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A Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) é a medida
estatistica do investimento fisico da economia, ou seja,
indica o crescimento da sua riqueza real determinada
peloestoque de Capital Fixo. Por Capital Fixo entendem-
se as riquezas historicamente acumuladas durante os
processos periodicos de produgido de uma dada
sociedade, e destinadas a continuagéo das atividades
produtivas. A producao da sociedade, assim acumulada
em ativos fixos, acrescentam-se os bens de capital
importados, que resultam um aumento liquido na
disponibilidade de capital da economia.

Como salienta com propriedade Perroux, “todo
progresso econémico acha-se ligado a acumulacgéo e ao
emprego eficiente de bens de capital, que elevam o
rendimento do trabalho humano e a produtividade real da
sociedade”(1). Portanto, a evolugdo da Formagao de
Capital € um indicador eficiente da capacidade vigente e
futura de desenvolvimento da economia e do esforgo no
sentido de expanséo do seu potencial produtivo.

*Aautoraagradece a colaboragdo do Niucleo de Pesquisas e Publicagdes - NPPda
Fundacao Getilio Vargas - SP :
Anita Kon - Departamento de Economia FGV/SP
(1) Veja-se
PERRQUX, Frangols O Capltalismo. Difusde Européia do Livio Sao
Paule, 1961
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Os bens de capital ou ativos fixos que compdem a
FBCF, consistindo embens que apresentam uma duragéo
de vida superior a um ano, sao exemplificados pelas
obras de construgao civil, pelas instalagdes de unidades
produtoras, ou de infra-estrutura publica, pelas maquinas
e equipamentos utilizados nos processos de producgio
publicos e privados, por equipamentos de transportes,
porplantéis (animais de carga, matrizes ou ainda animais
destinados & producdo de derivados para consumo
alimenticio ou insumo produtivo) e ainda no setor primarig,
por plantagbes permanentes (novas culturas e matas
plantadas).

Acomposigaoe aevolugao da acumulagao de capital
fixo variam consideravelmente de época para época e
entre economias de niveis diferenciados de desen-
volvimento, segundo as fases e padroes de desenvol-
vimento vigentes em cada nagao. As sociedades ainda
insuficientemente avangadas tendem a apresentar uma
menor taxa periédica de acumulagao de bens de capital,
4 medida que parte considerdvel da renda gerada é
destinada as necessidades imediatas de consumo. No
entanto, economias que estao entrando emum processo
acelerado de desenvolvimento, empenhadas na criacao
de umainfra-estrutura basicade apoio, podem apresentar
taxas de crescimento anual da FBCF que superam as
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reveladas por nagdes avangadas, cuja infra-estrutura
produtiva ja se encontra estabelecida.

Da mesma forma que em nivel mundial, o estogque
acumulado de riquezas e a evolugao periédica da
Formagao de Capital interna a um pais é regionalmente
diferenciada e diretamente relacionada ao nivel e ao
estagio de desenvolvimento de cada espacgo econdmico.
As regides economicamente mais avancgadas, se porum
lado apresentam um estoque superior de bens de capital
acumulados — representados nao apenas por bens
utilizados diretamente nos processos produtivos, mas
também, como vimos, pela infra-estrutura de apoio
existente (2) —, por outro lado, ja se encontram em um
estdgio mais avangado de acumulacao de capital fixo, e
os caminhos para o desenvalvimento, portanto, poderao
requerer menores taxas periédicas de crescimento deste
estoque.

Se os investimentos produtivos da economia refletem
as condigOes conjunturais e as expectativas de evolugao
futura da atividade econdmica, por sua vez permitem a
anéalise das tendéncias de desenvolvimento a médio e
longo prazos da economia, uma vez que grande parte da
FBCF apresenta prazo mais longo de maturagéo.

Este artigo analisa a FBCF do Estado de Sao Paulo
nos anos 80, pois esta regiao, por se identificar
historicamente como polo do desenvelvimente econdmico
brasileiro (concentrando 45% do produto gerado pelo
pais como um todo, e 55% das atividades do setor
secundario nacional) e apresentar uma estrutura
produtiva peculiar a economias industrializadas, foi
afetada de forma também diferenciada do global do pais
pelas decisdes de politicas macroecondmicas nacionais
que se desenrolaram na década conturbada de 80.
Sendo o secundario paulista indutor do desenvolvimento
da economia brasileira através de seus efeitos
multiplicadores sobre as demais atividades e regides, 0s
impactos das politicas econdmicas fizeram-se sentir
mals intensamente e com maior rapidez neste Estado,
particularmente pelo fato de que a maior parcela dos
ramos produtores de bens de capital ali se localizaram.
Qualguer politica de modernizagéo tecnolégica tende a
ser implantada inicialmente nesse p6lo econémico, em
face de maiores e mais rapidas taxas de retorno ao
capital investido — resultantes de suas economias de

