REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 14, N. 28, P. 145-170, DEZ. 2007

Convergencia

Pablico
da Cadleia Produtiva Aevonautica Br

-Privada no Adensam
asileira

MARCO AURELIO CABRAL PINTO

MARCIO NOBRE MIGON

GUILHERME CASTANHO FRANCO MONTORO*

RESUMO No presente trabalho,
procurou-se refletir o quanto houve
de convergéncia entre os interesses
publicos de aumento do contetudo
nacional das aeronaves produzidas
pela Embraer e os interesses privados
de acumulagdo no periodo entre 2003
e 2006. Para tanto, verificou-se o
esforgo conjunto realizado desde a
época da privatizagdo, capturando-

se os resultados obtidos. Conforme
se pode concluir, a mudanga de
atitude da Embraer em favor de agdes
compativeis com a continuidade do
processo inovativo a longo prazo
implicou maior convergéncia entre
os interesses publicos e privados no
periodo sob estudo.

ABSTRACT In the present work we
attempted to reflect the extent to which
there was convergence between the
public interest to increase the national
content of national aircrafts produced
by Embraer and private interest of
maximization accumulated in the
period between 2003 and 2006. For
that purpose, we verify the joint effort
carried out since the privatization,

in an attempt to capture the results
obtained. As we can conclude, the
change of attitude by Embraer in
favor of actions compatible with

the continuation of the process of
innovation in the long-term implied
increased convergence between public
and private interests during the period
under study.
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1. Introducao
n

|‘ l undada em 1969 e privatizada em 1994, a Embraer ¢ atualmente a
_ U terceira maior empresa fabricante de aeronaves comerciais' do pla-
neta, com faturamento de aproximadamente US$ 3,9 bilhdes em 2006 e
crescimento médio efetivo em receitas de vendas em dolares na ordem de
26% ao ano desde 1994. A rigor, esse aumento significativo na competiti-
vidade brasileira na industria aeronautica foi obtido através de aplicagdo de
plano de negdcios privado sobre estrutura de empresa publica.

Pode-se afirmar que o esfor¢o cumulativo, desde os anos 1950, para esta-
belecer a aerondutica como plataforma industrial para desenvolvimento de
tecnologias e obtengdo de divisas constitui a base da competitividade atual
da Embraer. No entanto, o modelo ptblico privilegiou uma tnica empre-
sa relativamente verticalizada com &nfase em engenharia de produto e de
processo. A partir da privatizacdo do controle, ganharam importancia os
aspectos financeiros e mercadoldgicos.

O BNDES desempenhou papel de relevancia no sucesso da Embraer, prin-
cipalmente a partir da privatizagdo. Observam-se desde 1995 desembolsos
em montante total algo maior que US$ 7 bilhdes, a maior parte em finan-
ciamento de longo prazo a vendas de avides, mas também sob a forma de
opcoes, as quais alcancaram até cerca de 10% do capital da empresa. A
concentracdo desses recursos em uma unica empresa pode ser explicada
por aposta da Diretoria do BNDES a época na perspectiva de crescimento
da Embraer e da valorizacdo do capital da empresa em bolsa de valores,
conjugada com uma determinacdo de financiar pesadamente suas vendas
externas. Importa nesse ponto mencionar a existéncia de abundantes recur-
sos do or¢amento da Unido alocados sob programa de equalizagao de taxas
de juros do Tesouro Nacional, denominado Proex-Equalizacao.

Mais recentemente, com a retomada do objetivo de crescimento econdmico
na agenda politica brasileira, renovaram-se as criticas sobre as contraparti-
das a serem exigidas para a manuten¢ao do apoio publico, reembolsavel ou
ndo, a Embraer nos niveis historicos observados. Essas criticas fundamen-
taram-se na constatacao de concentracdo de recursos publicos em empresa
com baixo indice de nacionaliza¢do das aeronaves produzidas.

1 Sefossem incluidos aviées corporativos, de negocios etc., a Embraer se situaria em sexto lugar no
ranking internacional em US$ vendidos.
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Por sua vez, alega-se que os baixos indices de nacionalizagdo observados
decorreram de alteracdo do modelo de financiamento de desenvolvimento
observado durante o periodo de substituicdo de importagdes. A restricdo de
financiamentos em moeda local ndo-competitivos em relagdo aos concor-
rentes internacionais exigiu busca de parceiros a risco estrangeiros — forne-
cimento externo — como caminho para superagao da situagdo-problema.

De uma forma ou de outra, o modelo de negdcios implantado apds a pri-
vatizagdo com o apoio do BNDES baseou-se na filosofia de outsourcing/
assembling, adequada a ambiente de abertura comercial, dolar apreciado,
elevados impostos internos e desenvolvimento de produtos classificados
como complexos.

Nao obstante, observam-se hoje no pais algumas empresas com capacita-
cdo técnica para fornecimento no rigoroso mercado aeronautico, tanto em
diferentes processos industriais basicos como em servigos, principalmente
de engenharia. Contam-se ainda empresas especializadas em montagem
de helicopteros, aeronaves leves e esportivas, sistemas de trem-de-pouso,
langadores de foguetes, misseis e radares.

A maior parte dessas empresas faz parte da cadeia de fornecimento da
Embraer, na modalidade de subcontratada, enquanto outras fornecem para
outras integradoras e/ou clientes finais,? conforme mostrado na Figura 1.
Contudo, em contraste com o sucesso logrado pela Embraer, essas em-
presas ndo conseguiram desempenho semelhante no periodo entre 1997
e 2004, seja sob a otica financeira, seja sob a oOtica de percepg¢do merca-
dolodgica, constituindo o elo fraco da cadeia de produgdo aeronautica no
Brasil.

