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Sumario Executivo

As projecdes para o investimento em 2016 reforcam a gravidade da crise econdmica atual, uma
das piores da histéria brasileira. O investimento fixo da industria de transformacéo, ou seja, em

maquinas, equipamentos e instalacoes, devera despencar 50,4% em 2016.

Se o investimento industrial ja enfrentava um ambiente hostil decorrente do elevado Custo Brasil
e do cambio sobrevalorizado por anos seguidos; em 2016, o0 ambiente € ainda mais desafiador a
producédo industrial e seu investimento, pois o0 setor € obrigado a lidar com dificuldades advindas
do segundo ano consecutivo de recessdo econdmica, crise de confianca, desequilibrio fiscal,

instabilidade e crise politica.

Nesse contexto, o investimento industrial serd mais defensivo em 2016, focado na reducao de
custos e no aumento da eficiéncia produtiva. A predominancia do investimento defensivo em
relacdo ao expansivo ndo é exclusividade deste ano, pois essa tem sido a estratégia do
empresariado diante dos problemas estruturais do Brasil. Contudo, a baixa propensao do
empresario industrial em investir e a qualidade do seu investimento se agravam neste ano,
sacrificando a capacidade de crescimento da industria e dificultando ainda mais a recuperacao

do crescimento econdbmico.

Para a obtencéo desses resultados, foram entrevistadas 1.120 empresas — 534 pequenas, 405
médias e 181 grandes empresas — entre os dias 14 de marco e 22 de abril de 2016, envolvendo
toda a industria de transformacao, exceto fabricacéo de coque e produtos derivados do petroleo
e expandiu-se os resultados pela Pesquisa Industrial Anual (PIA/IBGE) que permite a analise

nacional. Vale ressaltar que as entrevistas foram realizadas antes da votagao do impeachment.
Na Pesquisa FIESP de Intencao de Investimento 2016 destacam-se que:

* Enquanto o niumero de empresas industriais que declaram néo ter realizado investimento
em maquinas, equipamentos e instalacbes em 2015 foi de 56,6%, a perspectiva em
relacdo ao niumero de empresas que nao devem investir em 2016 sobe para 73,2%.

* O investimento médio das empresas em maquinas, equipamentos e instalacbes como
parcela do faturamento deve cair de 4,0% do seu faturamento em 2015 para 2,2% em
2016.
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Dessa forma, o investimento em maquinas, equipamentos e instalacbes das empresas
industriais deve recuar 50,4%, passando de R$ 97,5 bilhdes em 2015 para R$ 48,4 bilhdes
em 2016.

Intencéo de Investimento de empresas industriais em maquinas, equipamentos e instalacoes

02015 (realizado) Queda de 50,4%
02016 (perspectiva) ou R$49,1 bilhdes
97,5
4,0 48,4
2,2
Investimento como % do faturamento Investimento (R$ bilhdes de 2015)

* Industria de transformacgao, exceto fabricagao de coque e produtos derivados do petréleo.
Fonte: Pesquisa FIESP - Ideia Inteligéncia; Elaboracéo: Decomtec/FIESP.

Isso demonstra que o investimento fixo da industria de transformacé&o buscara uma
estratégia defensiva, caracteristica de periodos recessivos em que 0 empresariado é
obrigado a reduzir custos e aumentar a produtividade para se manter no mercado mesmo
diante da retracao de demanda.

O ambiente econdmico é desfavoravel ndo somente para a indastria de transformacao
como também para o investimento total da economia. A taxa de investimento da economia
devera se reduzir, passando de 18,2% em 2015 para aproximadamente 17,0%?%, em 2016.
Em 2016, os recursos préprios continuam como a principal fonte de recursos para o
investimento fixo. Vale ressaltar que a origem dos recursos nunca esteve tdo concentrada
Nos recursos proprios como em 2015 (76%) e 2016 (74%). Segundo o histérico desta
Pesquisa, o percentual médio € de 64%. Isso demonstra as dificuldades de funding para
investimento em tempos de crise.

A reducdo de custos ganha importancia na estratégia do empresariado e é apontada como
o principal objetivo do investimento em 2016, seguida pelo aumento da eficiéncia produtiva
e pelo aumento do faturamento e/ou rentabilidade. Isso demonstra o esfor¢co do

1 A partir das estimativas do Depecon/FIESP.
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empresariado para reduzir o impacto negativo de uma nova queda da producéo industrial
em 2016, haja vista o resultado negativo de dois anos seguidos.

A importancia da redugao de custos como objetivo do investimento industrial tem crescido
sistematicamente a cada ano desde 2014 e, em 2016, essa tendéncia se acentua ainda
mais devido a crise econdmica. Vale ressaltar que desde 2011 os empresarios apontam a
reducdo de custos como o principal objetivo do investimento na Pesquisa Fiesp. Isso
demonstra que mesmo em anos de crescimento econdmico positivo, 0 investimento
industrial brasileiro dos ultimos anos tem sido predominantemente defensivo e pouco
expansivo devido a problemas estruturais como o Custo Brasil e os anos seguidos de
cambio sobrevalorizado.

No ano passado chamou atencdo o ganho de importancia da melhoria em processos como
necessidade do investimento e neste ano, sua importancia cresce novamente. Isso
evidencia a deterioracdo das perspectivas de demanda, em que o0 empresario nao
vislumbra uma melhora no curto prazo e busca ajustar os processos internos da empresa
a fim de reduzir os custos de producdo e melhorar a produtividade. A substituicdo de
magquinas e equipamentos obsoletos também contribui para esses objetivos e é apontada
como segunda necessidade mais importante.

Apesar de a aquisicdo de maquinas e equipamentos para ampliacdo da capacidade
continuar como uma das principais necessidades do investimento em 2016, sua
importancia relativa caiu na percep¢do do empresario, como reflexo do ambiente
econOmico desafiador.

A elevada carga tributaria, que costuma ser apontada como o principal limitante ao
investimento, perde importancia em 2016, caindo para a segunda posicdo e sendo
ultrapassada pela importancia do baixo crescimento econdémico como barreira ao
investimento. Nem em 2009, quando a perspectiva de crescimento da economia era baixa
devido a crise internacional, o empresariado deu tanta importancia a esse item como
barreira ao investimento. Isso evidencia a gravidade da retracdo econdmica na percepc¢ao
dos empresarios, que chega a se sobressair em relagéo ao historico entrave dos tributos.
A retracéo de 3,8% esperada para a economia brasileira em 2016 reduz o investimento
industrial pois a industria projeta um cenario de queda de demanda e espera baixo retorno.
Nesse sentido, a expectativa de baixa rentabilidade continua como terceiro principal
limitante ao investimento. ISso ocorre porque o investimento na industria de transformacao

nao tem superado a rentabilidade de aplicagGes financeiras mais conservadoras, cujos
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riscos sao mais baixos. Com a taxa de juros (SELIC) mais alta, o diferencial de retorno do
investimento industrial frente a esses investimentos financeiros se amplia. Em 2014, o
retorno estimado da industria de transformacéo correspondeu a 20% do retorno médio
dessas aplicagbes financeiras (CDI).

A baixa rentabilidade do investimento industrial, na verdade, € um problema estrutural do
Brasil. Esta tem representado, em média, 51% do retorno do investimento em renda fixa
(2011 a 2014). A elevada taxa de juros da economia (SELIC) é um fator que contribui para
esse problema e, por isso, também costuma ser apontada como importante limitante ao
investimento pelo empresariado, crescendo sua relevancia em 2016.

