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Destaques

A economia brasileira retomou sua trajetéria de crescimento no final do
ano passado. Esse quadro gerou um incentivo generalizado ao aumento do

investimento pelas empresas industriais, do qual se pode destacar:

» A industria de transformacéo devera investir R$ 151.,9 bilhdes em 2010,
um aumento de R$ 31,8 bilhdes (26,4%) com relacdo a 2009;

* O principal investimento em 2010 sera em maquinas e equipamentos:
serdo R$ 92,7 bilhdes investidos (R$ 11,8 bilhdes a mais que em 2009);

* A taxa de investimento (FBCF/PIB) deve atingir 18,4% em 2010, o que &

suficiente para garantir um crescimento do PIB superior a 5,5% no ano

e, portanto, torna desnecessaria a elevacdo da taxa SELIC;

* Apesar disso, € necessario_tornar _permanentes 0s incentivos aos

investimentos, como o Programa do BNDES de Sustentacdo do

Investimento, para que a economia retome o ciclo virtuoso de

crescimento sem desequilibrio verificado nos anos anteriores a crise;

* Os investimentos em gestéo, inovacgéo e P&D devem aumentar em 2010
e, assim, a parcela de investimento privado em P&D deve atingir 0,58%
do PIB, o que, apesar do aumento, € insuficiente para atingir a meta da

Politica de Desenvolvimento Produtivo (que € 0,65% do PIB em 2010);

A demanda por recursos publicos, por sua vez, aumentara mais que

proporcionalmente: devem ser demandados R$ 38,5 bilhées em 2010, o

gue exigira esforgo adicional do BNDES e dos principais financiadores;

* Os investimentos em 2010 focardo a expansdo do mercado, mas sem
deixar de se preocupar com uma producao eficiente a custos reduzidos,
pois as empresas querem recompor a margem e o share perdidos em
2009;

» Assim como no ano passado, a carga tributaria é o principal limitante ao

investimento, como aponta 67% das empresas. Além de reduzir o

consumo, ela retira recursos que poderiam ser reinvestidos;



Os investimentos se concentrardo nas grandes empresas, as quais

serdo responsaveis por 79,5% das inversoes;

As grandes empresas sdo, além disso, as que mais se utilizam de

recursos publicos para investir. Ja as PMEs dependem essencialmente

de seus proprios recursos;

As pequenas empresas, nesse sentido, destacam-se dos outros portes
por enfrentar como um dos principais limitantes ao investimento a falta

de recursos proprios;

As médias, por sua vez, destacam-se por investir principalmente em
melhorias de gestdo e dos processos produtivos, pois entendem a

necessidade disso para crescer em dire¢do as grandes;

Finalmente, as grandes empresas destacam-se por serem as que mais
investem nas inovagcdes e melhorias dos produtos. Porém, séo elas que
destacam o cambio como um dos grandes limitantes a realizacdo de

investimentos;
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Apresentacao

Dentre as principais economias do mundo, o Brasil esteve entre os
altimos a entrar na crise financeira internacional e entre os primeiros a sair
dela. Em agosto de 2008, enquanto o mundo ja estava sentindo os efeitos que
levariam a maior crise econémica das ultimas décadas, a economia brasileira
crescia e, inclusive, demonstrava sinais de superaquecimento. Somente a partir
do ultimo trimestre é que o pais comecou a ser ameacado por uma recessao.

Com a queda das exportagcbes, oriunda da restricdo de demanda
externa, e a falta de liquidez no sistema financeiro, em razédo da fuga de capital,
a economia brasileira passou a sofrer gravemente os efeitos da crise. De
acordo com estudo do BNDES?, a retracdo das exportacdes foi responsavel,
direta ou indiretamente, por 63,2% da queda da produgéo industrial.

O estudo Um ano de Crise na Industria de Transformacédo, do
Decomtec/FIESP, ao avaliar os efeitos da crise constatou a perda liquida de
286 mil empregos entre setembro de 2008 e 0 mesmo més de 2009, a queda
na produtividade do trabalho de 4,1% e a reducdo da producéo industrial de
8,0%. Além disso, segundo o IBGE, houve uma retracdo do investimento de
9,9% em 2009 na comparacdo com ano de 2008, sua maior queda na
comparacao com o ultimo ano desde 1990 (quando se retraiu 10,9%).

A trajetéria recessiva da crise, entretanto, ndo perdurou por mais de seis
meses. Ainda no primeiro semestre de 2009 a economia brasileira jA comecava
a dar sinais de recuperacdo e, se ndo fosse pelo fraco desempenho
exportador, poderia ter alcancado resultados positivos ja ho ano passado.

Uma série de politicas governamentais, como desoneracfes, reducao
dos juros e garantias de liquidez ajudaram a garantir que a producdo e 0s
investimentos voltassem a dar sinais de recuperagcdo muito antes do que se
imaginava quando a crise se deflagrou. A producéo industrial, que havia caido
substancialmente no final de 2008 e inicio de 2009, voltou a se recuperar ainda
no primeiro semestre desse ano, e, mesmo que ndo esteja ainda no nivel pré-

crise, deve atingi-lo em 2010. Os investimentos empresariais (bastante volateis

! No estudo do BNDES “Desempenho exportador explica a recuperacgéo lenta da industria”, é
construido o coeficiente de exportagbes ampliado, o qual, além de considerar a participagao
das exportagdes na producéo, considera também o valor das exportagfes indiretas, ou seja, a
producgédo de insumos para mercadorias que tem como destino final 0 mercado externo.



as expectativas), por sua vez, foram os principais prejudicados e 0os que mais
demoraram a retomar a trajetoria de crescimento, s6 voltando a dar sinais de
recuperacao no final de 2009.

Assim, conforme foi analisado pelo Decomtec/FIESP no documento
Politica de Desenvolvimento Produtivo — PDP Apds a Crise, apesar de ter
sofrido importantes perdas do PIB, do investimento e, particularmente, da
producdo industrial, o Brasil resistiu bem a crise em comparacdo com o0s
demais paises, mas seu desempenho econdmico nos proximos anos, que inclui
a recuperacdo das perdas ocorridas na industria, ocorrerd em funcdo do
comportamento do governo com 0 objetivo de estimular o desenvolvimento
produtivo do pais.

Por ser fator chave na determinacdo do crescimento sustentavel e
equilibrado da economia, um dos principais prejudicados na crise e, a0 mesmo
tempo, uma variavel bastante vulneravel as expectativas, o investimento deve
ganhar atencdo especial. A analise da sua evolucdo e seus determinantes
exige detalhamento e evidéncias, a fim de que seja possivel a delimitacdo das
melhores medidas que garantam sua manutengcdo em niveis suficientemente
elevados para permitir o crescimento de longo prazo da economia.

Neste sentido, com o objetivo de analisar a intencdo das empresas
industriais em investir em 2010, a FIESP realizou, em conjunto com a Toledo &
Associados, uma pesquisa com 1.232 empresas entre os dias 1° de dezembro
e 17 de dezembro de 2009, questionando-as sobre 0s investimentos realizados
em 2009, a intencéo de investir em 2010 e suas estratégias ao realizar novas
inversoes.

A partir dessa pesquisa sobre a intencdo de investimento em 2010 pelas
empresas, serdo analisadas as estruturas dos investimentos, bem como as
estratégias empresarias por portes, de forma a poder dimensionar onde a
perspectiva de retomada poOs - crise financeira mais afetara a dinamica
produtiva da economia brasileira, permitindo propor alternativas viaveis que
garantam uma retomada econbmica que minimize o0s desequilibrios
econdémicos.

Finalmente, serdo apresentadas as principais conclusbes e algumas
propostas para incentivar os investimentos, considerando que esta é uma

variavel determinante do crescimento de longo prazo da economia.



1. Cenario econémico e reacao das empresas

1.1. Evolucéao recente dos Investimentos

A crise financeira internacional freou a tendéncia clara e quase
ininterrupta de ampliacdo dos investimentos em capital fixo na economia
brasileira. De acordo com o IBGE, do segundo trimestre de 2003 ao terceiro de
2008 o investimento (medido pela FBCF) cresceu 76,0% (média de 11,4% ao
ano), enquanto que o PIB cresceu 30,1% (média de 5,1% ao ano).

Porém, a escassez e o alto custo do crédito, associados as expectativas
pessimistas com relagdo ao futuro da economia brasileira, que a
caracterizaram a partir do final de 2008, desestimularam o empresariado a
realizar novas inversdes: em dois trimestres (Gltimo de 2008 e primeiro de

2009) o investimento se retraiu 20,1%, conforme grafico:

Gréfico 1 — PIB x Formacéao Bruta de Capital Fixo — 2001-09

dessazonalizado (Base: média 1995 = 100)
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Fonte: SCN/IBGE; Elaborag¢éo: Decomtec/FIESP

Como o investimento cresceu acima do PIB, esse periodo foi marcado
pela ampliacdo da taxa de investimento (FBCF/PIB), que saltou de 15,3% no

ano de 2003 para 18,7% em 2008 (a precos correntes). A partir do ultimo



trimestre de 2008, entretanto, houve uma clara mudanga nessa trajetoria
expansiva. Acompanhando a queda no PIB, o investimento caiu mais que
proporcionalmente, o que acarretou uma retracao nessa taxa em 2009, a qual
caiu para 16,7% do PIB, retornando a niveis similares ao de 2006.