Tomou-se como premissa para o presente artigo que o BNDES tem um du-
plo objetivo no que se refere a industria aeroespacial e de defesa no Brasil:
apoiar a Embraer e fortalecer a cadeia produtiva da industria aecronautica
no Brasil. Decorre a necessidade de, consistente com a politica de apoio a
comercializagdo, desenvolverem-se conjuntamente com a empresa-ancora
(Embraer) politicas de fomento ao incremento do conteudo nacional em
seus produtos, em especial pelo aumento da capacitagdo industrial e tec-
nologica do tecido produtivo aeronautico brasileiro. Tal fomento devera

2 Ha também algumas poucas integradoras finais, como é o caso de Helibras, Mectron, Avibras e
Aeromot. Contudo, sob a dtica econdmico-financeira, pode-se considerar que essas integradoras
sdo inexpressivas perante a empresa lider no Brasil no segmento aeroespacial e de defesa, isto é,
a Embraer.
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ainda ter a preocupacdo de inserir as empresas fomentadas em outras ca-
deias produtivas globais, assim como deve perseguir a progressdo dessas
empresas nas cadeias de valor de que participam.

FIGURA 1
Relacionamento da Embraer com sua Cadeia de Fornecedores

| Entrega |
I

Preparagao para Voo
1

Montagem Final/Testes
I

Jungado da Asa
1

I |
I |
I |
| Pintura |
I |
I |

| Subconjunlo Subconjunto Subcon]unto Subconjunto

Fabncaqao‘ﬂe Pecas

Equipagem V
I
Jungdo da Fuselagem A
Selecéo e | L
analise
das | | o
tecn7I0 fas Pré-| Equipagem Segmentos | | Pré-Equipagem Segmentos | R
ely
progésso,
Segmentos A
G
Montagem Montagem R
Conjunto Conjunto E
G
A
D
(o)

Fonte: Embraer.

Tal pressuposto partiu do entendimento de que o €xito na implementagao
integrada das politicas industrial e tecnologica dependia da intensidade de
conhecimento sobre a localizagdo e a dinamica da cadeia de producdo:
capacidade, logistica, hierarquias de comando e tecnologias.

O objetivo do presente trabalho ¢ sistematizar e difundir a reflexdo reali-
zada por técnicos do BNDES sobre os rumos do adensamento da cadeia
aerondutica brasileira no tempo presente dos fatos. Para tanto, tomou-se
por hipdtese que objetivos publicos de longo prazo podem ser convergen-
tes com estratégias empresariais baseadas em inovagao.

O presente trabalho divide-se em seis se¢des, incluindo esta introdugdo
e a conclusdo. Na segunda secdo, procurou-se mostrar a relagdo entre o
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BNDES ¢ a implementagdo do modelo de negdcios da Embraer no periodo
pos-privatizagao. Conforme se pode concluir, o sucesso da empresa, medi-
do como valorizagdo do capital em mercados bursateis, permitiu progres-
sivo acesso a crédito em ambiente de crescente liquidez internacional. O
papel do BNDES, nesse contexto, passou a ser majoritariamente de reserva
de crédito de longo prazo.

Na terceira se¢do, procurou-se caracterizar a maneira pela qual os inves-
timentos em capacidade (imobilizado) e engenharia (diferido) se articu-
laram com a logica financeira da Embraer desde a privatizagdo. Como se
pode concluir, a convergéncia entre fungdes comerciais e financeiras levou
os gastos de capital a serem estritamente canalizados a desenvolvimentos
ancorados sobre o estoque tecnologico ja constituido. A necessidade de
estabelecimento de novo patamar tecnoldgico foi postergada em fungao da
logica de alocacdo dos recursos do caixa da empresa, seja vertendo-os ao
desenvolvimento estrito de novos produtos, seja revertendo-os aos acionis-
tas sob a forma de juros sobre capital proprio ou dividendos.

Na quarta se¢do, procurou-se discutir os efeitos da privatizagdo sobre a
cadeia aeronautica brasileira. Conforme se procurou mostrar, as pequenas
e médias empresas, que experimentaram dificuldades financeiras nos anos
que se seguiram a privatizac¢do, beneficiaram-se do aumento de atividade
observado a partir de 2003. Esse novo momentum levou ao surgimento de
oportunidades para valorizagao do capital nacional, ou ao menos do capital
fixo investido no Brasil, e a substituicdo competitiva de importagoes.

Na quinta se¢do, procurou-se recuperar os resultados alcangados até o pre-
sente momento pelo esfor¢o conjunto publico e privado para o adensamen-
to da cadeia produtiva aeronautica nacional. Com isso, buscou-se apresen-
tar evidéncias para a aceitagdo da hipdtese assumida no presente trabalho.
As conclusdes sdo apresentadas na sexta se¢ao.

2. A Decolagem Financeira da Embraer e o Papel
do BNDES como Reserva Estratégica de
Crédito de Longo Prazo

A importancia do setor aeronautico ¢ usualmente realgada pelos encadea-
mentos positivos estabelecidos com outros segmentos de atividade, com a
seguranga nacional e com a formagdo de recursos humanos. Na Tabela 1,
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procurou-se consolidar alguns resultados mensuraveis da atividade econo-
mica dessa industria.

TABELA 1
Contribuicdo Econémica do Setor Aeroespacial no Brasil nos
Ultimos Anos

2003 2004 2005 2006
REALIZADO REALIZADO REALIZADO REALIZADO

Receitas (US$ Bilhdes) 25 4.2 4.3 4.3
Particip. no PIB Ind. (%) 1,6 1,9 1,5 1,5
Exportagées (US$ Bilhdes) 2.2 3.5 3.7 3,9
Empregos 18.000 18.000 19.800 22.000

Fonte: AIAB (2007).

