de exportação de bens de capital não 
apresentou, nos anos 90, desempenho comparável àquele apresentado pelo 
coeficiente importado, reduzindo a possibilidade de reorientação da oferta da 
produção local para o exterior de modo a compensar a maior participação dos 
bens de capital importados na  demanda doméstica. Nos íiltimos anos o 
coeficiente de exportação, após atingir um piso em 1990, cresceu até 1993, 
voltando a decair no biênio 1994-1995 e a crescer no biênio seguinte (Gráfico 
1 e Tabela 2). 

Portanto, ao mesmo tempo em que cresciam as importações de 
bens de capital e seu consumo aparente, o quantum da produção doméstica 
permanecia próximo ao patamar observado para os anos 80, enquanto as 
exportações cresciam a uma taxa bem inferior à taxa de incremento das 
importa@es de bens de capital, deteriorando-se sobremaneira a balança 

12 O termo "fmarnizáveis" identifica aqueles bens de capital cuja exportação pode 
ser financiada através do FINAMEX, que corresponde à linha de financiamento 
às exportações de bens de capital, entre outras categorias de bens, do BNDES, 
atualmente com a denominação de BNDES-Exim. 

! l4 
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comercial desta categoria de bens (Tabela 3). Ou seja, de acordo com o Gráfico 
1, ao contrário do que ocorre com o padrão do coeficiente de importação de 
bens de capital, o padrão de oscilação do seu coeficiente de exportação não se 
altera nos anos 90. 

Tabela 3 

SAIDO COMERCIAL DE BENS DE CAPITAL 
US$ milhões 

Ano Saldo 
1991 53,66 i - 
1992 7 3 7 9  k ,> . -.. ..%, 

1997 -2536,16 

Fonte: SECEXIMICT. Elaboração dos autores. 

A análise dos indicadores estimados neste trabalho permite 
'algumas conclusões referentes ao processo de ajuste verificado nos últimos 
anos nos vários segmentos da indústria de bens de capital. 

Fica clara a perda de participação de mercado da indústria 
doméstica dessa categoria de bens nos anos 90, em virtude do aumento da 
relação (importações/consurno aparente) nos cinco segmentos analisados 
(Tabela 4). Para qualquer um destes segmentos, em 1997 essa relação era, 
no mínimo, o dobro do valor encontrado para 1991. Para os bens de capital 
para transporte, esta relaçáo cresceu 11,2 vezes, nesse período. O desempe- 
nho de indicadores econômico-financeiros também reflete a proporção do 
ajuste e dos reveses sentidos na indústria de bens de capital (Tabela 5). A 
exceção do segmento de bens de capital para o setor de energia elétrica, os 
demais apresentaram taxas de rentabilidade do patrimônio negativas em 
quase todos os anos da série levantada: 1991-1996. Além disso, o indicador 
de endividamento geral aponta para um aumento generalizado da dependên- 
cia de capitais de terceiros pelas empresas analisadas, neste período. A 
reduqão dos índices de comércio intra-indústria, a partir de 1995 - período 
marcado pela apreciação da taxa de câmbio real -, em quase todos os 
segmentos, sugere que o processo de ajuste da indústria de bens de capital 
foi particularmente intenso após este ano (Tabela 6). 

Nova Economia I Belo Horizonte I v. 9 1 n. 2 1 dez. 1999 55 



Tabela 4 

IMPORTAÇÓESICONSUM:~ APARENTE 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

Agrícola 5,lO 5,17 3;32 5,24 19,06 31,lO 27,56 

Construção 7,Ol 9,79 13,98 10,75 19,59 19,41 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 

Tipicamenteindustiais 13,46 14,39 17,Ol 26,03 36,88 52,06 65,52 

Fonte: IBGE. S E C E W C T .  Elaboração dos autores. 

Nota: Importaçóes/consumo aparente = importaçõed(produçáo + importações - exportações) 

Tabela 5 

INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS PARA SEGMENTOS 
DE BENS DE CAPITAL 

Agrícola 

LC EG RP ROL 
1991 1,64 40,43 -0,19 180322,24 
1992 1,08 44,83 -0,08 203357,35 
1993 1,71 42,53 -0,07 311111,ll 
,1994 1,46 45,12 -0,04 424211,lO 
1995 1,28 47,84 -0,04 315421,03 

1996 1,41 52,06 -0,lO 311478,27 

Energia elétrica 

Transportes 

LC EG RP ROL 
1991 1,40 51,98 -30,56 2307087,76 

Tipicamente industriais 

LC EG RP ROL LC EG RP ROL 
1991 1,71 39,40 0,OO 183929,34 1991 1,53 43,76 -11,61 1144958,75 

Fonte: Balanço Anual Gazeta Mercantil. Elaboração dos autores. 