Depois de apresentar, de acordo com dados do IBGE, queda de 10,0% e
11,2% durante a crise internacional, o investimento voltou a se recuperar. Ja no
segundo trimestre de 2009 cresceu 2,3%, no terceiro cresceu 6,7% e,
finalmente, no ultimo trimestre desse ano cresceu 6,6% com relacdo ao
trimestre anterior (série com ajuste sazonal).

A taxa de investimento, conforme pode ser visualizado no gréafico a
sequir, voltou a crescer ja no terceiro trimestre do ano passado, mas sé podera
superar em 2010 sua maior taxa dos ultimos anos (18,7%, atingida em 2008),
se houver politicas de incentivo as inversdes e melhora nas expectativas do

empresariado com relacao ao futuro da economia brasileira.

Grafico 2 — Formacéo Bruta de Capital Fixo (Variacdo e % do PIB) — 2007-09

Taxa de Investimento (Precos correntes) Variag&o - trimestre anterior
T80
6.6
30,0 1
Variaca T40
28,0 T N 400
18,0
18,0 1 16,3 +-4,0
12,0 + 1 .80
-10,0
6,0 FBCF (% do PIB) -11,2 T -12,0
0,0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 -16,0
2007 T1 2007 T2 2007 T3 2007 T4 2008 T1 2008 T2 2008 T3 2008 T4 2009 T1 2009 T2 2009 T3 2009 T4
2007: 17,4% do PIB 2008: 18,7% do PIB 2009: 16,7% do PIB

Fonte: SCN/IBGE; Elaboragao: Decomtec/FIESP

A recuperacdo econdmica verificada e, em especial, a recuperacédo dos
investimentos, se deveu em grande medida a um conjunto de a¢fes bem
estruturadas que fomentaram a produgdo e o consumo durante a crise.

Estimulos fiscais, por exemplo, foram adotados ainda no final de 2008 para
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incentivar as vendas. Os estimulos ao investimento, por sua vez, passaram a
ser mais robustos a partir de junho de 2009, quando foi langcado o PSI
(Programa de Sustentacdo do Investimento). Além da reducdo da TJLP de
6,25% para 6,00%, o BNDES criou fundos garantidores de crédito, o Cartéo
BNDES Inovacao, o BNDES Pré-Engenharia, reduziu os juros para aquisicéo,
exportacao e producao de bens de capital e os custos das linhas de inovagéo,
além do REFIN-BK e de algumas desoneracfes de IPI para uma lista de 70

mercadorias.

A recuperacdo econdmica, associada aos incentivos ( em especial
ao PSI) tem garantido, assim, que o investimento ve  nha se recuperando.
Desta forma, para garantir o crescimento equilibrad o da economia e para
que 0 pais cresca a taxas similares aos outros pais es em desenvolvi-
mento é necessario tornar esses incentivos permanen tes, a fim de que o
investimento retome a trajetéria de crescimento dos anos pre-crise.

Além disso, a politica macroecondmica ndo pode ser antagonica a
estratégia de desenvolvimento industrial. Os incent IVOS ao investimento
nao podem ser contrapostos pelo aumento da taxa SEL  IC, que gera uma

quebra de expectativas, levando a reducéo do invest  imento.

Desta forma, diante da importancia que o investimento tem para garantir
uma performance econdmica positiva de longo prazo e da necessidade de que
sejam avaliados seus determinantes, este documento analisara a intencao de
investimento para 2010, destacando o que pode restringi-lo ou incentiva-lo,
onde as empresas pretendem investir e com quais recursos, a fim de que
possam ser estruturadas propostas condizentes com as necessidades da

economia brasileira.

1.2. Intenc&o de Investimento em 2010

De acordo com a Pesquisa FIESP-Toledo, se em 2009 o numero de
empresas industriais que declaram néo ter realizado qualquer investimento foi

de 14,9%, em 2010 esse percentual deve se retrair para 6,2%. Nao por acaso,
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o investimento médio das empresas como parcela do faturamento deve

aumentar de 7,2% em 2009 para 8,1% em 2010, conforme gréfico a seguir:

Grafico 3 — Intencao de Investimento de empresas industriais — 2009 x 2010

02009
02010
14,9%
8,1%
7,2%
6,2%
Empresas que nao irdo investir Investimento como % do Faturamento

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo; Elaboragéo: Decomtec/FIESP

1.3. Estrutura dos Investimentos

1.3.1. Destino dos Recursos

A despeito do elevado crescimento do investimento como um todo, se
for analisado sob os diferentes destinos pode-se verificar uma clara assimetria
entre estes. O investimento em maquinas, equipamentos e instalacdes ainda é
a principal parcela dos investimentos empresariais (representou 67% do
investimento em 2009), a despeito de ser o que deve apresentar menor
expansao proporcional em 2010: 14,6%.

Os investimentos em gestéo, inovagéao e, principalmente, em Pesquisa e
Desenvolvimento, por sua vez, devem crescer muito acima desse percentual:
49,3%, 45,1% e 65,1%, respectivamente. Deve ocorrer, portanto, em 2010,
uma mudanca do mix de investimentos, no qual ganhardo espaco o0s

investimentos ligados a gestdo empresarial e a incorporacdo de novos produtos

12



e processos de producdo em detrimento do investimento destinados

exclusivamente a ampliagdo da producédo, conforme grafico a seguir:

Grafico 4 — Distribuicdo dos Investimentos — 2009 x 2010

(R$ bilhdes e % do total)
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150 -
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92,7
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30 - (1125/% 23,1 O Inovacéo + R$ 7,2 bi (+45,1%)
1 (15%)
(1) 135 OP&D + R$ 5,3 bi (+65,1%
0 | ERIGD) | I (9%) I 3 DI (+65,1%)
2009 2010

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo, PIA/IBGE, PIM/IBGE, IPA/FGV e Relatério FOCUS/BCB; Elaboragéo: Decomtec/FIESP

A partir de estimativas ? sobre o faturamento das empresas em 2009
e 2010, pode-se inferir que o investimento total da s empresas industriais
(em maquinas, equipamentos, instalacdes, gestdo, in  ovacao e P&D) deve
aumentar 26,4%, crescendo de R$ 120,2 bilhdes em 20 09 para R$ 151,9
bilhdes em 2010, ou seja, um aumento de R$ 31,8 bil hdes, colocando em
evidéncia a retomada econdémica brasileira, apés um ano de restricdo das

inversoes.

A menor participacdo de maquinas e equipamentos no investimento da
industria de transformacao (que deve passar de 67% do investimento para 61%
em 2010) ocorre, portanto, ndo em funcéo de sua retracdo, mas da elevada

ampliacdo das outras modalidades de investimento.

% O Faturamento de 2009 foi calculado com base na PIA 2007, do IBGE, atualizando-se pelo
IPA-Origem da industria de transformacédo da FGV e pela PIM-PF, também do IBGE. Para
2010 assumiu-se um crescimento de 12,0% para a produc¢édo industrial (Depecon/FIESP)..

13




Seu crescimento, considerado em conjunto com 0 crescimento dos
investimentos em maquinério da industria extrativa e de Petréleo e G&s, esta
de acordo com a tendéncia dos ultimos anos. Entre 2004 e 2008, quando a
economia brasileira cresceu em média 4,8% ao ano, 0 investimento em
maquinas e equipamentos cresceu em média 14,7% ao ano. Em 2004, por
exemplo, ano que a economia vinha de um crescimento baixo em 2003, o
crescimento no investimento em maquinas e equipamentos de 13,1% foi

suficiente para garantir um crescimento do PIB de 5,7%, conforme grafico:

Gréafico 5 — Crescimento do PIB e do Investimento

variagdo real ao ano (em %)

22,0
OFBCF - Maquinas/Equipamentos T 18.9
OPIB B 16,5
14,5 ]
13,1 —
9,6
57 5,7 6,1 51 55
4,3 ’ i
~ 34 2.7 32 | |40
|—|1,3 11 _‘
T T |_| T ,_l T T T T T T T 1
-0,2
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010*
-3,6
-8,3
(*) Investimento: Estimado com base na Pesquisa FIESP-Toledo para indistria de transformagéo, dados -13,1

do BNDES para extrativa e da Petrobras para Petréleo e Gas; PIB: Relatorio FOCUS de 5 de margo de 2010
Fonte: SCN/IBGE; Elaboragéo: Decomtec/FIESP

Desta forma, um crescimento nos investimentos em ma  quinas e
equipamentos ° de 16,5% para 2010 é suficiente para garantir que  a oferta
industrial seja capaz de suprir a demanda, pois est a de acordo com o
padrdo dos ultimos anos (periodo em que PIB do Bras il cresceu 4,8% ao
ano e o0 investimento em maquinas e equipamentos 14, 7% ao ano),

tornando desnecesséria a elevacao dos juros paraco  nter a demanda.

