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OS INVESTIMENTOS DIRETOS ESTRANGEIROS E A CRISE INTERNACIONAL

Antonio Corréa de Lacerda” e Alexandre Oliveira™

O objetivo do artigo é analisar os fluxos mundiais de investimento direto estrangeiro (IDE) e
outros indicadores do UNCTAD (2009), sob a luz da crise econ6mica internacional de 2008. O artigo
estd organizado em cinco secdes. Na secdo 1, sdo apresentados os dados dos fluxos mundiais de
IDE,. Na secdo 2, é apresentada a distribuicdo destes fluxos de IDE por regido de destino, com uma
analise do perfil dos principais paises hospedeiros destes investimentos estrangeiros. Na segdo 3, sdo
analisados os influxos de IDE no Brasil, especialmente no que se refere a analise da atual posigdo
favoradvel do pais no quesito!l. A secdo 4 analisa a participacdo e o comportamento dos fluxos globais
de IDE no agronegoécio e os principais setores de destino destes investimentos no mundo nos anos
recentes. Em seguida, na secdo 5, sdao apresentadas as conclusdes do artigo.

Observou-se uma queda de 13,5% dos fluxos mundiais de investimentos diretos estrangeiros
(IDE) realizados em 2008, que recuaram dos US$ 1.979 bilhdes atingidos no ano anterior US$ 1.697
bilhGes, devido aos efeitos da crise econ6mica internacional. Aproximadamente 85% das empresas
transnacionais pesquisadas pela UNCTAD foram afetadas de alguma forma pela crise, seja pela
contracdo do comércio internacional, que reduziu a demanda dos produtos destas empresas, seja
pela retracdo do crédito global, culminando na escassez de linhas de financiamento para a realizagdo
de operagdes ou investimentos. A reducdo dos fluxos de IDE em 2008 foram agravadas pela queda
acentuada das operacgdes de fusdes e aquisigcdes (M&A), que registraram redugdo de 35% em 2008,
em comparagdo ao ano anterior.

Ndo obstante a queda observada em 2008 nos fluxos de IDE, é importante observar que ha 82
mil empresas transnacionais no mundo, que possuem cerca de 810 mil filiais no exterior. Essas
subsidiarias respondem por cerca de 33% das exportagdes mundiais, ou aproximadamente US$
19.990 bilhdes em 2008. Estas empresas transnacionais sdao um dos principais empregadores globais,
com cerca de 77 milhdes de pessoas empregadas no mundo.

Outra observacdo importante é que embora tenha sido observada uma queda no fluxo global
de IDE, aqueles direcionados aos paises em desenvolvimento aumentaram, de US$ 529,3 bilhGes em
2007 para US$ 620,7 bilhdes em 2008, uma expansdao de 17%. As economias em desenvolvimento
receberam cerca de 37% do total dos fluxos de IDE em 2008.

O Brasil ganhou quatro posicées no ranking dos paises em desenvolvimento, maiores
absorvedores, atingindo US$ 45,1 bilhdes em influxos de investimentos externos em 2008. Estes
investimentos sdao importantes para impulsionar a economia brasileira e melhorar as condigdes de
infra-estrutura e de capacidade produtiva do pais.

Na secdo 1 sdao apresentados os dados dos fluxos mundiais de IDE, observados na WIR 2009,
além de alguns indicadores selecionados, pesquisados pela UNCTAD junto as empresas
transnacionais.

* Professor-doutor do departamento de economia da Faculdade de Economia e Administracdo da Pontificia Universidade
Catdlica de Sdo Paulo (PUC-SP), onde coordena o Grupo de Pesquisas em Desenvolvimento e Politica Econdmica
(DEPE). Doutor pelo Instituto de Economia da Universidade Estadual de Campinas (Unicamp). E-mail:
aclacerda@pucsp.br

** Economista,e Mestrando em Economia do Programa de Estudos P6s-Graduados em Economia Politica e pesquisador do
DEPE, da Pontificia Universidade Catdlica de Sdo Paulo (PUC-SP). E-mail: alexpuc2004 @ yahoo.com.br.

' O artigo se concentra nos dados e impactos de curto prazo. Para uma andlise do papel do IDE na economia brasileira em
horizonte mais amplo, ver, principalmente: HIRATUKA (2009), LACERDA (2004 e 2000), LAPLANE (2007).
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1. Fluxos mundiais de investimentos diretos estrangeiros (IDE)

No mundo, o0s investimentos diretos estrangeiros (IDE), realizados pelas empresas
transnacionais, registraram uma queda de US$ 1.979 bilhdes em 2007 para US$ 1.697 bilhdes em
2008, com uma queda de 14,2%, segundo o relatério WIR 2009 da UNCTAD (Tabela 1).

Apesar dos graves efeitos da crise financeira internacional, como a contragdo do crédito em
escala internacional, a queda do produto interno bruto (PIB) das economias desenvolvidas, além da
queda abrupta do comércio internacional, que se reduziu de US$ 27,1 trilhdes em 2007 para US$ 24
trilhdes em 2008, de acordo com os dados da Organizagdo Mundial do Comércio (OMC), os fluxos
mundiais de IDE registrados em 2008 ainda assim foram superiores aos niveis observados no ano de
2006, denotando a continuidade da tendéncia de internacionalizagdo das empresas transnacionais ao
redor do mundo.

A queda acentuada dos fluxos de IDE apontada acima foi impulsionada, principalmente, pela
retracdao de 34,7% dos fluxos de IDE direcionados a operagdes de Fusdes e Aquisicbes (M&A), que
cairam de US$ 1.031 bilhdes em 2007 para US$ 673 bilhdes em 2008.Sob o ponto de vista do
estoque mundial de IDE, o estudo apontou uma queda de 4,8% em 2008, na comparagao com 2007,
atingindo US$ 14.909 bilhdes em 2008 (tabela 1).

Tabela 1 - Empresas Transnacionais: indicadores selecionados

Indicador 2007 2008

Estoque de IDE (em US$ bi.) 15.660| 14.909 -4,8
Fluxo de IDE (em US$ bi.) 1.979| 1.697 -14,2
Vendas de filiais (em US$ bi.) 31.764| 30.311 -4,6
Fusoes e Aquisicdes (em US$ bi.) 1.031 673 -34,7
Exportacdes (em US$ bi.) 17.321] 19.990 15,4
Empregos nas Filiais (em mil) 80.396| 77.386 -3,7

Fonte: Elaboracgdo prépria a partir de dados da UNCTAD / SOBEET.

Alguns fatores negativos contribuiram para esta queda das operagées de M&A, sendo que os
principais deles sdo: (i) queda dos fluxos de investimentos por lucros reinvestidos e; (ii) retragdo dos
empréstimos intracompanhia e participagdo acionaria dentre as empresas transnacionais. Ja os
fluxos de IDE por meio de fundos de private equity para operacdes de fusdes e aquisicdoes (M&A) se
reduziram de US$ 470 bilhdes em 2007 para US$ 291 bilhdes em 2008.

Em contrapartida houve uma ampliacdao da participacdao dos investimentos estrangeiros por
meio de fundos soberanos, que aumentaram em 16%, atingindo US$ 20 bilhdes em 2008, que
contribuiu para mitigar os efeitos da crise financeira internacional.

Estes fundos soberanos sdo instrumentos financeiros adotados por alguns paises que utilizam
parte de suas reservas internacionais e, que em meio a crise serviram como parte da estratégia de
combate a escassez de liquidez. Essa fonte de recursos em moeda conversivel foi amplamente
utilizada diante dos da crise de liquidez de 2007/2008, sendo utilizada, na maioria das vezes, como
politica anticiclica.

Na préxima secdo é apresentada a distribuicdo destes fluxos de IDE por regido de destino,
com uma analise do perfil dos principais paises hospedeiros destes investimentos estrangeiros, bem
como uma analise da participagao do IDE na formacdo bruta de capital fixo (FBCF) dos paises.
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2. Fluxos de investimentos diretos estrangeiros por regiao

Os investimentos estrangeiros direcionados aos paises desenvolvidos recuaram 30% na
mesma comparacao internual, com uma queda dos fluxos de IDE recebidos de US$ 1.358 bilhdes em
2007 para US$ 962 bilhdes em 2008, com o destaque para a Europa que registrou uma queda de
aproximadamente 42% ou US$ 381,3 bilhGes a menos de investimentos estrangeiros. Na América do
Norte a queda de cerca de 4,9% foi menos acentuada do que no continente europeu.

Houve aumento dos fluxos de IDE para regides de paises em desenvolvimento de 17,3%, com
destaque para a Africa, com 27%, paises em transicdo do Leste Europeu e ex-republicas da URSS em
26%, regides do sudoeste asiatico em 17% e a América Latina, com 13% (tabela 2).

Tabela 2 - Regides e paises selecionados: influxos de IDE (em US$ bilhdes)

2004 2005 2006 2007 2008 2008-2007 2008 2008/2007
USS$ bilhoes (%) (%)

regiao/ pais

Europa

227,7

506, 1

631,7

899,6

518,6

-381,3

30,5

-42,4

América do Norte 130,5| 296,9| 379,6|/ 360,8
Africa 38,2 57,1 69,2 87,6
América Latina 95,1 771 93,3| 127,5| 144,4 16,9 8,5 13,2
Argentina 41 5,3 5,5 6,5 8,9
Chile 72| 7,0 7,3 12,6 16,8
México 23,71 21,9 19,3| 27,3 21,9 -5,3 1,3 -19,5
Asia 173,2| 214,0| 283,4| 332,7| 388,7 56,0 22,9 16,8
Turquia 2,8 10,0 20,2 22,0 18,2 -3,8 1,1 -17,5
China 60,6| 72,4 72,7\ 83,5 108,3 24,8 6,4 29,7
Hong Kong 34,01 33,6/ 45,1 54,4 63,0 8,6] 37 15,9
Coréia do Sul 9,0 7.1 49 2,6 7,6 50| 04 189,3
India 58| 7,6 20,3 25,1 41,6 16,4 24 65,4
Russia 15,4 129 29,7 55,1 70,3 15,2 41 21,7

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados da UNCTAD / SOBEET.