LC = Liquidez Corrente; 
EG = Endividamento Geral (%); 

RP = Rentabilidade do Patrimônio (%); 

ROL = e c e i t a  Operacional Líquida em Reais de 1994. 
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Tabela 6 

ÍNDICES DE COMÉRCIO INTR~~-INDÚSTRL~S, (GRUBEL E LLOYD) 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

Agrícola 0,54 0 , 3 3 .  0,37 0,54 0,76 0,52 0,47 

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 

Tipicamenteindustriais 0,48' 0,55 0,62 0,48 0,27 0,25 0,29 

Fonte: S E C W C T .  Elaboração dos autores. 

Em 1990, a especializaçáo da indústria de bens de capital em 
produtos de menor qualidade e menor sofísticaçáo tecnológica vis-à-vis seus 
parceiros comerciais, evidenciou-se na presença do comércio intra-indústria 
vertical em todos os segmentos analisados.13 Entre 1990 e 1997, continuou 
prevalecendo o comércio vertical nesses segmentos, a exceção do comércio de 
bens de capital para construção civil, que se tornou horizontal no último ano 
da série (Tabelas 8 e 9). 

Tabela 7' 

COEFICIENTES DE IMPORTAÇÁO DE BENS DE CAPITAL 
( I M P ~ R T A ~ Á ~ I P R ~ D U Ç Á O  DOMESTICA) 

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

Agrícola 4,71 4,43 3,02 4,90 19,26 31,24 26,96 

Construção 5,94 7,31 11,Ol 8,37 15,39 _ 14,94 - 15,09 

Energia elétrica 15,08 11,84 17,82 17,75 28,45 50,06 45,83 

Transporte 3,03 4,13 12,72 11,05 32,66 31,58 38,89 

Tipicamente industriais 14,85 15,99 18,99 31,89 54,04 98,97 169,41 

Fonte: S E C W C T .  Elaboração dos autores. 

13 O comércio intra-indústria horizontal é caracterizado pelo comércio de bens de 
uma mesma indústria mas que são diferenciados em termos de variedade. Já o 
comércio vertical é observado entre produtos de uma mesma indústria com 
distintos graus de qualidade e sofisticação tecnológica. Considera-se na literatura 
do comércio intra-indústria que o comércio vertical de uma cesta de bens ocorre 
quando o valor unitário das exportações CWX-) e o valor unitário das importações 
(WM) satisfazem a seguinte condição: 1 -a  > VüWVUM > li-a, sendo a = 0,15. 
Caso contrário, verifica-se o comércio horizontal. Sobre estas questóes, ver Gree- 
naway, Tors&nsson (19961, Hidalgo (1993). 

I 
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Tabela 8 
I PERFIL DE ESPECIALIZAÇÁO DA IND~STRLA 

DE BENS DE CAPITAL NO BRASIL 

1990 1993 ' 1995 1996 1997 

Agrícola 0,25 0,37 0,49 0,72 0,59 
Construção 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: SECEWMICT. Elaboração dos autores. 

Nota: VUM = Valor unitário das importações de bens de capital (US$/kg). 
VUX = Valor unitário das exportações de bens de capital (US$/kg). 

Tabela 9 

VALOR U N I T ~ I O  DAS LMPORTAÇOES 
E DAS EXPORTAÇÓES DE BENS DE CAPITAL 

1990 1993 1995 1996 1997 

VUM 
Agn'cola 16,19 11,60 9,41 6,93 8,90 

,Construção 836  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 
Agrícola 4,OO 4,30 4,60 5,OO 5,29 

Construçáo 4,98 5,37 6,21 5,97 5,81 
Energia elétrica 4,17 4,60 5,26 5,77 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: SECEWMICT. Elaboração dos autores. 

Nota: VUM = Valor unitário das importações de bens de capital (US$/kg). 
VUX = Valor unitário das exportações de bens de capital (US$/kg). 

Para a maioria dos segmentos analisados, mudanças nas dife- 
r e n w  dos valores unitários das importações W-M) e das exportações CVOX) 
ocorridas no início 'da década arrefeceram-se nos últimos anos, de um modo 
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geral. Isto sugere um perfii de especialização que favorece o comércio inpa- 
indústria vertical, com a especialização no Brasil de bens de capital de menor 
sof~ticação tecnológica vis-&vis as importações desta categoria de bens. 

