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Resumo

No debate publico sobre a conjuntura econdmica brasileira de 2015, algumas andlises sugerem a ocorréncia de
um processo de substituicdo de importacdes. Este artigo analisa criticamente essa proposicdo, ao discutir sinteti-
camente alguns aspectos historicos e conceituais sobre a industrializagédo por substituicdo de importages no Bra-
sil, e oferece uma interpretacéo alternativa para a contracdo das importacdes nesse periodo. Entende-se que de-
terminadas caracteristicas estruturais do sistema produtivo brasileiro implicam em um comportamento marcada-
mente pré-ciclico do coeficiente de importagcdes. Assim, 0 movimento das importacdes brasileiras em 2015 reflete
um movimento conjuntural consistente com certa rigidez de sua estrutura produtiva, associado ao quadro de pro-
funda recessé@o doméstica.
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Abstract

In the public debate on the Brazilian economic situation in 2015, some studies suggest the occurrence of an import
substitution process. In this article, we critically address this assumption by briefly discussing some historic and
conceptual aspects of import substitution industrialization in Brazil and offer an alternative interpretation to the
contraction of imports in the same period. It is understood that certain structural characteristics of the Brazilian
production system imply a markedly pro-cyclical behavior of the import coefficient. Thus, the dynamics of the
Brazilian imports in 2015 reflects a cyclical movement consistent with some rigidity of its production structure,
linked to a deep domestic recession.
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1 Introducao

A conjuntura econbmica brasileira em 2015 foi marcada por profunda recesséo e importante deterioracdo de
varios indicadores econémicos, como os niveis de emprego, de consumo, de investimento e de producao industri-
al. A reducao do déficit em transagBes correntes, apontada por muitos como o Unico dado positivo, decorreu muito
claramente da forte reducdo das importaces, ndo apenas em valor (-25,2%), mas também em volume (-15,1%),
conforme dados da Fundacgédo Centro de Estudos do Comércio Exterior (Funcex) (2016). Nesse contexto, ao se
verificar que, em muitos setores, a contracdo das importacdes foi mais significativa do que a contra¢éo na produ-
¢do — com consequente reducéo do coeficiente de importagdes — algumas analises sugerem a ocorréncia de um
movimento de substituicdo de importacdes (SI)* no Brasil.

Diante disso, o objetivo principal deste artigo é avaliar criticamente os dados mencionados como base para
sugerir o movimento de Sl no Brasil, em 2015, assim como a utilizacdo do proprio conceito de Sl para conferir
racionalidade macroeconémica a contracéo das importacdes brasileiras nesse ano. Uma andlise baseada em as-
pectos histdricos e conceituais a respeito do processo de industrializacdo por substituicdo de importacdes (ISI)
ocorrido no Brasil ao longo do século XX permite apontar o contraste entre, de um lado, as mudancas estruturais
subjacentes aquele processo histérico e, de outro, 0 movimento conjuntural do coeficiente de importag6es ocorrido
em 2015 associado ao quadro de recessdo doméstica. Argumenta-se que determinadas caracteristicas estruturais
da economia brasileira estdo na base das marcadas variagdes ciclicas das importa¢des e do coeficiente de impor-
tacBes, acompanhando as variacdes do Produto Interno Bruto (PIB) e da producéo industrial®.

Para cumprir esse propésito, o artigo esta estruturado em mais cinco se¢fes além desta Introducao . Na pro-
xima, discutem-se, de forma sintética, alguns elementos histdricos da industrializagdo por substituicdo de importa-
¢bes (ISI) no Brasil, considerados centrais para uma compreensdo mais precisa sobre o significado e as condi-
¢bes necessarias para um processo de Sl. A terceira se¢do aborda aspectos conceituais sobre a Sl. Na quarta, ha
uma exposicao sobre o que se denominou de descontinuidades técnicas no sistema produtivo e a exposicdo de
alguns elementos estruturais relacionados ao padrdo de crescimento da indistria brasileira nos anos 2000. A se-
¢do cinco discute as evidéncias da conjuntura brasileira de 2015. Por fim, apresentam-se as Consideracdes fi-
nais.

2 Elementos historicos da industrializacao
por substituicao de importagoes no Brasil,
no século XX

De acordo com a historiografia econdmica do Brasil, a ISI iniciou-se nos primeiros anos da década de 30,
subsequente a crise do modelo primario-exportador, e viveu sua Ultima fase nos primeiros anos da década de 80,
quando da maturacdo dos projetos do Il Plano Nacional de Desenvolvimento (PND). Na maior parte das interpre-
tagcBes sobre o periodo, o termo substituicdo de importag6es € utilizado para sintetizar a modalidade especifica da
industrializac&o brasileira. Nesse contexto, o termo ndo expressa, portanto, um movimento meramente conjuntu-
ral, mas sim, um processo histérico e de mudanca estrutural. Nesta sec¢do, pretende-se ampliar essa afirmacao
geral recuperando sinteticamente alguns elementos histéricos referentes a economia brasileira daquele periodo.

Celso Furtado (1995) refere-se a Sl ao tratar dos reflexos da crise externa dos anos 30 sobre a economia
brasileira, a partir dos quais teria ocorrido a transicdo para uma economia cuja dindmica passou a ser determinada
pelo crescimento industrial. Para ele, a combinacado entre a severa restricdo da capacidade de importar (decorren-
te do colapso das receitas de exportacédo de café) e a politica de defesa do setor cafeeiro teria criado as condicdes
para o desenvolvimento da producdo domeéstica voltada para atender o mercado interno brasileiro. Nas palavras
do autor:

! Essa interpretacdo aparece, por exemplo, em (Dez..., 2016; O recurso..., 2016), assim como em reportagens do jornal Valor Econdmico ,
tais como: Martins (2016) e Watanabe (2016).

Levy e Serra (2002), ao analisarem os movimentos conjunturais do inicio dos anos 2000, alertavam para a necessidade de cautela na in-
terpretacdo das reduges do coeficiente de importacdes como reflexo de movimentos de Sl. Sobre o debate acerca da ocorréncia de subs-
tituicdo de importagdes no Brasil, no final dos anos 90 e inicio dos anos 2000, ver também Fligenspan (2005) e Franco e Baumann (2005),
dentre outros. A interpretac&o alternativa apresentada neste texto deriva principalmente de aspectos discutidos em Serrano (1998), Lépez
(2004) e Medeiros (2015).
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A crise encontrou a economia brasileira mais ou menos adaptada a um certo coeficiente de importagées. [...]
Ora, conforme ja observamos, ao manter-se a renda monetaria em nivel relativamente elevado enquanto bai-
xava bruscamente a capacidade para importar, foi necessario que subissem fortemente os precos relativos dos
artigos importados para que se reestabelecesse o equilibrio entre a procura e a oferta de cambiais para pagar
importacdes. Estabeleceu-se, assim, um novo nivel de pregos relativos para os artigos de producdo interna e
os artigos importados. Com base nesse novo nivel de precgos relativos, desenvolveram-se as indistrias desti-
nadas a substituir importacdes (Furtado, 1995, p. 202).

Parece claro, por essa passagem, que um novo nivel de precos relativos contribuiu na transicdo para a ISl,
na interpretacdo de Furtado. No entanto, é fundamental ressaltar que a taxa de cambio néo é o Gnico nem o prin-
cipal componente explicativo para a transicdo rumo ao novo modelo. Isso porque a escassez de divisas que teria
gerado a desvalorizagdo cambial estava relacionada ao descompasso entre as menores receitas de exportacdes e
a sustentacéo da demanda por importacdes, sendo esta Ultima uma implicagdo da manutencéo do nivel de renda
interna em decorréncia da politica de defesa do setor cafeeiro, o que fica evidenciado na passagem a seguir:

Dessa forma, a politica de defesa do setor cafeeiro nos anos da grande depresséo concretiza-se num verdadei-
ro programa de fomento da renda nacional. Praticou-se, no Brasil, inconscientemente , uma politica anticiclica
de maior amplitude que a que se tenha sequer preconizado em qualquer dos paises industrializados (Furtado,
1995, p. 192, grifo nosso).

Torna-se evidente a partir da citacdo acima que, na interpretacdo de Furtado, a politica de sustentacdo da
renda doméstica destinada a proteger os interesses do setor cafeeiro efetivamente compensou em intensidade
bastante significativa o impacto recessivo da queda das receitas de exportacdo. Desse modo, o0 novo nivel de
precos relativos entre os artigos de producao interna e os importados passaria a vigorar em um contexto no qual a
renda interna havia sido sustentada, e, consequentemente, a intensidade da procura por muitos itens, a despeito
da crise externa. Desse conjunto de circunstancias, portanto, e ndo apenas de um novo nivel de precos relativos,
teria resultado a transicao para o sistema industrial.