|2) Esiradas, pontes, usinas hidroelétricas, squipamentos s inslalacdes publicas
e privadas dos selores de Saude e Ensino, bem como equigamentos de lazer
(3) Segundo classificagao do Banco Mundial
(4) Deserila em
BRADFORD JR, Colin | Trade and structural change: NICs and next tier
NICs as transitional economies Trabalho apresentado ne lll Seminério
Internacional sobre “Compelilividade, Tecnologia e Politica Indus-
trial”, PLANEF/OCDE/UNIDO. Sao: Paulo, maio 1881
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aglomeragao —, difundindo-se posteriormente para as
demais regides nacionais.

E examinada iniciaimente neste estudo a relagéo
entre crescimento econémico e FBCF, em nivel mun-
dial, para situar as condicbdes brasileiras. Nesse con-
texto prossegue-se verificando peculiaridades do Estado
de Sao Paulo referentes as taxas reais de crescimento
da FBCF, destes investimentos per capita e por
trabalhador e da produtividade, em uma comparacgao
com a situagao media global do pafs, bem como uma
avaliagdo da composicao interna destas inversdes no
Estado.

O Brasil no contexto mundial

Observou-se historicamente em nivel mundial, que
a acumulacao de ativos fixos relaciona-se de forma
diferenciada com o ritmo de crescimento de cada
economia, segundo o nivel de renda per capita
apresentado (3), que corresponde a existéncia de
estruturas produtivas e de infra-estruturas béasicas de
apoio & atividade produtiva, com graus diversos de
maturidade. A

Uma pesquisa de Kravis, Heston e Summers (4),
examinando os determinantes das mudangas estruturais
conducentes aodesenvolvimento econdmico, em paises
de varios niveis de desenvolvimento, conclui que existe
uma forte relagédo entre o incremento de investimentos
em ativos fixos e os pregos internos dos mesmos, que se
relacionam também com o montante da Formagao de
Capital em proporgao ao PIB gerado. A pesquisa revela
que os bens de investimento sdo mais caros em paises
de menor renda gue nos mais avancades: como
contrapartida, nestes tltimos, os indices de investimento
total per capita e de participacéo da FBCF no total de
produto gerado s@o superiores.

No entanto, 0 exame das taxas anuais de crescimento
da FBCF aquiempreendido revela que estas taxas por si
s6 naoindicam a adequacéo daquele ritmo de crescimento
as condigbes especificas de dinamizagao daquela
economia e de crescimento da populagao. De fato, em
palses de renda alta é possivel verificar-se taxas
inferiores relativamente aos de renda baixa e média,
(como € possivel visualizar-se na Tabela 1, no periodo
1965-80) tendo em vista partirem de um patamar basico
de comparagao superior, tanto com relagao aos niveis
de produgao quanto a acumulacéo de ativos fixes. Na
realidade, nos paises menos avancados, por apresen-
tarem uma estrutura produtiva e uma acumulacéo de
bens de capital incipiente, montantes relativamente
menores de geragio de produto ou de FBCF séo




traduzidos em taxas mais elevadas em relac@o a base
inicial de comparagao.

A razao incremental Produto/Capital Fixo (PIB/
FBCF), que representa a relagao entre o aumento anual
do produto e o aumento anual da Formagéo Bruta de
Capital Fixo, consiste em um indicador mais significativo
da dindmica das economias. Como é possivel observar-
se, em 1965-80 esta razdo foi positiva para os paflses
dos véarios niveis de desenvolvimento, o que significou
que os dois agregados econdmicos evolufram no mesmo
sentido, que no periodo foi de crescimento. No entanto,
verifica-se que o indicador assume valores superiores a
medida do nivel superior de renda, revelando uma
resposta mais dindmica de geracaoc de produto, com
relagdo aos investimentos emcapital fixo, ou seja, maior
produtividade e nivel superior de desenvolvimento
tecnolégico. Estes altos montantes devem-se as
inovagdes tecnolégicas internacionalmente verificadas,
gue se apresentaram com intensidade neste periodo e
causaram transformagdes relevantes nas estruturas
produtivas dos paises, com malor intensidade nos indus-
trializados (5).

Tabela 1
Evolucao Anual Real do PIB e da FBCF dos Paises, por Nivel
de Renda.