Os dados da participacao percentual das regides do globo nos fluxos de IDE denotam uma
queda relativa das economias desenvolvidas em comparacdao as economias em desenvolvimento e das
economias em transicdo do Leste Europeu e ex-republicas da URSS.

A participacdo dos paises desenvolvidos tem se reduzido. Na década de 1970, a participagao
destes paises nos fluxos globais de IDE era de 71%, elevando-se para além de 80% entre as décadas
de 1980-90, devido a intensificagdo do processo de globalizagdo e a reestruturagdo produtiva das
economias centrais, voltando a cair nos anos 2000, até atingir o nivel mais baixo nos ultimos 38 anos
em 2008, quando registrou participagdo apenas de 57%.

O processo inverso é observado dentre as economias em desenvolvimento. Na década de
1970, a participacdo destes paises nos fluxos globais de IDE era de 29%, reduzindo-se para menos
de 20% entre as décadas de 1980-90, devido as restricbes externas e o aprofundamento das
medidas liberalizantes destas economias. A participacdo relativa destes paises voltou a crescer
apenas a partir dos 2000, até atingir o nivel mais alto em 2008, quando registrou participagdo de
37% (tabela 3).

boletim_neit@eco.unicamp.br 3
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Tabela 3 - Participacao das regioes nos influxos de IDE (em %)

1970 1980 1990 2006 2007 2008

Europa

América do Norte 23 42 27 20 19 21
Outros paises desenvolvidos 9 5 6 3 4 5
Africa 10 1 1 4 4 5
América Latina 12 12 4 6 6 9
Asia e Oceania 7 1 11 19 17 23

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados da UNCTAD / SOBEET.

Apesar dos efeitos negativos da crise financeira internacional de 2008, houve um crescimento
de aproximadamente 40% dos fluxos de IDE para o Brics (Brasil, Russia, India, China), sendo que a
China lidera nas atragOes destes investimentos atingindo em US$ 108,3 bilhdes (+29,7% ante 2007).
Os outros paises integrantes do Brics registraram os seguintes dados: Brasil com US$ 45,1 bilhoes
(+30,3%), Russia com US$ 70,3 bilhGes (+27,7%) e a india com US$ 41,6 bilhGes (+65,4%).

Em termos de estoque acumulado de IDE, o Brasil se tornou o pais mais internacionalizado
dentre os Brics, com a maior relacdo de estoque de IDE/PIB, atingindo 18%, enquanto RuUssia, India
e China registraram 13%, 10% e 9% respectivamente em 2008.

Os investimentos estrangeiros e sua relagdo com a FBCF denotam que, na maioria dos paises,
a dindmica dos investimentos totais em FBCF, se da fundamentalmente pelos investimentos internos.
A média mundial, bem como a média dos paises desenvolvidos e em desenvolvimento ndo ultrapassa
0s 12%, sendo considerada uma média que poderia ser muito superior.

Em 2008, os fluxos de IDE cresceram menos que os investimentos nacionais em FBCF em
diferentes paises. No Brasil ocorreu o inverso em 2008. O nivel de 15,1% atingido pelo Brasil,
superou a média mundial, de 12,3%, e de economias em desenvolvimento, de 12,6%, denotando a
importancia crescente dos investimentos estrangeiros para o setor produtivo brasileiro (tabela 4).

boletim_neit@eco.unicamp.br 4
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Tabela 4 - RegibGes e paises selecionados: Influxos de IDE, como porcentagem da formacgao
bruta de capital fixo (FBCF)

regiao/pais 1970 1980 1990 2000 2006 2007 2008

Europa 26| 2,5 6,1 38,5 19,8 23,7 12,7
Améria do norte 1,5 3,6 18,3 10,6 13,5 12,5
Africa 79| 0,4 9,8 27,3 27,0 29,0
America Latina 4.4 3,3 4.0 255 14,7 16,7 15,5
Argentina 1,7] 3,6 22,6 11,1 10,2 11,6
Chile 0,7] 3,71 8,0 32,0 26,1 38,4 41,0
México 40| 4,21 5,6 14,5 9,1 11,8 8,5
Asia 2,8 0,21 4,1 13,3 11,4 11,0 10,7
Arabia Saudita - - 1,4 0,6 29,4 31,8 46,1
Turquia 1,7 0,2 2,0 1,8 17,1 15,6 12,3
China - 0,1 3,5 10,0 6,4 6,0 6,0
Hong Kong 6,7 7,6| 16,3 138,9| 108,5| 130,4| 148,8
Coréia do Sul 29| 0,1 0,8 5,6 1,8 0,9 2,8
India 0,5/ 0,2 0,3 3,4 6,9 6,5 9,6
Malasia 16,9 12,2| 17,9 16,0 18,6 20,6 18,4
Cingapura 15,1 25,9| 46,8 58,1 90,2 78,7 43,8
Tailandia 2,3 2,1 7,5 12,4 16,2 17,1 13,5
Russia - - - 6,2 16,2 20,2 19,5

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados da UNCTAD / SOBEET.

Na préoxima segao sdo analisados os influxos de IDE no Brasil, com a apresentagdao de dados e
estatisticas, focalizando o periodo 2007-2008, especialmente, no que se refere a analise da atual
posicdo favoravel do pais no quesito da absorcdo destes investimentos estrangeiros.

3. Os influxos de IDE e a economia brasileira

Do lado das contas de capital e financeira brasileiras, os investimentos estrangeiros diretos
mantém papel de destaque, contribuindo significativamente para o total do financiamento das contas
externas. Em 2008 foi registrado o recorde de influxos de investimentos diretos estrangeiros (IDE),
cujo montante atingiu US$ 45,1 bilhdes no ano.

Estes influxos de IDE denotam a maior importdncia relativa da economia brasileira, na
percepcdo dos investidores internacionais. De acordo com a tabela 5, abaixo, o Brasil, mesmo diante
da crise financeira internacional, ganhou quatro posigdes, ocupando em 2008 a 102 posigdo entre as
economias que mais recebem IDE e a quarta colocada dentre os paises em desenvolvimento, sendo
superada apenas pela China, Russia e Hong Kong.

boletim_neit@eco.unicamp.br 5
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Tabela 5 - Paises selecionados: Ranking dos maiores influxos de IDE (em US$ bilhdes)

2007 2008

Ranking Pais

US$ Bi | Pais USS$ Bi

1 EUA 271,2] |[EUA 316,1
2 REINO UNIDO 183,4] |FRANCA 117,5
3 FRANCA 158] |CHINA 108,3
4 HOLANDA 118,4| |REINO UNIDO 96,9
5 BELGICA 110,8| |RUSSIA 70,3
6 CANADA 108,4| |ESPANHA 65,5
7 CHINA 83,5| |[HONG KONG 63
8 ALEMANHA 56,4| |BELGICA 59,7
9 RUSSIA 55,1 |[AUSTRALIA 46,8
10 HONG KONG 54,4
11 SUICA 49,2] |ICANADA 447
12 AUSTRALIA 44 3| |SUECIA 43,7
13 ITALIA 40,2| 1INDIA 41,6
ARABIA SAUDITA 38,2
15 SINGAPURA 31,6 JALEMANHA 249
16 AUSTRIA 29,6 |JAPAO 24 .4
17 ESPANHA 28,2] |ISINGAPURA 22,7
18 MEXICO 27,3| [MEXICO 21,9
19 INDIA 25,1] INIGERIA 20,3
20 IRLANDA 24,7| [TURQUIA 18,2

Fonte: Elaboracgdo prépria a partir de dados da UNCTAD / SOBEET.

Alguns fatores contribuem para este resultado da economia brasileira, sdo eles:

(1) Pregos das commodities: o crescimento da economia mundial até 2008 impulsionou o
preco das commodities? atraindo investimentos nesse setor; (2) O Brasil atingiu o grau de
Investment Grade atribuido por duas agencias de classificacdo de risco; (3) o tamanho e ritmo de
crescimento da demanda interna3, e; (4) as oportunidades observadas nos setores de infra-estrutura,
industria e agricultura®.

Tendo em vista estes fatores e as potencialidades da economia brasileira, é crescente a
atratividade do pais frente ao capital estrangeiro, também se levando em conta as condicdes
macroecondmicas relativamente estaveis (inflagdo, contas externas, contas publicas).

A proxima secdo analisa a participacdo e o comportamento dos fluxos globais de IDE no
agronegocio e os principais setores de destino destes investimentos no mundo nos anos recentes.

*De acordo com a evolugio do Indice CRB (Commodity Research Bureau), que é um indicador que representa uma cesta
das mais importantes commodities negociadas no mercado internacional, o preco médio das commodities cresceu cerca de
150%, de janeiro de 2002 a setembro de 2008.