Um segundo aspecto da passagem acima merece atencao: a concepcédo de Furtado de que a acédo anticiclica
teria sido um subproduto inconsciente da politica econdmica, o qual visava, sobretudo, proteger os interesses do
setor cafeeiro. Com respeito a esse ponto, parece bastante pertinente a critica de Fonseca (1999, 2003), ao afir-
mar que Furtado ndo evidencia a industrializacéo brasileira como um resultado intencional da acdo do Estado.

Para Fonseca, a analise dos discursos de Vargas sinaliza de forma explicita a importancia atribuida por ele
ao processo de industrializacdo. A intencionalidade da industrializagé03 fica ainda mais evidente quando se anali-
sam as mudancas institucionais do periodo. Nesse sentido, verificam-se mudancas na legislacdo favorecendo as
atividades industriais, tais como, medidas protecionistas e politicas crediticias, além de ag¢8es diretas, como a
criacdo da Companhia Siderurgica Nacional.

Outros intérpretes da ISI também deixaram mais explicito do que Furtado a amplitude da acdo estatal na
promocéao da industrializagdo, conforme citagéo a seguir:

Os principais instrumentos de politica utilizados para promover e intensificar a ISI foram: tarifas protecionistas
el/ou controles cambiais; preferéncia especial para empresas domésticas e estrangeiras importarem bens de
capital para novas industrias; construcao por parte do governo de infraestrutura especialmente desenhada para
complementar as industrias; participacéo direta do governo em certas industrias, especialmente as mais pesa-
das como a siderurgica, na qual nem o capital doméstico nem o estrangeiro estavam dispostos ou aptos a in-
vestir (Baer, 1972, p. 98, traducéo nossa).

Dois aspectos devem ser destacados a partir dessa passagem. O primeiro deles é que as condi¢8es de pre-
¢os relativos e de rentabilidade do setor industrial vigentes ao longo do processo ndo se estabeleceram exclusi-
vamente a partir da taxa de cambio, mas também a partir de diversos outros instrumentos de intervengéo e seleti-
vidade da parte do Estado. Em segundo lugar, além da atuagdo como regulador das condi¢cdes econdmicas para o
setor privado, o Estado também atuava diretamente no processo, como, por exemplo, na construgdo da infraestru-
tura, no investimento em setores industriais pesados e na criacdo de estruturas burocraticas estatais de apoio ao
desenvolvimento econdmico, cujo exemplo mais emblematico é a criacdo do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES).

Ao analisar o periodo 1956-61, Cardoso de Mello (1988) aponta a ocorréncia de um processo de “industriali-
zacao pesada” no Brasil, para o qual a acdo do Estado foi decisiva, pois ele se mostrava capaz de investir maci-
camente em infraestrutura e nas indastrias de base sob sua responsabilidade. Tal atuacdo estimulava o investi-
mento privado “[...] ndo s6 por lhe oferecer economias externas baratas, mas, também, por Ihe gerar demanda”

% A transicao para a industrializacio deu-se em contexto internacional de defesa do intervencionismo estatal na economia, irrigado pelas

ideias positivistas. Tais circunstancias teriam influenciado significativamente o debate brasileiro com o surgimento de diferentes variantes
para um modelo de desenvolvimento desapegadas de qualquer traco da ideologia liberal e impregnadas pela defesa do intervencionismo,
visando buscar a superac¢é@o do modelo agroexportador (Fonseca, 1999).
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(Cardoso de Mello, 1988, p. 118). Ou seja, nesse periodo de intensa industrializagcdo, o Estado desenvolvimentista
atuou como importante determinante tanto da acumulacdo de capital quanto do gasto agregado, o que estimulou
também, por essa Ultima via, o investimento privado.

Em sintese, espera-se haver ficado suficientemente claro que nem a fase de transi¢éo entre o0 modelo prima-
rio-exportador e a industrializagdo substitutiva inicial, nem o processo histdrico de ISI pode ser explicado apenas
com base em um nivel supostamente adequado de precos relativos. A acdo do Estado mostrou-se fundamental
tanto naquela transicdo quanto ao longo de todo o processo. Isso fica evidente ao se verificar a atuacdo estatal,
por exemplo, na regulacdo das condi¢cdes de competitividade e rentabilidade do setor privado, no estabelecimento
de estruturas de apoio e fomento a industrializacdo, e, sobretudo, na atuacdo direta sobre a construcédo da infraes-
trutura requerida para a industrializacdo e na acumulacao de capital em setores industriais considerados estratégi-
cos. Ademais, a gestdo dos recursos publicos por parte de um Estado efetivamente desenvolvimentista — como
um dos determinantes da dinAmica da demanda efetiva — n&o pode ser desconsiderada.

3 Observacgoes conceituais sobre a substituicao
de importacgoes

A partir dessa sintética contextualizacdo histérica sobre a ISI, esta secao apresenta alguns elementos que vi-
sam estabelecer mais claramente o que, neste artigo, se considera um processo de substituicdo de importacdes.*
Para tanto, parece interessante comecar exatamente ressaltando-se que “[...] na tradicdo cepalina, corretamente,
a reducdo das compras externas, ndo acompanhada de um correspondente aumento da producdo interna dos
mesmos bens ou similares, ndo é considerada substituicdo de importacdes” (Castro; Souza, 1985, p. 69, nota 92,
grifo nosso).

A partir dessa afirmacao deve ficar claro, em primeiro lugar, que o processo de Sl esta condicionado a um
crescimento da producéo industrial de bens que (suposta ou efetivamente) deixam de ser importados. Isso leva a
uma segunda questado, central para a compreensdo do que se entende neste artigo como um processo de Sl: é
correto condicionar a existéncia desse processo a uma redu¢do do volume de importacdes?

Tavares (1973) deixou bastante explicita sua preocupacgdo com o significado equivocado que poderia assumir
0 termo substituicdo de importagcdes caso fosse interpretado como movimento de reducdo das importacdes em
termos absolutos. “O termo ‘substituicdo de importacfes’ é empregado muitas vezes numa acepcao simples e
literal, significando a diminuicdo ou desaparecimento de certas importacdes que séo substituidas pela producao
interna” (Tavares, 1973, p. 38). Para Tavares, nada poderia estar mais longe da realidade do processo, uma vez
que a Sl ndo visava reduzir o volume importado. Isso s6 poderia ocorrer como resultado indesejado de restricdes
agudas do setor externo.

Assim, a reducgdo das importacBes em termos absolutos é considerada, a rigor, impossivel nesse contexto.
Isso porque o aumento da producdo e/ou a construcdo da capacidade instalada que viabilizasse produzir alguns
bens que antes eram importados resultava, necessariamente, em demanda por “novas” importacdes, ou seja, em
demanda por importacdes de bens que ndo eram produzidos internamente, tampouco eram importados.

Em outras palavras, nas condi¢Bes anteriores a ISI, muitos bens de capital e insumos intermediarios néo
eram de fato importados, mas constituiam parte do valor agregado dos bens finais importados, os quais, em um
momento seguinte, passaram a ser produzidos domesticamente.’> Assim, a parcela do valor agregado que nao
passasse a ser produzida internamente seguiria sendo importada, ainda que agora na forma de bens intermedia-
rios e de capital. Nas palavras da autora:

[...] no lugar desses bens substituidos aparecem outros e & medida que o processo avanga isso acarreta um
aumento da demanda derivada por importagbes  (de produtos intermediarios e bens de capital) que pode re-

sultar numa maior dependéncia ao exterior, em comparagdo com as primeiras fases do processo (Tavares,
1973, p. 39, grifo nosso).

* Neste artigo, o conceito de substituicdo de importacdes adotado tem como base o processo de mudanca estrutural que ocorreu na indus-

trializagéo por substituicdo de importagdes no Brasil no século XX. Pretende-se esclarecer ao longo do texto que o fendmeno se distingue
muito mais pelos seus aspectos qualitativos do que quantitativos. Espera-se esclarecer nesta secéo e nas proximas as razdes pelas quais
se entende que essa perspectiva de andlise seja a mais adequada, explicitando as limitagdes interpretativas de considerar a SI como mera
reducdo de proporgao entre importacdes e produgdo doméstica.