A Embraer ¢ hoje a terceira maior empresa fabricante de aeronaves civis
do planeta, com faturamento de R$ 8,3 bilhdes (US$ 3,9 bilhGes) em 2006
e mais de 20 mil funcionarios no Brasil € no mundo. Nos ultimos dez anos,
apresentou expressivo crescimento com lucratividade (ver Figura 2) — a
despeito da forte concorréncia e dos eventos negativos que atingiram o
setor aeronautico nos Estados Unidos (EUA) e no mundo — ¢ consolidou
sua posicao de destaque no mercado de jatos regionais, inicialmente com a
familia ERJ-145 e mais recentemente com a familia EMBRAER 170/190.

FIGURA 2
Evolucao das Receitas e da Lucratividade da Embraer

desde a Privatizacao
(Em US$ Mil)
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REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 14, N. 28, P. 145-170, DEZ. 2007 1 51

FIGURA 3
Fontes de Financiamento as Vendas das Aeronaves da Embraer
Segundo Origem Publico-Privada
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Fonte: Embraer.

A privatizagdo realizada nos anos 1990 logrou sucesso em adaptar plata-
forma tecnolodgica e industrial construida para ambiente estatal de recei-
tas publicas orcamentarias a empresa competitiva nos mercados globais,
orientada para as necessidades dos clientes.

O apoio do BNDES mostrou-se decisivo® na segunda metade da década
de 1990, quando os jatos regionais da Embraer ainda eram uma aposta. O
apoio mostrou-se novamente importante nos meses que se seguiram aos
atentados de 11 de setembro de 2001, quando ocorreu uma grande redu-

3 A venda de aeronaves comerciais normalmente estd associada a financiamentos de longo prazo
(12 a 15 anos), em virtude de a vida util dos aparelhos ser superior a 25 anos. A auséncia de
financiamento ou sua oferta a taxas de juros acima do mercado (ou da concorréncia) afetam de
forma significativa a parcela que deve ser paga pelo emprego comercial da aeronave e, portanto,
a competitividade do produto da Embraer.
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¢do na liquidez e nos financiamentos privados para companhias aéreas. A
consolidagdo internacional da marca e da qualidade dos produtos Embra-
er, associada a elevada liquidez nos mercados financeiros globais, que se
traduziu em abundante oferta de crédito nos ultimos anos, reduziu a parti-
cipagdo dos empréstimos do BNDES,* conforme Figura 3.

Pode-se, portanto, concluir que, dada a configuragéo atual, a importancia
do BNDES para a Embraer nos ultimos anos vem sendo restrita ao apoio
a vendas: (i) em condi¢des de risco ndo-atendidas competitivamente pelo
mercado de crédito internacional; (ii) em situagdo de crise de liquidez in-
ternacional; e/ou (iii) potencialmente no atendimento ao mercado interno
com crédito de longo prazo em reais.

3. Para Onde Aponta a Resultante das Funcoes
Industriais e Financeiras da Embraer?

A Embraer se notabilizou por contar com recursos humanos e materiais
compativeis com as melhores praticas industriais entre os fabricantes de
material aeronautico no mundo. A ampliacdo das competéncias estabele-
cidas, alavancada pelo sucesso mercadologico da familia ERJ-145, exigiu
dos novos controladores investimentos em capacidade instalada e em pes-
quisa e desenvolvimento apds a privatizagao.

O ciclo de produtos que se seguiu no inicio dos anos 2000, associado a
familia EMBRAER 170/190, exigiu elevagdo de gastos entre 1999 e 2003,
com breve revisdo do cronograma em fungao dos incidentes de 11 de se-
tembro de 2001. A evolugd@o dos gastos da Embraer em capacidade e em
engenharia se encontram apresentados na Figura 4.

Destaque-se que a elevacdo nos gastos correspondeu a aprofundamento
da estratégia combinada de outsourcing, assembling e foco de recursos
nos programas com melhores perspectivas mercadologicas a curto prazo.
Com isso, foi desmobilizada toda e qualquer iniciativa visando ao desen-
volvimento de competéncia ndo diretamente vinculada a um produto bem
definido e, por conseguinte, a um plano de negdcios sinalizando razoaveis
chances de sucesso, isto ¢, ao desenvolvimento de oportunidades de curto
prazo.

4 O historico de financiamento a vendas das aeronaves da Embraer refor¢a e explicita a atuagdo
anticiclica do BNDES no setor.
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FIGURA 4
Evolucédo dos Gastos de Investimento na Embraer
desde a Privatizacao

(Em US$ Mil)
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Fonte: Economadtica.

Retirada de Recursos

O ritmo e a profundidade da retirada de recursos da Embraer pelos acionis-
tas controladores privados foi intensificada tdo logo a estratégia mercado-
logica adotada pela empresa comegou a apresentar resultados.

A partir do ano 2000, a empresa comegou a gerar caixa acima da capaci-
dade de retirada dos sdcios, sob a forma de dividendos. Com isso, passou
a ser adotado expediente de retirada através de juros sobre capital proprio,
conforme apresentado na Figura 5.

Com a queda dos lucros em 2002, resultante dos incidentes de 11 de setem-
bro de 2001 nos EUA, consolidou-se a pratica de manutengdo de significa-
tivas retiradas sob a rubrica juros sobre capital proprio.

Como se pode concluir, os acionistas controladores da Embraer procura-
ram maximizar a retirada de recursos, focando na estratégia mercadoldgica
de curto prazo, sempre balizada pelo desempenho de sua agdes negociadas
em bolsa de valores.
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FIGURA 5
Evolucao das Retiradas de Recursos da Embraer
(Em US$ Mil)
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Inteligéncia de Mercado x Inteligéncia Industrial e
Tecnolégica?

Ao comparar o desempenho de gastos em investimentos com a politica de
retirada de recursos da empresa, percebe-se uma aparente dicotomia entre
o aproveitamento de oportunidades mercadoldgicas e o desenvolvimento
de competéncias pela Embraer.

