
37 JULIggS5 	GAZEIA MERCANT IL 

Crescem os investimentos 

por Vera Saavedra Durão 
do Rio 

Os investimentos produ-
tivos estão crescendo, no 
país, após o Real. No pri-
meiro semestre do ano, a ta-
xa de investimento em rela-
ção ao Produto Interno Bru-
to (PIB) foi de 18,5%, a 
mais alta desde o Plano 
Cruzado, em 1986, quando 
alcançou 18,8%, informou o 
diretor do Instituto de Pes-
quisa Econômica Aplicada 
(IPEA). Cláudio Conside-
ra. Este desempenho foi 
sustentado basicamente pe-
la importação de máquinas 
e equipamentos, que totali-
zou em valores US$ 5,593 
bilhões, no acumulado ja-
neiro/junho, crescendo 
52,3% ante igual período do 
ano passado. O 1PEA traba-
lha com uma projeção de 
uma taxa de investimento 
de 20% do PIB, até dezem-
bro. 

Depois de atingir seu re-
corde na década de 70. 
quando a média de partici-
pação dos investimentos no 
PIB era de 23%, nos últi-
mos treze anos a taxa de in-
vestimento vinha mantendo 
uma participação irrisória 
no produto real, sinalizando 
a ausência de inversões de 
risco na economia brasilei-
ra. Tendo alcançado sua 
maior taxa na década de 80, 
em 1986. este indicador 
passou, desde então, a regis-
trar quedas contínuas até 
chegar ao "fundo do 
poço", em 1992, quando 
abocanhou uma fatia de 
apenas 13,7% do PIB. Em 
1993 e 1994 apresentou tí-
mida recuperação, fechando 
o ano passado com 16,3% 
do PIB. 

A retomada dos investi- 

mentos ocorrida no primei-
ro semestre deste ano é im-
portante, na avaliação de 
Cláudio Considera, apesar 
de não contar com nenhum 
grande novo projeto de 
planta industrial. "Este 
crescimento da taxa de in-
vestimento embute projetos 
de expansão de capacidade 
de produção, em grande 
maioria. A indústria tem re-
posto máquinas obsoletas, 
modernizado suas instala-
ções e expandido sua capa-
cidade de produzir, prepa-
rando-se para anos de maior 
estabilidade", disse o dire-
tor do IPEA. Ele ressaltou o 
fato de que esta expansão 
do capital de risco está sen-
do proporcionada p.21e, setor 
privado, já que o Estado es-
tá falido. "Nos anos 70 e 
80, grande parte da taxa de 
investimento decorria de in-
versões do governo  em in-
fra-estrutura, no setor de 
construção ou das estatais. 
Agora, quem investe é só o' 
setor privado." 

A retomada de obras de 
infra-estrutura, como vem 
anunciando-o BNDES, po-
derá colaborar para expan-
dir mais o que os economis-
tas denominam de formação 
bruta de capital fixo 
(FC1-3K) na economia. Esta 
FCBK é que pos;ihilita me-
dir a participação dos inves-
timentos no PIB de um país. 
Ela é formada por três indi-
cadores que são as importa-
ções.de bens de capital, a 
produção de bens de capital 
e o desempenho da cons-
trução civil. Quanto mais 
crescem as compras e a pro-
dução de máquinas e equi-
pamentos e a atividade da 
construção civil, significa 
que o país está investindo. 

Num quadro recessivo, es-
tes indicadores são os pri-
meiros a se retrair. 

De acordo com os cálcu-
los do IPEA, a importação 
de bens de capital vem li-
derando, neste ano, a com-
posição da taxa de investi-
mento brasileira. As com-
pras de máquinas, apare-
lhos, caldeiras e suas partes 
somaram US$ 3,3 bilhões 
no primeiro semestre, en-
quanto as importações de 
máquinas e aparelhos elétri-
cos totalizaram cerca de 
US$ 2,2 bilhões. As impor-
tações de bens de capital já 
se classificam em segundo 
lugar na pauta de importa- 

() aumento da 
taxa embute 

projetos de 
expansão da 
capacidade 

produtiva 

ções do País. O chefe do de-
partamento de planejamen-
to e orçamento do BNDES, 
Francisco Marcelo Rocha 
Ferreira, observou que vem 
ocorrendo também um au-
mento da produção de bens 
de capital, como indicam os 
números da Agência Espe-
c ial de .Friancianiento In-
dustrial (Finame), subsidiá-
ria do banco. "Somente o 
1•inamc automático, que fi-
nancia a compra de bens se-
riados, desembolsou USS 
1,8 bilhão para os empresá-
rios, no primeiro semestre", 
contou. 

O quadro de desaqueci-
mento da economia não de-
verá afetar muito a trajetória 
ascendente da taxa de.inves-
timento em relação ao PIB, 
observou Cláudio Conside-
ra. "A economia vai reduzir  

seu ritmo de crescimento, (. 
mas não vai parar de cres-
cer, pois ao governo não in-
teressa a recessão", avisa. 
O Ipea está projetando um 
PIB de 6,1% para este ano, 
ante os quase 6% do ano 
passado. "Crescemos de-
mais para quem quer estabi-
lizar a economia e agora es-
tá na hora de reduzir este 
ritmo." O diretor do IPEA 
relatou que, segundo os da-
dos da instituição, o produ-
to real aumentou 7,7% no 
primeiro semestre e deverá 
cair para 4,3% no segundo, 
com o ano fechando em 
6,1%. No primeiro trimestre 
de 1996, o desaquecimento 
vai continuar e o PIB tri-
mestral deverá fechar com 
expansão de 2 a 3%, ante 
igual período de 1995. Para 
1996, a projeção do IPEA é 
de um PIB na casa dos 4 a 
5%, podendo chegar a 7% 
em 1997. 

Estudos do BNDES, co-
mo relata Rocha Ferreira, 
apontam como ideal para 
um crescimento sustentado 
do Brasil um PIB/ano de 
5%, com urna taxa de inves-
timento entre 22 e 24%. 
' 'Neste ritmo, o País terá 
condições de manter sua es-
tabilidade e dar emprego", 
alerta. Entretar,tc, sua análi 
se é de que só se chegará a 
este cenário ideal se houver 
uma boi reforma fiscal e tri-
butária capaz de deixar cla-
ras as regras do jogo para Os 
investidores. "Este é o nó, 
esta é a chave, pois esta re-
forma baixará os juros e es-
timulará novas inversões, 
possibilitando à indústria 
não apenas ocupar capaci-
dade ociosa mas também 
gerar nova capacidade de 
produção." 
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O desempenho foi sustentado pela importação de máquinas 