3 Impulsionado pela demanda interna e o bom momento da economia mundial, a economia brasileira cresceu 5,1% em
2008, de acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

*De acordo com levantamento da Associagdo Brasileira da Infraestrutura e Industrias de Base (ABDIB) os investimentos
totais em infraestrutura, incluindo os nacionais e os estrangeiros, cresceram de R$ 90 bilhdes em 2007 para R$ 106,8
bilhdes em 2008.

boletim_neit@eco.unicamp.br 6
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4. A participacdo dos fluxos de IDE no agronegdcio

O estoque liquido mundial de IDE do agronegdcio registrou crescimento médio anual de 8% no
periodo 1990-2007, sendo que a expansdo do estoque de IDE partiu de US$ 8 bilhGes até atingir US$
32 bilhGes em 2007. Na década de 1990, os fluxos de IDE para agricultura permaneceram menores
do que US$ 1 bilhdo ao ano. Em contrapartida, no periodo de 2005 a 2007, os mesmos fluxos
ultrapassaram os US$ 3 bilhdes ao ano.

Segundo a UNCTAD, doze das 25 maiores empresas que cujos negdcios se concentram na
agricultura tém como origem paises em desenvolvimento e 13 delas tém origem nos paises
desenvolvidos. A lista das maiores transnacionais do segmento de insumos agropecuarios engloba
somente transnacionais de paises desenvolvidos.

No segmento de processamento de alimentos, 39 das 50 maiores empresas desse segmento
sdo de paises desenvolvidos. Comparativamente a outras transnacionais do agronegécio, aquelas que
atuam no processamento de alimentos e bebidas sdao as maiores. As 9 maiores sdao de paises
desenvolvidos e controlam ativos no exterior em torno de US$ 20 bilhdes cada uma. Juntas,
representam mais de 2/3 dos ativos externos das 50 maiores empresas.

Os grandes conglomerados varejistas e supermercados transnacionais também possuem
importante papel na cadeia internacional de oferta de produtos agricolas com agregacao de valor.
S3do 22 das 25 maiores empresas transnacionais desse segmento sdo de paises desenvolvidos. Numa
andlise setorial, a presenca dos investimentos estrangeiros é mais expressiva em determinadas
culturas comerciais, tais como, cana-de-acgucar, flores de corte, legumes.

Os fluxos de IDE em 2007 indicaram concentracdo em determinados setores como o de
alimentos e o crescente interesse por culturas para a produgdo de biocombustiveis, por meio de
projetos de oleaginosas na Africa e cana-de-aglcar na América do Sul.

5. Concluséao

Os fluxos de investimentos diretos estrangeiros foram afetados em larga medida pela crise
financeira internacional, com uma queda abrupta dos fluxos mundiais de IDE, sobretudo, pela
retracdo em escala internacional das operagdes de fusdes e aquisicbes (M&A).No entanto, apesar da
reversao pontual em 2008 e muito provavelmente 2009, a tendéncia de internacionalizacdo das
empresas nao se alterou profundamente.

Vale destacar que o IDE mantém uma baixa participacdo na formacdo bruta de capital fixo na
maioria dos paises, sendo que a dinamica dos investimentos se da fundamentalmente pelos
investimentos internos. Embora o nivel de 15,1% atingido pelo Brasil em 2008, superou a média
mundial, de 12,3%, e de economias em desenvolvimento, de 12,6%, ha uma clara prevaléncia dos
investimentos domésticos.

Os influxos de IDE observados para a economia brasileira denotam a maior importancia
relativa do Brasil, na percepgdo dos investidores internacionais. Mesmo diante da crise financeira
internacional, ganhou quatro posicdes, ocupando em 2008 a 102 posicdo entre as economias com um
dos maiores influxos de IDE e a quarta colocada dentre os paises em desenvolvimento, sendo
superada apenas pela China, Russia e Hong Kong.

O quadro, por outro lado, denota algumas questdes importantes: a) o Brasil deverd continuar
a atrair parcelas crescentes dos fluxos globais de capitais, ndo s6 pelo lugar que ocupa na economia
mundial, mas também porque eventos como a exploragdo do pré-sal, a realizacdo da Copa do Mundo
de Futebol em 2014 e as Olimpiadas de 2016 deverdo ampliar a atratividade e o interesse dos
investidores;

b) portanto, o desafio brasileiro, nesse contexto, serd o de aproveitar os aportes potenciais de
investimentos externos para suprir caréncias, como as de infraestrutura, por exemplo, mas também
criar novas competéncias nas areas industrias, como semicondutores, por exemplo, nos quais nao
detemos producgao local;

boletim_neit@eco.unicamp.br 7
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c) o incremento crescente dos fluxos de capitais internacionais para a economia brasileira
exigird uma reformulacdo profunda da regulacao e politica cambial, de forma a evitar a apreciagao
exagerada da moeda nacional que pode minar a capacidade competitiva dos setores de maior valor
agregado e ampliar a dependéncia externa brasileira.
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IMPORTANCIA ECONOMICA DO SETOR DE SANEAMENTO BASICO NO BRASIL

Célio Hiratuka®, Fernando Sarti*, Marcelo Pereira da Cunha™,
Rodrigo Sabbatini* e Rosédngela Balini*

Introducgao

Nas proximas décadas, a agua tenderd a se tornar um bem cada vez mais escasso e caro. Aos
gastos crescentes de acesso a agua deverdo ser somados os custos também crescentes de
tratamento de esgoto, sobretudo nos grandes centros urbanos.

Para os usuarios essa tendéncia implicard necessariamente uma mudanca nas estruturas de
consumo e gasto. Os consumidores finais (residéncias), responsaveis por 52,5% da demanda no
setor, tenderao a racionalizar o uso do servico. Mesmo assim deverdao despender uma maior parcela
do orgcamento familiar para ter acesso ao servico, que ganhard espago na cesta de consumo com
relacdo aos servicos de TI (internet, telefonia e TV paga), energia elétrica, moradia, transporte,
entre outros.

Para os setores de atividades publicas, comerciais e industriais, que utilizam a agua como
insumo e sdo responsaveis por 47,5% da demanda total, a tendéncia representard uma elevacao
substancial nos custos e um forte estimulo a racionalizacdo, aos programas de reuso da agua e a
busca de fontes alternativas de fornecimento.

Do ponto de vista das operadoras do sistema, os desafios sdo enormes. O sistema ainda se
configura pelo baixo grau de universalizagdo do servico e pela adocdao de técnicas produtivas e
gerenciais distantes das melhores praticas internacionais. Dados de 2006 do Sistema Nacional de
Informagbdes sobre Saneamento (SNIS) mostram que o indice médio de atendimento urbano é de
93,1% para agua, 48,3% para coleta de esgotos e 32,2% para tratamento de esgotos, com elevada
heterogeneidade e desigualdade regional. Além disso, a ndo inclusdo de alguns pequenos municipios
e da populagdo rural distorce os indicadores de atendimento da amostra.

Se de um lado, ha perspectivas positivas de médio e longo prazo de uma atividade mais
rentavel, que remunere com taxas maiores e em prazos menores o capital investido, de outro, dada a
forte demanda reprimida, refletida em crescente pressdo politica e social, hd a necessidade premente
de um aumento substancial na oferta do servigo, o que incluiu elevados investimentos tanto no
aumento de capacidade produtiva quanto na eficiéncia no sistema. Hoje o sistema no Brasil funciona
com incriveis perdas de 40%. Metade das perdas é fisica, agua produzida mas ndo consumida; e
outra metade é comercial, dagua utilizada mas ndo tarifada.

Um obstaculo a expansdo do sistema é que a demanda reprimida concentra-se na periferia das
grandes cidades, nas classes de menor renda e nas zonas rurais, elevando os custos dos
investimentos, justamente para um segmento de mercado com menor poder aquisitivo. As relagdes
entre o retorno das operacgbes e dos investimentos e o poder aquisitivo do usuario tornam-se ainda
mais complexas quando se considera que uma parcela cada vez maior dos investimentos devera se
concentrar nos servigos de afastamento e tratamento de esgoto, que sao muito mais custosos que os
de dgua e com retornos politicos e eleitorais menos imediatos.

A capacidade de financiamento do sistema é outra varidvel-chave. A estrutura tarifaria atual
e, portanto, a lucratividade do setor é crucial para assegurar recursos proprios e capacidade de
alavancagem para os investimentos. Mudangas importantes no padrdo de concorréncia podem
comprometer o padrao de financiamento. A rentabilidade atual (com perspectivas positivas de
crescimento) tem atraido interessados estranhos ao setor, sobretudo nos processos de renovacgoes

*Professores do IE/UNICAMP e Pesquisadores do NEIT/IE/UNICAMP.
“ Pesquisadores do NEIT/IE/UNICAMP.
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das concessdes vigentes. A questdo-chave é saber as reais capacitacGes técnico-produtivas (escala) e
financeiras dos novos operadores e seu grau de comprometimento com o setor no longo-prazo.

Do ponto de vista da esfera publica (municipal, estadual e federal), os desafios também séo
enormes. Sem equacionar os problemas institucionais, normativos, regulatérios e de gestdo do
sistema, construindo um ambiente favoravel aos negoécios, serda impossivel ampliar os investimentos
publicos e de operadoras mistas e privadas.

Finalmente, hd que se ressaltar a importancia econémica do SSB. O objetivo desse artigo é
justamente avaliar os impactos econdmicos diretos e indiretos sobre a economia brasileira
acarretados pela expansdo do investimento do setor de saneamento basico no Brasil (SSB). O
trabalho estimou, a partir da metodologia da matriz de insumo-produto, os impactos dos
investimentos no SSB sobre a demanda intersetorial e a geracdao de renda e emprego na economia
brasileira.

Impactos diretos e indiretos dos Investimentos no Setor de Saneamento no
Brasil, 2008-2011.