Em consequéncia, o aumento do crescimento do PIB e a reducéo da carga tributaria sdo
apontados como 0s principais fatores econdémicos que poderiam contribuir para as
empresas ampliarem os investimentos. Quanto aos fatores especificos ao investimento, a
desoneracdo do ICMS do investimento e a ampliagdo dos incentivos fiscais para o
investimento sao vistas como fatores de maior importancia para estimular as inversoes.
Na andlise da intencéo de investimento por porte, as empresas de pequeno porte serdo
as que mais deverdo reduzir suas inversdes (64,8%), seguidas das empresas de médio
porte (55,7%) e por ultimo, pelas grandes empresas (48,3%). A reducdo total do
investimento em capital fixo, porém, sera explicada em maior parte pela queda do

montante investido pelas grandes empresas, dada sua maior participacao no investimento.
Investimento médio em capital fixo por porte de empresa

Investimento em maquinas, equipamentos e instalagdes

(% do faturamento e R$ bilhdes) 46
33
2,9
25
2,0
1,6
1,3
0,8
TOTAL Pequenas Médias Grandes
02015 97,5 bilhdes 6,3 bi (6,5%) 13,3 bi (13,7%) 77,8 bi (79,8%)
02016 484 bilhdes 2,2 bi (4,6%) 5,9 bi (12,2%) 40,2 bi (83,2%)
(- 50,4%) (- 64,8%) (- 55,7%) (- 48,3%)

Fonte: Pesquisa FIESP-Ideia Inteligéncia; Elaboragédo: Decomtec/FIESP.
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Além disso, destacam-se diferencas entre os portes quanto as estratégias e necessidades
de investimento. Para as pequenas empresas (que representavam 6,5% do investimento
da industria de transformacdo em 2015) a estratégia defensiva centrada na reducédo de
custos € a mais importante, mas ndo suficiente em um ambiente desafiador como da
recessao atual. Sua percepcao € de que necessitam inovar seus produtos e processos
para melhorar seu faturamento e a rentabilidade de seu investimento.

As médias empresas (que representavam 13,7% do investimento da industria de
transformacdo em 2015) priorizam a melhoria nos processos internos como forma de
reduzir custos, ampliar a produtividade e resistir ao mercado em crise, mas também
reconhecem a importancia de investir na inovagcao de produtos e na aquisicao de
magquinas e equipamentos para aumentar o faturamento.

Finalmente, as grandes empresas (que representavam 79,8% do investimento da industria
de transformacdo em 2015) seréo as principais responsaveis pela queda do investimento
em magquinas, equipamentos e instalacdes dado seu elevado peso na estrutura industrial.
Diante da perspectiva de queda na demanda em raz&o do ambiente econGmico recessivo,
a estratégia das grandes empresas estara focada na reducdo de custos e da melhora na
produtividade, o que deve se dar principalmente por meio da melhoria em processos, mas
também pela substituicdo e aquisicdo de maquinas e equipamentos. O crescimento
econdmico é a principal preocupacéo desse porte desde 0 ano passado.

Portanto, se o investimento industrial ja enfrentava um ambiente hostil decorrente do
elevado Custo Brasil e do cambio sobrevalorizado por anos seguidos, o agravamento da
crise econbmica e politica deste ano contribuem para as expectativas se tornarem mais
pessimistas. ISso explica porque poucas empresas pretendem realizar investimentos em
2016. Como visto anteriormente, somente 27% dos entrevistados devem investir em 2016.
Além disso, compreende-se porque as estratégias do empresariado se mantém
defensivas e estao voltadas especialmente para a reducéo de custos.

Dessa forma, se 0 pais pretende voltar a crescer de forma sustentavel, ou seja, pela via
do investimento, é necessario reduzir os custos de producédo que minam a competitividade
da industria brasileira. Isso somente sera possivel por meio de reformas que solucionem
0s problemas estruturais do Brasil, mas antes disso € preciso estabelecer uma agenda de
curto prazo para saida da crise econdmica e melhora da expectativas.

Nesse sentido, é urgente que o governo aponte para a solugdo do desequilibrio fiscal.
Reequilibrar o orcamento é condi¢do fundamental para recuperar a confianga das familias
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e empresas na viabilidade da economia brasileira, permitindo retomar o crescimento
econdmico e o emprego. No médio prazo, 0 governo precisa encaminhar reformas que
equilibrem suas despesas e receitas, lancando as bases para implementar mudancas

capazes de reduzir o Custo Brasil e manter o cambio em patamar competitivo.
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Apresentacao

A crise econO6mica atual € uma das mais graves da historia do pais. No triénio de 2014 a 2016, o
recuo do PIB deve ser de 7,4%, 0 mais profundo dos ultimos 115 anos. Em 2014, a economia
ficou estagnada, em 2015, registrou uma queda de 3,8%, e em 2016, projeta-se uma retracéo de
mesma magnitude. Consequentemente, estima-se que o PIB per capita, seja de R$ 30.314, o
menor valor desde 2009 (em R$ de 2016).

A gqueda do investimento nesse triénio deve ser ainda mais acentuada do que a queda do PIB.
No triénio de 2014 a 2016, o investimento total da economia deve acumular uma queda de 25,7%.
Somente no ano passado a formacéo bruta de capital fixo despencou 14,1%, pior resultado desde

0 inicio da série historica em 1996.

Dentre os setores de atividade econdmica, a indUstr ia de transformacdo foi o setor que

sofreu_maior gueda do PIB em 2015, com retracdo de  9,7%. Muitas empresas realizaram

demissbes e encerraram atividades total ou parcialmente, de modo que a producéo industrial

chegou a cair 9,9% em 2015.

No Brasil, a taxa de investimento ja é baixa em relacdo aos paises que concorremos?, e esta se

reduzindo ainda mais. Nos Uultimos anos, a estratégia da industria tem se focado

sistematicamente nos investimentos defensivos, dand 0 menor importancia a

modernizacao e expansao do parque industrial. Em co nsequéncia, amplia-se o diferencial

de produtividade entre o Brasil e seus competidores . sacrifica-se a capacidade de

crescimento da industria, intensifica-se o processo de desindustrializacdo e compromete-

se a expansao de longo prazo da economia.

Isso se deve principalmente a problemas estruturais que se sintetizam na combinacgéo do elevado
Custo Brasil — composto pela elevada e complexa carga tributaria, elevadas taxas de juros para
capital de giro, infraestrutura logistica defasada e deficiente, alto custo da energia elétrica e das
principais matérias-primas, elevada burocracia — e do cambio que se manteve sobrevalorizado

por anos seguidos.

2 No Brasil, a taxa de investimento ja é baixa em relacdo aos paises que concorremos, e esta se reduzindo mais.
Tendo como base o periodo de 2005 a 2014, a taxa de investimento média (FBCF) do Brasil foi de 19,4% do PIB
enquanto nos paises que concorremos (por exemplo, os demais BRICS) a taxa de investimento média foi de 30,9%
(média de RUssia, india, China e Africa do Sul), segundo Banco Mundial.

10
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Neste ano, além desses problemas estruturais ha um ambiente extremamente desafiador

a producdo industrial e seu investimento, pois 0 se tor & obrigado a superar as dificuldades

advindas do segundo ano consecutivo de recessdo eco ndmica, crise de confianca,

desequilibrio fiscal, instabilidade e crise politic a.

A necessidade de a economia brasileira voltar a crescer juntamente com sua producao industrial
coloca em evidéncia a importancia de recuperar e estimular as inversdes. O investimento é uma
variavel chave no crescimento sustentado de uma economia, pois amplia a demanda no curto
prazo ao mesmo tempo em que cria capacidade produtiva, permitindo que se atinja uma maior

taxa de expansdo sem pressdes inflacionarias futuras.

Nesse sentido, a andlise da intencdo de investimento da inddstria de transformacéo é
fundamental para que estratégias de recuperacao do investimento industrial e de crescimento do
pais sejam planejadas. Buscando auxiliar no planejamento das empresas e das politicas de
Estado, a FIESP realiza anualmente a Pesquisa FIESP de Intencdo de Investimento, que avalia
a intencdo de investimento das empresas da industria de transformacéo, além da fonte dos

recursos utilizados para inversao e dos objetivos e limitantes do investimento.