Na Figura 6, mostra-se como a elevagdo dos gastos de investimento ndo
representou obstaculo a retirada de recursos da empresa, a qual cresceu a
taxas superiores.

Conforme indicado na Figura 7, quando comparado com a depreciacdo do
imobilizado e a amortizagdo do diferido, os gastos de investimento indi-
cam ampliacdo do esforco industrial e inovativo. Ao esmiugar a natureza
dos gastos em P&D, verifica-se o foco em produtos, em oposi¢do a busca
da manutengdo da vanguarda tecnologica do setor, de certa forma atingida
ao cabo do seu ultimo programa militar expressivo, o AMX.

Da mesma maneira, quando relacionadas com o patrimonio liquido, as re-
tiradas verificam-se significativas, resultando no maximo de retorno finan-
ceiro aos acionistas, sem deterioracdo da capacidade de endividamento da
empresa. Com isso, observa-se relativa estagnag@o no patrimonio proprio
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FIGURA 6
Absoluto de Retiradas x Gastos de Investimento
(Em US$ Mil)
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Fonte: Economadtica.

FIGURA 7
Evolucao Relativa das Retiradas x Gastos de Investimento
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da companhia em detrimento de estratégias alternativas de crescimento e/
ou de diversificagao.

A estratégia adotada surtiu resultados positivos objetivamente mensura-
veis, tal como a valorizacdo do capital bursatil da empresa. Conforme pode
ser visto na Figura 8, a valorizacao do capital da Embraer em bolsa de va-
lores permitiu aos acionistas controladores auferir ganhos extraordinarios,
somando-se ao valor presente das retiradas os ganhos de capital decorren-
tes de aumentos de até cinco vezes o prego em dolares das acdes negocia-
das entre 2003 e 2006.

FIGURA 8
Valorizacao em US$ das A¢coes da Embraer em Bolsa de Valores
no Periodo Pés-Privatizacao
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Fonte: Economadtica.

Conforme se procurou mostrar, apesar do significativo crescimento no ni-
vel de investimentos em capacidade industrial e em engenharia, observado
desde o processo de privatizagdo, o ritmo ¢ a intensidade de retirada de
recursos da empresa indicam estratégia restrita ao aproveitamento de opor-
tunidades mercadologicas de curto prazo.
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Adicionalmente, dado que o setor € intensivo em tecnologia, o estabele-
cimento de contrapartidas para o acesso a recursos publicos poderia in-
centivar a empresa a buscar oportunidades inovadoras fora do nticleo de
negdcios estabelecido, o que aumentaria a eficiéncia seletiva a longo pra-
zo da empresa. Tal percepcao ja vigora entre alguns grupos de interesse
existentes na empresa ¢ pode ser confirmada pelas gestdes que vém sen-
do empreendidas por alguns executivos da Embraer ao longo do ultimo
ano, principalmente no Conselho Nacional de Desenvolvimento Industrial
(CNDI), em particular pelo que se apresentou em sua reunido de agosto de
2006. Como desdobramento, encontra-se em desenvolvimento na Agéncia
Brasileira de Desenvolvimento Industrial (ABDI) trabalho de mapeamento
tecnologico, o qual pretende ajudar a desenvolver critérios para eventual
aplicacdo de recursos publicos naquilo que a Embraer vem denominando
P&D pré-competitiva, inspirada em terminologia empregada no ambito
das discussdes do Framework Programme 7° produzido pela Unido Eu-
ropéia. Merece registro o fato de que a aquisicdo da portuguesa Oficinas
Gerais de Material Aerondutico (OGMA) pela Embraer abre espaco para o
integrador nacional ter acesso a recursos ndo-reembolsaveis a serem inves-
tidos em P&D advindos do citado programa europeu.

4. Evolucao da Cadeia Aeronautica Brasileira
no Periodo Pés-Privatizacao e Perspectivas
Futuras

A estratégia de negocios da Embraer nas familias ERJ-145 e EMBRAER
170/190 se apoiou no estabelecimento de parcerias de risco [Lima, Pinto
et allii (2005)] com grandes empresas fornecedoras, as quais se responsa-
bilizam pela entrega de “sistemas” aeronauticos [Gomes, Bartels et allii
(2005)].

Essa estratégia de produ¢do foi inaugurada com a familia ERJ-145 e, na
familia seguinte, acabou por ser intensificada, com evidentes beneficios
para a Embraer na gestio de sua cadeia de suprimentos. E possivel ainda
dizer que a Embraer foi pioneira no modelo de parcerias de risco, a qual
somente foi adotada pela Boeing, por exemplo, quando do langamento do

5 O sexto Framework Programme cobriu as atividades desenvolvidas pela Unido Européia no cam-
po da pesquisa e desenvolvimento tecnologico (RTD), no periodo entre 2002 e 2006. A sétima ver-
sdo compreenderda os avangos realizados no periodo 2007-2010. Para mais detalhes, ver European
Commission (2002).
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programa 787, hoje em vias de ter o seu primeiro protétipo voado. Como
nos ensinam Quadros et allii (2007):

Entre os Programas ERJ-145 ¢ EMBRAER 170/190 a cadeia de valor aeronautica
brasileira evoluiu dinamicamente de um arranjo em que predominava a hierarquia e
a modularizag¢@o como formas de coordenagéo para uma estrutura mais distribuida e
predominantemente relacional, ainda que se tenham hierarquizado mais os niveis de
fornecedores. Os vinculos mais significativos da cadeia, do ponto de vista do valor
comercial e tecnologico, sdo os que se estabelecem entre a Embraer e seus parceiros
de risco e sdo governados de maneira relacional.