De acordo com o BNDES, serdao investidos no Brasil cerca de R$ 48 bilhdes no setor de
saneamento entre 2008 e 2011. Este é o valor total que sera utilizado para balizar as estimativas dos
efeitos deste gasto autbnomo sobre a economia brasileira. Como poderdo ser observados a seguir, os
impactos sao significativos.

A realizagcdo de R$ 48 bilhdes em investimentos poderd gerar mais de R$ 80 bilhGes no
aumento do valor da producdao e cerca de metade deste valor sob a forma de aumento do valor
agregado. Desta variacdo esperada no PIB, destaca-se o acréscimo sobre as remuneragdes, tanto de
saldrios (39% da variacdo do PIB), quanto de excedente operacional bruto (44%).

Os investimentos previstos poderiam gerar ainda uma arrecadacdo tributaria de quase R$ 6,7
bilhdes, entre impostos diretos e indiretos e contribuicdes sociais. Esta informacdo é bastante
significativa, uma vez que grande parte dos investimentos em saneamento é executada por empresas
estatais e mistas. Além disso, os investimentos sdo em grande medida financiados por instituigbes
publicas. Portanto, o esforco publico na expansdo da oferta de servicos de saneamento tem, além dos
beneficios sécio-econd6micos, uma contrapartida direta no aumento da arrecadagao tributaria.

Por outro lado, os investimentos no Setor de Saneamento demandariam produtos e servigos
pouco transacionaveis (tradeable), o que promoveria um impacto relativamente modesto sobre as
importagdes, estimado em pouco mais de R$ 3 bilhGes, ou apenas 4% do aumento do valor bruto da
producado.

Por fim, vale destacar que os impactos sobre a geragdo de empregos diretos e indiretos em
toda estrutura econOmica brasileira seriam bastante significativos. De acordo com a estimativa, os
R$ 48 bilhdes de investimento poderiam gerar, ao longo do quadriénio 2008-2011, mais de 2 milhdes
de empregos. A elevada demanda por servigos de construcdo civil, que sao altamente intensivos em
mao de obra, explicaria grande parte desta elevada elasticidade.

Ressalte-se que esta estimativa aponta para os efeitos diretos e indiretos finitos e associados
aos investimentos em saneamento sobre a contratacdao de mao de obra em toda a estrutura produtiva
brasileira, atingindo desde a construcdo civil (mais de 1,2 milhGes de empregos gerados) até a
producdo de caminhdes e 6nibus, fortemente mecanizada, que poderia gerar apenas 16 novos postos
de trabalhos influenciados pela demanda de investimento no saneamento.

De fato, os impactos sobre o aumento do emprego ocasionado once-and-for-all pelo
investimento em saneamento sdo seguramente mais expressivos do que a variagdao do emprego
gerado pelo aumento da producdo. De acordo com as estimativas sobre impactos da variagdo da
produgdo, se a producdo apenas da Sabesp aumentasse 1%, seriam gerados “apenas” cerca de 1,4
mil empregos diretos e indiretos, sendo que quase metade deles no proprio setor. De qualquer
forma, fica evidente a importancia que este segmento tem na geragdo de emprego e renda no Brasil,
seja de forma permanente a partir da expansdao de sua produgdao corrente, seja temporariamente
durante a execugdo de investimentos.
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Tabela 1 - Impactos diretos e indiretos do Investimento em Saneamento basico*, 2008-
2011, por componente da demanda agregada (em R$ milhdoes de 2008 e unidades)

Variavel Variacao direta e indireta

Valor da Produgéo 80.557
PIB a preco basico 38.551
Remuneracdes 14.757

Salérios 11.757
Contribuicbées Sociais 2.975
Excedente operacional bruto Rend. Misto 23.267
Rend. Misto 6.262
E.O. B. 17.005
Impostos Diretos 527
Impostos Indiretos 3.143
Importagdes 3.172
Empregos (em unidades) 2.022.451

* Considerando a estimativa de R$ 48 bilhdes em investimentos apontada pelo BNDES.
Fonte: elaboracdao NEIT-IE-UNICAMP.

Do ponto de vista dos impactos setoriais, vale observar a forte concentragdo nos segmentos
de construcdo e servicos prestados as empresas. Estes dois segmentos concentrariam mais da
metade da variagdo no valor da producgdo. Os setores industriais mais afetados pelo investimento em
saneamento, ao menos no que tange a variagdo do valor da produgdo, seriam o de minerais ndo-
metalicos, siderurgia e maquinas e equipamentos, mas numa proporcdo bem menor do que no caso
da construgdo civil.

Tabela 2 - Brasil: Impactos intersetoriais sobre o valor da producao a partir dos
investimentos em saneamento basico*, 2008-2011

Setor R$ milhdes %
Construcao 35.258 43,8
Servigos prestados as empresas 7.702 9,6
Comércio 3.296 4,1
Qutros produtos de minerais ndo-metalicos 3.143 3,9
Maquinas e equipamentos, inclusive manutengéo e reparos 2.718 3,4
Produtos de metal - exclusive maquinas e equipamentos 2.593 3,2
Fabricacédo de ago e derivados 2.290 2,8
Artigos de borracha e plastico 2.098 2,6
Transporte, armazenagem e correio 1.950 2,4
Refino de petréleo e coque 1.826 2,3
Demais 17.683 22,0
Total 80.557 100,0

* Considerando a estimativa de R$ 48 bilhdes em investimentos apontada pelo BNDES.
Fonte: elaboragao NEIT-IE-UNICAMP.

O mesmo padrdo se repete se a analise setorial for desagregada para os impactos sobre o
PIB. No caso de salarios, construcdo e servigos as empresas continuariam sendo o destaque, com
quase 41% do total da variagdo das remuneragdes salariais. Neste caso, surgem entre os dez setores
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mais beneficiados os servicos de intermediagdo financeira e de informagdo, segmentos que pagam
salarios médios superiores ao conjunto da economia (Tabela 3).

Tabela 3 - Brasil: Impactos intersetoriais sobre salarios a partir dos investimentos em
saneamento basico*, 2008-2011

Setor R$ milhdes %
Construgao 4.785 40,7
Servigos prestados as empresas 2.039 17,3
Comércio 798 6,8
Qutros produtos de minerais ndo-metalicos 541 4,6
Maquinas e equipamentos, inclusive manutengéo e reparos 407 3,5
Produtos de metal - exclusive maquinas e equipamentos 352 3,0
Transporte, armazenagem e correio 345 2,9
Intermediacao financeira e seguros 279 24
Artigos de borracha e plastico 270 2,3
Servicos de informacgao 233 2,0
Demais Setores 1.709 14,5
Total 11.757 100,0

* Considerando a estimativa de R$ 48 bilhdes em investimentos apontada pelo BNDES.
Fonte: elaboragdao NEIT-IE-UNICAMP.

Quanto a variacdo na remuneragdo das empresas, verifica-se que o excedente operacional
bruto de empresas do setor de construgdo seria o maior beneficiado, com praticamente metade da
variacdo desta préoxy dos lucros empresariais. Nesta lista dos setores mais beneficiados coma
variacdo do lucro surge como novo setor apenas o dos servigos pUblicos, com destaque para geragdo
e distribuicdo de energia elétrica. Neste caso, seriam gerados quase R$ 600 milhGes em excedente
operacional bruto (Tabela 4).

Tabela 4 - Brasil: Impactos intersetoriais sobre excedente operacional bruto a partir dos
investimentos em saneamento basico*, 2008-2011

Setor R$ milhdes %
Construgao 8.396 49,4
Servigos prestados as empresas 1.492 8,8
Comércio 804 4,7
Eletricidade e gas, 4gua, esgoto e limpeza urbana 587 3,5
Produtos de metal - exclusive maquinas e equipamentos 551 3,2
Intermediacao financeira e seguros 535 3,1
Servigos de informacgao 498 2,9
Fabricacédo de ago e derivados 432 2,5
Outros produtos de minerais ndao-metalicos 432 2,5
Transporte, armazenagem e correio 372 2,2
Demais Setores 2.907 17,1
Total 17.005 100,0

* Considerando a estimativa de R$ 48 bilhdes em investimentos apontada pelo BNDES.
Fonte: elaboragdo NEIT-IE-UNICAMP.
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Consideracgdes finais

Neste estudo foram estimados os impactos finitos sobre a demanda agregada brasileira
associados a expansdao do investimento no setor de saneamento bdasico (SSB). Os resultados
impressionam. Embora o SSB represente apenas 0.59% do PIB brasileiro, sua capacidade de
encadeamento produtivo e de geracdo de renda e emprego dentro e fora do setor é bastante elevada.
Tomando como base um valor da producdo setorial de R$ 20 bilhdes (valores de 2007), dos quais R$
10,5 bilhdes destinados a demanda final e R$ 9,5 bilhGes a demanda intermediaria, para cada R$ 1
bilhdo de investimento no setor teriamos:

e Um aumento de R$ 1,68 bilhdo no valor da produgdo da economia, com destaque para os
setores de engenharia e construcdo civil, servicos prestados a empresa, comércio, bens de capital,
metalurgia de ferrosos e ndo ferrosos; borracha e plasticos;

e Uma expansao de R$ 245 milhdes da massa salarial, de R$ 355 milhdes do excedente
operacional bruto (proxy de lucro) e de R$ 139 milhGes em impostos diretos e indiretos;

e A geracgdo de 42 mil novos empregos diretos e indiretos em toda cadeia produtiva.

Importante destacar que o perfil da demanda associada a expansdo da producdao e do
investimento em Saneamento Basico apresenta baixo impacto sobre as importacgdes.

As estimativas oficiais indicavam, antes da crise financeira internacional, investimentos da
ordem de R$ 48 bilhdes para o periodo 2008-11, o que representaria triplicar a taxa anual de
investimento no setor.