Neste ano, a pesquisa de campo foi realizada pela empresa Ideia Inteligéncia, que entrevistou
1.120 empresas industriais® entre os dias 14 de marco e 22 de abril de 2016, envolvendo todos
setores da industria de transformacéo, exceto fabricacdo de coque e produtos derivados do
petréleo. Em termos de porte, foram entrevistadas 534 pequenas, 405 médias e 181 grandes

empresas. Vale ressaltar que as entrevistas foram realizadas antes da votacdo do

impeachment .

A Pesquisa FIESP de Intencdo de Investimento 2016 sera apresentada em trés capitulos.
Inicialmente serdo apresentados um quadro geral dos investimentos recentes da economia
brasileira, a intencéo de investimento da industria de transformac¢éo em maquinas, equipamentos
e instalacdes e a origem dos recursos. No segundo capitulo serdo apresentadas e avaliadas as
estratégias empresariais de investimento em 2016 em comparacao com as estratégias de 2015.
Por fim, no terceiro capitulo, ser4 analisada a intencéo de investimento por porte das empresas
(pequenas, médias e grandes), destacando a estratégia de investimento nas diferentes estruturas

industriais.

3 As entrevistas foram realizadas com empresas do Estado de Sao Paulo e os resultados foram expandidos pela
Pesquisa Industrial Anual (PIA/IBGE) a fim de permitir analise nacional.

11
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1. Cenario econdmico e reacdo das empresas

1.1. Evolucéao recente dos Investimentos

Em 2015, a queda do investimento superou a queda do PIB e como consequéncia a taxa de
investimento (FBCF) caiu 2 p.p, passando de 20,2% do PIB em 2014 para 18,2% em 2015. Essa
foi a segunda vez que o pais experimentou uma queda da taxa de investimento desde a crise

internacional de 2009, pois em 2014 também houve reducéo da taxa de investimento, em 0,7 p.p.

Conforme se pode verificar no grafico abaixo, o patamar alcancado pela taxa de investimento em
2015 é o menor desde 2007. E no ultimo trimestre de 2015, que sazonalmente é um periodo de
gqueda da taxa de investimento, a FBCF alcancou 16,8% do PIB. Para 2016 estima-se uma nova

queda da taxa de investimento da economia, que deve ficar em torno de 17,0%.4

Gréfico 1 — Formacdo Bruta de Capital Fixo (% do PIB) — 2007-2015

FBCF / PIB (R$ correntes)

Taxa de Investimento

22 +
205 206 20,7 209 209

20,1 20,2
a0 | 194 194 19,6 19,5

18,4 18,1

18 T 2014: 20,2% do PIB
16,8

16 + [—

2015: 18,2% do PIB

14 +

12 4

10 i I i I f I i I I I f I i I I

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014 T1
2014 T2
2014 T3
2014 T4
20151
2015T2
2015T3
2015 T4

Fonte: SCN/IBGE. Elaboracio: Decomtec/FIESP

A queda do investimento traz dois problemas para a economia brasileira. Em primeiro lugar, o
menor investimento implica em menor crescimento no curto prazo pois a economia passa a

depender essencialmente do consumo para se expandir. Em segundo lugar, o menor

4 A partir das estimativas do Depecon/FIESP.

12
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investimento significa abrir mdo de um crescimento futuro sem pressdes inflacionarias, ou seja,
cria-se uma situacdo em que, diante da falta de investimentos atualmente, compromete-se a

expansao de longo prazo da economia brasileira.

Como o principal componente do investimento industrial € o investimento em maguinas,
equipamentos e instalagcdes, esta Pesquisa se detera a analise deste componente. Com efeito,

€ este que é capaz de garantir a modernizacdo e ampliagdo do parque produtivo nacional.

Tanto por garantir a expansao da demanda, em funcdo do elevado encadeamento setorial

que o setor de bens de capital apresenta, guanto po r garantir a oferta futura e, portanto, a

expansdo econdmica sustentada de longo prazo, é fun damental gue o investimento seja

estimulado e volte a apresentar uma trajetdria de c rescimento. Somente com a expansao

do investimento € que serdo garantidas elevadas tax as de crescimento nos proximos

anos. Para isso, porém, 0 governo necessita recuper ar a confianca de empresarios e

consumidores e encaminhar reformas gue solucionem o s problemas estruturais do pais,

garantindo um ambiente econdmico mais propicio ao i nvestimento.

1.2. Intencéo de Investimento em 2016

Segundo o indice de Confianca do Empresario Industrial (ICEI) da CNI, o ICEI médio de 2016
(janeiro a abril) atinge o menor valor dos ultimos 10 anos, 36,8 pontos, abaixo da média do ano
passado, de 38,0 pontos e muito distante da média historica (periodo de 2007 a 2014) de 56,7

pontos.

Como reflexo da baixa confian¢ca do empresario no ano passado, a Pesquisa Fiesp previu queda
de 38,0% nos investimentos em maquinas, equipamentos e instalagbes em 2015. Neste ano,
como a crise econdmica se mostrou mais grave do que se pensava e a instabilidade politica se
acentuou, é de se esperar que as empresas industriais tenham uma reacdo mais negativa em

sua intencao de investir em 2016. Vale lembrar que as entrevistas foram realizadas a __ntes da

votacdo do impeachment.

De acordo com a Pesquisa FIESP, enquanto o numero de empresas industriais que declaram
nao ter realizado qualquer investimento em maquinas, equipamentos e instalagdes em 2015 foi
de 56,6%, o numero de empresas que declaram que ndo devem investir em 2016 salta para

73,2%, conforme o grafico:

13
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Grafico 2 — Empresas industriais* que ndo pretendem investir em maquinas, equipamentos e

instalacdes em 2016
73,2%

56,6%

Empresas que nao investiram em 2015 Empresas que nao investirao em 2016

* Industria de transformacéo, exceto fabricagao de coque e produtos derivados do petréleo.
Fonte: Pesquisa FIESP - Ideia Inteligéncia; Elaboragao: Decomtec/FIESP.

Paralelamente, o investimento médio das empresas como parcela do faturamento® também deve
se reduzir: se em 2015 as empresas investiam 4,0% do seu faturamento; em 2016, o investimento
se reduzira para 2,2%.

Ndo por acaso, a partir de estimativas® do faturamento industrial, pode se inferir que o
investimentos méaquinas, equipamentos e instalacdes das empresas industriais deve recuar
50,4%, passando de R$ 97,5 bilhbes em 2015 para R$ 48,4 bilhdes em 2016, conforme

apresentado no grafico abaixo:

5 O célculo do investimento como parcela do faturamento foi calculado com base na ponderagao do investimento
como parcela do faturamento por porte, respeitando a propor¢céo de faturamento por porte da PIA 2013, do IBGE.

6 O Faturamento de 2015 foi calculado com base na PIA 2013, do IBGE, atualizando-se pelo IPP da industria de
transformacéo, do IBGE, e pela PIM-PF, também do IBGE. Para 2016, assumiu-se um decrescimento da producao
industrial de 6,8%, conforme estimativa do Depecon/FIESP.
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Grafico 3 — Investimento das empresas industriais* em maquinas, equipamentos e instalacdes
(% do faturamento e R$ bilhdes de 2015) — 2015 x 2016

02015 (realizado) Queda de 50,4%
02016 (perspectiva) ou R$49,1 bilhdes
97,5
4,0 48,4
2,2
Investimento como % do faturamento Investimento (R$ bilhdes de 2015)

* Industria de transformacéo, exceto fabricagéo de coque e produtos derivados do petréleo.
Fonte: Pesquisa FIESP - Ideia Inteligéncia; Elaboracao: Decomtec/FIESP.