® “No fundo, a producéo de um determinado bem apenas ‘substitui’ uma parte do valor agregado que antes se gerava fora da economia”
(Tavares, 1973, p. 41).
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Por essa razdo, ndo se pode esperar reducdo absoluta das importagdes ao longo do processo. Compreendi-
do dessa forma, o processo de Sl estaria na verdade associado a uma maior demanda absoluta por importacoes,
com mudangas substanciais na composicao das importa¢gdes. Considerando-se que o contexto sob o qual se pro-
cessava a ISl era de restricdes sobre a capacidade de importar, segue-se a necessidade de mudancas estruturais
profundas para viabilizar a sua sustentacdo. Para ilustrar esse ponto, Tavares (1973) recorre a imagem de um
“edificio” cuja construcdo precisaria se dar por um método que, ao invés de comecar pelos andares inferiores e
subir progressivamente aos andares superiores, pudesse construir varios andares simultaneamente. Nesse senti-
do, evitar que o processo fosse bloqueado pela capacidade para importar exigia que se antecipasse, em alguma
medida, a construcdo da oferta doméstica de bens intermediarios e de capital necessaria para o desenvolvimento
da industrializac&o substitutiva.

Assim, retomando-se 0 propésito desta se¢do, que é o de definir mais precisamente a Sl, pode-se observar
que ela consiste em um processo de crescimento da produc¢éo industrial com simultdnea diversificacdo da estrutu-
ra produtiva. Na medida em que isso ocorra efetivamente, o ritmo de crescimento das importacdes devera ser
inferior ao ritmo de crescimento da produc¢é&o industrial, com consequente reducgdo do coeficiente de importacdes.
Essa reducéo do coeficiente de importacdes pode ser interpretada como um estimulo de demanda para setores
cuja producao cresce deslocando importa¢cBes que teriam de ser realizadas nédo fosse o processo de Sl.

Entretanto, esse nao parece ser 0 aspecto essencial do processo, razdo pela qual se evita definir a SI como
uma simples reducéo do coeficiente de importacdes. Espera-se que a argumentacdo presente na proxima secao
deixe mais clara a razdo dessa opcdo, ao explicar por que pode haver, em certos periodos de maior intensidade
de inversdo, aumentos do coeficiente de importagcdes sem que isso necessariamente signifique interrupcao de um
processo de diversificacdo do sistema produtivo e de Sl a longo prazo.

4 Descontinuidades técnicas e dinamica das
importacgoes

Na sec¢édo anterior afirmou-se que uma reducgéo de importacdes ndo acompanhada de aumento da producao
industrial de bens similares ndo constitui uma Sl. Nas interpretac6es consagradas sobre a SI como modalidade
especifica de industrializacdo no Brasil e na América Latina, o termo indica a ocorréncia de mudancas estruturais
que diversificavam a producao interna e permitiam o crescimento econdmico sob restricdo externa, modificando a
pauta de importacdes de modo a otimizar a utilizacdo das divisas estrangeiras. A concretizacdo dessas transfor-
macdes dependeu fundamentalmente dos investimentos em ampliacdo e modernizacdo de setores estratégicos
para o desenvolvimento da industrializacao.

Certos periodos sao apontados pela literatura como particularmente relevantes nesse aspecto. Cardoso de
Mello refere-se ao periodo 1956-61 como um “processo de industrializacdo pesada”, que “[...] implicou um cresci-
mento acelerado da capacidade produtiva do setor de bens de producéo e do setor de bens duraveis de consumo
antes de qualquer expansao previsivel de seus mercados” (Cardoso de Mello, 1988, p. 117). Nota-se que € exa-
tamente nesses periodos que a expansdo da capacidade produtiva ocorre de forma mais acelerada do que o pro6-
prio mercado, situacdo que “[...] pode aumentar em termos dindmicos a demanda derivada de importagces em um
grau superior a economia de divisas que se obteve com a producao substitutiva” (Tavares, 1973, p. 41). Ou seja,
em funcédo das caracteristicas do processo e do possivel descompasso dinamico entre a constru¢cdo da capacida-
de produtiva e 0 seu pleno aproveitamento, ha situacdes em que a pressdo pelo aumento de importacées pode
tornar-se extremamente intensa.

Por essa razdo, evitou-se, na secao anterior, definir a Sl estritamente como uma reducado do coeficiente de
importacdes, pois ha possibilidade de ocorréncia de periodos de aumento desse coeficiente simultaneamente a
um processo de intensa Sl a longo prazo. Se efetivos, no sentido de criar condicdes para sustentabilidade de ni-
veis de producdo mais altos sob restricdo externa, esses movimentos devem ser interpretados como um passo
adiante para as economias em “industrializacao retardataria”, como as latino-americanas, nas quais a [...] repro-
ducado ampliada do capital ndo esta assegurada endogenamente” em funcao da “[...] auséncia das bases materiais
de producgédo de bens de capital e outros meios de producéo” (Cardoso de Mello, 1988, p. 96).

Na interpretacédo de Cardoso de Mello, portanto, as economias de industrializagcdo retardataria caracterizam-
-se por marcadas descontinuidades técnicas. Nesse quadro, a “criacdo das bases materiais do capitalismo” cor-
responderia a “[...] constituicdo de um departamento de bens de producéo capaz de permitir a autodeterminacao
do capital, vale dizer, ao libertar a acumulacao de quaisquer barreiras decorrentes da fragilidade da estrutura téc-
nica do capital” (Cardoso de Mello, 1988, p. 97-98).
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A tendéncia ao crescimento intenso das importagGes de bens intermediarios e de capital em certas fases da
ISI deve ser compreendida, portanto, como a manifestacdo concreta dessas descontinuidades técnicas® nas eco-
nomias de industrializacéo retardataria. A fragilidade ou a simples inexisténcia dos setores produtores de bens de
capital e bens intermediarios associada a necessidade de intensificar a utilizacdo desses bens em periodos de
maior inversdo poderia significar, para as economias retardatarias, aumento do coeficiente de importacdes. So-
mente depois de realizados e postos em operacado os investimentos destinados a superar ou, a0 menos, a atenuar
aquelas descontinuidades técnicas, haveria reducdo estrutural do coeficiente de importacoes.

Com base nessas observacdes, considera-se que um processo de substituicdo de importacdes, em uma
economia caracterizada por descontinuidades técnicas, corresponde a um movimento no sentido de mais do que
compensar — ou ao menos de conter — a longo prazo a tendéncia inerente de aumento do coeficiente de impor-
tagcBes que se estabelece quando a producéo e a acumulagdo aceleram. Para tanto, é preciso que 0s investimen-
tos ocorram de modo a gerar mudancgas estruturais que atenuem aquelas descontinuidades técnicas, completando
a estrutura produtiva e, nos termos de Cardoso de Mello, reforcando progressivamente as “bases materiais do
capitalismo” em &mbito nacional. Tal objetivo ndo pode ser compreendido dicotomicamente como alcan¢ado ou
ndo alcancado, dado que as mudangas tecnolégicas e de padrdes de consumo tendem a reintroduzir permanen-
temente aquelas descontinuidades. Trata-se de um importante condicionante para as estratégias de desenvolvi-
mento de paises, visto que € um dos aspectos que esta na raiz da propria restricdo externa ao crescimento.

Nessa perspectiva, considera-se que o Ultimo periodo em que houve um esforgo efetivo nessa direcdo ocor-
reu nos anos 70. Naquele momento, a estratégia do Il PND buscou avancar fundamentalmente na construcéo de
infraestrutura e de capacidade produtiva em insumos basicos e energia (Castro; Souza, 1985). Nos anos 80, a
trajetoria de crescimento foi interrompida por conta da aguda restricdo externa, € muitos mecanismos estatais de
politica industrial passariam a ser desarticulados.

O retorno dos fluxos de capitais nos anos 90 permitiu que o Brasil e outros paises promovessem a abertura
comercial e financeira de suas economias, com ampla utilizacdo de ancoras cambiais como base para programas
de estabilizacdo de precos. A ideologia liberal tornou-se entdo predominante nas estruturas de Estado, induzindo
um quase completo desmonte dos instrumentos de intervencao e seletividade do periodo da ISI (Serrano, 1998).

Serrano (1998) também observa que no debate sobre os expressivos déficits em transacdes correntes regis-
trados apds a implantagéo do Plano Real, muitas analises buscaram minimizar os eventuais problemas associa-
dos sob o0 argumento de que parcela muito significativa das importacdes era de bens de capital, logo eram impor-
tacdes supostamente mais “produtivas” que as de bens de consumo.