Com isso, a empresa reduziu o esfor¢o no detalhamento e na producdo
de partes e pecas e tomou a decisdo de focar esforgos em competéncias
principais, tais como concepg¢do, desenvolvimento, integragdo e suporte
pos-vendas de aeronaves.® Essa estratégia, se por um lado possibilitou a
sobrevivéncia e o crescimento da empresa, por outro lado acarretou a re-
dugao nos indices de nacionalizacdo, transferindo muitas vezes para o ex-
terior decisdes e, por conseguinte, atividades que antes eram realizadas no
pais. Na pratica, ao relacionar-se de forma direta com um nimero cada vez
menor de fornecedores, a Embraer delegou diversas escolhas nos niveis
a montante de sua cadeia produtiva, afastando-se assim cada vez mais do
parque local de fornecedores aeronauticos.

Ao mesmo tempo, a estratégia de outsourcing/assembling criou dois tipos
de oportunidades. Em primeiro lugar, viabilizando que ex-funcionarios da
empresa empreendessem no segmento de processos industriais e ferramen-
tal que anteriormente eram integrados verticalmente na Embraer. Para tan-
to, organizaram-se em pequenas ¢ médias empresas, cuja dindmica restou
dependente da dindmica de negocios da empresa-adncora [Gomes, Bartels
et allii (2005)]. Essas pequenas empresas enfrentaram, a0 menos num
primeiro momento, grandes dificuldades, alta mortalidade e baixo cres-
cimento relativo. Outra oportunidade deu-se pelo incentivo a instalagdo
no Brasil de plantas industriais, por parte de seus parceiros de risco. Ain-
da que ndo houvesse obrigatoriedade, os contratos de parcerias de risco,
principalmente na familia EMBRAER 170/190, continham clausulas pelas
quais essas empresas parceiras se comprometiam a “adensar” a producdo
no Brasil. Além de ganhos de eficiéncia e reduc@o de riscos logisticos, ja
na época da assinatura de tais contratos, indicava-se ser capaz de promover
redugdes de custos, sempre revertidas em favor do parceiro que decidisse
por aqui se fixar.

6 Reduziu-se também significativamente a necessidade de recursos para financiamento de gastos de
desenvolvimento, diminuindo, por conseguinte, os riscos financeiros associados ao desenvolvimen-
to e ao langamento de seus novos produtos.
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A identificagdo dos entraves ao crescimento das pequenas ¢ médias em-
presas foi percebida, portanto, como primeiro passo para a implantagido de
uma politica de fomento para a cadeia produtiva do setor acronautico. Na
Figura 9, procurou-se mostrar como essas empresas dependem da Embraer
para a compra de matéria-prima (primordialmente, o aluminio aeronautico,
mas também acos especiais e ligas de titanio) e, dessa maneira, introduzem
custos financeiros para a Embraer evitaveis pelo fornecimento do estran-
geiro.

FIGURA 9
Custos Financeiros Decorrentes do Fornecimento Doméstico de
Componentes Estruturais

Compra Paga Envio p/ Recebimento Pagamento
SU%COHT::atO M.-Prima  M.-Prima Subcontrato Pega Servigo
rasi \V \V4 Y \V
~ 60 dias / ~90 dias ~ 45 dias
~1ano H
. (~40% do
(~60% do Total) Total)
: (~100% do Total)
Pe ca Compra  Recebimento Pagamento
Exterior \Vi \Vd \Vd

~ 45 dias ~ 90 dias

Fonte: Embraer.

Mais especificamente, ambicionou-se identificar oportunidades para pro-
ducdo doméstica competitiva de partes, pegas, componentes ¢ sistemas
aplicados nos produtos da Embraer, para incrementar o indice de naciona-
lizagdo e também potencializar novas exportagdes para outros fabricantes
de produtos aeronauticos fora do Brasil.

Segundo Persinos (2007), a industria aeronautica mundial entregou ao mer-
cado 32.103 aeronaves, no valor total de US$ 920,5 bilhdes, entre 1997 ¢
2006. Para a proxima década (2007-2016), espera-se a produgao de 44.364
acronaves (acréscimo de 38,2%), com um faturamento bruto de US$ 1,3
trilhdo (acréscimo de 41,2%). Assim, além do mercado de aecronaves em
crescimento, acelera-se a agregagdo de valor por aeronave entregue aos
operadores, dado que o crescimento em faturamento ¢ maior do que o cres-
cimento em niimero de acronaves no mesmo periodo.



160 CONVERGENCIA PUBLICO-PRIVADA NO ADENSAMENTO DA CADEIA PRODUTIVA AERONAUTICA....

A conjuntura internacional, portanto, abriu ao Brasil a possibilidade de se
firmar também como fornecedor de partes, pecas e componentes para a
industria aeronautica global. O crescimento da demanda, somado a neces-
sidade de reducdo de custos, fortaleceu a tendéncia de terceirizagdo de par-
te da produgdo para paises de mao-de-obra barata (outsourcing) no perio-
do sob estudo (2004-2007). A reordenacao espacial da producao do setor
aeroespacial seguiu a ldgica que foi consagrada em outros setores, como
téxtil, cal¢ados, eletroeletronicos e comunicagdes, em que determinadas
fases do processo produtivo foram transferidas para paises que possuem
custos menores (com destaque para o Leste Asiatico). Na Figura 10, pode-
se perceber como a demanda por parte, pegas € componentes estruturais se
concentra nos dois maiores integradores — Boeing e Airbus.

FIGURA 10
Distribuicao Percentual da Demanda por Componentes
Estruturais na Industria Aeronautica Internacional

306 2% 3% 2%

OBoeing

E Airbus
OEmbraer
OBombardier
W Cessna

O Dassault

B Gulfstream

41%
7%

ORaytheon

32%

Fonte: Embraer.

