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a retomada do crescimento americano
e modesta desaceleracdo da economia
chinesa. No Brasil, observava-se diminui-
¢do do ritmo de crescimento da eco-
nomia, ainda sob o impacto de medi-
das macroprudenciais de contencao da
demanda. Foi nesse contexto, de gran-
de turbuléncia no cendrio internacional
e moderacao do crescimento domésti-
co, que realizamos o levantamento das
perspectivas de investimento no Brasil,
para o periodo 2012 a 2015, junto aos
principais setores industriais. O levanta-
mento mostra que o investimento con-
tinuara a crescer acima do PIB, com des-
taque para setores mais voltados ao
mercado domeéstico e para inversdes ori-
entadas por horizonte de mais longo

prazo, como a exploracao de petréleo
e gas na camada do pré-sal.

O objetivo deste estudo é divulgar o
levantamento e anélise das perspecti-
vas de investimento no Brasil, realizado
pelo Grupo de Trabalho (GT) do Investi-
mento do BNDES, coordenado pela Area
de Pesquisa Econémica, para o periodo
2012 a 2015. O mapeamento abrange
projetos e planos estratégicos de inves-
timento das empresas, nao restrito ape-
nas aqueles apoiados pelo Banco. Nes-
ta edicdo, foram adicionados dois se-
tores ao mapeamento: industria aero-
nautica e complexo industrial da saude
(CIS). Este abrange produtos farmacéu-
ticos de uso humano e artigos e equi-
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Tabela 1

SEIES 2007-2010

Perspectivas de Investimento: 2012 - 2015

2012-2015 Variagéo %

Em R$ bilhdes de 2011

Petréleo e Gas 238
Extrativa Mineral 68
Automotivo 35
Papel e Celulose 20
Eletroeletrénica 21
Quimica 24
Siderurgia 32
Téxtil e Confecdes 10
CIs 10
Aeronautica 3
Industria 461

Fonte: GT do Investimento/ BNDES

pamentos médicos, odontolégicos, hos-
pitalares e de laboratério.

Mapeamento dos investimentos

O levantamento abrange dez setores
qgue foram responsaveis por cerca de
dois tercos dos investimentos da indus-
tria brasileira nos ultimos anos. Para es-
ses setores, buscou-se chegar a totali-
dade dos investimentos em perspectiva
para 0s proximos anos. Qutro ponto im-
portante é a diversidade dos setores
analisados, que contribui para identifi-
car tendéncias e determinantes do in-
vestimento na industria. Em termos de
categoria de uso, 0 mapeamento inclui
tanto produtores de bens de capital,

354 48,5
58 -13,9
56 58,8
26 30,9
25 17,5
25 4,9
21 -33,6
14 33,3
11 9,1

7 158,5

27 29,5

bens de consumo, bens intermediarios
e combustiveis.

A Tabela 1 evidencia uma perspectiva
de investimento para 2012-2015 de
R$ 597 bilhdes nos setores de petrodleo
e gas, extrativa mineral, téxtil e confec-
coes, papel e celulose, quimica, side-
rurgia, eletroeletrénica, automotivo, in-
dustria aerondutica e CIS. O cenario é
de crescimento real de quase 30% nos
investimentos da industria, frente ao
realizado entre 2007 e 2010.

O destaque em termos absolutos é o
setor de petréleo e gas, que compreen-
de extracdo e refino, com inversbes de
R$ 354 bilhoes, entre 2012 e 2015. O
setor é responsavel por 59% do total
dos investimentos mapeados da indus-



tria, ampliando a expressiva participa-
cao de 52% do periodo anterior. Ao
comparar com levantamentos anterio-
res, ganharam maior destaque as inver-
soes relacionadas a descoberta das re-
servas de petréleo e gas na camada do
pré-sal. Outro grande setor é a extrativa
mineral, com R$ 58 bilhdes, represen-
tando quase 10% dos investimentos
totais (um recuo de 5 pontos percentuais
em relacdo ao periodo anterior, mas ain-
da assim mantendo a segunda posicao
no conjunto dos investimentos).

O setor automotivo ocupa a terceira
posicdo no ranking da amostra, com
investimentos previstos de R$ 56 bilhdes
(9% do total). Apresenta incremento de
59% nas inversdées em relacdo ao perio-
do anterior, refletindo a entrada de no-
vas marcas no pais e as medidas do Pla-
no Brasil Maior de incentivo ao investi-
mento e a inovacdo no pais. Os demais
setores produtores de bens de consu-
mo que fazem parte do levantamento,
téxtil e confeccbes, eletroeletronicos e
CIS, respondem por cerca de 8% do in-
vestimento total da amostra.