Portanto, em 2016 deve ocorrer uma importante queda do investimento em capital fixo da

indastria de transformacéo. Os investimentos em maquinas, equipamentos e instal acoes

deverdo ser R$ 49,1 bilhdes menores em 2016 do que foram em 2015, o que significa uma

retracdo de 50,4%, em resposta ao quadro econdmico recessivo. As perspectivas para

esse ano sdo mais pessimistas que no ano passado, g uando havia expectativa de o

investimento nessa cateqoria cair 38% . Isso reflet e ndo s6 agravamento dos efeitos da

crise econdmica, como também a ampliacdo das incert ezas politicas que contribuem para

a baixa propensao a investir do empresario.

1.3. Origem dos Recursos para Investimento

Apesar da baixa proporcdo de empresas que pretendem realizar investimentos em 2016, vale
notar que o capital proprio da empresa continua sendo o principal funding dos investimentos. Em
2015, 75,8% do investimento foi realizado com recursos préprios, enguanto 0s recursos privados
de terceiros representaram 14,2% e 0s recursos publicos, 10,0%. Em 2016, os recursos proprios
devem reduzir ligeiramente a participagédo no total do funding das empresas, indo para 73,9%,

mas continuando como a principal fonte.

15



FIESP

DEPARTAMENTO DE
COMPETITIVIDADE E TECNOLOGIA

A demanda por recursos privados de terceiros para financiar os investimento em capital fixo deve
praticamente manter sua participacao, de 14,2% em 2015 para 13,8% em 2016, conforme a

tabela abaixo:

Tabela 1 — Origem dos Recursos para investimento em maquinas, equipamentos e instalacbes

Préprio Privado Pudblico
2015 2016 2015 2016 2015 2016
(RS bilndes de 2015)| 75 ¢ 35.7 13.9 6.7 07 6.0
(% do investimento) | 75804 | 739% | 14,20 | 13.8% | 10,0% | 12,4%

Fonte: Pesquisa Fiesp - Ideia Inteligéncia; Elaboracéo: Decomtec/FIESP.

A demanda por recursos publicos, por sua vez, deve aumentar ligeiramente sua participacao de
10,0% do investimento para 12,4%. Assim, a demanda por financiamento publico deve ganhar
importancia relativamente aos recursos privados de terceiros, a despeito da reducao da oferta de

recursos publicos compativel com o ajuste fiscal.

Vale ressaltar que a origem dos recursos para inves timento em maguinas, equipamentos

e instalacdes nunca esteve tdo concentrada nos recu rsos proprios como em 2015 (76%) e

2016 (74%). Sequndo o histérico desta Pesquisa, o p ercentual médio é de 64%. Isso

demonstra as dificuldades de funding para investimento em tempos de crise.

Alguns ajustes nas operacdes do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social) como o aumento da taxa de juros de longo prazo (TJLP) e o fim do Programa de
Sustentacdo do Investimento (PSI) — que financiava bens de capital a taxas fixas — reforcam a
tendéncia de queda na demanda de recursos publicos em termos monetarios como apontado
pela Pesquisa. Nos ultimos 12 meses, o numero de consultas ao BNDES do setor de maquinas
e equipamentos’ caiu 35%. Além disso, a oferta de recursos publicos também se torna mais
escassa, como parte da estratégia do governo de reduzir o repasse do Tesouro ao BNDES,

diante da necessidade de fazer ajustes fiscais.

7 CNAEs 26,27 e 28.
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2. Estratégia de investimento das empresas

A andlise das estratégias de investimento das empresas € relevante para definicdo das politicas
a serem adotadas quando se pretende incentivar os investimentos e criar condicdes para que a

economia apresente uma trajetéria de expansao sustentavel no longo prazo.

Com o objetivo de analisa-las e verificar quais sdo as principais restricbes ao investimento,
evidenciando quais as principais diferencas entre o investimento realizado em 2015 e a intencao
para 2016, a Pesquisa FIESP questionou o empresariado sobre os objetivos, as necessidades e

os limitantes do investimento, além dos fatores que contribuiriam para alavanca-lo.

Destacam-se, para a indastria nacional, duas estruturas basicas de estratégias distintas que
marcam a intencéo de investir das empresas industriais: uma voltada para eficiéncia produtiva,
na qual a reducdo de custos e o aumento da produtividade sao principais objetivos; e outra
voltada para expanséo do mercado, na qual os principais objetivos sdo o aumento do faturamento

e da expanséao da capacidade.

A estratégia voltada para a eficiéncia produtiva depende de melhorias em gestdo e da
substituicdo de maquinas e equipamentos obsoletos, enquanto que a estratégia voltada para o
aumento do mercado depende especialmente de inovagdes e melhorias nos produtos e do

aumento da planta industrial:

Grafico 4 — Estrutura das estratégias

Eficiéncia f Aumento do
Produtiva f Mercado

Diminuir Aumento da Aumento do Expansao da
Custos Produtividade Faturamento Capacidade
Melhorias Substituicao Inovacdes/ Aumento da Inovacdes/

em de Maquinas e| | Melhorias no planta Melhorias no
Gestao Equipamentos Processo industrial Produto
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Como era de se esperar, a estratégia de investiment o0 em 2016 se apresenta ainda mais

defensiva do que no ano passado. Diante da expectat iva de baixa demanda em meio ao

segundo ano consecutivo de queda acentuada do PIB, 0 empresario direciona 0

investimento principalmente para a reducao de custo S e para 0 aumento da produtividade.

Em 2016, o principal objetivo das empresas continua sendo a reducdo de custos, conforme
aponta 50% do empresariado, 0 que representa um ganho de importancia de 7 p.p. em relacao
ao ano passado. A _importancia da reducdo de custos como objetivo do investimento

industrial tem crescido sistematicamente a cada ano desde 2014 e, em 2016, essa

tendéncia se acentua ainda mais devido a crise econ Omica. Vale ressaltar que desde 2011

0S empresarios apontam a reducao de custos como 0 p rincipal objetivo do investimento

na Pesquisa Fiesp. Isso demonstra que mesmo em anos de crescimento econdmico

positivo, 0 investimento industrial brasileiro dos ultimos anos tem sido

predominantemente defensivo e pouco expansivo devid 0 a problemas estruturais como o

Custo Brasil e os anos sequidos de cambio sobrevalo rizado.

Complementarmente, a estratégia de ampliar a produtividade (eficiéncia produtiva) é apontada
por 34% dos entrevistados como 0 segundo principal objetivo do investimento, repetindo a
percepcao dos dois ultimos anos em que esse objetivo também esteve em segundo lugar de
importancia. O objetivo de aumentar o faturamento e/ou rentabilidade é que ocupa o terceiro

lugar nos objetivos do empresariado, conforme apontado por 29%.

Os objetivos de ampliar a participacdo de mercado e adequar produtos para concorréncia

nacional e internacional sdo 0S que mais perdem imp ortancia_na_percepcao dos

empresarios para 2016, caindo 8 e 9 p.p., 0 que é ¢ ompativel com a perspectiva de queda

acentuada do investimento neste ano.
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Grafico 5 — Objetivos do Investimento

(resposta multipla) 2015 2016

[ Diminuir os Custos : 43% E 50% 7 p.p.

Aumentar a produtividade (eficiéncia g
Brdiive) 36% D 34% 2 p.p.
Aumentar o Faturamento e/ou Rentabilidade 29% E 29% 0 p.p.

[ Aumentar participagado de mercado E 32% D 24% -8 p.p. ]

nacional e internacional

Expandir a capacidade de Producéo atual b 20% D 22% 2 p.p.
g

[ Adequar produtos para concorréncia

0% D 1% 9 p.p. ]
Adequar produtos as exigéncias de 8% 10%
mercados internacionais para exportar ° ? 2 p.p.

Fonte: Pesquisa FIESP 2016 - |deia Inteligéncia; Pesquisa FIESP 2015 - D'Fatto. Elaboracao: Decomtec/FIESP

Quando questionados sobre a necessidade dos investimentos, a inovagdo ou melhoria de
processos € apontada como a principal necessidade das inversdes em 2016, por 35% do
empresariado. A substituicAo de maquinas e equipamentos obsoletos para reposicdo e a
aquisicdo de maquinas e equipamentos para ampliacdo da capacidade, s&o indicadas,
respectivamente, como a segunda e terceira principais necessidades do investimento, por 25%

e 23% do empresariado.