Entretanto, o processo de terceirizagdo tem sido limitado pelos altos requi-
sitos de qualidade e rastreabilidade da producgdo no setor aeronautico, res-
tringindo-se a um pequeno nimero de paises da Europa Oriental, do Leste
da Asia e da América Latina. O Brasil apresenta-se atualmente como uma
das melhores opgdes para investimentos na producdo de pecas, partes e
componentes aeronauticos, tanto em decorréncia da estrutura de custos de
seu parque industrial, como em fun¢o de sua tradig@o no setor, com oferta
de mao-de-obra relativamente abundante e competéncias em certificacao
de produtos e de sistemas produtivos aeronauticos, a despeito dos desafios
a serem superados. Na Tabela 2, apresenta-se um diagnodstico das pequenas
e médias empresas do segmento aeronautico brasileiro.
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TABELA 2
Diagndstico das Competéncias Aeronauticas Existentes no Brasil
em PMEs

FORNECEDORES ACESSO TECNOLOGIA ESTADO DA VOLUME EXPORTAGAO CERTIFICAGAO

COMP. NECESSARIA ARTE MEIOS DE NBR 15100
MATERIA- MEIOS DE PRODUGAO OU SIMILAR
PRIMA PRODUGCAO
NO
BRASIL
Projeto e N.A. SIM SIM NAO SIM SIM
Engenharia
Servigos Ind. NAO SIM NAO 1 PARCIAL 2 SIM SIM
Estrutura
Servigos Ind. NAO NAO NAO NAO SIM SIM
Equipamento
Ferramental SIM SIM SIM SIM SIM 3 SIM
Fundidos/
Forjados INEXISTENTES
Aeron.
Fonte: AIAB.

Embora a cadeia aeronautica contemple também a producdo de aerona-
ves leves, aecronaves experimentais e helicopteros, bem como fornecedores
para o mercado de defesa, o BNDES decidiu focar os esfor¢os de aprovei-
tamento de oportunidades na cadeia de fornecimento de aeronaves comer-
ciais e militares, com énfase nas aeronaves da Embraer. Essa decisdo foi
motivada por dois principais fatores: (i) a Embraer concentrava em torno
de 80% do emprego e valor adicionado do setor no pais; e (ii) o estreito re-
lacionamento entre o BNDES e a Embraer facilita o fluxo de informagdes,
muitas vezes confidenciais, necessarias para aprofundar a analise do setor.

A oportunidade para PMEs brasileiras pode ser comprovada pelos relati-
vamente baixos custos de mao-de-obra qualificada no Brasil, situado em
aproximadamente US$ 3,7/hora/funcionario. Na Figura 11, mostram-se
custos de mao-de-obra em US$/hora em paises selecionados.

Em sintese, apesar da fragilidade inicial das pequenas e médias empresas
constituintes da cadeia aerondutica no periodo que se seguiu a privatiza-
cdo, a conjugacao de fatores externos permitiu, nos ultimos cinco anos,
o surgimento de oportunidades de implementacao de planos de negdcios
com elevado potencial de crescimento e acumulagao.

Em torno dessas oportunidades foram construidos os resultados alcangados até
o presente momento, decorrentes do esforco conjunto de adensamento da ca-
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FIGURA 11
Custos de Mao-de-Obra Aeronautica em Paises Selecionados
(Em US$/Hora)
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Fonte: AIAB.

deia produtiva, que envolveu, além da propria Embraer, o BNDES, a Agéncia
Nacional de Aviagdo Civil (Anac), o Ministério do Desenvolvimento, Industria
e Comércio Exterior (MDIC) e a Associagao Aeroespacial Brasileira (AIAB),
em Memorando de Entendimentos assinado em junho de 2006.

5. Resultados Alcancados pelo Esforco
Coordenado para Adensamento Produtivo

Conforme se procura mostrar nesta sec¢ao, o esforco coordenado publico e
privado que se iniciou em 2004, visando ao fortalecimento da cadeia produ-
tiva do setor aeronautico no Brasil, j& obteve resultados expressivos e per-
mite antecipar geracao de oportunidades ainda maiores no futuro préximo.

Esforco Conjunto Publico-Privado para o Adensamento
da Cadeia Produtiva Aeronautica Brasileira no Periodo
2004-2007

A aproximagdo entre a Embraer e os o6rgdos de Estado (MDIC, BNDES e
Finep, entre outros), a partir de 2003-2004, se deu através de: (i) necessida-



REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 14, N. 28, P. 145-170, DEZ. 2007 1 63

de, percebida pela empresa, de racionalizacdo de impostos para aumento da
competitividade exportadora; e (ii) atendimento de requisitos de nacionali-
zagao dos produtos com apoio publico (Proex-Equalizagao ¢ BNDES).

A despeito dos avancos na agenda fiscal, a agenda de aumento da densi-
dade industrial e tecnologica do parque aeronautico brasileiro enfrentou
um conjunto de desafios que passaram a receber tratamento especifico, a
saber:

(1) a valorizagdo do dolar e os elevados impostos incidentes no pais repre-
sentavam a época barreiras para a atragdo de investimentos de parceiros e
de fornecedores estrangeiros. Embora se reconhecessem essas dificulda-
des, foram realizados seminarios no Brasil e no exterior com a finalidade
de apresentar as oportunidades de localizagdo no territdrio nacional;

(i) falta de preparo do sistema de inovag¢do aeroespacial para apoio a
realizag¢do de planos de negocio inovadores privados. Boa parte dos pro-
gramas de desenvolvimento abrigados sob infra-estrutura publica (CTA,
Inpe e ITA, entre outros) ndo possuiam logica privada e tampouco ha-
via espaco para desenvolvimento de PMEs inovadoras. A partir de entdo,
procurou-se fomentar o surgimento de parques tecnoldgicos, incubadoras,
bem como somaram-se esforgos para o estabelecimento de leis que per-
mitissem spin-offs.