® Considera o crescimento de 14,6% dos investimentos em maquinas e equipamentos da
industria de transformacéo (Pesquisa FIESP-Toledo), além de informacdes do BNDES sobre a
industria extrativa e da Petrobras sobre os investimentos do setor de Petrdleo e Gés.
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Entretanto, para que a economia brasileira consolide o ciclo virtuoso de
crescimento que tem a caracterizado nos ultimos anos, é necessario que o
investimento em maquinas e equipamentos, principal responsavel pela oferta
futura da producao industrial, seja incentivado a fim de que sejam cumpridas as

metas estabelecidas pela Politica de Desenvolvimento Produtivo.

De acordo com as andlises feitas pelo Decomtec/FIES P sobre a
Politica de Desenvolvimento Produtivo, do governo f ederal, seria
necessario que o investimento fixo (Formacédo Bruta de Capital Fixo)
crescesse 11,6% ao ano para atingir a meta de 21% e m 2010. Com a crise,
entretanto, entre 2008 e 2009 houve uma retracdo do investimento

proxima a 10%, o que comprometeu essa meta.

Ainda assim, € possivel que seja atingida uma taxa de investimento
bastante superior a taxa de 2009 e, inclusive, maior do que a taxa de 2007, ano
em que o0 pais cresceu 6,1%. Considerando que o0 investimento em
infraestrutura, construgéo e os demais investimentos® crescam 16,1% em 2010
e que, conforme visto, as inversées em maquinas e equipamentos cres¢am
16,5% neste ano, a taxa de investimento atingira 18,4% em 2010.

Porém, dependendo dos investimentos publicos diretos e dos incentivos
ao investimento privado, seria possivel superar a taxa de investimento de 2008
(antes da crise) permitindo que a meta, anteriormente proposta para 2010, seja

atingida com no maximo dois anos de atraso.

* De acordo com mapeamento do BNDES sobre os investimentos em edificacdes, o
crescimento em 2010 deve ser de 16,1%. Para o restante dos investimentos em infraestrutura
utilizou-se a mesma taxa, dado que estudo Visédo e Desenvolvimento n® 77, do BNDES sobre
investimentos em energia elétrica, telecomunicagfes, saneamento e transporte chegam a
valores proximos ao dos investimentos em edificacfes
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Tabela 1 — Meta de Investimento (FBCF) da PDP

2007 2008 | 2009 | 2010
Realizado Meta da PDP (em maio de 2008)
FBKF/PIB (%) 17,6 18,7 19,8 21,0
Variacédo FBKF (% a. a.) 12,2 11,6 11,6 11,1
Variacdo PIB (% a. a.) 54 5,0 50 5,0
Realizado Expectativa*

FBKF/PIB (%) 17,4 18,7 16,7 18,4
Variagdo FBKF (% a. a.) 12,2 13,8 9,9 16,3
Variacdo PIB (% a. a.) 6,1 51 -0,2 55

(*) PIB: Expectativa com base no Relatério FOCUS de 05 de margo de 2009; FBCF: Expectativa com
base na Pesquisa FIESP-Toledo e dados do BNDES, da Petrobras e da Dest/MP.
Fonte: Avaliacdo da PDP - Decomtec/FIESP; SCN/IBGE; Elabora¢do: Decomtec/FIESP

Ao contrario do investimento em maquinas e equipamentos, que esta
bastante abaixo da capacidade de cumprimento da meta estipulada pela
Politica de Desenvolvimento Produtivo, o investimento privado em Pesquisa e
Desenvolvimento, que era apontado pela FIESP como a principal dificuldade,
pois o histdrico do Brasil nesse setor ndo permitia que se projetassem grandes
avancos, deve apresentar resultados bastante positivos em 2010, apesar de
também estar abaixo da meta estipulada.

O crescimento de R$ 8,2 bilhdes em 2009 para R$ 13,5 bilhdes em 2010
do investimento em P&D pela indastria, conforme aponta a Pesquisa, indica
gue a meta de atingir 0,65% do PIB em 2010 provavelmente ndo sera atingida,
mas que, a despeito da queda de 2009, se aproximara da meta estipulada pela

Politica de Desenvolvimento Produtivo, conforme tabela:

Tabela 2 — Meta de Investimento Privado em P&D da PDP

2005 2008 | 2009 | 2010
Realizado Meta da PDP (em maio de 2008)
PIB (R$ bilhbes)** 2.147 2.846 2.988 3.137
P&D Privado (R$ bilhdes) 11,6 15,7 17,9 20,4
P&D Privado / PIB (%) 0,54 0,55 0,60 0,65
Realizado Expectativa
PIB (R$ bilhbes)** 2.147 2.889 3.145 3.318
P&D Privado - Industria (R$ bi) 8,2 10,7 8,2 13,5
P&D Privado - Servigos (R$ bi)* 3,4 4,5 3,4 5,7
P&D Privado / PIB (%) 0,54 0,52 0,37 0,58

(*) Considera-se que o setor de servicos mantenha constante a participacdo do investimento de 2005
(29,6%, conforme dados da PINTEC/IBGE), em 2008, 2009 e 2010.

(**) Considera-se o crescimento do PIB utilizado na Tabela 1 (para meta, realizado e expectativa)

Fontes: Avaliacdo da PDP - Decomtec/FIESP, PINTEC/IBGE, MCT e SCN/IBGE

Elaboracdo: Decomtec/FIESP
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Como é possivel verificar, o investimento privado em P&D havia
retraido bastante, caindo de 0,52% do PIB em 2008, de acordo com o MCT
e para 0,37% do PIB em 2009, de acordo com a pesqui sa. Em 2010,
entretanto, esse investimento deve ser superior e, de acordo com a
intencdo do empresariado, atingird 0,58% do PIB, va lor proximo ao
investimento de 2005, segundo a PINTEC/IBGE.

Essa queda significativa em 2009, seguida de uma recuperacdo em
2010, apenas evidencia que 0 processo decisOrio de se investir em inovagao
também é fortemente influenciado pelos fatores determinantes do cenéario
econdmico nacional e internacional. Isto quer dizer que eles também tém um
carater pro-ciclico, ou seja, tendem a aumentar quando a economia esta em
expanséo e a reduzir em momentos de retracao.

A andlise da Tabela 2 confirma essa tendéncia para o caso brasileiro no
periodo recente e ainda permite aferir que o resultado bastante positivo da
intencdo de investimento em P&D para 2010 decorre principalmente da propria
expectativa de crescimento do PIB para o mesmo ano, com evidente
retomada/superacdo dos niveis anteriores a crise.

Em menor medida, outros dois elementos podem ser classificados como
indutores do aumento do gasto em P&D esperado para 2010: i) uma politica
publica de estimulo a P&D que vem se consolidando no periodo recente, ii) a
crescente a percepcado das liderancas empresariais de que esse tipo de
investimento € um meio de fortalecer a competitividade da empresa.

Ademais, apesar do agravamento das incertezas em consequéncia da
crise econdmica do ultimo periodo, concomitantemente, foi possivel visualizar
uma preocupacdo maior por parte do governo e de entidades representativas
em mobilizar as empresas para a importancia do desenvolvimento de
inovacdes tecnologicas como forma de sobreviverem aos ciclos econémicos.

Aparentemente, essa estratégia de conscientizacdo, aos poucos, esta
mudando a cultura de inovacdo no Brasil e os numeros consolidados da
presente Pesquisa para 2010 confirmam esta hipdtese. A despeito dessa
evolucdo, muitos obstaculos ainda precisam ser superados, haja vista a falta de

uma isonomia competitiva em relagdo aos nossos concorrentes em fatores
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como juros, carga e cambio, fatores que, sem duavida, influenciaram
negativamente no alcance da meta da PDP.

Além do investimento em Pesquisa e Desenvolvimento, os investimentos
em inovacao e gestdo também devem evoluir muito em 2010. Conforme péde
ser visualizado no Gréfico 4, o investimento em gestéo deve saltar de 13% para
15% do total investido, assim como o investimento em inovagao.

Essa nova estrutura dos investimentos prevista para 2010 demonstra
que as empresas tém reconhecido o impacto positivo que os programas de
gestédo trazem para suas estruturas no curto e no longo prazo. Com a adogéao
das metodologias de gestao, o efeito imediato para as empresas é o ganho de
produtividade e o estimulo as mudancas incrementais em produtos e
processos, que, inclusive, podem se tornar atividades cotidianas; por sua vez,
no longo prazo, esta medida pode finalmente levar a praticas mais elaboradas
e ao aumento dos investimentos em P&D focado na diferenciagao de produtos.