A relação TRJWWM elevou-se em todos os segmentos. Porém, 
este aumento se deveu muito mais a reduções do VUM do que a aumentos 
do WX. Chama a atenção o segmenh 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. Aredução do VUM 
nos diversos segmeritos considerados deve estar relacionada à liberalização 
comercial do setor. Ou seja, a competitividade da indústria brasileira de bens 
de capital em produtos menos sofisticados era fruto, muitas vezes, da elevada 
proteção dispensada a esta categoria de produtos. Com o advento da libera- 
lização comercial nesta década, bens de menor sofisticação tecnológica pas- 
saram a ser incorporados, em maior volume, na cesta de importação de bens 
de capital. Desta forma, foi puxado para baixo o VUM de bens de capital e 
viabilizou-se um descolamento da produçáo doméstica em relaçáo às impor- 
tações desta categoria de bens, com o conseqüente crescimento explosivo do 
seu coeficiente de importação. Não obstante, o VUX cresceu nos segmentos 
produtores de bens de capital para agricultura, energia elétrica e construção 
civil, refletindo incrementos de qualidade e sofisticação tecnológica na pro- 
dução desses segmentos, no período analisado. 

A partir do biênio 1995-1996, verificou-se a estabiliza@o dos 
coeficientes importados em patamares mais elevados em relação àqueles 

, observados em 1991, a exceção daquele referente aos bens de capital tipica- 
mente industriais (Tabela 7 e Gráfico 2). Neste segmento, o coeficiente 
importado continuou com uma trajetória ascendente. Este fato ganha relevo 
visto que em 1997 as importações dos tipicamente industriais correspondiam 
a cerca de 60% das importações totais dos segmentos analisados (Tabela 1). 

Esta estabilização dos coeficientes de importação deve estar 
refletindo a restauração da complementaridade rompida entre importações 
e produção doméstica. Porém, esta complementaridade seria determinada 
por novos contornos: ceterispanbus, apenas os segmentos eficientes, segundo 
parâmetros de preços internacionais, não sucumbiriam à concorrência exter- 
na, garantindo para si uma parcela do mercado doméstico14. 

14 Ou seja, além da abertura econômica nos anos 90, uma série de fatores concorre- 
ram para alterar a posição relativa do grau de competitividade dos diversos grupos 
de bens de capital. Mencione-se políticas de crédito e comercial específicas para 
determinados setores da economia, o processo de privatizaçáo, os planos de 
investimentos do capital privado nacional e estrangeiro, etc. Inseridos neste 
contexto, apenas os segmentos eficientes, segundo parâmetros de preços interna- 
cionais, não sucumbiriam à concorrência externa 
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Gráfico 2 

COEFICIENTE DE IMPORTAÇAO DESAGREGADOS 
DE BENS DE CAPITAL 

( ~ P ~ R T A Ç Á ~ / P R ~ D u Ç Á ~  DOMÉTICA, A PREÇOS DE 1985) 

180.W 

X 

1991 1992 1993 1994 1995 1995 1997 

-+-agricola -a-consim@o +energia eieirica +iranrporie +lipicamenleindWdais 

,Fonte: SECEX/MCT. Elaboração dos autores. 

O processo de ajuste e redimensionamento supracitado estaria 
sendo concluído nos últimos anos desta década em pelo menos dois dos 
segmentos estudados. No caso específico dos bens de capital para construção 
civil, alguns indicadores sugerem que este segmento alcançou níveis razoá- 
veis de sofisticação e competitividade nos anos 90: em 1997 seu comércio 
intra-indústria já era horizontal; entre 1991 e 1996 seu coeficiente de expor- 
tação cresceu a taxas próximas do seu coeficiente de importação, garantindo 
um baixo desvio padrão do seu índice de comércio intra-indústria em relação 
aos demais segmentos contemplados (Tabelas 6, 7 e 10); em 1997 a penetra- 
ção das importações já havia se estabilizado e estava em um patamar bem 
abaixo daqueles observados para os demais segmentos analisados; o valor 
unitário de suas exportações- euja comparação com o valor unitário das 
importações expressa a qualidade e sofisticação tecnológica dos bens expor- 
tados - cresceu no período em tela, fendendo a se estabilizar nos últiqos anos 
da série estudada. 