Ainda que os prazos e velocidades de varios projetos sejam revistos em fungdo da crise
global, ndo ha porque projetar uma drastica reducdo nos investimentos. Primeiro, porque quase
metade dos investimentos tem sido financiada com recursos proprios das prestadoras de servigos,
cujas receitas deverdo ser pouco afetadas, dada a baixa elasticidade renda da demanda. Segundo, o
setor conta com recursos do FGTS e crescentemente com recursos adicionais do BNDES para
complementar o financiamento dos novos projetos. Terceiro, o SSB tem apresentado uma margem
operacional liquida média superior a 20%, (e superior a 30% sem depreciagdo), o que tendera atrair
novos investidores/operadores, inclusive estrangeiros, num quadro de custos de oportunidades
decrescentes. Por ultimo, dados os elevados prazos de maturagao dos projetos no setor, as decisdes
de investimento se pautam por um horizonte de planejamento de médio e longo-prazos, portanto
menos sujeitas as oscilagdes conjunturais.

Nesse sentido, a manutengdo ou mesmo ampliagdo dos fluxos atuais de investimentos no SSB
tem uma dimensdo mais politica e institucional (marco regulatério) que financeira. A rigor, deveria
ser tratada como uma politica estratégica de Estado, acima de questdes partidarias/eleitorais, de
divergéncias entre as esferas de governo municipal, estadual e federal e dessas com as operadoras
publicas e privadas.

A convergéncia de esforcos das politicas publicas e das estratégias empresariais para a
realizacdo, no préximo quinquénio, de investimentos setoriais em um patamar minimo de R$ 10
bilhdes anuais teria fortes efeitos multiplicadores sobre toda a cadeia produtiva com a criagao, no
médio prazo, de mais de 2 milhdes de postos de trabalho.

Portanto, os investimentos no SSB, além de atender as prementes demandas sociais,
ambientais e de saude publica, ampliando o acesso de parte significativa da populacdao brasileira a
servicos de Saneamento Bdsico, tém também suma importéncia na geracdao de emprego, renda e
tributos, o que, por sua vez, confere ao SSB um papel protagonista nas politicas e aces anti-ciclicas
e de enfrentamento dos impactos domésticos da crise financeira global.
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INDUSTRIA NAVAL BRASILEIRA: O SEGMENTO DE EMBARCACOES DE APOIO
OFFsHORE (EAQ)

José Augusto Gaspar Ruas” e Vanessa Moraes Lugli

1. Embarcacdes de Apoio Offshore (EAQ): Caracteristicas gerais da industria

As embarcacdes de apoio offshore sdo navios de pequeno e médio porte responsaveis pelo
apoio logistico as unidades de exploracdo e producdo de petréleo e gas em aguas maritimas (E&P).
Nesse sentido, a dindmica deste segmento da industria naval estd diretamente associada as
caracteristicas do investimento na indUstria petrolifera.

As Ultimas décadas consolidaram a producdo de petrdleo e gas em aguas maritimas, além do
avanco em diregdo a aguas profundas (acima de 500 m de ldmina d’dgua) a partir dos anos noventa.
A participacdo da producdo offshore, préxima a 18% na virada para os anos oitenta, atinge o
patamar de 33% em meados dos anos 2000 e amplia significativamente a escala dos investimentos e
dos produtos e servigos demandados, inclusive embarcagdes de apoio.

Os investimentos na induUstria petrolifera e a demanda por equipamentos e servicos para
construgdo e operacao de unidades de produgdo estdo intimamente associados aos pregos da
commodity. Cabe ressaltar que, se por um lado os pregos estdo diretamente associados a capacidade
de financiamento das empresas produtoras, de outro determinam o perfil das reservas “disponiveis”:
quando elevados, estimulam investimentos em reservas de petrdleo ndo convencional, como o pré-
sal brasileiro!. A correlagdo positiva entre precos de petréleo e entrega de EAO pode ser visualizada
no grafico 1.

Grafico 1 - Relacdo entre entregas de Embarcacdes de Apoio Offshore (EAO) e
Preco de Petrdoleo (US$ 2008), 1978-2006
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Fonte: NEIT-IE-UNICAMP. Dados Lloyd’s Fairplay e BP Statistical —— Entregas de EAO ~—Petréleo (US$ de 2008)

*Doutorando do IE-UNICAMP e Pesquisador NEIT-IE-UNICAMP.
* Aluna do IE-UNICAMP e auxiliar de pesquisa no NEIT-IE-UNICAMP.

! Areia betuminosa, petréleo no dértico, petréleo ultrapesado e reservas em dguas ultraprofundas sio comumente
denominados “petréleo ndo convencional”. Com custos iniciais elevados e maior necessidade de desenvolvimento
tecnolégico, ganharam espago com o crescimento de precos do petréleo cru nos anos 2000 (RUAS e LUGLI, 2009).
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Mais do que isso, o grafico 1 ilustra dois ciclos de crescimento da industria de EAO (1978-
1985 e 1998-2006) e um periodo de grande redugdo de entregas (1986-1997). A virada para 0s anos
oitenta, sob elevados precos de cru, marca o avancgo sobre provincias petroliferas emergentes, como
o Mar do Norte, e o crescimento da producdao no Golfo do México (GoM), mesmo apds a reducdo dos
precos em 1985.

Ap6s uma década e meia de baixos precos e investimentos na industria global, a virada para
os anos 2000 apresenta novo cendrio de expansdo, agora com progressiva adesdo do petrdleo de
outras provincias offshore, como Brasil, Asia e Costa Ocidental da Africa, em profundidades
crescentes.

A tabela 1 ilustra uma caracteristica importante da indlstria: os grandes produtores da
industria naval (Coréia, China e Japdo) receberam apenas 17,6% das encomendas de EAO entre 1978
e 2006. Entre outros fatores, a presenca de diversos mecanismos de reserva de mercado e estimulo
a industria nacional faz com que estaleiros localizados em paises produtores de petréleo assumam
papel de destaque nesta induUstria.

Tabela 1 - Embarcagoes Offshore: Unidades entregues por localizagao do estaleiro (no
mundo) entre 1978-2006 (periodos selecionados) - em %

Pais 1978-85 1986-97 1998-06 2003-06
Estados Unidos 23,8 18,1 28,4 18,6
Noruega 12,3 20,1 7,2 2,6
China 1,3 3,6 15,5 20,1
Cingapura 11,0 4,2 7,6 7.4
Japao 14,8 3,1 1,8 1,3
Pol6nia 3,2 7,8 3,9 5,0
Roménia 0,0 1,4 7,8 9,2
Brasil 2,5 4,5 3,5 51
Holanda 4,6 6,1 1,1 0,6
Reino Unido 3,8 6,1 1,1 0,1
india 0,6 5,0 3,4 5,5
Coréia do Sul 3,1 2,2 1,5 1,6
Alemanha 4.7 2,2 0,9 1,0
Maléasia 0,0 1,4 3,3 54
Indonésia 0,0 0,6 3,5 5,8
Dinamarca 1,4 3,1 0,7 0,1
Canada 2,4 0,6 0,4 0,3
Espanha 1,3 1,1 1,1 1,6
Franca 1,6 0,6 0,7 0,6
Finlandia 1,8 0,6 0,2 0,0
ltalia 0,6 1,1 0,9 1,0
Austrélia 1,4 0,6 0,0 0,0
Suécia 1,3 0,3 0,2 0,3
lugoslavia 1,1 1,1 0,0 0,0
Russia 0,2 0,0 1,0 1,0
Bélgica 0,0 2,2 0,0 0,0
Outros 1,0 2,5 4,5 6,0
Asia Naval* 19,3 8,9 18,8 23,0
Total Geral 100 100 100 100

* China + Coréia do Sul + Japado
Fonte: Elaboragdo NEIT-IE-UNICAMP. Dados Lloyd s Fairplay.
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Nesse sentido, os grandes lideres histéricos na producdo de EAO sdo Estados Unidos e
Noruega, pioneiros na campanha exploratdria offshore (Golfo do México e Mar do Norte), mas atores
pouco relevantes na indastria naval como um todo (RODRIGUES e RUAS, 2008; COUTINHO,
SABBATINI e RUAS, 2006).

A participacdo destes paises apresenta tracos marcantes. Oscilando entre 18% e 28% do
mercado ao longo das ultimas décadas, os EUA mantiveram posicdo lider até recentemente, quando a
China assumiu o primeiro posto (em numero de embarcacdes entregues entre 2003 e 2006). Para os
EUA, o Jones Act pode ser considerado peca fundamental por garantir a embarcacdes de bandeira
local, construidas por estaleiros americanos, reserva de mercado para navegagdo de cabotagem.

Por sua vez, o caso Chinés contrapGe-se ao japonés e noruegués. Estes dois paises, que
juntos possuiam 27% do mercado no primeiro grande ciclo da industria, representaram apenas 9%
no periodo 1998-2006. Essa queda se torna ainda mais pronunciada entre 2003-2006, periodo em
que a industria amplia seu aquecimento. A China, por outro lado, sai de pouco mais de 1% entre
1978 e 1985 para cerca de 20,1% de market share entre 2003 e 2006.