E neste sentido, portanto, que devem avancar as politicas que visam
estimular as empresas a desenvolverem novas tecnologias. Para as empresas
menores o foco deve ser sobre 0 aprimoramento dos programas de gestao que
tem por objetivo qualificar e capacitar essas empresas. Para a industria
brasileira em sua totalidade, igualmente imprescindivel € a adequacéao das
politicas a sua realidade, com consequiente aperfeicoamento e divulgacdo dos

instrumentos de apoio ja existentes.

1.3.2. Origem dos Recursos

Independente de qual tipo de investimento o0s recursos se destinam
(maquinas e equipamentos, gestdo, inovacao ou P&D), sua principal origem € o
caixa da prépria empresa. No total, em 2009, 74,5% do investimento foi
realizado com recursos proprios, enquanto a utilizacdo de recursos privados de
terceiros representou 12,7% e a utilizacdo de recursos publicos foi de 12,8%.

Em 2010, os recursos proprios devem manter-se ainda como a principal
fonte de financiamento ao investimento (74,6%). Porém, a demanda por
recursos publicos deve aumentar de 12,8% do investimento para 17,3% em

2010, o que deve significar um aumento de 65,5% em termos monetarios na
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demanda por esses recursos (de R$ 15,4 bilhdes demandados em 2009 para
R$ 25,5 bilhdes em 2010), conforme tabela:

Tabela 3 — Origem dos Recursos Investidos (R$ bilhdes)

Préprio Privado Publico
2009 2010 2009 2010 2009 2010
Maquinas e 56,2 62,2 12,0 9,2 12,8 21,3
equipamentos (69%) (67%) (15%0) (10%) (16%0) (23%)
. 13,1 19,8 11 1,0 1,0 1,8
Gestao (86%) (87%) (8%) (5%) (6%) (8%)
Inovagdo (Produtos e 13,2 19,5 1,5 1,3 1,3 2,2
Processos) (83%) (84%) (9%) (6%) (8%) (10%)
Pesquisa e 7,0 11,9 0,7 0,7 0,4 0,9
Desenvolvimento (86%) (88%) (8%) (5%) (5%) (7%)
Total 89,5 113,3 15,3 12,2 15,4 26,3
(74,5%) (74,6%) (12,7%) (8,0%) (12,8%) (17,3%)

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo; Elaboracao: Decomtec/FIESP

De acordo com dados do BNDES, foram desembolsados pelo banco R$
137,4 bilhdes em 2009, sendo que desses, excluindo desembolsos para a
Petrobras e para exportacdo®, R$ 28,3 bilhdes (20,6% do total) destinaram-se
para a industria de transformacdo. Esse montante foi suficiente para suprir a
demanda, mesmo considerando que grande parte dos recursos privados de
terceiros (R$ 15,3 bilhdes em 2009) foi financiada por linhas indiretas do banco,

0 que totalizaria R$ 30,7 bilhdes.

O aumento da demanda por recursos publicos e privad os de
terceiros, porém, deve saltar de R$ 30,7 bilhdes pa ra R$ 38,5 bilh6es em
2010 e exigirdA um esforco adicional do seu principa | financiador, o
BNDES. O banco, por sua vez, projeta um orcamentot otal menor do que o
realizado em 2009. De acordo com a instituicdo, dev em ser emprestados
R$ 126 bilhdes neste ano contra R$ 137,4 bilhdes em  2009. Desta forma,
se mantida a mesma participacdo (20,6%) da indastri  a de transformacéo,
como em 2009, teriamos apenas R$ 26,0 bilhdes em 20 10. Portanto, a
demanda podera superar a oferta, a ndo ser que haja uma parcela
superior aos 20,6% dos desembolsos de 2009 financia ndo os

investimentos da industria de transformacao.

® De acordo com o Boletim BNDES Trimestral n° 10, de 28 de janeiro de 2010 foram destinados
R$ 19,3 bilhbes para a Petrobras em 2009. Além disso, R$ 12,7 bilhdes se destinaram ao
BNDES Exim e, portanto, ndo foram destinado ao financiamento de investimentos.
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O financiamento publico deve aumentar sua participacdo principalmente
para os investimentos em Maquinas e Equipamentos: em 2009 representaram
16% do investimento e em 2010 devem representar 23%. Nesse sentido, as
medidas de incentivo ao investimento fixo criadas pelo PSI (Programa de
Sustentagdo do Investimento) devem ganhar ainda mais importancia, tendo
sido de extrema importancia sua prorrogacdo até o final do ano, porém, é
também relevante que se mantenham os juros de 4,5% para bens de capital,
como previsto originalmente.

A parcela de recursos publicos para investimentos em gestédo, por sua
vez, deve aumentar de 6% para 8%, em inovacao (produtos e processos) de
8% para 10% e em P&D de 5% para 7%. Porém, como o montante total
investido nessas areas sera muito superior, isso deve pressionar a ampliacéo e
a simplificacdo de programas da FINEP e do BNDES, a reativacdo de
programas como o Revitaliza (Unico programa que possibilita financiamento a
gestdo), a criacdo de novos programas de investimento nessas areas,
particularmente em gestdo, e ampliacdo de linhas de financiamento e
subvencao da FINEP, as quais tem se tornado cada vez mais importantes para
garantir o investimento empresarial em Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacéao.

Assim, para garantir que a industria invista aquilo que pretende em 2010,
especialmente em gestdo, inovagcdo e Pesquisa e Desenvolvimento, é

necessario que os principais financiadores ampliem sua atuacao.
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2. Estratégia de investimento das empresas

A analise das estratégias de investimento das empresas € bastante
relevante para definicdo das politicas a serem adotadas quando se pretende
incentivar os investimentos. Com o0 objetivo de analisa-las, assim como com o
objetivo de verificar quais sdo as principais restricbes ao investimento,
evidenciando quais as principais diferencas entre o investimento realizado em
2009 e a intencdo para 2010, a Pesquisa FIESP-Toledo questionou o
empresariado sobre o0s objetivos, as necessidades e o0s limitantes do
investimento, além dos fatores que contribuiriam para alavancé-lo.

Pode-se destacar para a indastria nacional duas estruturas basicas de
estratégias distintas que marcam a intencdo de investir das empresas
industriais: uma voltada para eficiéncia produtiva, na qual a reducao de custos
e 0 aumento da produtividade s&o principais objetivos; e outra voltada para
expansdo do mercado, na qual os principais objetivos sdo o aumento do
faturamento e da rentabilidade.

A estratégia voltada para a eficiéncia produtiva depende de melhorias
em gestéo e da substituicdo de maquinas e equipamentos obsoletos, enquanto
gue a estratégia voltada para o aumento do mercado depende especialmente
de inovacdes e melhorias nos produtos e da aquisicdo de maquinas e

equipamentos:

Grafico 5 — Estrutura das estratégias

Eficiéncia Aumento do

Produtiva E Mercado
Diminuir Aumento da E Aumento do Expanséo da
Custos Produtividade | | Faturamento Capacidade

Aquisicao Inovagdes/
de Maquinas e § Melhorias no
Equipamentos Produto

Melhorias || Substituicdo
em de Maquinas e
Gestao Equipamentos
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Na comparacgdo entre a estratégia de investimento em 2009 e a intengéo
para 2010 pode-se perceber uma clara mudanca da estratégia voltada para
eficiéncia produtiva em direcdo ao aumento de mercado. No ano passado
incertezas com relacdo a expansdo do consumo aumentaram bastante, o que
levou o empresariado a buscar ajustar a producdo as restricdes de mercado.
Em 2010, a retomada econdmica os levou a busca pela recomposicdo de
margem, que passa tanto pelo aumento do faturamento e rentabilidade como
pela reducéo do custo.

Enquanto em 2009 a reducdo de custos e o aumento da produtividade
eram 0s principais objetivos (apontados por 57% e 52% do empresariado
respectivamente), caracterizando estratégias de sobrevivéncia diante das
adversidades da crise, em 2010 tem-se estratégias de crescimento, a fim de
recuperar mercados e ganhar rentabilidade, porém, preocupando-se também
com reducdo de custos e ganhos de produtividade, conforme pode ser

observado pelo ranking de objetivos:

Grafico 6 — Objetivos do Investimento

2009 2010

{resposta multipla)

Aumentar o Faturamento efou Rentabilidade |47% [61%

Diminuir os Custos 57% 50%
Aumentar participacdo de mercado 47% 49%
Aumentar a produtividade 52% 45%

Expandir a capacidade de Produgdo atual |39% 45%

Adequar-se para enfrentar a concorréncia 31% 22%
Adequar produtos para exportar 313% ] 10%
NS/NR j3% 13%

Fonte: Pesguisa FIESP-Taledo e psos-FIESF; Elaboragdo: Decomtec/FIESF

Desta forma, o aumento do faturamento/rentabilidade foi o objetivo que
mais ganhou importancia (aumentou 14 pontos percentuais), seguido pela

expansdo da capacidade de producéo, que cresceu de 39% para 45% como
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um dos principais objetivos do empresariado quando investe, 0 que mais uma
vez demonstra que a industria estd preparada para suprir o aumento da
demanda, expandindo sua oferta.