60 Nova Economia I Belo Horizonte I v. 9 1 n. 2 1 dez. 1999 



Tabela 10 

COEFICIENTES DE EXPORTAÇÃO 
DE BENS DE CAPITAL 

Agrícola 12,41 18,66 11,95 11,54 18,21 30,78 29,15 

Energia elétrica 8,76 7,87 10,09 10,82 9,79 8,94 8,lO 

Transporte . 11,69 16,72 36,49 26,29 19,61 28,80 33,89 

Fonte: IBGE. SECEX/MICT. Elaboração dos autores. 

Da mesma forma, o segmento produtor de bens de capital para 
o setor de energia elétrica apresenta indicadores que sugerem a finalização 
de uma reação exitosa à pressão competitiva deflagrada nos anos 9015: o valor 
unitário de suas exportações cresceu no período estudado, tendendo a se 
estabilizar nos úitimos anos da série; o quantum doméstico produzido nesse 
segmento foi o único que aumentou em todos os anos do período 1991-1997, 
a exceção de 1996 (Gráfico 3); sua taxa de Rentabilidade do Patrimônio entre 

- 1991-1996 só foinegativa em 1995, enquanto nos demais segmentos analisa- 
dos esta taxa foi negativa para quase todos os anos da série considerada; a 
exceção do ano de 1993, este segmento apresentou a maior Taxa de Liquidez 
Corrente em relação aos demais segmentos contemplados, entre 1991-1996. 

15 Para este segmento da indústria o padrão de complementaridade entre as impor- 
tqóes e a produção doméstica, verificado até fins da década de 80 para todo o setor 
de bens de capital, não se rompeu, visto que o Brasil é um dos maiores produtores 
mundiais junto com o Canadá, sendo, inclusive, importante fornecedor desses 
equipamentos para outros países. Ou seja, o grau de competitividade alcançado 
nessa área foi determinante para a capacidade desse segmento em responder 
positivamente à intensa pressão competitiva verificada nos últimos anos sobre a 
indústria brasileira. No entanto, o processo de privatização em curso pode alterar 
esse quadro: "além de grande parte do setor passarpara o controle estrangeiro - 
o que por si só deve influir na escolha de fornecedores -, uma parcela muito 
importante de novos investimentos em geraçáo será constituída de termoelétricas, 
demandando equipamentos para os quais a indústria brasileira de bens de capital 
tempouca tradição" (Carta Capital, nov. 1998, p. 51). 
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ÍNDICE DE QUANTUM DA PRODUGAO DOMÉSTICA 
DESAGREGADA DE BENS DE CAPITm 

1991 = 100 

- .  
1991 1992 1993 1994 1995 1908 1997 

I-cígiimia -o-mnsmqão -enorgiae!Euiia - c t w p o r t a  -tipimsisinduribidr I 
Fonte: IBGE. 

Os dados estimados também sugerem que os segmentos de bens 
de capital para transpqrte e tipicamente industriais foram aqueles que 

,sofreram os maiores reveses no processo de ajustamento, na década atual.16 
No primeiro caso, seu índice de quantum da produção doméstica era o único 
que se encontrava, em 1997, abaixo do patamar de 1991, dentre os segmentos 
contemplados nesse estudo; seu coeficiente importação/consumo aparente foi 
o que mais cresceu no período em tela, cerca de onze vezes, em relação aos 
coeficientes dos demais segmentos; seu VUM apresentou drástica redução 
entre 1990-1997, enquanto seu VCTX é marcado por fortes oscilações nesse 
período. Este segmento apresentou a maior taxa de endividamento geral 
entre 1991-1996, e, em geral, as menores taxas de liquide2 corrente, em 
relaeo aos demais segmentos; a rentabilidade de seu patrimônio apresen- 
tou-se fortemente negativa em quase todos os anos da série considerada nesse 
estudo, indicando um desempenho muito mim deste segmento da indústria 
de bens de capital no período supracitado. 