O autor, todavia, destaca o contrario. Segundo ele, o elevado contetdo importado na demanda de bens de
capital poderia constituir um problema relativamente sério na medida em que isso reduzia a intensidade dos efei-
tos multiplicador e acelerador do investimento sobre o produto doméstico. Uma vez que taxas mais altas de cres-
cimento do produto estdo associadas a taxas mais elevadas de investimento induzido’, se a proporcdo de impor-
tagOes induzidas por esse componente do gasto for mais alta do que a proporcdo média, entéo, taxas mais eleva-
das de crescimento do produto também implicam em coeficiente médio de importagBes maior para a economia
como um todo.

Raciocinio bastante semelhante pode ser encontrado em Lopez (2004), ainda que esse acentue, inversamen-
te, o recorrente efeito de queda do coeficiente médio de importagbes em meio aos processos recessivos dos pai-
ses latino-americanos. De acordo com o autor, € comum que em periodos de recessao nesses paises exista con-
tracdo mais significativa das importacdes do que a do proprio produto, e isso ndo significa um processo de Sl. O
movimento estaria associado, na verdade, a queda do investimento, componente do gasto cujo conteddo importa-
do é maior do que a média da economia.

Desse modo, as analises de Serrano (1998) e de Lopez (2004) parecem consistentes com o0 que anterior-
mente se definiu sinteticamente como presenca de descontinuidades técnicas. Assim, se o contetido importado do
investimento é mais elevado do que o contelido importado dos demais componentes do gasto, a elevacdo da taxa
de investimento implica em aumento do coeficiente global de importacdes. Pelo mecanismo acelerador do inves-
timento, taxas de crescimento do produto mais altas estdo associadas a taxas de investimento maiores, 0 que
implica em uma tendéncia de elevagdo do coeficiente global de importagBes nesses periodos. Alternativamente,

® O termo visa sintetizar a ideia de que a estrutura produtiva doméstica n&o atende as necessidades de insumos e bens de capital dos seto-
res mais modernos . Uma discuss@o mais aprofundada deve incluir as conexdes entre essa condicao e outras questdes associadas, como
a elevada heterogeneidade estrutural. Uma andlise mais profunda pode ser encontrada em Medeiros (2015).

" De acordo com o mecanismo do supermultiplicador, a parcela do produto corrente que deve ser alocada para o investimento induzido é

igual a taxa de crescimento do produto multiplicada pela relagcdo incremental entre capital e produto (Serrano, 1998).
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guando a taxa de crescimento da economia € baixa ou negativa, a taxa de investimento e o coeficiente global de
importacdes tendem a se reduzir.

Antes de passar a analise da conjuntura econdmica brasileira em 2015, assunto da préxima se¢éo, convém
acrescentar algumas questdes sobre a natureza do crescimento econémico registrado no Brasil ao longo dos anos
2000, visando estabelecer um quadro geral sobre o estado atual das descontinuidades técnicas no sistema indus-
trial brasileiro. Na primeira década do século XXI, o crescimento econémico foi relativamente mais elevado do que
nas duas décadas anteriores, mas isso “[...] ndo alterou de forma substancial nem a estrutura do consumo global
nem a estrutura produtiva a ela associada” (Medeiros, 2015, p. 126). Para Medeiros, o crescimento deu-se nesse
periodo e de forma “[...] essencialmente extensiva — isto é, sem mudanca estrutural’ (Medeiros, 2015, p. 117).
Isso significa que a estrutura produtiva pouco mudou, seja por implantacdo ou por destruicdo de setores, razdo
pela qual o periodo pode ser caracterizado por significativa “rigidez estrutural”.’®

Vale ressaltar que houve, ao longo desse processo, importante “folga” do ponto de vista da restricdo externa
ao crescimento, tanto pelo lado dos fluxos de bens e servigcos, quanto da disponibilidade de capitais externos.
Desse modo, o intenso crescimento do consumo das familias e, num segundo momento, também do investimento
privado, induziu elevado crescimento do consumo aparente na inddstria, sendo esse associado tanto ao cresci-
mento da producdo quanto das importacdes. Houve significativa ampliacdo do coeficiente global de importagcfes
ao longo do processo (Lara, 2015), mas essa ampliacdo foi bastante desigual entre os setores produtivos e ndo
alterou o “[...] o amplo predominio das importac8es de bens intermediarios (em particular na quimica e farmacéuti-
ca), combustiveis e bens de capital sobre as importacdes totais, ainda que tenha sido notavel a expansao absoluta
e relativa das importacdes de bens de consumo duraveis” (Medeiros, 2015, p. 158).

A predominancia de bens intermediarios, combustiveis e lubrificantes, além de servicos transacionaveis na
pauta de importac8es brasileira é, de acordo com Dos Santos et al. (2015), o principal fator explicativo para o re-
sultado empirico de baixa elasticidade do conjunto das importag6es com respeito ao cambio real, levando em con-
ta o periodo 1996-2013. Isso porque, segundo aqueles autores, esses itens apresentam reduzida possibilidade de
substituicdo pela producdo doméstica, dadas as deficiéncias na estrutura produtiva nacional, especialmente no
gue diz respeito a autopegas, compostos quimicos e petroquimicos, além de componentes eletrdnicos. Contraria-
mente ao diagnostico de que tal condicao seria decorrente de um processo de desindustrializagdo, os autores
sugerem que sua origem esteja nas descontinuidades histéricas do sistema produtivo, ao constatar que setores
como a quimica fina e a producdo de microchips e semicondutores jamais foram concretamente introduzidos no
Brasil (Dos Santos et al., 2015).

A natureza especifica das descontinuidades inerentes ao sistema produtivo brasileiro pode ser percebida ao
se verificar que os dez principais produtos importados — responsaveis por 70% das importacdes brasileiras em
2011 — foram: petréleo, lubrificantes, automéveis, partes e acessorios de automéveis, circuitos eletrénicos, apare-
Ihos elétricos e de comunicacéo, carvdo e combustiveis de carvao, medicamentos e partes de aparelhos de co-
municacéo (Medeiros, 2015). Ao longo dos anos 2000, expressivas importacdes desses itens permitiram comple-
mentar o crescimento do produto doméstico e garantir flexibilidade na estrutura da oferta, de modo a viabilizar o
“crescimento extensivo” sem mudancga estrutural.

Portanto, o crescimento mais elevado dos anos 2000 n&o foi acompanhado de mudangas estruturais mini-
mamente comparaveis as ocorridas no periodo da ISI. Por conta da folga na restricdo externa, foi possivel que a
economia brasileira voltasse a crescer razoavelmente sem precisar se contrapor a tendéncia de crescimento do
coeficiente global de importacdes que tende a acompanhar o0 aumento da taxa de investimento em uma economia
marcada por descontinuidades técnicas.

A taxa de investimento e o coeficiente global de importacées aumentaram de fato no periodo, sem que uma
parcela significativa daqueles investimentos fosse voltada para atenuar aquelas descontinuidades. O “crescimento
extensivo” ao qual se refere Medeiros (2015), aproveitou-se da possibilidade de elevar as importacdes de forma
complementar ao aumento da producéo, deixando a estrutura produtiva com praticamente as mesmas fragilidades
técnicas e deficiéncias estruturais ja existentes.

Portanto, € possivel concluir que a capacidade de aumentar estruturalmente a utilizagdo de bens intermedia-
rios gerados domesticamente exige investimentos prévios capazes de alterar significativamente os processos pro-
dutivos domésticos e/ou a capacidade de fornecer os insumos que sdo demandados por aqueles processos. Tais
mudancas sdo complexas ndo sé porque estdo associadas a necessidade de incorporagcdo de tecnologia, mas
também porque em certa medida estdo subordinadas as decisGes estratégicas de empresas multinacionais no

8 Medeiros (2015) chama a atenc&o para o contraste entre essa década e o que ocorreu nas anteriores. Apesar das performances macroe-
condmicas téo dispares, os anos 70, 80 e 90 ttm em comum, para esse autor, a ocorréncia de mudancas estruturais, diferentemente do
que teria ocorrido nos anos 2000.
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quadro das cadeias globais de valor e, ndo menos importante, porque dependem da orientacdo adotada pela ges-
tdo dos recursos publicos no que diz respeito aos investimentos e a politica industrial.