1965-1988 Em porcentagem
Nivel de Renda dos Paises
Indicadores Brasil
Baixa Média Alta
PIB
19E5EB iz 54 6,1 3T 8.8
1980-88................ 64 29 28 (1)2.1
FBCF
1965-80........... 8.8 86 34 11,3
1980:-88 .. csis % 8,0 06 3.7 A
PIB/FBCF
1965-80.............. - 06 07 1.1 08
1980-88................ 08 -4,8 08 -1.2
FBCF/Populagao
2151 34 34 38 47
1980-88............... 29 40,3 53 06

FONTE: World Development Report/1890 - Werld Bank
(1) Dado retlificado pelo IBGE

(5) Para maiores detalhes consulte-se:
KON, Anita, Padrées e Condicionantes da Estruturagdc Ocupacional Brasileira:
uma ebordagem inter-regional. Tese de Doutorado. Sao Paulo, FEA/USP,
14990
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J& na década de 80 verificou-se que os palses de
renda média tiveram um decréscimo considerdavel na
acumulagao média em ativos fixos em relagcéo a geragéo
de produtos, o que significa um relativo atraso no que se
refere & modernizagao tecnolégica e na produtividade
real daquelas sociedades, pois neste periodo muitas
nagdes altamente endividadas viram comprometidas as
fontes externas de financiamento para investimentos.

Por outro lado, se confrontarmos o incremento dos
investimentos em ativos fixes, em relacao as
necessidades do crescimento populacional por meio da
razdo incremental Formagao de Capital Fixo/Populagao
(FBCF/Pop), observa-se que em periodos de crescimento
econdmico consideravel (1965-80) esta relagao é
semelhante paré 0s paises de niveis diferenciados de
renda, apesar das taxas consideravelmente superiores
deinvestimentos dos paises de renda baixa e média. Por
outro lado, na década de 80, a continuacéo de altas
taxas nas nacdes de renda baixa resultaram em uma
razao incremental inferior quando comparada aos paises
avangados. Por sua vez, a gueda consideravel na
evolugao média anual dos investimentos nos paises de
renda média nesta década culminou em um resultado
negativo e inferior & unidade para esta razdo, o que
significa que os investimentos ndo atingiram o ritmo
condizente com o aumento populacional.

O Brasil, classificado entre os pafses de renda média
neste cenario mundial, situava-se no periodo 1965-80
entre as nagbes de renda média alta, revelando um alto
incremento anual do P|B e da FBCF, superior mesmo a
média dos demais palses deste nivel de desenvolvimento.
A relagao incremental Formacao de Capital/Populacao
mostrou-se até mesmo consideravelmente superior aos
pafses de renda alta.

No entanto, a partir dos finais da década de 70 ja se
delineava no pais a tendéncia para a restricao do ritmo
de produgao, como resultado dos reflexos da alta
acelerada de pregos externos e internos (como
decorréncia dos problemas internacionais advindos dos
choques do petréleo em 1973 e 1979), da evolucao da
taxa externa de juros em 1980 para niveis inusitados,
onerando ainda mais o pagamento da divida externa do
pals, bem como da manutengao da queda da atividade
econdmica no &mbito internacional, associada a restrigao
do crédito externo. Para isso concorreram também a
diminuigao da demanda interna em conseqiéncia de
politicas salariais sucessivas, que reduziram
consideravelmente o poder de compra da populagéo, e
outras politicas governamentais de ajustes que passaram
a ser postas em prética a partir de 1980.
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O répido processo, entao implementado, de
contengdo da atividade econdmica brasileira, que
decorreu da elevacao drastica dataxade juros doméstica
e da tentativa do controle do déficit do setor pulblico
visando conter a aceleragao da inflagdo e diminuir o
deficit das contas externas do pais, resultou da
desaceleragac consideravel dos investimentos plblicos
e privados (6). As taxas anuais de FBCF de 1980-88
apresentaram no Brasil um decréscimo superior ao dos
demais paises de renda média, embora a relagao incre-
mental Produto/Capital Fixo apresentasse queda menos
acentuada. No entanto, quando comparado com o
aumento populacional, a Formacao de Capital revelou
uma razao incremental mais desfavoravel. Como
conseqléncia, janofinaldos anos 80 o Brasil se situava
naclassificagdo mundial entre os pafses de renda média
baixa.