16 O primeiro segmento é constituído por bens tais como aviões, navios, locomotivas, 
automóveis (exclusive de passeio), etc. Ou seja, não se trata de máquinas e 
equipamentos requeridos para a produção destes meios de transporte. Estas 
máquinas e equipamentos estão contemplados nos segmentos de bens de capital 
tipicamente industriais. 
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Os bens de capital tipicamente industriais apresentavam em 
1997 o maior coeficiente importado (importação/consumo aparente), na casa 
de 65,5%, e correspondiam ao único segmento que não apresentava evidên- 
cias de estabilização do coeficiente de importação após 1995 (Gráfico 2).  Seu 
quantum produzido internamente manteve-se estagnado, próximo ao pata- 
mar verificado em 1991, a exceção do biênio 1994-1995. Seu VUk se reduz 
entre 1990 e 1997. Seus indicadores econômico-financeiros, observados no 
período 1991-1996, não são alvissareiros, destacando-se a rentabilidade de 
seu patrimônio, negativa em quase todos os anos da série estudada. Conforme 
Laplane, Sarti (1997, p. 150:151), o segmento de bens de capital mecânicos, 
que tem como subconjunto os tipicamente industriais e bens de capital 
agrícola, foi fragilizado pelaretração da demanda nos anos 80, conseqüência 
dos baixos níveis de investimento. Esse segmento: 

"teve ainda que enfrentar forte concorrência dos 
importados nos anos 90, relativamente mais bara- 
tos pela valorização cambial e pela facilidade de 
acesso às linhas externas de financiamento para 
importações. " 

-- 9',.hd- ' 

4.1 Conseqüências do ajuste e redimensionamento 3 .. 2'54 
.L&<;> " 

da indústria de-bens de capital 

A recente mudan* na política cambial alterará a trajetória dos 
coeficientes de importação e de exportação de bens de capital, amenizando 
(OU revertendo) seus déficits comerciais dos últimos anos. A taxa Com que 
esses déficits serão minorados dependerá, também, da capacidade de resposta 
da atual estrutura produtora dessa categoria de bens em satisfazer à deman- 
da de investimentos no País. Esta capacidade de resposta variará entre os 
segmentos estudados e relaciona-se aos seus atuais perfis de especialização 
e graus de articulação nas cadeias produtivas. Os segmentos de bens de 
capital tipicamente industriais e para transporte, que se encontravam entre 
os segmentos com os maiores coeficientes de importação em 1997 e, também, 
com os piores desempenhos dos indicadores econômico-financeiros analisa- 
dos entre 1991-1996, provavelmente responderão com menor intensidade a 
uma eventual retomada da demanda de investimentos nos próximos anos, 
em relago aos demais segmentos estudados. 

No que tange à competitividade da economia os efeitos do 
processo de ajuste na indústria de bens de capital são positivos a curto/médio 
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prazo. Este resultado é função dos ganhos de eficiência microeconôrnica 
decorrentes do aumento do conteúdo importado da produção nacional, im- 
plícito no processo de racionalização, desverticalização e modernização da 
estrutura produtiva no setor de bens de capital e na indústria, de um modo 
geral. Contudo, a longo prazo esses efeieos são ambíguos, dado que podem 
ser compensados pelo enfraquecimento elou desaparecimento de segmentos 
com elevado conteúdo tecnológico e alto grau de difusão de A 
intensidade deste processo vai estar relacionada à especialização recente da 
indústria de bens de capital que, por seu turno, está associada à abertura 
econômica. 

A abertura econômica estimula a alocação de recursos que 
privilegie os segmentos eficientes segundo parâmetros de preços internacio- 
nais, preterindo-se os menos eficientes. No Brasil, a indústria de bens de 
capital, de um modo geral, permaneceu nos anos 90 com um perfil de comércio 
intra-indústria vertical. A especialização em bens menos sofisticados desloca 
o desenvolvimento de segmentos de maior conteúdo tecnológico e importan- 
tes para a difusão do progresso técnico. 

Neste caso, os desempenhos das taxas de investimento e de 
crescimento econômico futuras serão afetados pelo grau de penetração e pela 
composição do conteúdo tecnológico das importa~ões de bens de capital. A 
melhoria da eficiência dos investimentos (redução da relação capitdprodu- 
to), que resulta em importante estímulo ao seu crescimento, passaria a 
depender do incremento das importações de peps  e componentes e de bens 
de capital, propriamente ditos, na composição dos investimentos no Brasil, 
principalmente no que se refere aimportações de maior conteúdo tecnológico. 
A importação desta categoria de bens se colocaria, cada vez mais, como fator 
crucial ao estímulo e alavanca das taxas de investimentr no Pai. e da 