Quanto mais ausentes sejam essas mudancas, no sentido de atenuar as descontinuidades técnicas, mais
claramente pode-se esperar a ocorréncia do movimento pro-ciclico das importacdes e do coeficiente médio de
importacdes. Assim, no quadro de rigidez estrutural que parece ter caracterizado a economia brasileira em seu
Gltimo ciclo de crescimento (Medeiros, 2015), ndo € surpreendente que o0 aumento do nivel de atividade esteja
associado a elevacéo do coeficiente global de importa¢ces (Serrano, 1998) e/ou que os episédios recessivos este-
jam associados as reducdes do coeficiente de importacdes (Lopez, 2004).

5 A conjuntura brasileira em 2015 e o coeficiente
de penetracao de importacoes (CPI)°

Em meio a crise econémica e politica no Brasil, em 2015, a melhora do saldo comercial tem sido citada como
0 Unico dado positivo diante de uma queda no PIB de 3,8%. No entanto, a melhora da balanca comercial deriva,
principalmente, da reducao de 25,18% das importacdes (15,07% em volume), que € superior a reducao de 15,09%
no valor das exportacdes (em volume cresceram 8,27%), segundo dados da Funcex (2016). No debate publico
sobre essa conjuntura, diversas andlises tém sugerido a ocorréncia de Sl, como, por exemplo, o Instituto de Estu-
do Para o Desenvolvimento Industrial (IEDI) (O recurso..., 2016, p.1):

[...] a desvalorizagdo da taxa de cambio ocorrida no ano passado [...], finalmente, comeca a ajudar alguns seto-
res industriais, como alimentos, téxteis e confeccao, couros e calgados, produtos de madeira, farmacéuticos e
outros produtos quimicos, seja pelo lado das exportacdes, seja por meio da substituigdo de importacGes.

As evidéncias utilizadas para defender essa hip6tese sdo baseadas, de um modo geral, na constatacéo de
gue houve, ao longo do ano, contragBes mais intensas do volume importado, comparadas as redug6es da produ-
¢do fisica industrial. Algumas analises utilizam como indicador da Sl o diferencial de crescimento entre essas duas
variaveis, ao passo que outras sinalizam a reducao do coeficiente de penetragao de importag(")eslo, calculado co-
mo a participacdo das importacfes no consumo aparente”. Nas subsecdes a seguir, essas evidéncias empiricas
sdo analisadas a luz do que foi discutido nas sec¢des anteriores e a partir da discussao presente em Black (2016).
A primeira subsecédo analisa o desempenho da indUstria e das importa¢cdes em uma desagregacdo por categorias
de uso e por setores. A segunda subsecdo apresenta a performance do CPI para os diferentes setores e discute o
seu carater pro-ciclico.

5.1 Analise das importagoes por categorias de uso e setores da CNAE

A principal contribuicdo para a citada queda de 25,18% no valor das importacdes foi dos bens intermediarios
(-10,71 p.p.), seguidos pelos combustiveis (-8,65 p.p.), sendo esse ultimo fortemente influenciado pela redugao no
preco internacional do petréleo. O Grafico 1 apresenta as contribuicdes, em pontos percentuais, de cada categoria
de uso na reducédo no valor das importacdes brasileiras em 2015.

O Gréfico 1 mostra, em primeiro lugar, que todas as categorias de uso contribuiram para a reducéo das im-
portacdes totais no ano de 2015. Percebe-se também reduzida contribuicdo dos bens de consumo duraveis e nao
duraveis para a queda das importacdes e predominante influéncia dos bens intermediarios e dos combustiveis.
Dos 25,18% de reducéo das importacdes, quase 20 pontos percentuais devem-se exclusivamente a retracao das
importacdes dessas duas categorias.

Nesse sentido, é valido destacar que a importante contribuicdo dos combustiveis e bens intermediarios evi-
denciada no Gréfico 1 decorre fundamentalmente da sua elevada participacdo na pauta de importacées (71,90%
do total das importaces no ano de 2014%). Tais itens, conforme discutido na secdo anterior, estdo entre aqueles
em que ha marcada insuficiéncia da oferta doméstica.

° Esta sec&o tem como ponto de partida a discuss&o presente em Black (2016).

importagdes

10 Coeficiente de penetragéo de importagdes= — - .
produg&o+importagdes-exportagoes

1 O consumo aparente é dado pela produc&o industrial somada as importacdes, descontadas as exportacdes. N&o se pretende, neste artigo,
avaliar exaustivamente se o CPI é ou ndo o indicador mais adequado para caracterizar um processo de Sl. Adotou-se esse indicador na
analise aqui realizada porque ele é o mais citado nas andlises que sugerem uma S| no Brasil em 2015.

12 As participacdes de cada categoria de uso nas importacdes totais de 2014 sdo: bens intermediarios (14,44%), combustiveis (18,49%), bens
de capital (14,44%), bens de consumo nédo duraveis (8,53%) e bens de consumo duraveis (5,13%).
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Gréfico 1

Contribui¢&o na redugéo das importacdes, em valor, por categorias de
uso, no Brasil — 2015
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: Funcex (2016).

Mesmo diante dessas caracteristicas, a redugdo mais expressiva nas importagdes do que na produgdo brasi-
leira em 2015, ou seja, uma performance “menos pior” da producao industrial em relagdo as importagdes, como
verificado na reportagem de Watanabe (2016), tem sido usada como argumento para a Sl no Brasil em 2015. De
fato, ao se compararem os indicadores de producdo e de importacfes das diferentes categorias de uso, identifica-
-se, por exemplo, que a queda de 15,74% no volume das importacdes de bens intermediarios foi acompanhada
por uma reducdo menor na producao industrial (5,20%). O mesmo vale para os bens de consumo duraveis —
queda de 26,63% nas importacdes e 18,80% na producao, conforme o Gréfico 2:

Gréfico 2

Variacéo percentual da produgéo industrial e do volume de importacdes,
por categorias de uso, no Brasil — 2015
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: IBGE (2016).

Funcex (2016).
NOTA: Os combustiveis ndo estdo presentes no Gréfico, pois nédo foi possivel compa-
tibilizar os dados da Fundagédo Centro de Estudos do Comércio Exterior com os do Ins-
tituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, devido aos diferentes métodos para agrega-
Gé&o dos dados.

A estratégia de analise mencionada no paragrafo anterior considera que a reducao das importacdes de in-
termediarios em proporcao maior do que a producdo de bens intermediarios significaria uma utilizacdo proporcio-
nalmente maior de insumos produzidos domesticamente em relacdo aos importados. O raciocinio revela-se, entre-
tanto, insuficiente para caracterizar qualquer avanco em termos de maior diversificacdo da oferta interna de bens
intermediarios.
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Isso porque a retragdo na utilizacdo de bens intermediarios parece ter sido principalmente o resultado do en-
colhimento na produgéo, o qual, por sua vez, foi induzido pela queda da demanda agregada. Por essa 6tica, tanto
a variagdo da utilizacdo de bens intermediarios quanto os movimentos da proporcdo em que séo utilizados bens
intermediarios domésticos e importados podem sofrer alteragdo por mudancas de nivel e de composi¢ao dos ele-
mentos da demanda de bens finais.

Sob essa perspectiva, seria precipitado tentar atribuir aos precos relativos o papel de principal causa para a
retracdo das importacfes, especialmente a luz dos resultados das diversas especificacdes econométricas reporta-
das por Dos Santos et al. (2015), que indicam a baixa elasticidade-cambio para os casos de bens intermediarios,
combustiveis e lubrificantes como elemento explicativo primordial para a baixa elasticidade-caAmbio das importa-
¢bes agregadas. Nesse sentido, o Grafico 3 evidencia a ocorréncia de periodos nos quais as quantidades impor-
tadas sobem expressivamente mesmo em periodos de precos crescentes, como observado ao longo dos anos
2000.

Gréfico 3

Importacdes de bens intermediarios e Produto Interno Bruto (PIB) industrial no Brasil — 1996-2015
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: Funcex (2016).
Banco Central do Brasil (2016).
IBGE (2016).
NOTA: 1. Todos os dados em indice com 2006=100.
2. O indice de pregos dos bens intermediarios em US$ foi multiplicado pelo indice da taxa de cam-
bio nominal (R$/US$) para obter-se o indicador dos pregos em R$.

O Grafico 3 apresenta os indices de quantum de importacédo de bens intermediarios e os pregos das importa-
¢Oes de intermediarios em reais. No Ultimo ano da série, fica claro que ha uma queda significativa do quantum
importado associado a um aumento dos seus pre¢os em reais, em decorréncia da expressiva desvalorizacao no-
minal do cambio (dado que houve, inclusive, queda dos precgos das importacdes desses itens em délares).