A evolugéao no Estado de Sao Paulo
Formacao de capital e geragdo de produto

A situagdo de polo hegeménico de crescimento
econémico, revelada pelo Estado de S&o Paulo no perfo-
dodedesenvolvimento industrial, apés a Segunda Guerra
Mundial, continuou a prevalecer na décadade 70, quando
se revelou mais intenso o ritmo anual de crescimento do
produto. Como se observa a partirda Tabela 2, no Gltimo
quingUénio destadécada o crescimento anual do produto
do Estado fol ligeiramente superior ao do pais como um
todo, revelando ja o inicio de uma certa descentralizagao
do crescimento (7). '

No final dos anos 70, as taxas de crescimento dos
investimentos em Capital Fixo foram consideravelmente
superiores para o global do pafs em relacao ao Estado,
tendo em vista os investimentos plblicos consideraveis
em infra-estrutura pulblica no resto do pais. Essas
inversbes, possibilitadas pela alta disponibilidade de
créditos financeiros internacionais a juros baixos, foram
representadas por obras como a construgdo da Usina
Hidroelétrica de Itaipu, da Ferrovia deo Ago, da Usina
Nuclear de Angra dos Reis, entre outras, e pela
possibilidade de inversdes privadas em indUstrias no
Norte e Nordeste, com fundos oriundos de incentivos

(6) Uma discussao adicional & encontrada em
KON, Anita. Mensuragdo e Avaliagao das Atividades Tercidrias da Economia
Paulista. Sac Paulo, IPE/USP, 1985, mimeo
(7) Para maiores detalhes consulte-se
KON, Anita "Economia paulista. PIB 2 FBC no pariodo 1675-80. Revista da
Fundacao SEADE, jan /abr 1985
(B) Veja-se
AZZONI. Carlos Roberto Industria e reverséo da polarizagao no Brasil Série
Ensaios Econdmicos. Sao Paulo. IPE/USP, n 58, 1988
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fiscais. Haja vista que, se no ano de 1975 a FBCF
paulistacorrespondia a 1/4 da brasileira, em 1980 situava-
se em 22%.

No entanto, a razao incremental Produto/Capital
Fixo mostra um resultado consideravelmente superior
no periodo para o Estado de Sao Paulo, o que indica o
maior dinamismo e produtividade da economia desta
regiao, ou seja, para um incremento menor nos
investimentos a geragdo de produto observou um
aumento superior. Essa dindmica se fez sentirtambém
na década seguinte, ndo obstante o grau de reversaoda
polarizagao gue se Iniciou desde entao, mas que se
consolidou no periodo como uma “desconcentragao

- concentrada” (8).

Tabela 2
Evolugédo Real do PIB e da FBCF
Brasil e Estado de Sao Paulo

1975-1989

Em porcentagem
Indicadores Brasil Sao Paulo
PIB
1975-80............. - N— 7.2 77
TR0 s 24 -2,3
198089, ._.coovismvnsssasss 22 22
FBCF
TOPE B0 isvinsiiisinmnnes 4.7 1,7
1980-83.... . -11.8 -49
1980-89.....ereeieeecin -1.4 18
PIB/FBCF
1975-80 15 45
1980-83 0,2 05
1880-89.....oeee -1.6 T2

FONTE: IBGE, Fundacao SEADE, KON A/NPP-FGV, 1291 (FBCF 1983-89)

No inicio dos anos 80, as politicas governamentais
contencionistas, visando o combate ao déficit publico e
ao crescimento acelerado das taxas de inflagio, tiveram
repercussdes consideraveis tanto no pais como no
Estado, resuliando, como ¢ notério, um periodo de
queda do crescimento econdmico (retragao esta que se
situou pouco acima de 2% para os dois espagos
econdmicos) nos trés primeiros anos da década. No
entanto a redugdo drastica de investimentos publicos
nesse periodo teve impactos mais intensos fora do
Estado, onde as taxas negativas de evolucéo da FBCF
atingiram cifras proximas a 12%, embora em Sac Paulo




também tenham sido consideraveis, de quase 5%. Como
resultado, a participacao dos investimentos paulistas
sobre o total brasileiro em 1983 aumentou, atingindo
acima de 27%.

Arazaoincremental Produto/Capital Fixo apresentou-
se positiva no periodo, significando a mesma diregao
negativa na evolugao dos dois agregados em ambos 0s
espacgos, e situcu-se proximaa zero, refletindo a estagnagao
econdmica.

A partir de 1984, a economia brasileira retomou um
novo ritmo de crescimento, com a elevacgao da utilizagao
da capacidade de producéao industrial que se encontrava
com elevada taxa de ociosidade, o que redundou emum
crescimento do produto gerado que atingiu maior
intensidade no ano de 1986, perdendo gradualmente
dinamismo nos anos posteriores até o final da década.

