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A esperada retomada da atividade
econdmica parece estar a caminho,
conforme mostram os indicadores
recentemente divulgados sobre o
emprego industrial, a capacidade
utilizada e expectativa dos empresarios.
Todavia, embora a aceleracdo do nivel de
atividades se faca necesséaria, deve-se
guestionar a possibilidade de tal
expansdo se perpetuar ao longo do
tempo.

Apenas a elevagéo do estoque de capital
e melhorias tecnoldgicas podem resultar
em crescimento continuado do produto,
0 que é condicao necessdaria mas nao
suficiente para o desenvolvimento
econdmico.

A producdo doméstica de bens de capital
vem mostrando forte dinamismo,
elemento que corrobora a expectativa de
gue a taxa de investimento se eleve
novamente este ano. Todavia, as
guantidades importadas de bens de
capital ainda ndo se recuperaram
plenamente da forte retracéo verificada
em 2003.
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Retomada do Investimento?
Importacdes e Producgéo de Bens de Capital

Ha vinte e dois anos o Brasil enfrentava a pior crise da economia
internacional desde 1929. Um dos resultados da Crise da Divida de
1982 foi a retragdo do PIB de 3% no ano seguinte. Nos vinte e um
anos que vao de 1982 a 2003, apenas entre 1984 e 1986 e em 1994,
as taxas de crescimento do PIB foram superiores a 5%.

O crescimento econdmico no longo prazo, conforme nos ensina a
teoria econémica convencional, depende dos fatores de produgéo:
capital e trabalho, bem como da tecnologia que articula os montantes
de fatores de producao para se obter determinado nivel de produto.
N&o se pode, contudo, se deixar de mencionar as instituicdes como
elemento relevante na trajetéria expansiva da economia.

A ampliacdo do estoque de capital da economia decorre dos fluxos
de gastos com investimentos. Em 1982, a participacdo dos gastos
com investimentos brutos na despesa agregada era de 23%. Em
2002 recuou para 18%. Pode-se estimar a trajetéria das despesas
em investimentos por meio da producao fisica da indUstria de bens
de capital e da evolucdo do quantum das importacdes de bens de
capital, embora o valor dessas importacdes ndo conste das despesas
domésticas em investimentos.

A despeito das recentes melhoras nos indicadores de curto prazo
da produgéo industrial (elevacéo do nivel de emprego na inddstria
paulista; elevacdo do nivel de capacidade instalada; melhoria nas
expectativas dos empresarios) os quais de fato podem estar indicando
uma retomada do nivel de atividades, deve-se colocar a questao de
gue, em havendo o0 aguecimento da economia, quais as chances de
gue néo se verifique o crdnico stop and go que a economia brasileira
vem amargando a mais de duas décadas?

Os dados mais recentes de producéo industrial de bens de capital e
do quantum das importacdes desses bens indicam que de um lado,
a producéo de bens de capital vem puxando a producéo da industria
em geral, a despeito do maior peso da producdo de bens
intermediarios na matriz industrial brasileira. De fato, a producao de
bens de capital acumulada no primeiro bimestre desse ano é 13%
superior a verificada em mesmo periodo do ano anterior.

De outro lado, contudo, o quantum importado de bens de capital,
gue mostrou expressiva queda ao longo de 2003, até 0 momento ndo
se recuperou, estando, em marco desse ano, 12% inferior ao nivel de
marco de 2003 (segundo a media movel em 12 meses).

Os indicadores apontam, portanto, tendéncias opostas, mesmo porque,
0 maior volume de produgao domeéstica de bens de capital pode estar
associado aos setores com maior dinamismo da economia brasileira
nos ultimos trimestres, ou seja, 0s setores com demanda externa.
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Grafico 1 - Producéo e Importagédo de Bens de Capital (Quantum)
(Média Movel em 12 Meses 2002=100) Dez/2001 - Mar/2003
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Fonte: FUNCEX e IBGE. Elaborag&o: SOBEET.
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