Quando questionados sobre a necessidade dos investimentos, por sua
vez, destacam-se dois pontos: i) a perda de importancia de melhoria em
gestdo, de inovagdes e melhorias em processos e de substituicdo de maquinas
e equipamentos, a despeito de ainda estarem entre as principais necessidades;
e i) o ganho de importancia de inovacdo e melhoria em produtos e de

aquisicdo de maquinas e equipamentos.

Grafico 7 — Necessidades do Investimento

2009 2010

{resposta multipla)
Aquisigdo de Maquinas e Equipamentos [Lo48% [ ] 44%
Melhoria de Gestio | J+4% | ]3%
Inovagéo ou melhoria em Produtos mfﬂ% 236%
Inovagdo ou melhoria em Processos | 36% T 34%
Substituicdo de Mag. e eq. Obsoletos m%% :32%

Desenvolvimento de Novos Produtos 31% 31%
Reformas e Melhorias de Instalagdes 30% 31%

Aumentar a Planta Industrial 2% 17%
Fusdo ou aquisi¢do de outra empresa :]4% :]3%
NS/INR [ 7% 6%

Fonte: Pesguiza FIESP-Taledo & psos-FIESF, Elaboragzdo: Decomtec/FIESP

A aquisicdo de méaquinas e equipamentos passou a ser a principal
necessidade citada pelo empresariado quando investe (44%), enquanto a
melhoria de gestéo, que foi em 2009 a necessidade mais citada, caiu de 44%
para 38% em 2010. Isso demonstra que, a despeito de manterem-se como
uma das principais necessidades apontadas, as melhorias em gestdo, assim
como as inovacdes e melhorias de processo, que foram essenciais para o
ajuste realizado em 2009, jA ndo tem a mesma importancia, dado que as

restricdes do mercado sao bem menores.
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A necessidade de investir em inovacdo e melhoria de produtos, por sua
vez, passou a ser o terceiro mais citado, aumentando de 31% em 2009 para
36% em 2010. Enquanto inovac¢des ou melhorias em processos e substituicdo

de maquinas e equipamentos obsoletos cairam 4 e 3 p. p., respectivamente.

Ha, portanto, como ja afirmado, uma clara modifica ¢do na
estratégia das empresas. Se em 2009 predominavam a  reducao de custo e
o aumento da produtividade via melhoria de gestdo e inovacbes e
melhorias de processo, caracterizando um ajuste de producdo, em 2010
ganham importancia também os investimentos visando ganhos de
mercado e aumento do faturamento e rentabilidade, 0 s quais se dardo via
aquisicdo de maquinario novo, mantendo-se a melhori a de gestdo em
valores muito préximos a necessidade que mais ganho u espaco em 2010:
inovagdes e melhorias de produtos.

Apesar das diferentes estratégias, a intencdo de investir em 2010
encontra a mesma barreira que encontrava no ano de 2009: a carga tributaria.
Em 2009 os tributos jA& eram apontados por 64% do empresariado como um
dos principais limitantes ao investimento; em 2010 essa parcela superou dois
tercos dos entrevistados, aumentando para 67%, 0 que indica que a
estabilidade econdmica torna ainda mais visivel o principal limitante do
investimento.

A taxa de juros SELIC, por sua vez, que era apontado como o segundo
principal limitante em 2009, foi o quarto em 2010. Quando foi realizada a
pesquisa para 2009 a taxa estava em 13,75%. Este ano, entretanto, ela estava
em 8,75%, o0 que indica claramente a importancia dos juros basicos estarem
em niveis menores, apesar de ainda altos, para que haja investimento.

As Restricdes ao Crédito, assim como a taxa de juros SELIC, perderam
importancia em 2010. Esse fator era apontado por 28% como limitante e, este
ano, foi apontado por apenas 14% do empresariado (queda de 14 pontos
percentuais, a maior dentre os limitantes). Isso ocorreu porque a crise foi de
crédito, em funcéo da baixa liquidez do sistema financeiro. Por isso, em 2009
essas restricbes aumentaram bastante, mas ja no final desse ano as empresas

puderam utilizar muito mais o crédito para realizar investimentos.
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A despeito dessas melhoras, alguns fatores ainda sédo estruturais na
economia. A expectativa de baixo retorno e rentabilidade, assim como da baixa
taxa de crescimento econdmico sdo temores dos investidores, que nao se
sentem ainda seguros com a situacdo econbmica. Assim, fatores que
comprometem o crescimento, como por exemplo o aumento dos juros, podem

reduzir abruptamente as inversoes.

Grafico 8 — Limitantes ao investimento

2008 2010
{resposta multipla)
Carga tributaria elevada na economia | | 64%_ |67%
Baixa taxa de crescimento da economia | 34% _:| 36%
Expectativa de baixo Retorno /rentabilidade _: 24% _:| 32%
Taxa de juros da economia (SELIC) | — L
Falta ou limitagéo de recursos Préprios : 27% : 9%
Perda de Mercado para produtos Importados _: 15% _: 22%
InstabilidadeMalorizaggo Cambial [ 27% _: 16%
Restricbes ao Crédito (ex. Custos) : 28% : 149
Acesso a Produtos Financeiros _: 9% _: 12%
Producédo com ociosidade elevada : 9% j 3%
Infra- Estrutura inadequada I _] 5%
NSNR [J6% 4%

Fonte: Pesquisa FIESP-Taledo e Ipsos-FIESP; Baboragho: Decormtac/FIESP

Os tributos continuam a ser o principal limitante aos investimentos na
industria e entre 2009 e 2010 houve um crescimento de 3 p. p. N&o por acaso,
guando questionados sobre o0 que 0s incentivaria a ampliar seus investimentos,

dois tercos do empresariado aponta para a diminuicdo da carga tributaria.

A elevada carga tributaria retira recursos que pode  riam ser
reinvestidos pela indUstria, além de onerar, em par te, o investimento e
reduzir o consumo, restringindo o0 crescimento econd mico. Nesse
sentido, é essencial que seja reduzida a carga trib  utaria e ampliados os
incentivos a aquisicdo de maquinas e equipamentos p ara incentivar

novos projetos de investimento e a reestruturagéo d e projetos parados.
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Outro fator que contribuiria bastante para a ampliacdo das inversdes é a
reducdo da taxa de juros SELIC, conforme aponta 37% do empresariado. A
percepcdo dos empresarios foi que a reducdo da SELIC, ao incentivar o
demanda interna, impulsionou os investimentos. Assim, ficou evidente que
taxas de juros elevadas, como as que sao praticadas no Brasil, devem ficar
para o passado, pois, além de reduzir o consumo, implicam em altas despesas
financeiras e comprometem recursos que poderiam ser investidos pelas
empresas.

Desta forma, se o pais pretende consolidar o processo continuo de
crescimento, e isso sO € possivel com maior investimento, é necessario reduzir

0S juros e a carga, conforme pode ser verificado no grafico:

Gréfico 9 — Fatores que contribuiriam para os investimentos

2009 2010
{resposta muiltipla)

Diminuicéo da Carga Tributaria na economia | 57% | 66%

Diminui¢céo da Taxa de Juros SELIC 34% T%
Aumento da taxa de cresc. da economia 22% 33%

Diminuicéo das exigéncias bancarias —_—| 19% : 21%
Estabilidade/Aumento da taxa de cambio | 24% ] 12%
Mecanisrrlos de Defesa Com?rcilall junto a _] 10% _] 10%
Importagdes com conconcorréncia desleal | |
Aumento do Crédito para o consumidor “—-\ 18% j 10%
Redugdo da burocracia ao acesso dos Programas _: 10% ] 6%

de Apoio a Inonovacao existentes

NS/MNR _] 3% 5%

Faonte: Pesquisa FIESP-Toledo; Elsboragdo: Decomte/FIESP
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3. Andlise por porte

3.1. Intencao de Investimento em 2010

A crise econbmica de 2008 e 2009 fez com que muitas empresas
abandonassem projetos de investimentos que ja estavam programados e
desestimulou a elaboracdo de novos projetos. Nao por acaso, conforme foi
visto, 14,9% das empresas néo investiram no ano passado.

A rapida retomada econdmica, entretanto, fez com que grande parte das
empresas retomasse 0s investimentos abandonados e elaborasse novos
projetos de investimento.