A reversdo da conjuntura recessiva brasileira
observou-se principalmente como conseqgiiéncia da
recuperagao das economias americana. japonesa e dos
paises da OCDE, com reflexos no aumento das
exportagdes do pais —facilitado pela maxidesvalorizagao do
cruzeiro em fevereiro de 1983 —, resultou um superavit
comercial acentuado. No entanto esta reativacac foi de
curto alcance, pois fatores como fortes desequilibrios
macroeconémicos fiscais e monetarios traduziram-se
numa forte ativacao da inflagdo. Essa situagdo nao
apenas provocou queda nos salérios reais com impactos
negativos sobre os niveis de consumo, como também
resultou em tentativas frustranies de reversao dos
desequilibrios por parte do governo, que se manifestaram
via sucessivos planos de estabilizacao.

A recuperagao iniciada em 1984 n&o conseguiu
reverter a exportacao liquidade capitais que se verificava,
nemaumentouconsideravelmente o investimento privado
brasileiro. Como salienta Bresser Pereira (9), os fatores
que influenciam negativamente o investimento por
produtores privados sao representados particularmente
por expectativas de baixas taxas de lucros em novos
projetos e uma perspectiva econémica negativa para um
futuro préximo. Apenas nos anos de 1985 e 1986 essas
expectativas pareceramtornar-se favoraveis, resultando
nestes dois anos em crescimento consideravel nos
investimentos, tanto no Brasil como um todo (atingindo
a FBCF acima de 22% no ano), quanto em Sao Paulo

(9) Veja-se
PEREIRA Luiz Carlos Bresser Investimer! decision and the interest rate In
normal and exceptional times PAE/FGV/SP, Texto para Discussao N5
1891
(10} Para maiores detalhes consulle-se

KON, Anita A medernizagdo tecnolégica brasileira e o ajustamiento dos
9 |
recursos humanos Revistade Administracao de Empresas; Sao Paule
FGVY. 31(4), Qut/Dez 199
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(18%). No entanto, para adécada, ataxaanualde FBCF
teve uma queda negativa de 1,4 % para o global do pals,
enguanto no Estado ainda se manteve em 1,8%. No ano
de 19980, com a ameaga da hiperinflagado e com as
politicas de confisco instituidas no Plano Collor 1, a
FBCF observou uma gueda de 8% no pais e acima de 9%
em Sao Paulo.

Portanto, se no ano de 1980 a participagao da FBCF
sobre o PIB parao pafs como umtodo situou-se emtorno
de 22% (cifra aproximada as observadas em pafses
avangados), no final da década situava-se em cerca de
16%. O Estado de Sao Paulo, por sua vez, apresentava,
no segundo qlinqiiénio dos anos 70, uma participagao
da Formacao Bruta de Capital (FBC) sobre o PIB gue se
manteve acima de 22%, atingindo 29,7% em 1980. No
entanto a FBCF representava nesse ano cerca de 13%
do produto gerado pela regido, pois participava com
aproximadamente 44% da FBC, que inclui também a
variagio de estoques da economia. Esses estoques
observaramumcrescimento relativamente maior no ano,
em virtude da aceleracio inflacionéria e da pré-fixacao
cambial instituida, que favoreceu a estocagem de
matérias-primas importadas e o aumento da producéo
em maior escala que a demanda.

NZo sao disponiveis informag¢des para o Estado de
Sao Paulo relacionadas & variagao de estoques para
foda a década de 80, no entanto a FBCF mostrou uma
queda em sua participagao no PIB gerado, situando-se
em meédia emtorno de 11%. Por outro lado, com relacao
aos investimentos em ativos fixos, do total do pals, a
participagao daregiao aumentou para 29% no Ultimo ano
da década.

Investimentos e produtividade

Se o grau de investimentos em bens de capital da
uma medida do nivel de modernizagao de uma economia.
por outro lado esse nivel esta associado a adequacgao
desse grau ac tamanho da populagao, como vimos, e ao
montante da populagao ocupada que reflete acapacidade
de absorgdo da populagado economicamente ativa no
mercado de trabalho (ainda gue em condigbes de trabalho
ditas mais tradicionais ou menos capital/intensivas). A
introdugao da inovacgdo tecnoldgica tem repercussoes
no nivel de emprego da economija que podem ser
contraditérias, dependendo do nivel de gualificagao da
sociedade, da estrutura produtiva vigente e das
tecnologias escolhidas, que podem ser voltadas para o
crescimento acelerado da produtividade global, ou para
maior absorgao de mao-de-cbra (10).
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Permanecem dlvidas quanto ao saldo liquido entre
o desemprego tecnolégico e o emprego compensatério
resultante de transformagdes na estrutura ocupacional
advindo da modernizacgéo: este saldo liquido pode ser
negativo ou positivo, dependendo dataxa de crescimento
desta inovacao e do direcionamento setorial destes
investimentos (11).