Os ciclos da induUstria nestes paises possuem caracteristicas peculiares. A Noruega amplia
significativamente seu market share entre 1985 e 1997, anos em que sua industria petrolifera recebe
grande volume de investimentos. Recentemente teve menor destaque na construgdo de EAO, ainda
que as empresas norueguesas tenham continuado entre os grandes produtores, através de sua rede
internacional de produgdo. Japdo e China, por outro lado, alternam sua importancia de acordo com as
estratégias nacionais/empresariais de atuacdo da industria naval como um todo. Japdo, com custos
de mado de obra cada vez menos competitivos, se especializa em grandes embarcagdes padronizadas,
com grande escala de producdo (especialmente porta contéineres e petroleiros). Os chineses
emergentes na industria naval mundial, aproveitam seus baixos custos para aco e mado de obra e
ampliam em grande medida sua participacdo também na indlstria naval offshore, incluindo EAO e
estruturas de produgdo. Nesse crescimento, devem ser ressaltados os crescentes investimentos de
suas empresas petroliferas e de servigos offshore, mas também seus clientes europeus, americanos e
asiaticos.

O crescimento da industria offshore também viabiliza market share maiores para produtores
navais de menor peso, mas com industria) petrolifera em crescimento. Nestes casos sdo incluidos o
Brasil e alguns paises asiaticos, como India, Maldsia e Tailandia. Cingapura, por seu turno, se
aproveita simultaneamente do avanco regional da producgao offshore e da posicao de destaque de
suas empresas neste segmento do setor naval. Estas empresas, que cresceram estimuladas por
politicas publicas e por vantagens locacionais (entreposto comercial e histéorica importancia na
manutencdo de embarcagbes), internacionalizaram sua produgdo para outros paises, incluindo Brasil,
EUA, paises da Europa e Asia ao longo das ultimas décadas.

Por fim, cabe destaque para estaleiros localizados na Roménia e Pol6nia. Estes paises ampliam
significativamente sua participacdo na industria de embarcagdes ao longo do periodo estudado,
valendo-se de um conjunto de fatores, especialmente a experiéncia na indUstria naval de pequenas
embarcacdes (Polonia) e de custos menores (mao de obra e ago). Parte importante dessa evolugao,
especialmente na Roménia, estd associada a empresas Noruegueses (EPCistas), como Ulstein e Aker?,
que alocam aos estaleiros destes paises a responsabilidade pela construcdo das embarcagGes (ou
cascos). Essa reorganizacdao da rede de produgdo é uma das causas da referida queda recente de
participacdao da Noruega na producdo de EAO.

O caso destes paises europeus chama atencdo para um ponto importante. Apesar dos
movimentos destacados em relagcdo aos paises de construgcdo das embarcacbes, 60,7% das
encomendas entre 2003 e 2006 foram feitas a diretamente a EPCistas localizados nos EUA (18,6%),
Noruega (16,2%), Cingapura (9,1%) e China (16,9%). Estes dados ilustram a importancia das
empresas destes paises, que possuem patentes importantes e, especialmente os grupos de Cingapura

* A Ulstein foi adquirida pela Rolls Royce em 2000 e a Aker (divisdo de construcio naval) teve a totalidade de seu capital
comprado pela STX em 2009.
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e Noruega®, possuem produgdo internacionalizada. Cabe mencionar ainda que estes dados ndo
incluem filiais/joint venture destes EPCistas/empresas em outros paises, que aumentariam ainda
mais o peso destes grupos.

Além do volume de encomendas, a caracterizacdo dos dois periodos de crescimento da
indUstria é relevante para compreender o perfil da frota mundial de embarcacdes de apoio. As EAO
devem ser compreendidas como um dos elementos dentro de um arranjo complexo de produgao, que
envolve a definicdo de uma combinacdo complementar entre estrutura de producao (plataforma),
equipamentos subsea (risers, arvores de natal, umbilicais, sistemas submarinos) e estrutura logistica
de transporte de insumos e produtos (dutos, embarcacdes de apoio, embarcagdes de transporte de
cru). A definicdo desta combinacdo, por sua vez, estd relacionada a dois determinantes
fundamentais: as caracteristicas do campo de petrdleo e; as possibilidades e trajetérias tecnoldgicas
dos equipamentos/servigos.

Os PSVs (Platform Supply Vessel) e AHTS (Anchor Handling, Tug and Supply) formam a maior
parte da frota mundial, com pouco mais de 68% das embarcagdes adicionadas entre 1978 e 2006.
Essa participacao, que desconsidera embarcacdes similares, como AHTs, ou embarcacdes de fungdes
combinadas (MSRVs), é ainda maior nos ciclos de crescimento acelerado da industria (entre 70% e
72%).

Dadas as transformacgdes histdéricas na producdo offshore, que ganha peso na producdo de
petrdoleo e avanca para reservas em maiores profundidades e distadncia da costa, as encomendas de
EAO se transformam. Estas passaram a apresentar inovagdes que ampliassem, em linhas gerais, sua
poténcia, velocidade e capacidade de manobra e posicionamento, bem como sua capacidade de carga
e de realizar distintas operagbes. A trajetéria da tecnologia de producdo offshore, que atualmente
caminha para demandas distantes da costa e operacdo em aguas ultraprofundas, converge para um
padrdo de estruturas de producao flutuantes (destacavelmente as FPSO) e sistemas de producgao
submarinos de alta complexidade e embarcagdes de apoio sofisticadas.

As novas capacitagOes operacionais destas embarcagdes, que passam a apoiar atividades de
instalacdo subsea, com crescente importancia de rob6s (ROVs), manutencdo de equipamentos e
estruturas, transporte mais agil de pessoal, de fluidos de produgdo e outros insumos, de seguranca e
prevencao de acidentes, intervencdao em pogos, montagem e/ou langamento de dutos, ancoragem de
plataformas em &guas ultraprofundas, ademais, tornam obsoletas diversas embarcagGes entregues
nos anos setenta e inicio dos oitenta.

No ciclo recente da induUstria, ganham espaco no mercado de servigos offshore as
embarcagdes do tipo crewboat, PSV e AHTS mais modernas, embarcacdes de manutencao/utility e
embarcagdes que agreguem fungbes/capacitacdes mais modernas, como os MSRV.

Tabela 2 - Evolucao das entregas e pedidos de EAO (PSV e AHTS) e carteira de estaleiros
entre 2006 e 2008 (unidades)

PSV AHTS
2006 2007 2008 2006 2007 2008
Entregas de embarcacdes 50 47 61 24 25 40
Pedidos 123 87 n.d. 86 112 n.d.
Carteira (final do ano) 139 179 n.d. 96 183 n.d.

Fonte: elaboragdo NEIT-IE-UNICAMP a partir de dados do PLATOU (2009).

O mercado de servigos de apoio maritimo é caracterizado por contratos de afretamento com
cobranca de taxa diaria pelo uso da embarcagdo. Essas taxas dependem de varios fatores: o tipo e os
recursos da embarcagdo, a duragdao do contrato, a localizagdo das embarcagdes, dentre outros. Os

® A recente aquisicio dos estaleiros da Aker pela STX coreana, formando a STX Europe, alterou a importincia dos
coreanos neste mercado (LEMOS e RUAS, 2008), que se tornaram lideres na inddstria naval européia.
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contratos podem ser de curta duracdo, apenas pelo tempo necessario para realizar determinada
atividade, ou de longo prazo, durando meses ou anos e proporcionando custos menores, modelo
adotado no Brasil (BARRETT, 2005). Os valores destes fretes também guardam uma correlagao
positiva com os precos de petrdleo e apresentaram patamares elevados ao longo da ultima década
(RUAS e LUGLI, 2009).

Esse aquecimento do mercado ampliou ainda mais os pedidos e a carteira de encomendas de
estaleiros nos anos que antecederam a crise, como ilustra a tabela 2. As entregas também
cresceram, assim como os valores das embarcacodes.

E nesse contexto da indUstria que se insere o ciclo recente de crescimento da industria de
EAO no Brasil. Tendo como esteio a politica de compras da Petrobrds e seu crescimento, a industria
nacional apresentou evolugdo no que tange a capacitacdo das empresas, estrutura de financiamento
e relacionamento com a indlstria de servigos offshore. Ainda que permanecam barreiras para
ingressar em mercados de embarcagdes mais sofisticadas, o crescimento do mercado nacional
viabiliza um escala destacavel par o mercado nacional e amplia as oportunidades de investimento
para os proximos anos.

2. Industria Naval Offshore no Brasil: Caracteristicas da retomada nos anos
2000

O ciclo de crescimento da industria naval brasileira, entre os anos 2002 e 2007, é marcado
pelo ressurgimento da industria naval brasileira, recuperando-se de uma década em que havia sido
reduzido a atividades de manutengcdo. A segunda metade dos anos noventa foi o pior momento de
uma crise caracterizada pela abrupta queda de encomendas, fragilizagao financeira das empresas do
setor e obsolescéncia tecnolégica na infra-estrutura e métodos de producdao (RODRIGUES e RUAS,
2009; SABBATINI, 2007a; SABBATINI 2007b).

O crescimento recente, com recuperagao de parte da infra-estrutura “sucateada” e criagdo de
novos estaleiros (EAS e Rio Grande) foi possivel gragcas a um conjunto de fatores: nova postura da
Petrobrds em relacdo ao desenvolvimento da cadeia produtiva nacional, com atuagdo em programas
de estruturacdo da industria de fornecedores e decisivo direcionamento de suas aquisicdes ao
mercado local; a recuperagdo dos mecanismos de financiamento dos investimentos e da aquisicdo de
embarcacbes (FMM) e; o desenvolvimento de politicas e iniciativas de organizagdo da industria
nacional e de estimulo & competitividade e conteldo local.

Tabela 3 - Transpetro: encomendas do PROMEF, por tipo de navio, 2007-2012 (unidades)

Tipo Primeira Etapa  Segunda Etapa Total
Suezmax 10 4 14
Produtos 4 8 12
Aframax 5 3 8
Gaseiros 3 5 8
Panamax 4 - 4
Bunker - 3 3
Total PROMEF 26 23 49

Fonte: Transpetro.