O impacto da crise e, especialmente da retomada econdémica, por sua
vez, foi muito diferente em funcdo do porte das empresas. Quanto maior o
tamanho da empresa, maior é a intencdo de investir em 2010, mas menor deve

ser a ampliacdo do investimento em relacdo a 2009, conforme gréfico:

Grafico 10 — Taxa média de investimento por porte

Investimento (% do faturamento e R$ bilhdes)

8,3
8,1 7.9 ,
7.2 7.2 75
6,6
5,8

TOTAL Pequenas Médias Grandes
02009 120,2 bilhdes 7,7 bi (6,4%) 15,4 bi (12,8%) 97,1 bi (80,8%)
02010 151,9 bilhdes 10,6 bi (6,9%) 20,6 bi (13,6%) 120,7 bi (79,5%)

(+ 26,4%) (+ 37,7%) (+ 33,8%) (+ 24,3%)

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo; Elaboragéo: Decomtec/FIESP

Enquanto as pequenas empresas investiram 5,8% do seu faturamento

em 2009 e pretendem investir 7,2% em 2010 (aumento de 24,1%), as médias
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investiram 6,6% e pretendem investir 7,9% (aumento de 19,7%) e, finalmente,
as grandes investiram 7,5% no ano passado e pretendem investir 8,3% nesse

ano (aumento de 10,7%).

Ha, portanto, a necessidade de incentivar, por meio de
customizacdo de produtos e politicas especifica, as pequenas e médias
empresas a ampliarem seus investimentos para diminu ir a concentracao
da estrutura industrial brasileira. Conforme pode-s e verificar no grafico
abaixo, os investimentos, o Valor de Transformacéo Industrial e até o
emprego sao bastante concentrados. As grandes empre  sas tém 79,5% do
investimento, 78,4% do VTI e 51% dos empregados. As sim, somente
ampliando suas inversfes, € que as empresas menores reduzirdo essa

concentragao.

Gréfico 11 — Investimento, VTI e Emprego por porte da empresa

7 Investimento (2010) o VTI (2007) Trabalhadores (2007)
Até 49 6,9% 8,7% 26,9%
de 50
0, 0 0,
até 249 13,6% 12,9% 22,1%
250 ou
mais 79,5% 78,4% 51,0%

Fonte: PIA-IBGE; Pesquisa FIESP-Toledo; Elaboracdo Decomtec/FIESP.

3.2. Estrutura dos Investimentos

3.2.1. Destino dos Recursos
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Independente do porte, em 2010 o investimento em maquinas e

equipamentos tem valores superiores a 2009 e ainda representa a principal

parcela do investimento total. No entanto, perde participacdo no mix de

investimentos principalmente nas grandes empresas, cuja reducéo é de 8 p. p.,

enquanto que nas médias e pequenas esse valor é de 2 p. p. Os demais

destinos serao, por sua vez, diferentes em funcéo do porte:

As pequenas empresas foram as que mais investiram em gestao
em 2009 (18% do total investido) e pretendem manter essa
posicdo, ampliando o investimento em 2010 para 19%. Além
disso, essas empresas devem manter o mesmo nivel em
inovacéao (produtos e processos) e ampliar para 6% a participagéo
em P&D. Aparentemente, as pequenas reconhecem a importancia
de um processo acumulado de melhorias que priorizara a gestéo
e inovacao incremental para, a seguir, buscar praticas mais
elaboradas e de maior risco, nesse caso expressas pelo

investimento em P&D.

As meédias empresas devem destinar a maior parcela e seus
investimentos para maquinas e equipamentos no ano de 2010
(64% do total a ser investido). Aumentardo seus investimentos em
gestdo e inovagcdo, mas manterdo estavel a participacdo do
investimento em P&D (6% do total para 2010), o que parece ser
compativel, apesar de em menor escala, com a estratégia das

pequenas empresas.

Finalmente, as grandes empresas tém em 2009 e 2010 a menor
participacdo de investimentos em gestdo entre os portes. Em
inovacao, segundo principal destino dos investimentos (s6 inferior
a maquinas e equipamentos), observa-se a maior variagdo (3 p.
p.) entre os portes e também o maior valor previsto para 2010:
16%. O acumulo de melhorias, associado a estrutura, leva ao
maior investimento em P&D entre os portes, com também a maior

variacao neste periodo (de 7% para 10%).
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Tabela 4 — Destino dos Investimentos por porte

TOTAL Pequenas Médias Grandes
2009 | 2010 | 2009 | 2010 | 2009 | 2010 | 2009 | 2010
Maguinas e 67% | 61% | 64% | 62% | 66% | 64% | 68% | 60%
Equipamentos
Gestao 13% | 15% | 18% | 19% | 14% | 15% | 12% | 14%

Inovacao (produtos e

13% | 15% 13% 13% 14% 15% 13% 16%
processos)

Pesquisa e % | 9% | 5% | 6% 6% 6% 7% | 10%
Desenvolvimento

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo; Elaboragéo: Decomtec/FIESP

3.2.2. Origem dos Recursos

Para o total de investimentos previstos em todos os portes, observa-se
entre 2009 e 2010, o aumento da demanda por recursos publicos (de 13% para
17%) e dos proprios (74% para 75%). Quanto ao financiamento através de
terceiros tem-se a reducao de 5 p. p.

Quando analisado em fungéo da origem dos recursos, evidencia-se que,
em 2009, as pequenas e médias empresas sao as que mais dependem dos
recursos proprios para realizar investimentos. Enquanto eles representaram
73% do recurso das grandes empresas, representaram 81% para as médias e
83% para as pequenas.

Ao compararmos 2009 com 2010, percebe-se que a maior variacdo da
busca por recursos publicos para a realizacao de investimentos ocorre também
nas grandes empresas (de 14% para 19%), seguido das médias com variacao
de 4 p. p., e das pequenas com 2 p. p., chegando em 2010 a 12% e 9%

respectivamente.

A utilizacdo de recursos publicos (onde predominam as linhas
diretas do BNDES) representara uma importante parce la do recurso do
investimento em 2010. Porém, sdo as grandes empresa S que mais
pretendem utilizar essa fonte (19% dos recursos par a investimento das
empresas desse porte devem advir dessa fonte). Para as médias

empresas, essa fonte deve representar 12%, ja para as pequenas, sO 9%.
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Essa diferenca entre os valores pode indicar proble mas de acesso aos

recursos publicos para as empresas de menor porte.

E interessante notar ainda a relevancia dos recursos publicos para
financiar a aquisicdo de maquinas e equipamentos: independente do porte,
esse destino é o que mais utilizar4 os recursos do governo e o que tem maior
variacado entre os periodos, com 7 p. p. As pequenas empresas terdo variacao
de 4 p. p. com relacdo a 2009, chegando a financiar 13% do seu investimento
em maquinario via recursos publicos, as médias devem financiar 14% (com
variacdo de 4 p. p.) e as grandes, por seu turno, devem financiar 26% desse
investimento com estes recursos e Sao as que apresentam maior variacao
entre 2009 e 2010: 9 p. p.

Nos investimentos em inovacéo para todos o0s portes, recursos proprios
com variacdo de 1 p. p., € publicos com 2 p. p. ganham espaco em detrimento
do financiamento através de terceiros que tera um recuo de 3 p. p.

A maioria (90%) do investimento das pequenas empresas em inovacao
sera com recursos proprios, e apenas 5% sera com recursos publicos, variacao
de 1 p. p. com relacdo a 2009, e ainda o menor valor previsto entre os portes.
Novamente aqui deve ser ressaltada a dificuldade de acesso ao financiamento
inerente a empresas deste porte.

A maior variacdo de financiamento oriundo de recursos publicos entre os
periodos ocorrera nas empresas de médio porte: de 4% para 9%. Ainda assim,
apesar de terem reducdo de 2 p. p., entre 2009 e 2010, serdo 0S recursos
proprios que financiardo a maior parcela deste investimento com 87%.

Assim como em magquinas e equipamentos, sdo as grandes empresas
as que mais contam com financiamentos decorrentes de recursos publicos para
financiar a inovacdo em 2010, com 10%. Este é o porte que mais investird em
inovacdo e, como em 2009, o que fara maior uso de recursos publicos.
Importante ressaltar que apesar de a utilizacdo de recursos proprios ser a
menor entre 0s portes, observa-se um aumento de 82% para 84% desta fonte
entre 2009 e 2010.

O unico destino do investimento onde ocorre equilibrio entre os portes é
pesquisa e desenvolvimento, com expressiva maioria de recursos proprios para

pequenas, médias e grandes empresas com 88%, 87% e 88%
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respectivamente. Grandes e pequenas empresas tiveram entre 2009 e 2010
um aumento de 2 p. p. na participacdo de recursos proprios.

Com excecdo de pesquisa e desenvolvimento, a partic  ipacdo de
recursos publicos no destino de investimentos das e mpresas €
diretamente proporcional ao porte. Esta concentracd o0 deve-se em grande
medida a dificuldade de acesso das empresas de meno r porte a estes
recursos. Ressalte-se ainda que quando comparada co m maquinas e
equipamentos a participacdo do investimento publico no financiamento a
inovacgao corresponde a 43%, logo, ainda hd um amplo espaco de atuacéo
por parte das agéncias que financiam a inovacédo, qu e pode ser ocupado
com a divulgacéo de seus produtos e a simplificacao do acesso.

Finalmente, pode-se perceber também que em pesquisa e
desenvolvimento € muito baixa a intencdo de uso de recursos publicos o
que mais uma vez reforca o argumento da necessidade de divulgacéo e

simplificacédo das linhas de financiamento desta nat ureza.