De uma forma global, a observagdo do
comportamento da FBCF per capita para paises de
véarios niveis de desenvolvimento (12) revela que em
espagos onde a relagcéo é superior, as transformagodes
estruturais que levam a modernizacao econdmica séo
mais rapidas e intensas. Os paises que mostraram
rapida mudanca estrutural nos anos 70, apresentavam
umarelagdo médiade 26,8 délares, e entre estes situava-
se 0 Brasil com 29,8 délares; o Estado de Sao Paulo
apresentava uma relagao cerca de 31% superior ( 39,1
ddlares).

No decorrerda segunda metade da década de 80, os
investimentos per capita continuaram a mostrar um
incremento anual no pais como um todo, como vimos,
porém ja mostravam desaceleragido na regido paulista,
como € possivel visualizar-se na Tabela 3, O exame da
relacao FBCF/Trabalhador para o Estado de Sao Paulo
revelaque em 1975 estaregiao apresentava um indicador
cercade 14% superioraoc da média nacional; no entanto,
no segundo quingUénio da década de 70, os
investimentos, consideravelmente superiores nas demais
regides do pais,como vimos resultaram em uma taxa de
crescimento da relacgao per capita de 2,3% e da relagao
por trabalhador emtorno de 1% para o global, enquanto
que o Estado paulista ja mostrava um desaquecimento
tanto per capita quanto por trabalhador, como reflexo
dos problemas internacionais anteriormente
mencionados. Como resultado, no ano de 1980 os
investimentos em ativos fixos sobre a populagéo ccupada
no Estado situaram-se cerca de 4,5% abaixo da média
nacional, apesar de as inversdes per capita ainda se
mostrarem 6,5% superiores na regiao paulista.

No periodo de estagnagao da atividade econémica
do inicio da década, em que por um lado esgotaram-se
as fontes de financiamento externo para investimentos e
por outro lado o pais sofreu os impactos das politicas
governamentais recessivas, aquedada FBCF emrelagao
a populagao e ao nimero de trabalhadores, apesar de
acentuada em Sao Paulo atingindo em torno de 8% de

(11) Para maiares detalhes consulte-se

KON Anita Padrées e Condicienantes... op ol cap 3
(12) Veja-se

BRADFORD Jr., €olin |, loc. et
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Tabela 3
Taxa de Crescimento Anual da Formagao Bruta de Capital
Fixo Per Capita e do PIB por Trabalhador

1975-1989
Em porcentagem

Indicadores Brasil Sao Paulo
FBCF

FOTE B0 s nsamssmssmmsamemmrsmanisn 23 -1.9
TEBOMBRL. vormemamirsmarasasiss -13.8 -8,1
TOBEEBD. cuiciissmviivai st ai aasiasis v 34 -0,3
FBCF/Populagéo Ocupada

1O 80 ittt s 1.1 2.3
1980-83....ceecieeceece -14.1 7.8
TEBOE8Y . erermses sessmesomssmsa o -4.6 2.0
PIB/Populagao Ccupada

1975-80....cvvereenen. N — X 3.6 34
T9BO-83.....ooeeeeeereeee e 03 54
TOBOBDL.. covmcemss mpiresmverms cmmassnss 2,7 0.3

FONTE: IBGE, Fundagdo SEADE, KON,A/NPP-FGV, 1891

1980-83, foi menor que para o pais como um todo, tendo
em vista a diminuigdo drastica mencionada dos
investimentos pUlblicos em grandes obras de infra-
estrutura. Nesse periodo a FBCF/PO e a relacao per
capitanaregi@o paulista mostravam-se respectivamente
em mais de 18% e de 28%, acima da observada para o
Brasil.

A ligeira retomada do crescimento econémico apos
1984, senaofoisuficiente pararesultar emtaxas positivas
de crescimento das inversdes em bens de capital por
trabalhador, revelou uma menor queda em relagéo ao
periodo critico anteriormente mencionado. Uma vez mais,
a situagéo paulista mostrou-se privilegiada em relagéo
ao pals, pois se na regido a FBCF per capita em 1990
situava-se em um nivel 27% inferior ao dos anos de
maior desenvolvimento da década de 70, no pals como
um todo este indicador apresentou-se cerca de 33%
abaixo. De uma forma global observou-se na década de
80 um retrocesso nas possibilidades de mudancas
estruturajs gue conduzem a modernizacao econdmica
que estava ocorrendo na década anterior, com nitidas
repercussoes sobre a produtividade global da economia
paulista.