No ano passado chamou atencdo o ganho de importanci a da melhoria em processos como

necessidade do investimento e neste ano, sua import ancia cresce novamente, em 7 p.p.

Isso evidencia a deterioracdo das perspectivas de d emanda, em que 0 empresario nao

vislumbra uma melhora no curto prazo e busca ajusta I OS processos internos da empresa

a fim de reduzir os custos de producdao e melhorar a produtividade. A substituicdo de

maquinas e eguipamentos obsoletos também contribui para esses objetivos e é apontada

como segunda necessidade mais importante.

Apesar de a aquisicdo de maguinas e equipamentos pa ra ampliacdo da capacidade

continuar como uma das principais necessidades do i nvestimento em 2016, sua
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importancia relativa caiu na percepcdo do empresari 0,em 5 p.p. como reflexo do ambiente

econdbmico desafiador.

O desenvolvimento de novos produtos, o aumento da planta industrial e a aquisicdo de outra
empresa, que seriam necessidades tipicas de um investimento expansivo, continuam

classificados como menos importantes pelo empresariado, refletindo o ambiente econdémico

desfavoravel que tem ameacado os investimentos da industria de transformacgéo. Verifica-se
diante disso, uma estratégia defensiva e centrada n__a eficiéncia produtiva, 0 que é

caracteristico de periodos recessivos em gue 0 empr esariado é obrigado a reduzir custos

e modernizar seus processos produtivos a fim de pel 0 Menos se manter no mercado.

Grafico 6 — Necessidades do Investimento

(resposta multipla) 2015 2016
[ Inovagéao ou melhoria em Processos D 28% 35% 7 p.p. ]
Substituicao de Maquinas e Equipamentos o o
Obsoletos para Reposigao E 26% I 25% -1 p.p.
Aquisi¢cao de Maquinas e Equipamentos para [
[ Ampliacéo da Capacidade 28% I— 23% -5 p.p.

Inovagao ou melhoria em Produtos 18% 21% 3 p.p.
Melhoria de Gestao 25% 18% -7 p.p.

Reformas e Melhorias de Instalagdes 19% 15% -4 p.p.
Desenvolvimento de Novos Produtos 21% | 13% -8 p.p.
Aumentar a Planta Industrial 12% D 10% -2 p.p.
Adequacéo regulatoria* D 4% 4 p.p.

Fuséo ou aquisigao de outra empresa 5% ﬂ 2% -3 p.p.

* Na Pesquisade 2015 ndo havia a opgéo de adequagéo regulatéria.
Fonte: Pesquisa FIESP 2016 - Ideia Inteligéncia; Pesquisa FIESP 2015 - D'Fatto. Elaboragdo: Decomtec/FIESP

As expectativas dos empresarios se deterioraram, co mo reflexo da recessdo econdmica e

da crise politica. O setor industrial tem direciona do cada vez mais seus investimentos para

reducdo de custos e ajustes de eficiéncia produtiva . O investimento expansivo, importante

motor do crescimento econdmico tém ficado em segund 0 plano.
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Com relacéo aos limitantes do investimento, o0 baixo crescimento da economia foi 0 seqgundo

maior limitante das inversdes no pais no ano passad 0, representando a opinido de 33% do

empresariado. Em 2016, esse percentual sobe para 35 % e ultrapassa a elevada carga

tributaria em importancia. A elevada carga tributaria costuma ser considerada o principal fator

limitante ao investimento, contudo, fica em segundo lugar em 2016, caindo de 42% para 33% na

opinido dos empresarios, perdendo 9 p.p. de relevancia.

Isso mostra a gravidade da retracdo econdmica na pe rcepcao dos empresarios, que chega

a se sobressair em relacao ao historico entrave dos tributos. A retracdo de 3,8% esperada

para a economia brasileira em 2016 reduz o investim ento industrial pois a indUstria projeta

um cenario de queda de demanda e espera um baixo re  torno.

A expectativa de baixa rentabilidade continua como terceiro principal limitante ao

investimento, representando a opiniao de 20% do emp resariado. Isso ocorre porgue 0

investimento na industria de transformacdo ndo tem superado a rentabilidade de

aplicacdes financeiras mais conservadoras, Cujos ri SCOS sdo mais baixos. Com a taxa de

juros (SELIC) mais alta, o diferencial de retorno d o0 investimento industrial frente a esses

investimentos financeiros se amplia. Em 2014, o ret orno estimado da industria de

transformacao correspondeu a 20% do retorno médio d essas aplicacées financeiras (CDI).

A baixa rentabilidade do investimento industrial, n a verdade, € um problema estrutural do

Brasil. Esta tem representado, em média, 51% do ret orno do investimento em renda fixa

(2011 a 2014). A elevada taxa de juros da economia (SELIC) é um fator que contribui para

esse problema e, por isso, também costuma ser apont ada como importante limitante ao

investimento pelo empresariado, representando em 20 16 a opinido de 16% dos

entrevistados, crescendo 4 p.p. em relevancia.

Portanto, se o investimento industrial j& enfrentav a um ambiente hostil decorrente do

elevado Custo Brasil e do caAmbio sobrevalorizado po I anos sequidos, o agravamento da

crise econdbmica e politica deste ano contribuem par a as expectativas se tornarem mais

pessimistas. Isso explica porque poucas empresas pr etendem realizar investimentos em

2016. Como visto anteriormente, somente 27% dos ent  revistados devem investir em 2016.

Além disso, compreende-se porgque as estratégias do empresariado se mantém defensivas

e estdo voltadas especialmente para a reducdo de cu stos, conforme apontado pelos

empresarios.
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Outro fator que merece destaque € a reducdo das empresas que apontam a perda de mercado

para produtos importados como limitante ao investimento, que ja caiu de 2014 para 2015 e cai
novamente de 2015 para 2016 (-5 p.p). Isso pode estar relacionado tanto a desvalorizagcao
recente do real quanto a reducdo do consumo de importados como resultado da queda da

demanda interna.

Gréafico 7 — Limitantes ao investimento

(resposta multipla) 2015 2016
Baixo crescimento da economia [ 133% [ ]35% 2 p.p.
Carga tributéria elevada [ 142% [ ]33% -9 p.p.
Expectativa de baixo retorno/rentabilidade [ 22% ] 20% -2 p.p.
Elevada taxa de juros (SELIC) [] 12% L] 16% 4 p.p.
Falta/limitagéo de recursos proprios ] 13% ] 15% 2 p.p.
Dificuldade de acesso a linhas do BNDES _: 9% ] 13% 4 p.p.
Elevado custo de financiamento do BNDES _: 1% ] 10% -1 p.p.
Instabilidade da taxa de cambio _: 7% 0 7% 0 p.p.
Desvalorizagéo do Real _: 6% O 7% 1 p.p.
Alto nivel de endividamento da empresa _: 5% D 7% 2 p.p.
Ociosidade elevada _: 7% O 7% 0 p.p.
Excesso de exigéncias para o financiamento* | D 4% 4 p.p.
Perda de Mercado para produtos Importados _: 8% 03% -5 p.p.
Infraestrutura inadequada _:] 3% 2% -1 p.p.
Valorizag&o do Real 7] 2% 2% 0 p.p.

* Na Pesquisade 2015, excesso de exigéncias para o financimento foi abordado junto com dificuldade de acesso a linhas do BNDES.

Fonte: Pesquisa FIESP 2016 - Ideia Inteligéncia; Pesquisa FIESP 2015 - D'Fatto. Elaboragéao: Decomtec/FIESP

Como a elevada tributacdo e o baixo crescimento econdmico sdo considerados os principais
limitantes aos investimento da industria, quando questionados sobre o que mais incentivaria o
empresariado a ampliar seus investimentos, 44% deles apontou para a reducdo da carga

tributaria e também 44% apontou para o aumento da taxa de crescimento do PIB.