Tabela 5 — Origem dos Recursos por porte

TOTAL Pequenas Médias Grandes

2009 | 2010 | 2009 | 2010 | 2009 | 2010 | 2009 | 2010

Propr. 74% 75% 83% 83% 81% 80% 73% 73%

TOTAL 3% 13% 8% 10% 7% 11% 9% 13% 8%
Publ. 13% 17% 7% 9% 8% 12% 14% 19%

Magquinas e Propr. 69% 67% 80% 79% 76% 75% 68% 65%
Equipamentos 3% 15% 10% 11% 8% 13% 11% 15% 10%
Publ. 16% 23% 9% 13% 10% 14% 17% 26%

Propr. 86% 87% 88% 91% 89% 89% 85% 86%

Gestéao 3% 8% 5% 8% 5% 7% 4% 8% 4%
Publ. 6% 8% 3% 4% 4% 6% 7% 9%

Propr. 83% 84% 89% 90% 89% 87% 82% 84%

Inovacao 3% 9% 6% 7% 5% 7% 5% 10% 6%
Publ. 8% 10% 4% 5% 4% 9% 9% 10%

Pesquisa e Propr. 86% 88% 86% 88% 90% 87% 86% 88%
Desenvolvimento 3% 8% 5% 11% 8% 7% 7% 8% 5%
Publ. 5% 7% 3% 5% 3% 5% 6% 7%

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo; Elaboracdo: Decomtec/FIESP
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3.3. Estratégia das empresas por porte

A retomada da economia a partir de meados de 2009, depois da crise
financeira internacional, modificou a estratégia das empresas, conforme foi
visto no segundo capitulo. Se em 2009 predominava uma estratégia voltada ao
ajuste da producéo (com reducédo de custo e aumento da produtividade) diante
das restricoes de mercado, em 2010 devem ganhar mais importancia 0s
investimentos buscando expansdo do mercado e ganhos de faturamento e
rentabilidade, porém mantendo-se a preocupac¢ao com 0s custos.

Apesar disso, diferencas estruturais entre as empresas também séo
determinantes nas suas estratégias de investimento. Empresas de diferentes
portes, diante das diferencas entre os mercados que se defrontam, da sua
capacidade de negociacdo com financiadores, fornecedores e compradores e
da prépria estrutura interna de producdo, investem buscando solucdes

distintas, conforme sera analisado caso a caso:

3.3.1. Pequenas Empresas

O investimento das pequenas empresas em 2010 destaca-se por ter
como principal objetivo o aumento do faturamento e da rentabilidade (conforme
citou 60% do empresariado). Esse era também o principal objetivo em 2009,
mas era apontado por apenas 51% das empresas (houve aumento, portanto,
de 9 p. p.). Além disso, é também relevante, para a maioria das empresas
desse porte, 0 aumento da participacdo de mercado (apontado por 52% do
empresariado) e a reducao de custos (apontado por 51%).

Para atingir esses objetivos, essas empresas apontam como principais
necessidades a aquisicdo de maquinas e equipamentos (citado por 45% das
empresas em 2010) e as inovacdes e melhorias de produtos e de gestédo
(ambos citados por 37% do empresariado em 2010).

Isso caracteriza a busca das pequenas empresas por recompor margem

depois de um ano de elevadas restricdes de mercado, mas sem deixar de se
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preocupar com uma producdo a custos reduzidos através de um processo
acumulado de melhorias, justificando porque essas empresas foram as que
mais investiram em gestdo em 2009 e porque pretendem manter esse posto
em 2010.

No entanto, conforme foi visto, as pequenas empresas sdo as gue mais
dependem dos recursos proprios para realizacdo de investimentos. Como
limitantes a esses investimentos, além da carga tributaria e da SELIC, destaca-
se nesse porte, ndo por acaso, a falta de recursos proprios. Tanto em 2009
(apontado por 35% dessas empresas), como em 2010 (apontado por 34%) a
falta de recursos proprios esta entre os principais limitantes para as pequenas
empresas, demonstrando que ha um problema estrutural na obtencdo de
financiamento externo, o qual gera uma necessidade excessiva dessas
empresas se auto-financiarem.

Além disso, como ocorre em todos os portes, a reducdo da carga
tributaria e da taxa SELIC seriam os fatores que mais contribuiriam para
ampliacdo dos investimentos. Essas empresas tém consciéncia de que se a
carga e a SELIC aumentarem em 2010 havera uma retragdo na demanda e um

aumento do custo do investimento, o que inviabilizard novas inversoes.

Tabela 6 — Principais Estratégias das Pequenas Empresas 2009 x 2010

Objetivos | Necessidades | Limitantes | Contribuiria
2009

Aumentar o Aquisicao de Carga Diminuic¢éo
Faturamento/ 51% | Maquinas e 51% | tributaria 61% | da Carga 57%
Rentabilidade Equipamentos elevada Tributaria
Diminuir os Melhoria de Aument(_) da Diminuicao
CUStOS 48% Gestio 35% | taxa de juros 35% | da Taxa 36%

SELIC SELIC
Aumentar a Inovacéo ou Falta de Reducéo de
participagéo 47% | melhoria em 35% | recursos 35% | exigéncias 20%
de mercado Produtos Préprios bancarias

2010
Aumentar o Aquisicdo de Carga Diminuigéo
Faturamento/ 60% | Méaquinas e 45% | tributéria 65% | da Carga 66%
Rentabilidade Equipamentos elevada Tributéaria
Aumentar Inovacéo ou Baixa taxa de Diminuic&o
participagéo 52% | melhoria em 37% | crescimento 36% | da Taxa 37%
de mercado Produtos da economia SELIC
Diminuir os Melhoria de Falta de Aumento da
51% ~ 37% | recursos 34% | taxa de 33%

Custos Gestao . !

Proprios crescimento

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo e Pesquisa Ipsos-FIESP; Elaboragéo: Decomtec/FIESP
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3.3.2. Médias Empresas

As empresas de médio porte, assim como as pequenas, também tém
como principal objetivo ao investir o aumento do faturamento e da
rentabilidade, conforme citou 65% do empresariado (o maior valor entre os
portes). Da mesma forma, a diminuicdo de custos € um dos objetivos mais
relevantes, apontado por 51% do empresariado, a despeito de ter perdido
importancia na comparacao entre 2009 e 2010 (reduziu 10 p. p.). Evidencia-se,
portanto, que a estratégia das médias empresas ao investir sera, em 2010, a
de recompor a margem, porém, se preocupando ndo apenas com a expansao
da produc¢do, mas também com seu baixo custo.

Destaca-se com relagdo aos outros portes, tanto em 2010 como ja se
verificava em 2009, a preocupacdo dessas empresas com a melhoria de
gestdo (apontado por 41% dos empresarios neste ano e por 50% no ano
passado) e a inovagado e melhoria de processos (apontado por 35% este ano e
por 40% no ano passado). Isso demonstra que, apesar da retomada econdémica
criar novas oportunidades de mercado, 0 que aumenta a importancia das
inovacdes de produto (ndo estdo na tabela, mas cresceu 4 p. p. em 2010),
essas empresas ainda tem como principal preocupagédo os altos custos no
processo produtivo e a utilizag&o eficiente dos recursos.

N&o por acaso, conforme foi visto anteriormente quando se analisou o
destino dos investimentos, as médias empresas aumentardo tanto a parcela
dos seus investimentos destinada a gestdo, como a parcela destinada a
inovacdo (ambos de 14% para 15%). Essas empresas percebem que essa € a
melhor estratégia de investimento para garantir uma producdo eficiente,
essencial para sustentar o crescimento em direcdo a empresas de maior porte.

E interessante notar, entretanto, que, apesar de ser apontada como
principal limitante por todos os portes, a carga tributaria € um problema
principalmente para as empresas de medio porte, sendo apontada por 70%
dessas empresas em 2010. Por ndo estarem inseridas dentro de alguns
programas exclusivos das pequenas e por ndo terem as facilidades das
grandes empresas na tomada de recursos, as meédias sdo as empresas mais

atingidas pela elevada carga tributaria, uma vez que, além do aumento do
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custo do investimento e da queda de rentabilidade nas vendas, ela retira
recursos que poderiam ser reinvestidos.

Assim, a diminuicdo da carga tributaria contribuiria para ampliacdo dos
investimentos principalmente para as médias empresas, conforme aponta 67%
do empresariado, aumentando o percentual que ja se destacava com relagédo
aos outros portes em 2009, quando era de 60%.

Além da carga, a diminuicdo da taxa SELIC também ganhou importancia
(3 p. p.) e se manteve como o segundo principal fator que contribuiria para a
ampliacdo dos investimentos. O receio de um aumento dos juros, que pode

restringir o crescimento, € claramente uma preocupacdo das empresas de

meédio porte, pois isso desestimularia a demanda por seus produtos.