Considerando-se o produto gerado (PIB) por
trabalhador como uma proxy da produtividade global,
verifica-se na décadade 80 um indicador proximo a zero
em Sao Paulo, mostrando uma estagnagao e mesmo um
retrocesso em relagdo as necessidades da populagao



que cresceu a uma taxa média pouco abaixo de 2%. A
situagdo do Brasil foi ainda mais desprivilegiada com
umaquedaanualde 2,7%. No entanto o maior dinamismo
da regido paulista é verificado, pois quando analisamos
ocomportamento da produtividade observa-se que apesar
de no periodo critico de 1880-83 este espago ter
continuado a receber uma imigragao consideravel,
apresentando um incremento populacional superior ao
do pais e uma maior queda na produtividade média, a
recuperagao posterior a 1984, embora instavel, al
concentrou-se com maior intensidade, resultando em
1989 uma produtividade situada no mesmo nivel de
1980, embora notavelmente inferior a década de 70.

A composigao da FBCF

A representatividade das modalidades de
investimentos em Capital Fixo do Estado de Sao Paulo é
observada a partir da Tabela 4, onde & salientada a
relevincia das obras de construcdo civil que no periodo
de 1975 -83 participavam com cerca de 63% sobre o total
dasinversdes, emborajanoperiodo 1880-83 mostrassem
consideravel retrocesso na sua evolugao. Emboratenha
havido ligeira retomada de investimentos privados em
edificagbes nos anos 1985 e 1986, o resultado da
evolugdo anual da década de 80 foi negativo, e como
consegliéncia a representatividade destes no periodo
caiu, embora continuasse relevante.

As inversbes em maquinas e equipamentos também
ocupam papel de crescente importéancia na composicao
da FBCF paulista, pois se nos uUltimos anos dadécadade
70 constituiam em média quase um tergo dos
investimentos, na década seguinte aumentaram a
representatividade para 40%. observando-se neste
periodo uma taxa média de crescimento anual no valor
destes investimentos de 6%.

Os equipamentos de transpories relacionados as
atividades produtivas apresentam uma baixa e
decrescente participacao no globalda FBCF, pois partindo
de uma representatividade pouco inferior a 5% de 1975-
80, nos ancs 80 estiveramem média pouco acimade 2%.
No periodo de crise do inicio da década ocorreu uma
queda na taxa anual desses investimentos de
aproximadamente 14%.

Aformagaode plantéis e de plantagdes permanentes
no Estado de Sao Paulo é relativamente muito pouco
significativa e também mostrou-se consideravelmente
decrescente em termos reais nos anos 80.
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Tabela 4
Composicao Média da FBCF
Estado de Sao Paulo

1975-1989
Em porcentagem

Modalidades 1975-80 1980-83 1980-89
Edificagdes. .......ocvevecenniiinnns 62,7 632 57,0
Magquinas e Equipamentos...... 32.2 3386 40,4
Equipamentos de Transporte.. 46 28 2.3
Plantéis & Plantagbes

Permanentes...........ccocceeiens 05 04 03

FONTE; Fundagao SEADE, KON, A. {1985-89)

Consideracdes finais

A anédlise da FBCF do Estado de Sac Paulo nos anos
80 revelou a continuacdo do papel dinamico deste
espago econdmico como centro pelarizador e propulsor
de desenvolvimento da economia brasileira, nao obstante
a situacao de estagnacado no nivel de inversdes
produtivas. Embora, nos anos que-antecederam 1980,
os investimentos brasileiros em Capital Fixo tenham se
dirigido mais intensamente para outras regites do pais,
os indicadores revelam no Estado uma condicao mais
favoravel per capita e em relagao & produtividade da
economia.

As perdas consideraveis de produtividade verificadas
nos anos 80, que decorreram da diminuigao acentuada
das taxas reals de evolugao dessas inversdes, levaram
a economia paulista a um retrocesso em relagao ao
periodo anterior de mudancgas estruturais que conduziam
4 modernizagdo econdmica, embora a situagéo do pais
comoumtodo seja ainda mais desfavoravel. Umexercicio
de previsdo com os dados disponiveis para 1990 leva &
verificagao de que para que a FBCF per capita em Sao
Paulo atingisse novamente o patamar alcangado no ano
de 1975, seria necessario um crescimento real deste
indicador em torno de 27%, 0 que significaria uma taxa
anual de 4,9% dUrante cinco anos. No que se refere a
produtividade, o incremento real se situaria em 52% ou
8,7% ao ano em cinco anos, Para o pals como um todo
os aumentos seriam respectivamente de 33% (5.8%
a.a.) e 62% (10,1% a.a.).