Chama a atencao, contudo, a queda de importancia da reducéo da carga tributaria como fator de
estimulo ao investimento, perdendo 15 p.p. de relevancia na percepcédo do empresariado neste
ano. Essa queda de importancia da lugar ao crescimento de importancia da melhoria da
infraestrutura do pais como fator de estimulo ao investimento. Enquanto 33% do empresariado

aponta que a melhoria da infraestrutura seria um importante fator para incentivar o investimento
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em 2016, 22% apontavam nessa direcdo no ano passado, ou seja, ha um ganho de importancia

de 11 p.p.

O aumento da taxa de crescimento da economia como i ncentivo ao investimento também

ganha importancia de 2 p.p. em 2016. Num ambiente d e crise, 0 que mais importa para o

empresariado € a perspectiva de demanda que acompan ha o crescimento da economia.

Sem perspectiva de demanda, ndo hé investimento.

Grafico 8 — Fatores econdmicos que contribuiriam para os investimentos

(resposta multipla) 2015 2016

/ Diminuicao da Carga Tributaria

Aumento da taxa de crescimento (PIB)

E 44% 2 p.p.
: 33% 11 p.p.
] 30% 200

Melhoria da infraestrutura do pais

\ Diminuicao da Taxa de Juros (SELIC)

Estabilidade da taxa de cambio 11% D 14% 3 p.p.
Aumento do Crédito para o consumidor 14% D 9% -5 p.p.
Desvalorizagao do Real 7% D 6% -1 p.p.

Valorizagéo do Real 7% U 3% -4 p.p.

Fonte: Pesquisa FIESP 2016 - Ideia Inteligéncia; Pesquisa FIESP 2015 - D'Fatto. Elaboragéo: Decomtec/FIESP

Outro fator econdmico que contribuiria bastante para a ampliacdo das inversdes, conforme
aponta 30% do empresariado, € a reducdo da taxa de juros SELIC. Nao € novidade que as taxas
de juros elevadas, como as que séo praticadas no Brasil, além de reduzir o consumo, implicam
em altas despesas financeiras, comprometem recursos que poderiam ser investidos pelas
empresas e reduzem a atratividade do investimento industrial, dificultando ainda mais a

recuperacéo econdmica.

Quanto aos fatores especificos do investimento que poderiam contribuir para as inversdes nao
h& mudancas relevantes na percepcdo dos empresérios. Destacam-se principalmente a

desoneracao do ICMS do investimento, apontada por 47% do empresariado e a ampliacao dos
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incentivos fiscais ao investimento, apontada por 45% dos empresarios, conforme grafico abaixo.

A Unica mudanca significativa de 2015 para 2016 € a queda de 10 p.p na importancia de
mecanismos de defesa comercial como importante fator de estimulo ao investimento. Essa queda
provavelmente se relaciona a desvalorizacao do real que tornou as importagcdes menos atraentes

para o pais, reduzindo a concorréncia com os produtos brasileiros.

Gréfico 9 — Fatores ligados ao investimento que contribuiriam para os investimentos

(resposta multipla) 2015 2016

Desoneragao do ICMS dos investimentos 45% : 47% 2 p.p.
Ampliagao dos incentivos fiscais para
investimento 38% : 45% 7pp.
Desburocratizagao de acesso dos recursos do

do aces aa% ] 27% 7pp.

Aprimoramento das linhas do BNDES (prazo, o D &
caréncia e contrapartidas) 20% 19% -1 p.p.
Aumento do volume de crédito do BNDES 21% D 13% -8 p.p.

Mecanismos de Defesa Comercial junto a 19% D 9%
Importagdes com concorréncia desleal 2 ° -10 p.p.
Utilizar mercado de capitais como fonte de o D G

financiamento 3% 4% 1 p.p.
Tornar a depreciagao acelerada permanente || 3% U 3% 0 p.p

Fonte: Pesquisa FIESP 2016 - Ideia Inteligéncia; Pesquisa FIESP 2015 - D'Fatto. Elaboracéo: Decomtec/FIESP

Dessa forma, se o pais pretende voltar a crescer de forma sustentavel, ou seja, pela via do
investimento, € necessario reduzir os custos de producdo que minam a competitividade da
indUstria brasileira. Isso somente sera possivel por meio de reformas que solucionem o0s
problemas estruturais do Brasil, mas antes disso € preciso estabelecer uma agenda de curto

prazo para saida da crise econémica e melhora da expectativas.

7

Nesse sentido, € urgente que o0 governo aponte para a solugdo do desequilibrio fiscal.
Reequilibrar o orcamento é condigdo fundamental para recuperar a confianca das familias e
empresas na viabilidade da economia brasileira, permitindo retomar o crescimento econémico e

o emprego. No médio prazo, o governo precisa encaminhar reformas que equilibrem suas
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despesas e receitas, lancando as bases para implementar mudancas capazes de reduzir o Custo
Brasil e manter o cambio em patamar competitivo.
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3.1. Intencédo de Investimento em 2016

Diante do ambiente econdémico recessivo, empresas de todos os portes deverdo reduzir seus

investimentos em capital fixo em 2016. As empresas de pequeno porte serdo as que mais

deverdo reduzir suas inversoes (64,8%), seguidas das empresas de médio porte (55,7%) e por

altimo, pelas grandes empresas (48,3%).

Contudo, a reducdo do investimento total é explicada, em grande parte, pela queda do

investimento das empresas de grande porte, uma vez que essas Sao responsaveis pela maior

parcela do investimento. A participacdo das grandes empresas no investimento devera se ampliar

de 79,8% para 83,2%, aumentando a concentracao do investimento. As empresas de médio porte

reduzirdo sua participacao no investimento de 13,7% para 12,2%, e as de pequeno porte, de

6,5% para 4,6%, conforme o grafico:

Grafico 10 — Investimento médio em capital fixo por porte de empresa — 2015 x 2016

Investimento em maquinas, equipamentos e instalagdes
(% do faturamento e R$ bilhdes)

4,6
3,3
2,9
2,5
2,0
1,6
1,3
0,8
TOTAL Pequenas Médias Grandes
02015 97,5 bilhdes 6,3 bi (6,5%) 13,3 bi (13,7%) 77,8 bi (79,8%)
02016 48,4 bilhdes 2,2 bi (4,6%) 5,9 bi (12,2%) 40,2 bi (83,2%)
(- 50,4%) (- 64,8%) (- 55,7%) (- 48,3%)

Fonte: Pesquisa FIESP-Ideia Inteligéncia; Elaboragao: Decomtec/FIESP.

Os resultados, portanto, evidenciam a estratégia defensiva de todos os portes de empresas, que

diante da dificuldade do ambiente recessivo, reduzirdo seus investimentos em capital fixo.

26



F’ESP DEPARTAMENTO DE
COMPETITIVIDADE E TECNOLOGIA

3.2. Origem dos Recursos para Investimento

O financiamento dos investimentos por meio de recur sS0sS proprios continuara, em 2016,

sendo a origem de recursos mais relevante para todo S 0S portes. As pequenas empresas

sao as que proporcionalmente mais dependerdo dos re cursos proprios para investimento

em maquinas, equipamentos e instalacdes. A particip acdo dos recursos proprios na

origem dos recursos demandados para investimento pe las pequenas empresas sera de

77% , nas médias e grandes empresas sera de 74%.

Para todos os portes, de maneira geral, observam-se poucas mudancas em relacado a origem
dos recursos para o investimento de 2015 para 2016. As grandes empresas deverao ampliar a
demanda por recursos publicos de 10% para 13% e as médias devem manter constante em 6%
a demanda por esses recursos. As peguenas empresas, por sua vez, devem ampliar a demanda

por recursos de terceiros em detrimento dos recursos publicos.