Os setores produtores de bens inter-
mediarios deverdo investir R$ 72 bilhdes
(12% do investimento total), entre 2012
e 2015. Os investimentos em quimica,
papel e celulose e siderurgia represen-
tam, cada um, 4% do investimento to-
tal da industria. Na siderurgia, os inves-
timentos mapeados sao 34% menores
gue os realizados entre 2007 e 2010.

Por fim, a industria aerondutica, im-
portante segmento em termos de in-
tensidade tecnoldgica, registrou ampli-
acao significativa em sua perspectiva

de investimentos, consolidando sua im-
portancia no conjunto da industria da
defesa.

No agregado, comparativamente aos
levantamentos anteriores, 0s numeros
evidenciam uma menor relevancia rela-
tiva dos setores produtores de
commodities para o mercado externo e
o incremento dos investimentos de se-
tores orientados para o mercado inter-
no; alguns deles, como téxtil e confec-
cbes e eletroeletrbnica, sujeitos a forte
competicdo de importacdes. No que
segue, as perspectivas de investimento
de cada setor sao analisadas de forma
mais detalhada:

¢ Petrdleo e Gas

As inversdes voltadas a exploracdo das
areas do pré-sal vém ganhando impor-
tancia frente aos levantamentos anteri-
ores. Somente em exploracdo e produ-
cao, os planos de negdcios da Petrobras
contemplam investimentos da ordem de
US$ 128 bilhoes, entre 2012 e 2015, par-
ticularmente nas areas do pré-sal (45%
do valor total de exploracdo e produ-
cdo). A participacdo dessas areas na
producdo nacional de petréleo e gas
devera saltar dos atuais 2% para 41%,
até 2020.

Os investimentos do setor sao decisi-
vos para o restante da economia. De
um lado, temos as perspectivas em ter-
mos de desenvolvimento tecnoldgico e
transbordamentos ao longo de toda a
cadeia produtiva do petréleo, conside-
rando fornecedores de maquinas e equi-
pamentos, com destaque para



navipecas. De outro, temos os efeitos
sobre o crescimento da quimica (sobre-
tudo fertilizantes), QAV (querosene para
aviacdo) e do mercado de combustiveis
de automoveis.

¢ Extrativa Mineral

O setor se mantém na segunda posi-
¢do no ranking dos investimentos
mapeados da industria. No entanto, as
inversoes previstas para 2012 — 2015 sao
menores que o realizado entre 2007 e
2010, por conta de importante acomo-
dacado no robusto ciclo de investimen-
tos no setor, ocorrido nos Ultimos anos.
O cenério é melhor em minério de fer-
ro, que é de longe o principal segmento
da extrativa mineral, respondendo por
cerca de 89% do valor mapeado. O Bra-
sil se destaca mundialmente nesse seg-
mento por conta do baixo custo de pro-
ducdo e de logistica integrada. O qua-
dro é menos favoravel para outros seg-
mentos dessa indUstria. A entrada em
operacdo de projetos de mineracdo de
niquel e de producado de aluminio pri-
maério foi postergada por conta da crise
internacional. Porém, no caso do cobre,
em funcao do aumento da lucratividade
desse setor, alguns projetos j& foram
iniciados no Pais.

¢ Automotiva

O crescimento do mercado domésti-
co, com ascensao da classe C, é o prin-
cipal determinante dos investimentos no
setor. Dos R$ 56 bilhdes de investimen-
tos previstos, R$ 39 bilhdes sdo no seg-

mento de veiculos e R$ 17 bilhdes no
segmento de autopecas. As perspecti-
vas de investimento consideraram tan-
to projetos de ampliacdo das unidades
fabris existentes quanto de instalacao
de novas fabricas, a maioria de empre-
sas do Leste Asiatico, cujas montadoras
possuem pouca presenca no Brasil. As
entrantes no segmento de veiculos de
passageiros sao principalmente chinesas
(Chery e JAC Motors), mas também da
Coréia do Sul (Hyundai) e Japao (Toyota,
Suzuki e Nissan). Existe a perspectiva de
construcao de trés novas fabricas no
Nordeste, a da Fiat em Goiana (PE), a
da Volkswagen, provavelmente em
Suape (PE) e a da JAC Motors, provavel-
mente em Camacari (BA).