O processo de retomada de investimentos € ainda
bloqueado pelo alto grau de endividamento externo, com
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aconseqlente carénciatanto de fontes de financiamento
externas quanto de perspectivas favoraveis de
lucratividade, para aretomada de inversdes condizentes
com as necessidades de introdugdo do progresso
tecnolégico de forma competitiva em nivel mundial.

Na atualidade, o Brasil tem vivido um momento em
que se discutem as idéias de reformas estruturais
dirigidas a modernizagao econdmica, focalizando a
atengao sobre umnovo padrao de investimentos plblicos
e privados em Capital Fixo, que vise conduzir a
reestruturacao da competitividade interna e internacional
das empresas, através da inovagao tecnoldgica,
paralelamente a retomada dos investimento produtivos.

Quando se discutem no pais caminhos para a
retomada desses investimentos, é imprescindivel
observar-se a conduta de politicas governamentais dos
paises que lograram a continuacao de transformacgées
estruturais relevantes conducentes a modernizacao.
Paises do Leste Asiatico juntamente com os latino-
americanos representados pelo México, Brasil e Argen-
tina e ainda a India, que compreendiam os designados
internacionalmente por NICs (New Industrialising Coun-
fries”ou Paises de Industrializagao Recente), situavam-
se no mesmo nivel de desenvolvimento apés a Segunda
Guerra Mundial. No entanto, enquanto os asiaticos
continuaram seu caminho no sentido de incremento das
inversbes e modernizacdo econémica, os demajs
pertencentes a esse grupo, e com consideravel
intensidade o Brasil, foram bloqueados neste processo
por problemas de estabilizacao interna.

Os padroes de desenvolvimento dos paises que nos
anos 80 continuaram a registrar elevadas taxas de
crescimento do produto gerado mostram uma énfase
para produtos manufaturados de exportacao, cujo
crescimento foi acelerado por politicas publicas
direcionadas para a queda dos precgos internos de bens
de capital voltados para estas indistrias. Essas politicas
tanto foram representadas por politicas monetarias
internas, que reduziram as taxas de juros e conduziram
a alocagao de créditos para investidores industriais,
quanto apresentaram-se na forma de subsidios diretos
que afetaram o prego dos bens de investimentos
-produzidos domesticamente. Essas politicas fiscais e
monetarias tiveram o efeito de estimular a demanda e a

(13) Veja-se
KON, A. Economia Paulista... loc cit
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oferta de bens de capital que promovem a acumulagéo
de capital, aindustrializagdo e a mudanga estrutural que
resultou a modernizagao econdmica.

Condutas semelhantes para o Brasil, visando a
retomada dos investimentos na atual conjuntura,
no entanto, ameagam as politicas de estabilizagéao,
e portanto estao sujeitas a uma espera — a médio pra-
zo — até que os resultados destas medidas
governamentais de combate & inflagdo acelerada
mostrem-se efetivos. Neste inicio dos anos 90 ainda nao
foram superados os pontos de estrangulamentio aos
investimentos, observados ao longodos anos 80, quando
o pals apresentou um quadro de instabilidade
macroecondmica que resultou a estagnagéao do nivel de
atividade econdmica e a ampliacdo do processo
inflacionario, trazendo como conseqgléncias, por um
lado, expectativas negativas quanto as possibilidades
de novos investimentos em capital fisico por parte de
empresas privadas, e, por outro lado, a necessidade de
retragao destas inversdes por parte do setor estatal.

Umcaminho alternativo para a modernizagao reside
noresgate dos investimentos estrangeiros em atividades
produtivas do pais (nao apenas em investimentos
especulativos na Bolsa de Valores, como se verificou no
final de 1991 e infcio de 1992) e no barateamento do
custo de importagao de bens de capital pela diminuigao
das aliquotas dos impostos sobre importagoes (ja
timidamente iniciado neste inicio dos anos 90).

De qualquer maneira, toda politica de modernizacéo
tecnologica tendera a ser implantada inicialmente no
centro dindmico da economia brasileira representado
pelo Estado de Sao Paulo, em face das maiores e mais
rapidas taxas de retorno ao capital investido, difundindo-
se posteriormente para as demais regides nacionais. O
exame da realidade paulista revelou que, apesar da
desconcentiracao de investimentos em Capital Fixo
ocorrida na década de 70, este espaco ainda constitui o
centro dindmico da economia brasileira (13), por
apresentar economias de aglomeracgédo e uma forga de
trabalho ja qualificada para ajustar-se mais rapidamente
ainovagao tecnologica, oque se reflete no nivel superior
de produtividade. |