17 Segundo Laplane, Sarti (1998, p. 481, houve nos Últimos anos naindústria, de um 
modo geral, um "fortalecimento da competitividade no plano microeconômico - 
com incorporação de equipamentos e componentes importados, abandono de linhas 
deprodução, redução da capacidade local de geração de inovações e eliminação de 
postos de trabalho". Ainda, para Laplane, Sarti (1997, p. 150-1511, verificou-se na 
economia brasileira um "(...)processo de especialização e de complementaridade 
produtiva e comercial das grandes empresas, com importação crescente de peças e 
componentes, iniciado por fabricantes de bens finais a partir da abertura da 
economia em 1990 e acentuado, nos últimos tempos, e m  função do câmbio e da 
disponibilidade de financiamento externo para importações. I...) A estratégia de 
especialização das empresas teve como contrapartida aumentos de rentabilidade e 
dos niveis de competitividade, sobretudo ganhos de produtividade e reduções de 
custos operacionais e financeiros. Entretanto, e m  termos sistêmicos, esta reestru- 
turação resulta em fragilização dos encadeamentos produtivos e tecnológicos, 
perda do poder multiplicador e indutor da indristna, I... 1." 
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produção doméstica de bens de capital, fortalecendo o caráter de complemen- 
taridade entre as importações e a produçáo interna desses bens. 

Neste processo, aumenta-se a vulnerabilidade do desempenho 
das taxas de investimento em relaçáo às restrições externas (de divisas) que, 
por seu turno, existem, a priori, p p a  qualquer economia, mas que se 
mostram mais fortes (ou com menor periodicidade de recorrência) nas 
economias não desenvolvidas. O aumento da participação de máquinas e 
equipamentos importados na Formação Bruta de Capital Fixo no Brasil, nos 
anos 90, sugere que a sensibilidade do investimento a restrições externas 
elevou-se recentemente. Ou seja, uma elevaçáo da restrição de divisas exter- 
nas resulta no aumento do preço em moeda doméstica dos bens de capital 
importados e de seus substitutos domésticos. Isto ocorre seja devido à 
desvalorizaçáo cambial, seja em virtude da elevação de barreiras tarifárias e 
não-tarifárias, que decorrem da referida restriçáo. Neste caso, aumenta-se a 
relação capital/produto e, portanto, os custos do investimento. 

4.2 Política industrial e a producão doméstica de bens de capital 

A trajetória futura da indústria de bens de'capital será delimi- 
tada, em boa medida, pela orientação das políticas públicas dirigidas ao setor. 
Há, atualmente, um trade offa ser enfrentado. O estímulo às importagies de 
bens de capital - por meio das políticas comercial, de financiamento e 
tributária - imprime ganhos de eficiência microeconômica para o sistema 
produtivo nacional no curtolmédio prazo, contudo torna maior a sensíbilida- 
de do investimento no Brasil a restrições externas de divisas. Ademais, níveis 
elevados do coeficiente de importação de bens de capital podem deslocar o 
desenvolvimento de segmentos de maior conteúdo tecnológico e importantes 
difusores de progresso técnico, comprometendo, no longo a competi- 
tividade da indústria de bens de capital e do sistema produtivo nacional. 

Urge, também, a definição da natureza da política industrial a 
ser adotada: esta pode ser horizontal ou de targeting. Neste segundo caso, 
visto que nos últimos anos os subgnipos produtores de bens de capital menos 
eficientes não superaram os obstáculos impostos pela pressão competitiva 
externa, há a opção de apoio àqueles que demonstraram capacidade de 
competição no mercado internacional, tais como os segmentos de bens de 
capital para a construção civil e para o setor de energia elétrica. Porém, se a 
referência para a adoção de políticas for os segmentos que sentiram os 
maiores reveses nos últimos anos, pode-se optar pelo apoio aos segmentos de 
bens de capital para transporte e tipicamente industriais, caso se c o h e m  
a s  evidências colhidas neste estudo. Por fim, caso prevaleça o propósito de 
estímulo à produção doméstica de bens de capital, segmentos de elevado 
conteúdo tecnológico e com alto grau de difusão de inovações, notadamente - - " .  
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bens de capital tipicamente industriais, não devem ser preteridos pela polí- 
tica industrial. Neste caso, uma eventual política de estímulo à produção dos 
tipicamente industriais deve considerar a participação do capital externo 
como elo importante na  reestruturação desta indústria. Seu papel se mostra 
relevante tendo em vista a recente desarticulação deste segmento e a maior 
facilidade do capital estrangeiro vis-à-vis o capital nacional de acesso à 
tecnologia de fronteira e ao mercado internacional de capitais. 
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