¢ Papel e Celulose

A perspectiva para 0os proximos anos €
de implementacdo de diversos grandes
projetos na América Latina, sobretudo
para producdo de celulose de fibra cur-
ta, a maioria deles no Brasil. Dentre os
projetos no pais j& anunciados, temos:
Eldorado (Trés Lagoas), Suzano
(Maranhao e Piaui), Veracel (Eunapolis),
Fibria (Trés Lagoas) e CMPC (Guaiba). O
Pais se destaca pela grande produtivida-
de florestal, que possibilita a producdo
de celulose a um dos menores custos no
mundo. Contudo, a pressao por aumen-
to da competitividade tende a aumen-
tar no setor, com expansdo da capaci-
dade de celulose na China (integrada) e
na Indonésia (projeto da Asia Pulp and
Paper para producdo de celulose de fi-
bra curta branqueada ).



¢ Eletroeletronico

Os investimentos mapeados no setor
sdo fortemente relacionados ao dina-
mismo do mercado interno e aos me-
canismos de estimulo a producao local,
fatores criticos para a atracdo de inves-
timentos diretos estrangeiros. Entre os
investimentos previstos, ha dois impor-
tantes projetos de componentes estra-
tégicos (microeletronica e displays) em
perspectiva, fundamentais para o desen-
volvimento da cadeia de producdo de
hardware de tecnologia de informacao
e comunicacdo. No ambito dos meca-
nismos de estimulo, destacam-se
as acbes do Governo e agéncias
regulatorias (ex: Anatel) para adocdo de
mecanismos de preferéncia em compras
publicas e privadas, e a exigéncia de
aumento de conteldo local. No segmen-
to de software e servicos de Tl, os prin-
Cipais vetores de expansdo dos investi-
mentos sdo a disseminacdo do
processamento em nuvem e dispositi-
vos moveis e portateis.

¢ Quimica

As perspectivas de investimento con-
templam projetos importantes em
petroquimica, fertilizantes, além de in-
versdes em ampliacdo da capacidade
produtiva e inovacdo da quimica
renovavel. Os projetos em guimica
renovavel deverdo ter impulso com o
lancamento do Plano Conjunto de Apoio
a Inovacdo Tecnoldgica Industrial dos
Setores Sucroenergético e Sucroquimico
(PAISS), acdo conjunta entre FINEP e

BNDES, para apoio ao desenvolvimen-
to de projetos de processamento da
biomassa proveniente da cana-de-acu-
car. As projecdes do BNDES sdo com-
pativeis com as previsdes da Abiquim,
que apontam para investimentos de
US$ 14,5 bilhoes, entre 2012-15, cor-
respondentes a algo entre R$ 26 - 27
bilhdes, representando um acréscimo em
relacdo ao realizado no quadriénio an-
terior. No entanto, o levantamento con-
templa projetos cujos valores podem
sofrer revisdo, como o COMPERJ, em vir-
tude da redefinicdo da fonte de maté-
ria-prima (de petréleo pesado para gas
natural do pré-sal).

¢ Siderurgia

A industria siderdrgica estd em um
momento de alta incerteza, com signi-
ficativo excedente de capacidade no
mundo; baixa perspectiva de aumento
da demanda para os préximos anos,
devido as dificuldades de recuperacdo
dos paises desenvolvidos dos efeitos da
crise de 2008; moderacao do ritmo de
crescimento chinés; e aumento de pre-
cos das principais matérias primas do
setor, que vem diminuindo muito as
margens das empresas. O resultado foi
a postergacao de investimentos das
empresas voltados a producdo de aco.
As principais empresas do setor tém re-
forcado estratégias de verticalizacéo e
diversificacdo de atividades, com vistas
a reducao dos custos de producéo,
ampliacdo das alternativas de receita e
a uma menor pressao sobre margens de
lucro. As perspectivas séo melhores para



investimentos voltados a demanda in-
terna. Esses deverdo se dar basicamen-
te em linhas de laminacdo, tanto de pla-
nos como de longos.

¢ Teéxtil e confec¢oes

Os investimentos no setor téxtil e con-
feccbes destinam-se principalmente a
modernizacdo do parque fabril, com os
gastos em maquinas e equipamentos
respondendo por 70% dos investimen-
tos previstos na industria téxtil e 54%
no segmento de confeccdes. Espera-se
que um novo ciclo de modernizacdo
contribua para a recuperacado da
competitividade das empresas, uma vez
que a idade média dos equipamentos
da industria brasileira é muito elevada,
frente aos padrdées mundiais. Politicas
publicas que promovam o investimento
em equipamentos podem ampliar a ca-
pacidade de enfrentamento da forte
concorréncia de importacdes, sobretu-
do em téxteis. Por outro lado, investi-
mentos em diferenciacao, inovacao,
design, moda e fortalecimento de mar-
cas possuem valor estratégico, em es-
pecial no segmento de confeccbes. Isso
permitira a producdo domeéstica absor-
ver parte da expansdo da demanda ge-
rada pelo crescimento econémico e pela
desconcentracdo da renda.