Tabela 6 — Principais Estratégias das Médias Empresas 2009 x 2010

Objetivos | Necessidades | Limitantes | Contribuiria
2009

Lo , Carga Diminuicéo
g|m|nuw 0s 61% Melhgna de 50% | tributaria 69% | da Carga 60%

ustos Gestéo A

elevada Tributaria
Aumentar a Aq,uis@géo de Aument(_) da Diminuicéo
produtividade 53% Maqumas e 43% | taxa de juros 37% | da Taxa 34%
Equipamentos SELIC SELIC
Aumentar a Inovacao ou Baixa taxa de Estabilida-
participagéo 48% | melhoria em 40% | crescimento 35% | de da taxa 24%
de mercado Processos da economia de cAmbio
2010
Aumentar o Melhoria de Carga Diminuicéo
Faturamento/ 65% Gestio 41% | tributaria 70% | da Carga 67%
Rentabilidade elevada Tributaria
Diminuir os Aq,uis@géo de Baixa_ taxa de Diminuicéo
CUStOS 51% Maqumas e 41% cresumentp 35% | da Taxa 37%
Equipamentos da economia SELIC

Aumentar Inovacao ou Expectativa de Aumento da
participagéo 46% | melhoria em 35% | baixa 33% | taxa de 33%
de mercado Processos rentabilidade crescimento

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo e Pesquisa Ipsos-FIESP; Elaboragéo: Decomtec/FIESP
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3.3.3. Grandes Empresas

As grandes empresas, que tinham como principal objetivo em 2009 a
reducdo de custo (apontada por 59%), apresentam em 2010 o aumento da
produtividade e o aumento da participagdo de mercado como principais
objetivos, conforme afirmam 53% e 52% do empresariado, respectivamente.

O aumento da produtividade, por sua vez, € o objetivo que mais se
destaca na comparagdo com 0s outros portes, pois se apresentou 7 p. p. acima
da média da industria (45%). Assim, torna-se evidente que, para as grandes
empresas, é bastante relevante o ganho de participagdo no mercado, mas é
essencial fazé-lo com uma producéo bastante eficiente.

Para atingir esses objetivos, por sua vez, as grandes empresas apontam
como principais necessidades a aquisicdo de maquinas e equipamentos (48%),
inovacdo ou melhoria em produtos (48%) e reformas e melhorias de
instalacdes (38%). Isto evidencia, por um lado, sua preocupacdo com a
intencdo de aumentar sua producdo e, por outro, 0 aumento de sua
participagdo no mercado denotado pela maior parcela de investimento
destinada a inovacédo de produto dentre os portes.

Dentre os limitantes aos investimentos das grandes empresas, assim
como no resto da indastria, a carga tributaria é o principal, sendo, sua reducéo,
o fator que mais contribuiria para ampliacao das inversoes.

No entanto, destaca-se nesse porte a preocupacao com a valorizagao
cambial (apontada por 33% em 2010) em substituicio ao aumento da SELIC
(que era apontado por 38% em 2009), O cambio valorizado, além de tornar os
produtos menos competitivos internamente, dado que o produto dos
concorrentes internacionais se torna mais barato, reduz as receitas com
exportacdo das empresas que mais agregam valor (pois tem seu custo em real
e vendem em moeda estrangeira) e, assim, desestimula os investimentos
destinados a producgéo para exportacao.

Assim como para todos 0s outros portes, para as grandes o que mais
contribuiria para a ampliagdo do investimento seria a reducéo da carga e da

SELIC. Um aumento dos tributos e dos juros, portanto, ao reduzir a demanda e
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elevar os custos das inversdes, impossibilitaria a retomada da trajetéria de

crescimento com investimento verificada nos anos que antecederam a crise.

Tabela 6 — Principais Estratégias das Grandes Empresas 2009 x 2010

Objetivos | Necessidades | Limitantes | Contribuiria
2009
Diminuir os Inovacao ou Carga Diminuicéo
CUSIOS 59% | melhoria em 47% | tributéria 56% | da Carga 49%
Processos elevada Tributaria
Aumentar a Aquisicdo de Baixa taxa de Diminuicdo
rodutividade 56% | Maquinas e 45% | crescimento 39% | da Taxa 31%
P Equipamentos da economia SELIC
Aumentar a Melhoria de Aumento da Aumento da
participagdo 46% ~ 43% | taxa de juros 38% | taxa de 29%
Gestéao .
de mercado SELIC crescimento
2010
Aumentar a Aquisicdo de Carga Diminuigéo
rodutividade 53% | Méaquinas e 48% | tributaria 67% | da Carga 58%
P Equipamentos elevada Tributaria
Aumentar Inovacao ou Baixa taxa de Diminuicdo
participagéo 52% | melhoria em 41% | crescimento 39% | da Taxa 36%
de mercado Produtos da economia SELIC
Expandir a Reformas e Valorizacio Aumento da
capacidade de | 48% | Melhorias de 38% zag 33% | taxa de 32%
x ~ Cambial .
Producéo Instalagcbes crescimento

Fonte: Pesquisa FIESP-Toledo e Pesquisa Ipsos-FIESP; Elaboragéo: Decomtec/FIESP
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4. Propostas

As medidas anticiclicas e de incentivo ao investimento foram
extremamente importantes para que a economia brasileira fosse uma das
primeiras a superar a crise financeira internacional.

Entretanto, mesmo que o pior ja tenha passado, € necessario que seja
mantida uma postura ativa de incentivos ao investimento fixo e aos
investimentos em gestdo, inovagdo e Pesquisa e Desenvolvimento. Esses
investimentos sdo a base para garantir o crescimento sustentado de longo
prazo da economia, reduzindo ao maximo os desequilibrios conjunturais.

E preciso, portanto, que seja retomada a agenda de competitividade,
estruturando uma politica industrial que deve ser foco constante de discusséo e
debate de forma avancgar e caminhar incorporando sugestdes, experiéncias e,
sobretudo, o olhar de seus usuarios finais, a industria.

Visando contribuir com essa politica, apresentamos algumas propostas
gue julgamos que precisam ainda ser discutidas de forma a ampliar o escopo
de acbes e, sobretudo, garantir um nivel de investimento adequado ao

crescimento do pais.

4.1. Propostas Associadas ao Aumento do Investiment o

4.1.1. Reduzir Custo do Crédito para Investimentos

* Reduzir os Spreads dos Agentes
* Reduzir a TILP e manter os juros do PSI (Programa de Incentivo ao

Investimento do BNDES) em 4,5% para bens de capital

4.1.2. Facilitar o Acesso ao Crédito

* Reduzir a Burocracia nas Operagoes de Investimento
* Reduzir Assimetria de Informacdes no Mercado

» Operacionalizar Mecanismos de Garantias
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4.1.3. Ampliar a Oferta de Crédito para o Investime nto

» Aprimorar o Proger e inclui-lo na PDP.

» Estruturar os Bancos Publicos para Operagfes de Financiamento ao
Investimento

* Incentivar os Bancos Comerciais a Operar Linhas de Crédito

Direcionado

* Aumentar a Capilaridade do Sistema de Financiamento ao Investimento

4.1.4. Adequar e Desenvolver Produtos de Financiame  nto ao

Investimento

* Aprimorar Produtos Existentes
* Potencializar Produtos

+ Desenvolver Novos Produtos

4.1.4. Divulgar as Linhas e Capacitar a Industria

» Divulgar as Linhas de Crédito e Programas da Politica de

Desenvolvimento Produtivo
» Realizar a Capacitacédo na Utilizacdo das Linhas

* Incrementar 0S incentivos aos investimentos

4.2. Propostas Associadas ao Investimento em Inovag  ao e P&D

4.2.1. Aumentar as Atividades de Inovacao nas Empre  sas

» Validar os Instrumentos da Lei de Inovacgéo

* Ampliar e Consolidar o Instrumento de Subvencéo Econémica
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» Operacionalizar e Aprimorar a Lei n°® 11.196/05 e reestruturar incentivos
fiscais as MPMEs

» Utilizar Créditos Tributarios para Investimento em P&D

» Disponibilizar Recursos dos Fundos Setoriais

e 4.2.1.6. Ampliar o Financiamento a Inovacao

* Ampliar a Participa¢do do Mercado de Capitais no Financiamento a

Inovagéao

4.2.2. Criar Ambientes de Inovacédo Focados nas Empr  esas

* Realizar a Difusdo e Extensao Tecnoldgica.

* Desenvolver um Sistema Nacional de Parques Tecnologicos

4.2.3. Consolidar o Sistema Nacional de Inovacéao

* Modernizar a Infra-estrutura Basica e de Servi¢cos Tecnoldgicos —
Tecnologia Industrial Basica (TIB)
» Capacitar Recursos Humanos para Inovacao

» Reforc¢ar a Infraestrutura de Suporte a Propriedade Intelectual

4.3. Propostas Associadas ao Investimento em Gestéo

* Criacao de um Programa de Extensdo em Gestédo Industrial  voltado para
o0 aumento do conhecimento e a aplicacdo de técnicas de gestdo nas Micro

e Pequenas Industrias.
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