Entretanto, podem-se identificar diversos periodos nos quais os precos e as quantidades crescem simulta-
neamente, mostrando a inexisténcia de qualquer associacdo simples entre os precos das importacdes em reais e
as quantidades importadas de bens intermediarios.

Esse comportamento pode ser explicado tendo-se em vista que os principais itens que compdem a pauta de
bens intermediarios importados pelo Brasil consistem em partes e pec¢as para veiculos, seguidos de componentes
eletrdnicos e compostos quimicos diversos. A dinamica do comércio de partes e pecas para veiculos esta funda-
mentalmente sob a ldgica das cadeias globais de valor (De Negri, 2010; Dos Santos et al., 2015), sendo, portanto,
muito pouco afetada por variagGes da taxa de cAmbio. Com respeito aos componentes eletrénicos e quimicos, sao
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caracterizados por um quadro de caréncia de oferta doméstica (Bastos; Costa, 2011 apud Dos Santos et al.,
2015)."

Por outro lado, mais clara é a associagdo da série do volume importado de intermediarios e da série do PIB
industrial. Os movimentos dessas séries parecem bastante sincronizados ao longo de todo o periodo, inclusive no
ano de 2015. Esse comportamento parece também consistente com os resultados de Dos Santos et al. (2015), os
quais, além da reduzida elasticidade-cambio, sugerem elevada elasticidade-renda das importacdes de bens inter-
mediarios. De modo geral, esse movimento conjunto das importacdes de intermediarios e do PIB industrial parece
coerente com a presenca de descontinuidades técnicas no sistema produtivo brasileiro.

Nesse sentido, Fevereiro (2016) desenvolveu um método baseado nas matrizes de insumo-produto para alo-
car as importacdes de bens intermediarios de forma proporcional ao componente da demanda agregada que lhe
da origem. O autor apresenta, com base nessa estimativa, a composi¢éo das importacdes a cada ano em termos
dos componentes usuais da demanda agregada. Verifica-se, a partir dos dados apresentados que, entre 2014 e
2015, a proporgédo das importagfes totais associadas direta ou indiretamente a formacao bruta de capital fixo caiu
de 34,4% para 30,6%, ao passo que houve aumento da participacdo dos outros trés componentes (consumo das
familias, consumo do governo e exporta¢des) nas importacdes.

Ao se lembrar que no mesmo periodo houve forte queda do volume importado e que a maior parcela dessa
queda deve-se a reducdo das importacdes de bens intermediarios, pode-se deduzir que uma parte importante do
movimento das importacdes de bens intermediarios pode estar associada a forte retracdo dos gastos de investi-
mento ocorrida em 2015. Isso vai ao encontro da identificacdo de expressivas descontinuidades técnicas, as quais
se refletem em um elevado contetdo importado do investimento.

Parece claro, portanto, que a hipétese contrafactual — de que a producédo doméstica de bens intermediarios
estaria caindo ainda mais ndo fosse uma suposta SI — ndo pode ser sustentada apenas pela comparacao entre a
variagcdo da producao e das importag@es. Isso porque ndo ha qualquer razdo a priori para esperar que a reducao
na utilizacdo dos bens intermediarios importados tenha que ser proporcional a dos produzidos domesticamente.

Esse resultado so6 poderia ocorrer se todos os componentes tivessem contelddo importado idéntico e mesmas
elasticidades. Porém, em um sistema com importantes descontinuidades técnicas, espera-se efetivamente que o
conteudo importado dos gastos de investimento seja mais elevado do que dos demais componentes da demanda.
Nesse caso, um processo recessivo, com marcada reducdo da taxa de investimento, tende a gerar ndo s6 contra-
¢do das importacbes, mas também modificacdes expressivas na sua composicdo interna, podendo implicar no
efeito de modificacdo da propor¢éo entre bens intermediarios importados e domésticos.

Algumas constatacdes adicionais importantes podem ser feitas a partir da analise das varia¢ces das importa-
¢bes e da producdo em ambito setorial, conforme a Classificagdo Nacional de Atividades Econémicas (CNAE). A
Tabela 1 apresenta, para os diferentes setores, as variacdes da producéo, as variacdes das importacdes e a dife-
renca entre a variacdo das importacdes e da producdo. Nas trés primeiras colunas, da esquerda para direita, 0s
dados séo relativos ao ano de 2015, ao passo que, nas trés colunas seguintes, os dados referem-se ao ano de
2009. A comparacao entre o que ocorreu nesses dois anos é relevante tendo-se em vista que em ambos houve
intensa retracdo da producgéo industrial, da formacao bruta de capital fixo e das importacdes.

O primeiro aspecto a se destacar nos dados relativos a 2015 é a queda da producéo industrial em todos os
21 setores industriais listados. Ao se retomar, na afirmacéo de Castro, o crescimento da produc¢&o industrial como
condicdo necessaria para a Sl, pode-se inferir que, nesse nivel de agregacao, ndo se pode identificar nenhum
setor industrial que tenha sido impulsionado por um suposto processo de Sl na economia brasileira. Caso tenha
havido, hipoteticamente, algum estimulo de demanda em funcao do deslocamento de ofertantes estrangeiros para
produtores domésticos, tal estimulo ndo foi suficiente para determinar uma taxa de crescimento positiva em ne-
nhum dos setores. Em todos eles prevaleceu o efeito de retragdo da demanda, resultando em reducédo da produ-
¢ao industrial.

Em segundo lugar, destaca-se que em trés setores (produtos do fumo, produtos farmoquimicos e farmacéuti-
cos e outros equipamentos de transporte exceto veiculos automotores), houve aumento das importacdes simulta-
neamente a queda da producédo industrial. Nos demais 18 setores, houve reducao tanto da producao industrial
guanto das importacdes. No que se refere a terceira coluna, que registra a diferen(;a14 entre as taxas de cresci-
mento das importacdes e da produgdo em 2015, houve 14 setores nos quais a queda das importacdes foi maior
do que a queda na producéo industrial.

¥ BASTOS, V. D.; COSTA, L. M. Déficit comercial, exportacdes e perspectivas da in dustria quimica brasileira . Rio de Janeiro: BNDES,
2011. p. 163-206. (BNDES Setorial, n. 33).

' valores negativos indicam que as importagdes cairam mais do que a produg&o, e valores positivos indicam que a queda da producéo foi
maior do que as importacdes.
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Tabela 1

Variacéo da produgéo industrial e do volume de importac8es por setores da Classificacdo Nacional de Atividades Econdmicas (CNAE)
no Brasil — 2009 e 2015

2015 2009
SETORES DA CNAE Producéo Importacdes Diferenca Producéo Importacdes Diferenca
(Variagdo %) (Variagéo %) (em p.p.) (Variacdo %)  (Variacédo %) (em p.p.)

Produtos alimenticios ...........ccc.ccoveveenenne. -2,20 -9,80 -7,60 -1,60 10,13 11,73
Bebidas .......coceeiiiiiiiiie e -5,40 -10,73 -5,33 7,10 1,64 -5,46
Produtos do fumo ..........cceeveeeiiniciinenn. -9,30 14,54 23,84 -2,40 8,28 10,68
Produtos tEXteiS ..........ceoveviiieieie e, -14,60 -20,45 -5,85 -7,00 -9,51 -2,51
Confeccao de artigos do vestuario e aces-

SOMOS ..eiiiieciie ettt -11,40 -3,26 8,14 -6,30 8,10 14,40
Couros, artefatos de couro, artigos para

viagem e calgados .........ccoceereeiienniinnien, -7,70 -15,39 -7,69 -8,60 -16,95 -8,35
Produtos de madeira .........ccccceeeeiiiiieennnes -4,60 -20,08 -15,48 -17,70 -23,24 -5,54
Celulose, papel e produtos de papel ......... -0,70 -25,11 -24,41 -1,80 -13,86 -12,06
Derivados do petréleo, biocombustiveis e

COQUE .itieiieeeee et e e -6,00 -18,78 -12,78 -0,80 -21,99 -21,19
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos -12,40 2,01 14,41 8,00 -0,17 -8,17
Produtos de borracha e de material plastico -9,20 -17,50 -8,30 -9,30 -16,28 -6,98
Produtos de minerais ndo metdlicos ......... -7,90 -30,22 -22,32 -4,60 -19,80 -15,20
Metalurgia ......c.eeeeeveeeiiiieeeiee e -8,80 -11,07 -2,27 -17,60 -20,06 -2,46
Produtos de metal, exceto maquinas e