(iii) fragilidade financeira e gerencial das PMEs de capital nacional que
atuavam a época como fornecedoras de servigos industriais para a Embra-
er. Essas fragilidades decorriam, em grande parte, da auséncia de contratos
de suprimento de longo prazo, ainda que condicionais as vendas finais,
celebrados entre a integradora e seus fornecedores nacionais. Esse ponto
tem sido objeto de discussao entre a Embraer e seus fornecedores, dada a
necessidade de autonomia, por parte dos fornecedores, para aquisi¢dao do
aluminio aeronautico no mercado internacional.

(iv) excessiva dependéncia das PMEs em relagcdo ao desempenho exporta-
dor da Embraer. Esse fato suscitou a articulagdo publico-privada no senti-
do de viabilizar diversifica¢do de carteiras de clientes no exterior.

Na Figura 12, apresentam-se as principais agoes empreendidas conjunta-
mente pelos atores publicos e privados envolvidos na agenda de promocao
do adensamento na cadeia acronautica brasileira. A lista ndo se propoe a
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ser exaustiva, portanto deve-se considerar que outras agdes, ndo menos
importantes, possam ter sido omitidas.

Resultados Alcancados

A estratégia de parcerias de risco e integracdo de sistemas adotada pela
Embraer’ transferiu para os grandes fornecedores a decisdo da alocagdo
geografica de sua producdo de partes, pecas e componentes estruturais,
bem como a decisdo sobre a compra ou subcontratagdo de empresas nacio-
nais para a execucao desses servi¢os. Dessa forma, o aumento do indice de
nacionalizag@o das aeronaves produzidas pela Embraer depende em gran-
de parte das estratégias dessas empresas.

Nos ultimos anos, diversos parceiros de risco e fornecedores da Embra-
er decidiram incrementar suas atividades no Brasil, tanto com a abertura
ou ampliacdo de unidades produtivas quanto com a prospeccao de nego-
cios em territorio nacional. Nos tltimos anos, foram inauguradas no Brasil
cinco plantas (unidades industriais ou de montagem), filiais de empresas
fornecedoras e parceiras da Embraer (C&D, Sobraer, Latecoére, Pesola,
Sopegaero), além de terem sido ampliadas as instalagdes da Liebherr.

Por outro lado, a Kawasaki Heavy Industries, que havia montado uma uni-
dade para realizar a montagem da asa do Embraer 190 em Gavido Peixoto,
cancelou o contrato de parceria com a Embraer e retirou-se do programa
Embraer 170/190. Outras empresas, como Hamilton Sundstrand, Honeywell
e Parker Hannifin, abriram escritorios de representacdo no Brasil e, segundo
seus representantes, estao a procura de oportunidades de investimento.

A estratégia adotada pela maior parte dessas empresas € iniciar as ativida-
des no Brasil com pouca agregag¢ao de valor e, aos poucos, aprofundar seus
vinculos com a internalizacdo de atividades produtivas, compra de pegas e
servicos de empresas nacionais. Destaque-se que as dificuldades fiscais e
aduaneiras constituem um dos maiores entraves para o adensamento, como
pode ser verificado em visitas e conversas com representantes dessas em-
presas no Brasil.

As pequenas e médias empresas (PMEs) nacionais também sofreram trans-
formagoes importantes nos tltimos anos. Aquelas que souberam aproveitar

7 Ver Gomes, Bartels et allii (2005).
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as oportunidades obtiveram resultados positivos, com crescimento acima
de 30% ao ano em faturamento. O fator mais importante na transformacao
dessas empresas ¢ a gradativa profissionalizacdo na administragdo, conju-
gada a um processo de fusdes a aquisigoes.

Conforme relatado, as pequenas empresas nacionais da cadeia produtiva ae-
ronautica no Brasil caracterizam-se pela fragilidade financeira, associada a
capacidade técnica de fornecimento no rigoroso mercado aerondutico. Des-
sa forma, os técnicos do BNDES tém apregoado em exaustio que o fortale-
cimento das pequenas e médias empresas nacionais passa necessariamente
pela profissionalizagdo da gestdo, conjugada a um processo de consolida-
¢do setorial. A consolidagdo do setor, ao fortalecer o balango das empresas,
viabiliza o acesso ao crédito para a realizacdo dos vultosos investimentos
necessarios para atualizag@o e ampliagdo de seu parque industrial.

Até o momento, ha dois casos de fusdes e aquisi¢cdes entre as PMEs na-
cionais: a Gratna Aerospace (unido entre Grauna, SPU e Bronzeana) e
a unido da Winnstal e da Friulli [Nakamura (2007)], atualmente em fase
de entendimentos. Outra possibilidade € o estabelecimento de parceria ou
Jjoint venture com empresas estrangeiras, estratégia seguida pela Thyssen-
Krupp Automata.

Reforcando essa mesma estratégia, a abertura de capital pode se tornar
uma ferramenta importante para capitalizagdo e profissionalizagdo dessas
empresas. A atuacdo do BNDES, por meio de sua subsidiaria BNDES-
PAR, ¢ reforgada pelo interesse de fundos de investimento em participagio
(Stratus, entre outros), que vislumbram investimento na forma de aporte
de recursos em empresas de grande potencial e rapido crescimento. Aqui,
novamente, a Graina Aerospace € pioneira, pois anunciou aporte de recur-
sos por parte do fundo Stratus, em 2006. Sabe-se que outras empresas ja
foram sondadas, mas ndo chegaram ainda a um acordo que viabilizasse a
participacdo acionaria.

Outro instrumento para o fortalecimento do setor e fomento a novas empresas
sdo os parques tecnoldgicos e incubadoras. Nos ultimos anos, foram criadas
duas incubadoras na regido de Sao José dos Campos (Incubaero e Incubadora
do Cecompi), além de um parque tecnoldgico na mesma regido paulista.