A orientacdo das compras da Petrobras é a condigdo indispensavel, ainda que insuficiente,
para compreender a retomada da industria. O Programa de Modernizacdo da Frota da Petrobras
(PROMEF), lancado em 2005, é a principal referéncia nesse processo. Como ilustra a tabela 3, o
PROMEF, com suas “duas fases”, possibilitou o regresso das encomendas de grandes embarcagdes no
pais. Na esteira das aquisicdes da Petrobras, outras grandes embarcagdes foram encomendadas por
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empresas nacionais e estrangeiras: 5 porta conteiners (Log In), 10 petroleiros (PDVSA) e 3
graneleiros (Laurin & Gypsium).

Essa “demanda firme"” viabilizou a modernizagdo e recuperagdo de infra-estrutura herdada do
ciclo de crescimento anterior da indlstria no pais, com destaque para estaleiros do estado do Rio de
Janeiro. Contudo, a grande inovagdo foi a realizacdo de encomendas para empresas nacionais que
ainda ndo possuiam infra-estrutura para operacao (RODRIGUES e RUAS, 2009). As estratégias bem
sucedidas do estaleiro Rio Grande e, especialmente, do EAS, deverdo ser replicadas nos proximos
anos. Entre 2008 e 2009 diversos projetos para novos estaleiros vém sendo apresentados, parte
deles condicionada ao resultado de novas licitagdes da estatal.

No referido ciclo de retomada, o segmento de Embarcagdes de Apoio Offshore se destaca pelo
pioneirismo. As encomendas da Petrobras também exerceram papel central, mas antecederam a
elaboragdo do PROMEF em seis anos. Ja em 1999 a estatal lancou o primeiro Programa de Renovacgao
da Frota de Apoio Maritimo (PROREFAM), com contratos de afretamento por 8 anos para 22
embarcagdes (3 canceladas). Ainda antes do PROMEF, em 2003, com mais 30 embarcagdes e 21
modernizagdes, o segmento de EAO passou a representar mais de 70% da producao naval brasileira
na primeira metade dos anos 2000 (RUAS e LUGLI, 2009). Como se observa no grafico 2, a partir de
2000 a recuperacdo da producdao naval brasileira estd estreitamente associada ao desempenho do
segemento de embarcagdes de apoio.

Grafico 2 - Participacao das EAM na producao naval brasileira (em CGT)
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Fonte: CEGN.

B Outros BEAM

Além das encomendas da Petrobras, a retomada da indlastria de EAO no Brasil esta
intimamente relacionada a disponibilidade de recursos para financiamento. O Fundo de Marinha
Mercante (FMM), constituido a partir dos recursos do Adicional de Frete para Renovacdao da Marinha
Mercante (AFRMM), ampliou significativamente seus desembolsos ao longo da ultima década. Esses
valores, que ficaram proximos a US$ 600 milhdes em 2008, estiveram fundamentalmente
direcionados as embarcagdes de apoio entre 2002 e 2007, como mostra o grafico 3. Além do
financiamento da aquisicdo de EAO, estes recursos progressivamente foram direcionados as
embarcacdes do PROMEF e investimentos em estaleiros, diversificando sua utilizagdo, especialmente
apo6s 2008.
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Grafico 3 - Desembolsos do FMM pelo BNDES no periodo de 1999 a 2008, em US$ Milhdes

700

600

500

400

300

200

100

0w

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

O Apoio Maritimo @ Outros

Fonte: COSTA, PIRES e LIMA (2008)

Por fim, a criagdo e evolugdo das politicas e iniciativas de organizacdo da cadeia produtiva, de
estimulo a competitividade da indUstria e de ampliagdo do contelddo local, como o Programa de
Mobilizacdo da Industria de Petrdoleo e Gas Natural (PROMINP), a criacdo da Organizacdo Nacional da
Industria do Petroleo (ONIP) e as novas regras de conteudo local nas aquisices da ANP, completam
o conjunto de elementos que levaram ao ressurgimento da industria naval, cada vez mais como um
elo da cadeia de fornecedores da induUstria de petrdleo e gas brasileira. A formagdo de cadastros, o
crescimento de feiras e eventos no pais, a cartilha de conteldo local e as regras para certificagdo, a
multiplicacdo dos estudos e propostas para o setor, a identificacdo de gargalos e oportunidades de
investimentos estdo entre alguns dos destaques do periodo (RODRIGUES e RUAS, 2009).

Estes investimentos, timidos na primeira metade da década, ampliam-se progressivamente
com alteragGes nas estratégias dos agentes e acarretam e algumas modificagdes na estrutura
produtiva e patrimonial no pais (RODRIGUES e RUAS, 2009; RUAS e LUGLI, 2009). No inicio de 2009,
8 estaleiros se apresentavam com produgdo ja concluida ou encomendas de embarcacdes de apoio no
Brasil. Como pode ser visto na tabela 4, sdo empresas de capital nacional (EISA, Alianga, Transnave,
Wilson Sons e INACE) e estrangeiro (STX Brasil, Brasfels e Navship), com capacidade de produgdo
naval bastante distinta.

Tabela 4 - Capacidade dos estaleiros ligados a producdao de embarcacdes de apoio offshore
no Brasil (dez/2008)

Capacidade de 4., Dique : Cais de
Empresas Estado  processamento ) Carreira
de aco (mil m%) seco acabamento
EISA RJ 52 150 - 2 3
Brasfels RJ 50 410 1 3 2
STX Brasil RJ 15 120 1 1 1
Navship SC 15 175 - 1 2
INACE CE 15 180 1 - 2
Alianca RJ 10 61 - 2 1
Wilson Sons SP 10 22 1 1 1
Transnave RJ 6 15 - 1 1

Fonte: SINAVAL.
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Dentre eles, como destacam RUAS e LUGLI (2009), Alianca, Navship, Wilson Sons e Inace
apresentavam maior carteira, em unidades encomendadas. Sao estaleiros especializados na producgao
de embarcacdes de pequeno e médio porte. O Inace (CE) se destaca também nas vendas para a
Marinha do Brasil. Os trés primeiros (Alianca, Navship e Wilson Sons) se caracterizam por integrarem
estratégias mais diversificadas de seus grupos, que também atuam nas atividades de servicos
offshore/logistica. Assim, a CBO adquiriu o Alianga em 2004, o Edison Chouest Alfanave que atua em
servigos offshore, investiu em seu estaleiro Navship e a Wilson Sons possui sua divisdo de logistica e
controla a Saveiros Camuyrano, empresa de navegacdo e servicos offshore. Em linhas gerais, estes
grupos investiram simultaneamente na ampliagdo de suas bases operacionais (servigos) e estaleiros
no periodo de 2000 a 2007, aproveitando oportunidades de integracdo estratégica possibilitadas pela
forma de contratacgdo utilizada pela Petrobrds. Venceram parte das licitagbes para contratos de
afretamento e estiveram ligados a maior parte das embarcacGes construidas/encomendadas na
década atual. Nesse sentido, a trajetdéria dessas empresas estd estreitamente ligada ao perfil da
recuperacdo da industria de EAO no Brasil.

3. O Periodo 2008-2009: Consolidacdo da industria e tendéncias recentes

Os dois ultimos anos da indlstria apresentaram caracteristicas estruturalmente distintas. Em
primeiro lugar, um novo salto nas encomendas previstas, gragas ao advento do Pré-Sal. Em segundo
lugar, um novo salto quantitativo e qualitativo na capacidade de financiamento do FMM. Por fim, uma
consolidagdo dos programas de organizacdo da cadeia e a adesdao de novas iniciativas para
desenvolvimento tecnoldgico/recursos humanos do setor. Esse conjunto de transformacdes levaram a
um cenario distinto, de aceleracdao do investimento e do surgimento de projetos para novos estaleiros
no pais (RODRIGUES e RUAS, 2009).

Em relacdo as encomendas da Petrobras, foi anunciada a intencdo de adquirir 146
embarcacdes de apoio para serem construidas até 2014. Essas encomendas ocorrerdo através da
licitacdo de lotes. Devido a crise financeira, houve mudangas em relacdo ao primeiro lote. Para a
primeira licitagdo, estavam previstas 24 embarcagdes com custo estimado de US$ 1,5 bi. Contudo, a
estatal optou por renegociar precos e ao final foram licitadas apenas 13 embarcagdes, sendo as
outras 11 canceladas. Os armadores vencedores foram: CBO, que construird 4 embarcacdes em seu
estaleiro Aliancga; Astromaritima, com 3 embarcacles; Bram Offshore, com 2, construirda no estaleiro
Navship (Edison Chouest); Wilson, Sons e Navegagao Sdo Miguel, com duas embarcacdes cada. Ainda
que tenha ocorrido essa redugdao no primeiro lote, a manutencdo das perspectivas de encomendas
para os préximos anos sdo bastante positivas e deverdo transformar o Brasil em um mercado lider
mundial para embarcagbes de apoio.

Estas perspectivas de encomendas levaram a um novo cenario de crescimento dos
investimentos. No segmento de EAO foram anunciados um novo estaleiro e uma
ampliagdo/modernizagdo da estrutura atual do Wilson, Sons, além de modernizagées nos estaleiros
Alianca e Navship. Os investimentos anunciados para Maragogipe, na formacdo de um possivel “Polo
Naval” com quatro estaleiros, também indicam capacidade para producdao de embarcacdes de apoio
(RUAS e LUGLI, 2009). De fato, a bem sucedida estratégia de “estaleiro virtual”, adotada pelo EAS,
também vem sendo utilizada em outros projetos, além do Pdélo Naval na Bahia. As propostas para
construcdo de novo estaleiro no Ceard, diversos estudos para Quissama e para a baixada santista
refletem uma necessidade de ampliagdo da estrutura de construgdo naval no pais para producgdo de
plataformas, sondas, construgdo e realizacgdo de reparos e embarcagbes de apoio (VALOR
ECONOMICO, 2009a; VALOR ECONOMICO, 2009b; A TRIBUNA, 2009).