EQUIPAMENTOS ....ocuvieiiieiie s -11,50 -21,13 -9,63 -14,70 -14,25 0,45
Equipamentos de informatica, produtos

€letronicos € OPLICOS ........ceevveereerieeiieenenn, -30,10 -27,13 2,97 -18,80 -21,26 -2,46
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos -12,00 -11,71 0,29 -9,70 -8,09 1,61
Maquinas e equipamentos .............cccce..... -14,60 -21,31 -6,71 -27,40 -21,50 5,90
Veiculos automotores, reboques e carro-

CEMIAS vt e -25,90 -25,97 -0,07 -12,10 -15,43 -3,33
Outros equipamentos de transporte, exce-

to veiculos automotores ...........ccccceeceeeinne -9,20 3,29 12,49 2,30 -19,30 -21,60
MOVEIS ..o -14,70 -9,32 5,38 -5,00 -16,89 -11,89
IndUstrias diversas .........ccccocvvveveiieiennnns -4,40 -8,08 -3,68 -8,10 -6,74 1,36

FONTE DOS DADOS BRUTOS: IBGE (2016).
Funcex (2016).
NOTA: 1. O setor de impressao e reprodugdo de gravagdes ndo estd na Tabela, pois ha dados ausentes para a producdo em 2015.
2. Os produtos quimicos nado foram reportados devido a critérios diferentes de agregacéo dos dados.
3. A coluna denominada Diferenga mensura a diferenca entre a taxa de crescimento das importacdes e a taxa de crescimento da produgéo industrial.

Ao se observarem os dados relativos ao ano de 2009, percebe-se um padréo relativamente semelhante ao de
2015 no que diz respeito tanto a contragdo da producao industrial e das importagBes associadas aos setores
guanto a diferenca entre a variagdo da producéo e das importacdes. Dos 14 setores que, em 2015, registraram
contracao das importagcdes maior do que da producado, apenas quatro (produtos alimenticios, produtos de metal
exceto maquinas e equipamentos, maquinas e equipamentos e indUstrias diversas) ndo apresentaram correspon-
dente resultado em 2009. Os outros 10 setores (cujas células encontram-se destacadas na Tabela 1) apresenta-
ram a mesma dinamica de queda mais intensa das importacdes em relacdo a producao tanto em 2009 quanto em
2015.

Desse modo, se uma queda mais intensa das importacdes em relacao a producédo fosse efetivamente um cri-
tério para identificar a ocorréncia de Sl, seria necessario concluir, por coeréncia, que 0 mesmo processo também
teria ocorrido em 2009. Considerando-se os dados relativos as categorias de uso, verifica-se que no ano de 2009
a diferenca entre a reducao das importagGes de bens intermediarios (-23,33%) e a queda da producdo de bens
intermediarios (-8,0%) foi ainda maior do que a verificada em 2015.

Portanto, se esse critério fosse conclusivo para se comprovar uma Sl, a analise deveria concluir que a Sl foi
mais intensa em 2009 se comparada a conjuntura de 2015. Portanto, essas diferengas nao podem ser tomadas
como condicdo suficiente para caracterizar um processo de Sl. A relativa semelhanca entre os movimentos de
2009 e de 2015 parece refletir, alternativamente, um padrao comum de adaptacdo da producao industrial e das
importacdes aos episddios recessivos registrados nestes dois periodos.
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5.2 Analise setorial do coeficiente de penetracao de importagoes e de seu
padrao pro-ciclico

Outro indicador utilizado para se argumentar por uma Sl no Brasil, em 2015, é a reducéo do CPI. De acordo
com Costa e Barbosa (2015), a reducao do CPI no segundo trimestre de 2015, em comparacgao com igual periodo
no ano anterior, seria um indicativo de Sl nos setores de calcados e couros, fumo, derivados de petréleo, produtos
diversos e outros equipamentos de transporte. Segundo os autores, “[...] o0 cAmbio mais depreciado ja exerce in-
fluéncia positiva sobre alguns segmentos da industria” (Costa; Barbosa, 2015, p. 6).

Convém verificar, portanto, a dindmica dos coeficientes de penetracdo de importacdes no ano de 2015, com-
parando-a novamente com 0 que ocorreu em 2009. A Tabela 2 exibe a variagdo, em pontos percentuais, do CPls
relativos aos setores, conforme a CNAE. A primeira coluna a esquerda mensura a variacdo do terceiro trimestre
de 2015 em relacdo ao trimestre imediatamente anterior, enquanto a segunda coluna da esquerda para direita
reporta a variagcdo em comparagdo com o mesmo trimestre do ano anterior. Verifica-se que dos 23 setores anali-
sados, 13 deles registraram reducéo do CPl na comparacao trimestral e 15 deles na comparacdo com 0 mesmo
periodo do ano anterior.

Tabela 2

Variacao do coeficiente de penetracdo de importages em atividades do setor da indUstria de transformacéo da Classificacdo Nacional de
Atividades Econémicas no Brasil — 3.° trim./15 e 4.° trim./09

(p-p)
3.°TRIM/15 3.°TRIM/15 4.° TRIM/2009 4.° TRIM/2009
ATIVIDADES 2.°TRIM/15 3.°TRIM/14 3.2 TRIM/2009 4.° TRIM/2008
Industria de transformagao  ..........cccveiiiiiiii -0,36 -0,59 -0,34 -1,78
Produtos alimentiCios .........c.ccoovvieiiiiiiinine e -0,11 -0,02 0,22 0,40
BeDIitas ......oveicie e -0,12 -0,25 -0,08 -0,18
Produtos do fumo .........ccccceiiiiiiii 0,06 0,14 -0,11 0,29
Produtos tEXIEIS .......cciviiieriiieie e -0,32 1,56 0,27 -0,62
Confeccao de artigos do vestuario e acessorios ............c.cceeeveennee. 0,05 1,55 -0,11 0,69
Couros, artefatos de couro, artigos para viagem e cal¢ados ......... -0,09 -0,59 -0,33 -0,98
Produtos de madeira ..........c.cccovceiiiieniiniis i -0,15 -0,22 -0,18 -0,39
Celulose, papel e produtos de papel .........ccccovveeieeiieeiiiniiieees -0,74 -1,23 -0,01 -0,60
Impressé&o e reproducao de gravagies ............ccocvvveeriveeieenieennnn -0,03 -0,15 -0,04 -0,24
Derivados do petroleo, biocombustiveis e coque ............c.ccccvennnne -1,62 -1,16 -0,48 -2,65
Produtos qUIMICOS ........c.eevveeiieeiie e -0,61 -0,70 -0,01 -3,74
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos 1,26 4,68 -0,04 -1,46
Produtos de borracha e de material pIAStiCo ..........ccceeeeriieeieennen. -0,24 -0,73 -0,56 -0,92
Produtos de minerais NA0 MEtAliCOS ..........ccovririiriininese e -0,40 -1,36 -0,21 -0,87
MELAIUIGIA ... e e 0,07 2,53 -0,63 -0,06
Produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos .................. -0,18 -1,17 -0,31 0,01
Equipamentos de informatica, produtos eletronicos e 6pticos ....... 0,45 2,05 0,21 -1,10
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 0,60 1,17 -0,03 -0,29
MAQUINas € eqUIPAMENTOS ........cccuierrieiieieeneee et -0,46 -1,95 -1,61 0,61
Veiculos automotores, reboques € CarroCerias ..........c.ooecveeerrveenne 0,31 -0,01 -0,52 -1,38
Outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores 0,90 -6,76 -2,75 -8,90
MOVEIS ..o 0,21 0,35 -0,14 -0,51
INAUSENAS AIVEISAS ......ocvveiiiiriiieeece e e 0,27 -0,49 -0,53 0,17

FONTE DOS DADOS BRUTOS: IBGE (2016).
Funcex (2016).

Verifica-se também na Tabela 2 que a maior parte dos setores que apresentaram retracdo no CPl em 2015
também registraram tal retragcdo em 2009, conforme as células destacadas. Novamente, portanto, 0s movimentos
dos CPIs registrados em 2015 e 2009 parecem refletir um padrdo de adaptacdo da producao industrial e das im-
portacBes a um ambiente recessivo.