Apresentam-se a seguir alguns resultados proporcionados pela atuagdo
do BNDES na industria aeronautica brasileira. Ainda que os exemplos a
seguir ndo estejam estritamente relacionados com a cadeia da industria
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aeronautica, as empresas mencionadas abaixo desempenham algum tipo
de atividade afim ao setor, seja pelo lado de materiais de defesa, seja pelo
lado espacial. Sao eles:

» Apoio de RS 6,7 milhdes a Opto Eletronica S.A., no primeiro semestre
de 2006, que constituiu a primeira operagdo concluida pelo BNDES no
ambito das linhas voltadas a inovagao tecnologica langadas em 2005;

* Participagdo no capital social da Mectron Engenharia, Indistria e Co-
mércio, por meio de subscricdo de valores mobiliarios que somam R$
15 milhdes pela BNDESPAR, aprovada em fins de 2006;

» Langamento em janeiro de 2007 de edital para a escolha de gestores de
fundos de investimento sob o Programa Criatec, que pretende, com os
R$ 80 milhdes de que foi dotado, capitalizar at¢ 60 MPMEs inovadoras,
atuando nos setores de TI, biotecnologia, novos materiais, mecanica de
precis@o e agronegocios, com a criagdo de até 3 mil novos postos de
trabalho especializados;

* Aprovagdo no primeiro semestre de 2007 de financiamento a Bioinno-
vation Produtos Biomédicos, empresa gerada a partir de spin-off de pes-
quisas levadas a cabo com diamantes artificiais no Instituto Nacional de
Pesquisas Espaciais (INPE), do Ministério da Ciéncia e Tecnologia.

» Langamento em setembro de 2007 do Pro-Aeronautico, programa desti-
nado ao apoio a PMEs da cadeia produtiva aeronautica brasileira.

Na Figura 13, encontram-se os principais resultados obtidos conjuntamente
no periodo 2004-2007, na agenda de promogao do adensamento na cadeia
aeronautica brasileira. A lista ndo se propde a ser exaustiva, portanto deve-se
considerar que resultados, ndo menos importantes, possam ter sido omitidos.

6. Conclusoes

O objetivo do presente artigo foi sistematizar e difundir a reflexdo reali-
zada por técnicos do BNDES sobre os rumos do adensamento da cadeia
aerondautica brasileira no tempo presente dos fatos. Para tanto, tomou-se
por hipotese que objetivos publicos de longo prazo podem ser convergen-
tes com estratégias empresariais baseadas em inovagdo. Tomou-se como
premissa para o presente artigo que o BNDES tem um duplo objetivo no
que se refere a industria aeroespacial e de defesa no Brasil: apoiar o su-
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cesso industrial, tecnologico e exportador da Embraer e fortalecer a cadeia
produtiva da industria aeronautica no territério econémico brasileiro.

Conforme se procurou discutir, o sucesso da Embraer no periodo pos-pri-
vatizagdo deveu-se a aplicagdo de um plano de negocios centrado nas fun-
¢oes financeira e mercadologica sobre plataforma de competéncias forma-
da cumulativamente desde sua fundagdo. Operando-se sobre este estoque
tecnoldgico disponivel, foi possivel, aos novos acionistas, maximizar o
retorno financeiro sobre o capital investido. Ao mesmo tempo, concen-
traram-se gastos estritamente nos programas tecnologicos selecionados,
sem privilegiar a absor¢do de conhecimentos (know-why). Contribuiu para
0 sucesso dessa estratégia o movimento geral de abertura comercial e a
emergéncia de técnicas de outsourcing/assembling.

Os efeitos sobre a cadeia produtiva aeronautica brasileira foram inicialmen-
te ambiguos. Ao mesmo tempo em que se criaram condigdes para surgi-
mento de PMEs a partir de outsourcing da Embraer, o ambiente doméstico
ndo se revelou propicio ao crescimento destas (altos impostos, fragilidade
financeira, desvantagens de escala etc).

Apenas a partir da recuperacio da demanda por partes, pegas, componentes
e servicos aeronauticos a partir de 2003-2004, criaram-se oportunidades
para convergéncia entre os interesses privados de acumulacao e os interes-
ses publicos de adensamento da cadeia produtiva local. A partir de entdo,
a Embraer tem percebido a necessidade de constituir elos mais firmes com
as empresas situadas no Brasil, beneficiando-se de maior seguranca sobre
fornecimento, desenvolvimento tecnoldgico e captura de valor.

Em contrapartida, o BNDES, que até entdo vinha desempenhando papel
importante no apoio ao crescimento da Embraer, passou, a partir de 2003-
2004, a se constituir em parceiro privilegiado para o encaminhamento do
processo de adensamento produtivo no Brasil. Com o aumento de liquidez
internacional ja percebido a época, a Embraer substituiu as fontes publicas
de financiamento de longo prazo disponiveis por progressivo acesso direto
a financiamentos em doélares para os mercados com menores riscos. Ao
BNDES coube o papel, ndo menos importante, de prover reserva de crédito
para eventuais crises de liquidez e atendimento de crédito em condigdes
ndo-atendidas pelo mercado financeiro internacional.

Contrapostos os esfor¢os conjuntos publico-privados realizados conjun-
tamente desde 2004 com os resultados alcangados desde entdo, é possivel
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concluir que houve relativo sucesso na convergéncia de interesses. Esse
sucesso pode ser medido através: (i) do nimero e diversidade de fornece-
dores internacionais que tomaram a decisdo de localizacdo no Brasil; (ii)
dos movimentos de consolidacdo e de crescimento observado para o capi-
tal nacional; (iii) do desenvolvimento do subsistema de inovagdo setorial,
com a entrada em operacdo de parques tecnologicos e incubadoras; (iv) da
formagao de fundos de investimento voltados para oportunidades na cadeia
aeronautica; e (v) da decisdo da Embraer de priorizar a formagao de novo
estoque de competéncias a partir de pesquisa e desenvolvimento no pais.
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