Outra alteragcdo patrimonial importante no setor diz respeito ao STX Brasil, antigo Aker
Promar. Controlado pelo grupo coreano STX, um dos lideres mundiais da industria naval, o estaleiro
pertencia ao grupo noruegués Aker, cuja divisdo de construgcdo naval foi completamente adquirida em
janeiro de 2009. A Keppel, outra empresa lider do segmento de construcao naval offshore, entrou
com investimento no estaleiro Rio Grande, que também objetiva a construcdo de estruturas offshore
e embarcagdes de apoio.

Estes novos projetos de investimento e o crescimento das encomendas tornaram as projegdes
acerca da necessidade de financiamento incompativeis com a capacidade do FMM (COSTA, PIRES e
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LIMA, 2008). Para corrigir esse gargalo, o FMM foi ampliado e podera, a partir de uma MP editada no
final de 2009, receber até R$ 15 bilhdes da Unido. O Fundo iniciard o ano de 2010 com prioridade
para 161 projetos, com volume recorde de R$ 14, 241 bilhdes.

Além disso, os ultimos anos foram importantes para melhorias funcionais para o FMM. Em
primeiro lugar, a compatibilizagdo de novos agentes, como o BB, BNB e o Banco da Amazo6nia. Além
disso, foi aprovado o Fundo de Garantia para Construcao Naval (FGCN), em uma tentativa de
contornar problemas de garantia de crédito. Também se espera que o FGCN contribua, ao garantir o
risco de crédito, para uma possivel reducdo das taxas de juros e expansdo do volume de crédito
concedido. (NUNES e LOBO, 2008). Cabe mencionar também a reorganizacdo da estrutura de crédito
a cadeia petrolifera no BNDES, com a reorganizacdo do Departamento de Gdas, Petrdleo e Cadeia
Produtiva (DEGAP), que ficard responsavel pelos financiamentos de toda a cadeia, antes separados
por diversos departamentos do banco.

Por ultimo, o andncio e primeiros resultados de iniciativas para ampliacdo da oferta de
recursos humanos, como o Prominp, construcdo de escolas técnicas, cursos de nivel superior sdo
outro destaque do periodo recente. Além disso, o fortalecimento da Sociedade Brasileira de
Engenharia Naval (SOBENA), a criacdo de laboratoérios de pesquisa naval e o constante crescimento
das feiras de negodcios ddo suporte ao crescimento do mercado e investimentos na industria de EAO
brasileira.

A necessidade de continua modernizacdo do setor e da organizacdo da producdo, a capacidade
para atuar mercados mais sofisticados, o fortalecimento das empresas e a internacionalizagdo da
produgdo local permanecem como grandes desafios para o setor. O recente aparecimento de
encomendas de embarcagdes sofisticadas como RSV e OSCV indicam possibilidades de diversificagao
para a préxima década, mas ainda se encontram em estagio preliminar.

Conclusodes

A indlstria de embarcacdes offshore atravessou um grande momento em todo o mundo ao
longo da ultima década. O crescimento dos precos de petrdoleo e dos investimentos da indulstria
petrolifera sdo a principal propulsdo nesse movimento e, dados os diferentes arranjos entre
empresas e regras de estimulo a indlstria local em paises produtores, um conjunto de possibilidades
para o crescimento de novas empresas e novos mercados caracterizou o ciclo recente. Nesse
movimento, além da consolidagdo de empresas de paises historicamente lideres, como Cingapura,
Noruega e EUA, emergem estaleiros instalados na China, que se torna lider na segunda metade da
década, e Coréia (com a aquisicdo da Aker pelo STX), além do destaque crescente para paises do
sudeste asiatico, Pol6nia, Roménia e Brasil.

O Brasil, valendo-se de uma combinagdo de encomendas da Petrobras, recuperacdo do FMM e
iniciativas de organizacdo da cadeia e estimulo ao conteludo local, viveu um periodo de recuperagao
de sua industria de embarcacbes de apoio offshore, que da inicio a um movimento maior de
recuperacdo de sua industria naval.

Os anos de 2008 e 2009 marcam um estdgio novo nessa industria. As encomendas anunciadas
para o periodo 2009-2014 sdo quase trés vezes superiores aquelas realizadas entre 1999 e 2007. A
estrutura de financiamento recebeu mais recursos e apresenta uma organizagdao muito superior a da
primeira metade da década. Além disso, a formacdo de conhecimento e recursos humanos no setor
avancou e ja colhe alguns frutos.

Nesse ambiente, os investimentos também avancaram. Além de inUmeros projetos de
estaleiros virtuais, que seguem o exemplo do EAS e aguardam resultados de licitagGes da Petrobras,
estaleiros importantes ja nos primeiros anos de retomada, como o Navship, o Alianca e o Wilson
Sons, estdo modernizando e/ou ampliando sua capacidade produtiva.

Uma tendéncia crescente no setor é a maior integracdo entre empresas de servigos offshore e
construgdo naval. Essa aproximagcdao pode fortalecer os grupos atuantes no setor e ampliar as
possibilidades de desenvolvimento da indUstria.
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A dependéncia em relagdo as encomendas nacionais, seja pela incapacidade de competir em
precos com empresas de paises tradicionais, seja pela defasagem tecnolégica nos métodos de gestado
e organizagdo da produgdo, ou mesmo por estratégias delimitadas para ocupacdao do mercado local
por empresas estrangeiras, permanecem como grande dificuldade para a induUstria, especialmente
para construcdo de uma estrutura capaz de suportar ciclos econ6micos e a prépria reducdo da
producdo de petrdleo no pais, no longo prazo.

Referéncias Bibliograficas
A TRIBUNA (2009). SP quer implantar estaleiros na Baixada. Publicado em 13 de janeiro de
2009.

COSTA, R.C.; PIRES, V.H. e LIMA, G.P.S. (2008). Mercado de embarcacdes de apoio maritimo
as plataformas de petrdéleo: oportunidades e desafios. BNDES - Setorial, 28 de setembro
de 2008.

COUTINHO, L., SABBATINI, R. e RUAS, J.A.G. (2006). Forcas atuantes na industria de
construcdo naval. Relatério de Pesquisa do Convénio Finep/Engenharia Naval EPUSP,
mimeo, setembro de 2006.

NUNES, P.A.L.S. e LOBO, M.P.S. (2008). Fundo de Garantia para a Construgcdao Naval. Pinheiro
Neto Advogados, Anexo Biblioteca Informa, n°2029, 5-11 de outubro de 2008.

PLATOU (2009). The Platou Report (disponivel em: www.platou.net).
PORTOS E NAVIOS. Varios numeros.

RODRIGUES, F.H.L. e RUAS, J.A.G. (2009). Induastria Naval. Perspectivas do Investimento no
Brasil/BNDES, Relatério de pesquisa, mimeo, janeiro de 2009.

RUAS, J.A.G. (2008a). A industria de petrdleo e gas natural: transformagdes contemporéaneas
e politicas para o desenvolvimento do estado de S&o Paulo. IPT/FIPE/Secretaria de
Planejamento. Uma Agenda de Competitividade para a Industria Paulista. Campinas/Sao
Paulo: fevereiro de 2008 (disponivel em: www.ipt.br/atividades/pit/notas/).

RUAS, J.A.G. (2008b). Relatério de Acompanhamento Setorial (Volume III): Indlstria Naval.
Projeto: Boletim de Conjuntura Industrial, Acompanhamento Setorial e Panorama da
Industria. Convénio: ABDI e NEIT/IE/UNICAMP. Campinas/SP: dezembro de 2008.

RUAS, J.A.G. e LUGLI, V.M. (2009). Relatério de Acompanhamento Setorial (Volume IV):
Industria Naval. Projeto: Boletim de Conjuntura Industrial, Acompanhamento Setorial e
Panorama da Industria. Convénio: ABDI e NEIT/IE/UNICAMP. Campinas/SP: julho de 2009.

SABBATINI, R. (2007a). Construcdo Naval no Brasil: Ha condicdes para uma retomada?
Boletim NEIT, abril de 2007 (disponivel em: http://www.eco.unicamp.br/).

SABBATINI, R. (2007b). Relatério de Acompanhamento Setorial (Volume I): Industria Naval.
Projeto: Boletim de Conjuntura Industrial, Acompanhamento Setorial e Panorama da
Inddstria. Convénio: ABDI e NEIT/IE/UNICAMP. Campinas/SP: dezembro de 2007.

SABBATINI, R. (2008). Relatdério de Acompanhamento Setorial: (Volume II): Industria Naval.
Projeto: Boletim de Conjuntura Industrial, Acompanhamento Setorial e Panorama da
Industria. Convénio: ABDI e NEIT/IE/UNICAMP. Campinas/SP: junho de 2008.

SINAVAL (2008). Balango 2008. Rio de Janeiro: SINAVAL, 16 Dez. 2008.

VALOR ECONOMICO (2009a). Governo cearense sera sécio em novo projeto no Estado.
Publicado em 11 de setembro de 2009.

VALOR ECONOMICO (2009b). EBX estuda construir estaleiro no RJ. Publicado em 21de outubro
de 20009.

boletim_neit@eco.unicamp.br 24