Tabela 2 — Origem dos Recursos para investimento em maquinas, equipamentos e instalacdes

por porte de empresa

Origem dos TOTAL Pequenas Médias Grandes
Recursos | 5015 | 2016 | 2015 | 2016 | 2015 | 2016 | 2015 | 2016
Préprios 76% | 74% | 6% | 7% | 5% | 74% | 76% | 74%
Terceiros 14% | 14% | 4% 9% | 19% | 20% | 14% | 13%
Pdblicos 10% | 12% | 20% | 14% 6% 6% | 10% | 13%

Fonte: Pesquisa FIESP-Ideia Inteligéncia; Elaboracdo: Decomtec/FIESP

3.3. Estratégia das empresas por porte

De maneira geral, em 2016, havera um aprofundamento das estratégias defensivas, dado o
ambiente econbémico recessivo, o baixo nivel de confian¢ca do empresariado e as expectativas de

baixo retorno.

Contudo, na avaliacdo das estratégias e necessidades empresariais, é relevante diferenciar as
estruturas empresarias especialmente ao tratar de uma investigacdo com foco na formulacao de
politicas que melhor atendam cada empresa. Uma aproximacdo possivel dessas diferencas

consiste na diferenciacdo dos portes, que sera considerada nessa pesquisa.
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3.3.1. Pequenas Empresas

O investimento das pequenas empresas em 2016 destaca-se por ter como principal objetivo a
reducdo de custos, conforme apontado por 54% do empresariado, demonstrando aumento
acentuado de importancia (10 p.p.) em relagéo a 2015. Como segundo principal objetivo, destaca-
se 0 aumento do faturamento e/ou rentabilidade, apontado por 32% dos entrevistados, o que é
uma novidade em relacdo a 2015 e demonstra a preocupacdo com o baixo nivel de faturamento
e rentabilidade recente. A estratégia de ampliar a participacdo de mercado viria em terceiro lugar,

sendo considerada por 23% do empresariado.

Para atingir tais objetivos, essas empresas apontam como principais necessidades a inovacgao
ou melhoria de produtos e processos e a aquisicdo de maquinas e equipamentos, citadas

respectivamente por 25%, 24% e 19% das empresas em 2016. Isso evidencia que a estratégia

defensiva por meio da reducédo de custos nao é sufic iente para as empresas de pegueno

porte garantirem participacdo no mercado em um ambi ente desafiador como da recessao

atual, e que elas necessitam inovar seus produtos e processos para melhorar seu

faturamento e a rentabilidade de seu investimento.

A elevada carga tributaria continua como principal limitante para os investimentos em 2016,
citada por 36% do empresariado. Em segundo lugar e terceiro lugar como barreiras ao
investimento continuam o baixo crescimento econdmico e a expectativa de baixo retorno,

correspondendo, respectivamente, a 26% e 25% da opinido do empresariado.

Quando questionadas sobre o principal fator sistémico que contribuiria para o investimento, as
pequenas empresas apontam para a reducdo da carga tributaria. Em segundo lugar e terceiro
lugar seriam a melhoria da infraestrutura do pais e a reducéo da taxa de juros (SELIC).

Quanto aos fatores ligados ao investimento que mais contribuiriam para o aumento das
inversoes, a desoneracdo do ICMS dos investimentos, a ampliacdo dos incentivos fiscais para
investimento e a desburocratizagdo de acesso aos recursos do BNDES que ja eram apontadas

como mais importantes em 2015, continuam sendo em 2016.
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Tabela 3 — Principais Estratégias das Pequenas Empresas 2015 x 2016

2015
Contribuiria
Objetivos Necessidades Limitantes
Fatores sistémicos Fatores de investimento
T Aquisicao de Carga Diminui¢éo
DIminuiros 1 y100 | Maquinase  |27%| tributaria | 45% | daCarga | 63% | DESONerarolCMS o,
Custos . A dos investimentos
Equipamentos elevada Tributéaria
. Aumento do Desburocratizacéo
Aumentar Melhoria de Baixo crescimento de acesso aos
participacdo | 34% - 25% | crescimento .| 39% 37%
de mercado Gestao da economia da economia recursos do
(PIB) BNDES
Aumentar a . . Diminuicéo .
rodutividade Desenvolvimento Expectativa da Taxa de Ampliacéo dos
procutivide 33% de Novos 24% | de baixo 32% | incentivos fiscais | 34%
(eficiéncia Juros ) .
produtiva) Produtos retorno (SELIC) para investimento
2016
Contribuiria
Objetivos Necessidades Limitantes
Fatores sistémicos Fatores de investimento
. Inovacéo ou Carga Diminuigéo
Diminuir 0s 54% melhoria em 25% | ftributaria da Carga | 46% Desqnerar.o ICMS 48%
Custos L dos investimentos
Produtos elevada Tributaria
%mzngg Inovacao ou Baixo Melhoria da Ampliacéo dos
elou 32% melhoria em 24% | crescimento infraestrutura | 41% | incentivos fiscais | 42%
Rentabilidade Processos da economia do pais para investimento
Aqylsu_;ao de . Diminuic&o Desburocratizagéo
Aumentar Maquinas e Expectativa da Taxa de de acesso dos
participacdo | 23% | Equipamentos |19% de baixo 33% 27%
de mercado ara Ampliacao retorno Juros recursos do
P pllag (SELIC) BNDES
da Capacidade

Fonte: Pesquisa FIESP-Ideia Inteligéncia e Pesquisa FIESP-D’Fatto; Elaboracéo: Decomtec/FIESP.
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3.3.2. Médias Empresas

As empresas de médio porte, assim como as pequenas empresas, tém como principal objetivo
investir na reducao de custos, conforme aponta 50% do empresariado. De 2015 para 2016, a
estratégia do empresariado se concentra ainda mais na diminuicdo dos custos, crescendo 11 p.p.
O aumento da produtividade, que no ano passado era considerado o segundo objetivo mais
relevante pelos entrevistados, passa para terceiro lugar, mas continua importante de acordo com
29% dos entrevistados. O segundo lugar € ocupado pelo objetivo de aumentar o faturamento
e/ou a rentabilidade, conforme apontado por 32% dos empresarios. Esses objetivos demonstram
a continuidade de uma estratégia predominantemente defensiva do investimento das médias

empresas.

A percepcdo das empresas de médio porte € de que para alcancar esses objetivos sera
necessario investir na inovacdo ou melhoria de processos, de produtos e na aquisicdo de
maquinas e equipamentos em ordem decrescente de importancia, conforme apontam 34%, 22%

e 21% dos empresarios.

E importante destacar gue a inovacdo ou melhoria de produtos ndo era apontada em 2015

entre as trés principais necessidades do investimen to, enquanto as necessidades de

inovacao ou melhoria de processos e aguisicao de ma quinas ja estavam presentes. Desse

modo, as médias empresas priorizam a melhoria nos p rocessos internos como forma de

reduzir custos, ampliar a produtividade e resistir ao mercado em crise, mas também

reconhecem a importancia de investir na inovacdo de produtos e na aquisicdo de

maquinas e equipamentos para aumentar o faturamento

Em 2016, os principais impeditivos para a realizacdo de investimento pelas empresas de médio
porte sdo os mesmos do ano passado. A carga tributaria elevada continua como principal
limitante ao investimento na percepcdo dessas empresas, conforme apontado por 37% do
empresariado. O segundo principal limitante é o baixo crescimento econdmico e o terceiro € a

expectativa de baixo retorno, conforme 33% e 21% respectivamente.

Os principais fatores econdmicos que estimulariam os investimentos em 2016 também s&o os
mesmos de 2015: diminui¢éo da carga tributaria, aumento do crescimento econdmico e reducéo

da taxa de juros, conforme apontam 46%, 37 e 32% do empresariado, respectivamente.