¢ Complexo Industrial da Saude (CIS)

Ao longo da década de 2000, houve
significativo investimento em capacida-
de produtiva nas empresas farmacéuti-
cas brasileiras, principalmente no cres-

cente mercado de genéricos. Para os
proximos anos, espera-se uma continui-
dade desses investimentos, além do
aumento de inversdes em atividades de
maior densidade tecnolégica, em espe-
cial para o desenvolvimento e a produ-
cdo de medicamentos biotecnoldgicos
no pais. Os investimentos do segmento
de equipamentos e materiais médicos,
odontoloégicos, hospitalares e de labo-
ratério deverdo representar 13% do in-
vestimento do CIS, considerando o cres-
cimento organico das empresas nacio-
nais e um movimento de entrada de
grandes multinacionais do setor (Philips,
GE e Siemens).

¢ Aerondutica

O setor aeronautico apresenta pers-
pectivas de investimentos para o proxi-
mo quadriénio cerca de duas vezes su-
periores a média do periodo 2007-10.
Os investimentos contemplam iniciati-
vas na area de defesa, que mitigam in-
certezas dada pela conjuntura e propi-
ciam maior estabilidade ao setor. Entre
0S principais projetos em curso ou em
estudo estdo: o desenvolvimento e fa-
bricacdo de projeto de cargueiro enco-
mendado pela Forca Aérea Brasileira; a
renovacdo da linha de jatos comerciais
E-Jet 170/190; e atualizacdo e desen-
volvimento de novos jatos executivos.
Contemplam, ainda, expansao de capa-
cidade produtiva para atendimento de
contrato de fornecimento de helicopte-
ros para as Forcas Armadas, bem como
ampliacdo de capacidade para manu-
tencdo de helicopteros civis e militares,



além do projeto de desenvolvimento
inteiramente no Brasil e producao de
helicéptero até 2020.

Conclusao

A despeito da desaceleracado da
economia brasileira no final de 2011
e das incertezas na economia mun-
dial, o novo levantamento mostra
que o investimento deverd continuar
crescendo acima do PIB, nos proxi-
mos anos. Contudo, observa-se mu-
danca nos fatores determinantes das
inversdes na economia: mais dinami-
ca advinda do mercado doméstico,
menor importancia para projetos vol-
tados a ex-

tria. O principal exemplo sdo as in-
versdes no setor de petroleo e gas
por conta da exploracdo do pré-sal,
com investimentos relacionados a
respectiva cadeia de valor. Desta-
cam-se também as oportunidades li-
gadas a adicdo de valor a recursos
naturais, em termos de quimica ver-
de, bem como, as inversdes comple-
mentares aos investimentos em infra-
estrutura econdmica priorizados pelo
governo e aqueles decorrentes dos
eventos esportivos da Copa do Mun-
do e Olimpiada.

Ao longo do primeiro trimestre de
2012, verifica-se alguma melhoria no
cendrio internacional, com a econo-

mia america-

portacao de. NUmeros mostram que mercado na mostran-

commodities.
Nesse senti-
do, os nume-
ros apura-
dos, evidenciam a consolidacdo do
modelo de crescimento voltado ao
mercado doméstico, cuja dinamica
estd sendo capaz de contrabalancar
0 cenario internacional adverso. A
consolidacdo do mercado de consu-
mo de massas, criado pela combina-
cdo de aumento da renda e reducao
de desigualdades sociais, tem atrai-
do investimentos diretos para o Bra-
sil, que apresenta perspectivas de
crescimento acima da média mundi-
al nos préximos anos.

Chama atencdo também a presen-
ca de grandes projetos com horizonte
de longo prazo, que dao robustez e
sustentam o investimento na indus-

domeéstico esta compensando
cenario internacional adverso

do maior vi-
gor e avancgos
na solucao
dos proble-
mas de endividamento em economi-
as da Zona do Euro. A consolidacao
desse cendrio é importante para que
haja maior crescimento dos investi-
mentos no Brasil por parte dos seto-
res mais voltados ao mercado exter-
no. Ainda assim, o levantamento fei-
to neste estudo confirma a necessi-
dade de aumentar a competitividade
da industria. Papel fundamental ca-
berd ao setor publico, coordenando
parcerias com o setor privado, lancan-
do medidas de estimulo a economia
gue atuam no sentido da reconstru-
¢do da competitividade sistémica da
industria.
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