Portanto, ao invés de significar um processo de Sl, a dindmica das importacdes e dos coeficientes de pene-
tracdo de importacdes em 2015 parece consistente com a ideia de que essas variaveis obedecem a um compor-
tamento marcadamente proé-ciclico. Conforme se pode observar no Grafico 4, com base em Black (2016), as vari-
acBes em pontos percentuais do CPI sdo bastante sincronizadas com as variacdes percentuais da producdo da
indUstria de transformacao.
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Nos periodos em que se verifica recuperacédo da atividade produtiva industrial (2010 e 2013), o CPI parece
responder com bastante rapidez. J& nos momentos de desaceleracdo e/ou queda na produgao industrial, o CPI
também desacelera e/ou recua alguns trimestres mais tarde.® O Grafico 4 deixa bastante evidente gue os trés
periodos de desaceleracao e posterior retragdo da produgdo (2008-09, 2011-12, 2014-15) também foram acom-
panhados por desaceleracéo e retracao do CPI.

Gréfico 4

Variagdo do coeficiente de penetragdo das importacdes e variagédo da producéo da indistria de
transformag&o no Brasil — 1.° trim./2008-3.° trim./2015
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FONTE: Black (2016).

Levy e Serra (2002) sugerem que o comportamento ciclico do CPI pode decorrer de mudancas nos estoques
ou devido a maior elasticidade-renda dos importados em relagdo aos produtos nacionais, mas como se pode ex-
plicar a existéncia de uma elevada elasticidade-renda das importacdes que implique um comportamento pro-
-ciclico tdo marcado para o coeficiente de penetracéo de importagfes? A partir dos elementos conceituais e estru-
turais discutidos nas sec¢des anteriores, parece plausivel a hipétese de que o movimento resulte da combinagao
entre 0 mecanismo do acelerador do investimento e a presenca de descontinuidades técnicas no sistema produti-
vo brasileiro. Tais descontinuidades estariam na base de um elevado contetdo importado dos bens de capital e do
movimento pro-ciclico dos coeficientes de importagdes.

Os resultados do recente estudo empirico de Fevereiro (2016) também parecem ir ao encontro dessa hip6te-
se. Alocando-se as importacdes de bens intermediarios aos componentes da demanda por bens finais que lhes
dao origem, as estimativas do autor indicam que o contetdo importado da formacao bruta de capital fixo supera
significativamente o contelddo importado associado aos demais componentes da demanda agregada. De forma
aproximada, o contetudo importado da formacé&o bruta de capital fixo oscila entre 20% e 22% ao longo do periodo
2000-15, ao passo que o contelido importado do total da demanda agregada oscila entre 10 e 12% ao longo do
mesmo periodo. Tal condi¢ao estrutural, associada ao fato de que a taxa de investimento aumenta quando o cres-
cimento econdmico acelera, parece ser a base da explicagcao para a relagdo expressa no Grafico 5.

Fica claro pelo Gréfico 5 que, no periodo 2002-14, niveis mais elevados de producédo industrial estiveram as-
sociados aos niveis mais elevados do coeficiente de penetracdo de importacdes. Nos primeiros anos da série, 0
crescimento econémico era modesto e a taxa de investimento encontrava-se em nivel relativamente reduzido,
implicando em um CPI relativamente pequeno. A medida que o crescimento econdmico se acelerou ao logo dos
anos 2000, a taxa de investimento também se elevou, determinando modifica¢gées importantes na composicao das
importacdes.

De acordo com Fevereiro (2016), a parcela das importac6es induzidas pela formacéo bruta de capital fixo (in-
cluindo os bens intermediarios) importados, que era de 26,3% em 2003, havia subido para 36,8% em 2010. A
continua desaceleracédo do crescimento a partir de 2011 acabou resultando, apds alguma resiliéncia, em reducao
da taxa de investimento, evoluindo para um processo recessivo em 2015. Somente nesse ano, a parcela das im-
portacdes induzidas pela formacéo bruta de capital fixo reduziu-se quase quatro pontos percentuais.

5 Uma explicagdo desse comportamento assimétrico nos momentos de aceleracéo e desaceleragdo, no que tange ao timing na resposta do
CPlI, é assunto para pesquisas futuras.
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Gréfico 5
Coeficiente de penetracdo de importagdes e indice da produgéo da
industria de transformagéo no Brasil — 2002-14
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: IBGE (2016).
Funcex (2016).
NOTA: 1. O indice da producéo da industria de transformagao tem como base 2012=100.
2. No eixo vertical esta o coeficiente de penetracdo de importacdes da indUstria de
transformacao e, no eixo horizontal, o indice da producéo da industria de transforma-
céo.

Em suma, com base na argumentacdo presente nesta secao, entende-se que a reducdo do CPI em 2015 néo
pode ser considerada evidéncia para a Sl. No que tange aos aspectos qualitativos que o conceito de Sl sugerido
propde, ndo parece ter havido mudanca estrutural no sentido de diversificar a estrutura produtiva brasileira em
2015. A reducéo do CPI parece estar relacionada, sob a 6tica da conjuntura, a reducdo da producao industrial e
do investimento. Tais movimentos, ocorrendo sob uma estrutura produtiva caracterizada por importantes desconti-
nuidades técnicas, implicam em comportamento pro-ciclico do CPI. Parece interessante notar — em favor dessa
hip6tese — que no ano de 2009, quando houve claramente um episddio recessivo conjuntural, verificou-se uma
dindmica semelhante do CPI.

Por fim, cabe uma avaliac@o sobre a possibilidade de interpretacdo do processo de SI como simples mudan-
¢a nas proporgOes entre importagdes e producdo doméstica, ou seja, sem qualquer mudancga estrutural e conside-
rando-se um nivel de diversificagdo produtiva ja previamente alcancado. Sob essa 6tica, alguns setores pontuais
ja integrantes da industria doméstica poderiam estar sendo estimulados a elevarem sua capacidade produtiva ou a
utilizarem mais intensamente a capacidade ja instalada.

Contudo, ressalta-se que mesmo interpretando a Sl dessa forma, ndo se pode comprovar que o fenébmeno
tenha ocorrido no Brasil em 2015, na medida em que nenhum dos setores, conforme a CNAE, registrou cresci-
mento da producéo industrial. Nao parece plausivel supor, além disso, a ocorréncia de qualquer aumento da ca-
pacidade produtiva em meio a queda brutal no investimento agregado, tampouco uma maior utilizacdo da capaci-
dade ja instalada diante da forte reducdo na demanda efetiva.

6 Consideracoes finais

O artigo buscou avaliar criticamente a sugestdo de que o movimento de queda das importacdes brasileiras
em 2015 possa ter refletido um processo de substituicdo de importages. Ao resgatar alguns aspectos historicos e
conceituais sobre a industrializagdo por substituicdo de importagdes no Brasil, no século XX, buscou-se esclarecer
que o processo de mudanca estrutural envolvido na ISI de modo algum pode ser limitado ao comportamento da
taxa real de cambio.

Na medida em que se entende o processo da ISI, percebe-se que se trata de um movimento de mudanca es-
trutural em direcdo a uma maior diversificacdo da estrutura produtiva, que pode contribuir para atenuar as descon-
tinuidades técnicas inerentes aos sistemas industriais retardatarios e periféricos. Tais modificacBes ndo parecem
ter ocorrido na economia brasileira em 2015.

Mesmo que o processo de Sl fosse compreendido apenas como um estimulo para a produgédo de setores in-
dustriais especificos ja previamente instalados, ou seja, estando ausentes as mudancas estruturais que caracteri-
zaram a ISI, as evidéncias empiricas demonstram que tal efeito, se existiu, ndo foi suficiente para compensar um
forte efeito recessivo muito visivel na economia brasileira em 2015. O que houve foi uma retracéo tanto da produ-
¢do quanto das importacdes.
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Nesse sentido, os dados apresentados para sugerir um processo de Sl no Brasil, ao longo de 2015, quais se-
jam, a performance “menos pior” da producdo em relagdo as importacdes e a reducao do CPI, ndo somente se
mostram insuficientes para comprovar a Sl, como também fornecem elementos para uma explicagao alternativa.
Em sistemas produtivos com marcadas descontinuidades técnicas, periodos de mais intensa acumulagéo e au-
mento da taxa de investimento estdo associados com coeficientes globais de importacdo mais elevados em fun-
¢éo do elevado conteudo importado dos gastos de investimento. A contraparte desse mesmo padréo, nos perio-
dos recessivos, € a reducdo da taxa de investimento e do coeficiente global de importacées, tal qual ocorreu no
Brasil em 2015.
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