Em relagdo aos fatores ligados ao investimento, as médias empresas também consideram mais

importante desonerar o ICMS do investimento, ampliar os incentivos fiscais para investimento e
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desburocratizar o acesso dos recursos do BNDES, conforme apontam 49%, 39% e 33% das

empresas.
Tabela 4 — Principais Estratégias das Médias Empresas 2015 x 2016
2015
Contribuiria
Objetivos Necessidades Limitantes
Fatores sistémicos Fatores de investimento
. Inovacao ou Carga Diminui¢éo
Diminuir 0s 41% | melhoriaem | 30% tributaria | 43% da Carga 56% Desqnerar.O ICMS 49%
Custos L dos investimentos
Processos elevada Tributaria
Aumentar a e Baixo Aumento do .
rodutividade Aquisicdo de crescimento crescimento Ampliagdo dos
produtivide 37% | Maquinase | 28% 35% .| 43% | incentivos fiscais | 39%
(eficiencia Equipamentos da da economia ara investimento
produtiva) quip economia (PIB) P
Aumentar i o Expectativa o T e e aoveco don
participagdo | 32% > Viag. 27% | debaixo | 23% 33%
de mercado Equipamentos Retorno Juros recursos do
Obsoletos (SELIC) BNDES
2016
Contribuiria
Objetivos Necessidades Limitantes
Fatores sistémicos Fatores de investimento
L Inovacao ou Carga Diminuicao
Diminuir 0s 50% | melhoriaem | 34% tributaria 37% da Carga 46% Desqnerar_o ICMS 49%
Custos A dos investimentos
Processos elevada Tributéaria
Aumentar o ~ Baixo Aumento do L
Faturamento Inovagao ou crescimento crescimento Ampliagao dos
32% | melhoriaem | 22% 33% .| 37% | incentivos fiscais | 48%
elou Produtos da da economia ara investimento
Rentabilidade economia (PIB) P
Aquisicéo de
Aumentar a Maquinas e . Diminuicéo Desburocratizagéo
rodutividade Equipamentos Expectativa da Taxa de de acesso dos
P oA 29% 21% de baixo 21% 32% 24%
(eficiéncia para Retorno Juros recursos do
produtiva) Ampliacdo da (SELIC) BNDES
Capacidade

Fonte: Pesquisa FIESP-Ideia Inteligéncia e Pesquisa FIESP-D’Fatto; Elaboracédo: Decomtec/FIESP.
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3.3.3. Grandes Empresas

Apontado por 50% das empresas de grande porte, a re ducdo de custos também é

identificada como o principal objetivo das grandes empresas em 2016. Como nos outros

portes, para as grandes empresas também ha ganho de relevancia da estratégia de

reducdo de custos em 6 p.p. O objetivo de aumentar a eficiéncia produtiva permanece como

segundo principal objetivo do investimento das grandes empresas em 2016, de acordo com 38%
das empresas e 0 aumento de participacédo da lugar ao aumento faturamento e/ou rentabilidade,

apontado por 28%.

Para atingir esses objetivos, as grandes empresas apontam como principais necessidades a
inovacdo ou melhorias de processos (48%), a substituicAo de maquinas e equipamentos
obsoletos (27%) e a aquisicdo de maquinas e equipamentos (24%) a fim de aumentar a
produtividade e ganhar eficiéncia produtiva. A melhoria em processos que ja era a principal
necessidade na percepcdo das grandes empresas em 2015, ganha relevancia de 5 p.p.,
evidenciando as dificuldades de se atingir ganhos de eficiéncia em um cenario econémico que

continua se deteriorando.

Diante da perspectiva de queda na demanda em razao do ambiente econdmico recessivo,

a manutencao dos lucros e/ou mitigacdo de prejuizos das grandes empresas dependera

principalmente da reducdo de custos e da melhora na produtividade, o que deve se dar

principalmente por meio da melhoria em processos, m as também pela substituicdo e

aquisicao de maguinas e equipamentos.

A despeito da reconhecida importancia do baixo crescimento econdmico como limitante do
investimento para as pequenas e médias empresas, sao as grandes empresas que consideram
0 baixo crescimento da economia como o principal limitante do investimento em 2016 a frente da

elevada carga tributaria. A preocupacdo das empresas de grande porte com o cr____escimento

econdmico se mantem elevada, conforme 38% dos empre  sarios. Como consequéncia, 0

crescimento do PIB é considerado o principal fator econdmico gue contribuiria para o

investimento em 2016.
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Tabela 5 — Principais Estratégias das Grandes Empresas 2015 x 2016

2015
Contribuiria
Objetivos Necessidades Limitantes
Fatores sistémicos Fatores de investimento
Diminuir os Inovacao ou crengz’(lZnto Diminuigc&o Ampliacéo dos
Custos 44% | melhoriaem | 32% da 37%| daCarga |57% | incentivos fiscais | 45%
Processos economia Tributéaria para investimento
Aumentar a Aquisicdo de Carga Autr;)?; E;)eda
prodg'[_l)/ldgde 41% | Maquinase | 31% | tributaria | 33% | crescimento | 47% Desc_)nerar_o ICMS 42%
(eficiéncia . . dos investimentos
rodutiva) Equipamentos elevada da economia
P (PIB)
Substituicdo . Diminuigc&o Desburocratizagéo
icinacao | 300 | _deMag e | oo | EREEEE | ge| daTa@de | g, | deacessoaos | oo
Ee meFr)cgdo 0 Equipamentos 0 Retormno 0 Juros 0 recursos do 0
Obsoletos (SELIC) BNDES
2016
Contribuiria
Objetivos Necessidades Limitantes
Fatores sistémicos Fatores de investimento
. Aumento da
Diminuir os Inovagdo ou cresBcfilz;Znto taxa de Desonerar o ICMS
Custos 50% | melhoriaem | 37% da 38% | crescimento | 48% dos investimentos 47%
Processos economia da economia
(PIB)
Aumentar a Substituicdo
produtividade de Maquinas Carga Diminuigc&o Ampliacéo dos
(eficiéncia 38% e 27% | tributaria |31% | daCarga |44%| incentivos fiscais |45%
produtiva) Equipamentos elevada Tributaria para investimento
Obsoletos
Aquisicdo de
e | ||| opeana | | wenorasa | Pouecacie
28% | 1P 24% | debaixo |18% | infraestrutura | 32% 27%
elou para Retormno do pais recursos do
Rentabilidade Ampliacéo da P BNDES
Capacidade

Fonte: Pesquisa FIESP-Ideia Inteligéncia e Pesquisa FIESP-D’Fatto; Elaboracédo: Decomtec/FIESP.

Assim como no resto da indUstria, a elevada carga tributaria também se destaca como limitante

ao investimento, para 31% do empresariado das grandes empresas, e a expectativa de baixo

retorno, para 18% dos entrevistados. Em paralelo, a diminuicdo da carga tributaria continua

sendo fator relevante que contribuiria para ampliacdo das inversdes, conforme apontam 44%
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dessas empresas e a melhoria da infraestrutura do pais desponta como novidade entre os trés

principais fatores que contribuiriam para ampliar o investimento, segundo 32% do empresariado.

Quanto aos fatores ligados ao investimento que contribuiriam para as inversdes das grandes
empresas, a desoneracdo do ICMS dos investimentos € apontada como o principal fator, assim
como nos demais portes. Além disso, a ampliacdo dos incentivos fiscais ao investimento e a
desburocratizagdo do acesso aos recursos do BNDES, seriam estimulos relevantes aos
investimentos das empresas de grande porte, semelhantemente as pequenas e médias

empresas.

Por fim, como o investimento das grandes empresas representa a maior parcela do investimento
da industria de transformacdo, sdo as grandes empresas que detém maior capacidade de
influenciar no aumento da taxa de investimento industrial. Contudo, ha expectativa de queda
acentuada do investimento de todos os portes em 2016, inclusive das grandes empresas. Dessa
forma, a gravidade da crise atual tem levado as empresas a abrirem mao de realizar inversoes,
0 que contribui para dificultar a retomada de um ciclo de crescimento econémico e maior

investimento no pais.
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