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Esta monografia procura analiaar o desempenho da 

ACESITA ( Companhia Aços Especiais de Itabira ), durante a 

década dos 80 . Esta companhia é uma dae principale empresas 

do setor A an&lise é efetuada situando a empresa dentro do 

contexto maior do setor siderUrgico . 

No capitulo primei~o e!o levantados alguns aspectos se 

rais sobre o assunto, com o intuito de situar a importància 

da siderurgia nacional no contexto internacional No 

capitulo segundo, ap6s situar a ACESITA dentro do contexto 

hist6rico , é feito uma analise do deeempenho ec8nomico- fi­

nanceiro da empresa ao longa da Ultima década , a partir de 

alguns indicadores de avaliaç~o da eetrutura patrimonial e 

de resultados. O ultimo capitulo destinado à conclusao do ta 

ma , onde se busca detectar algumas das dificuldadee atuaia 

e futuras colocadas diante de empresae como a ACESITA 

A intençao deste trabalho é tentar mostrar que, apesar 

de deter algumas vantagens comparativas frente a outros im­

portantes pa1ses produtores de aQo , a indUstria siderUrgica 

nacional dificilmente teria chegado a esta posiçao se nAo 

fosse a açBo decidida do Estado. AQBo esta que, na discussAo 

que hoje se trava sobre o papel do Estado , esta sendo bas­

tante questionada a partir do processo da privatizaç§o leva­

do a efeito pelo governo federal . 
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CAPITtJLO PRIKI!IRO 

ASPECTOS GERAIS DO SETOR SIDKRI1RGICO 

I.l EVOLU~o DO MERCADO MUNDIAL 

A evoluçao da produ9&o siderUrgica mundiel e do consu­

mo de aQO nos Ultimoe vinte anoa ; além do deslocamento dos 

polca produtores t~m sido objeto de inUmeros eatudos efetiv~ 

dos por especialistas da érea. 

O consumo mundial de aço tem aldo mais afetado,em peso, 

que a maioria doe produtoe concorrentes. Os fatores aponta­

dos para isso sSo : melhorias na qualidade do aço e nos ren 

dimentos obtidos nas usinas ; deslocamento do aço por mate­

riale competidores mudanças no projeto dos produtos • onde 

o aoo é usado ; e mudanoae estruturais nos setores consumi­

dores. 
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O avan9o de out~os materiale tem-se feito sentir mais 

nos aetores de equipamento de transporte , embalagem e con­

tainers, e fabricaçao de m&quinaa . Ha fatores eepecificos 

que determinam a eacolha de um ou cutro material taia co-

mo : econOmicos ; técnicoe ; restri~5es comerciais ; moda 

goato peasoal ; etc. Oa dola primeiros s§o oe mais importan­

tes , embora aa restriçées comerciais talvez passem a ter u­

ma influ§ncia crescente . 

O fatar econ6mico pode aer subdividido em : preço ; eu~ 

to de transformaçao ; custo de manutençgo 

çao e valer residual da sucata . 

custo de disposi 

O fatar técnico pode eer entendido em termos das propri 

edades do material : densidade ; limitea da elasticidade ; 

limite da reeist~ncia ( à traçao e à comprees!o ) ; mòdulo 

de elaeticidade ; condutividade térmica ; resisténcia ao im­

pacto ; resisténcia à fadiga ; reaisténcia à corros8o ; etc. 

Estas caracteristicas técnicas tem reflexos nos custos de fA 

bricaç&o ou de transformaç!o • como ; usinagem ; estampagem; 

dobramento ; corte ; soldagem ; revestimentos ; pintura ; e~ 

tre outros. 

Os preçoe do aQo aumentaram bastante até 1974, o que f~ 

cilitou a penetraçao de materiale concorrentes . A partir de 

1974 outros materiale tiveram elevaçOes de preço acima das 

ocorridas com o aço Assim, os avanços recentes dos outros 

materiale devem ter sido caueados mais por razBes de cuetos 

de transformaç§o , manutenç8o e de operaç&o e também, por f~ 

tores ligados à evoluçao técnica dessee outros materiais;que 
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por razoee de preço. Neste periodo ,e ap6s o primeiro choque 

do petr6leo, houve no setor de equipamentos de transporte u­

rna tendéncia generalizada de se buscar economia de combusti­

ve! , sendo que uma das formas 6bvias de se obter isso fai 

através da reduç!o do tamanho e do peso dos veiculos Como 

se sabe , a indUstria automobilistica sempre foi uma da mai~ 

ree consumidoras de produtos siderUrgicos a nivel mundial; e 

ao ser buscada aquela reduçao , o aço leva deavantasem fran­

te a seus concorrentes mais diretos , o aluminio e o plàsti­

co que sao mais leves em termos de peso quando comparados 

ao aço. 

Entre 1980 e 1988, a produç~o mundial de aço bruto pae­

sou de 716,2 milhBee de toneladae para 780 milhBee de to~ 

ladas, resultando num crescimento global da ordem de 8,9 % 

em dez ance . Cabe lembrar que , apeear da evoluç§o registrA 

da na produç§o de aQo, ela n~o retrata adequadamente a reali 

dade desta atividade ~ até por que as oscila90es ocorridas 

no periodo citado sào bastante significativae , nao projetan 

do nenhuma tendéncia positiva consistente. E preciso levar 

var em conta que o ramo siderUrgico esté intimamente ligado 

à performance econOmica mundial e de cada paia ~ envolve al­

ta tecnologia • exige elevados investimentos , além de deman 

dar longo periodo para que se ooorra aumento na capacidade 

de produçào . 

O Quadro !.1 a seguir apresenta a evoluçao da produçao 

mundial de aço bruto ,com base em levantamento de 34 pa1ses~ 

durante a década de 80. 
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o 
o QUADRO L1 - PRODUCAO ftUNDII\l DE ACD BRUTO l eo oilhoes de toneladas 

o 
o 
o 
o 
c:J• ------------------ -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------

' o PAISES 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 198B 
c'ì• ------------------ -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------

;- URSS 147,9 148,5 147,2 152,5 154,2 154,5 160,7 161,4 164,0 
0JAPRO 111,4 101,7 119,5 97,2 105,6 105,3 78,3 78,5 105,7 
(ì,EUA 101,5 109,b 67,6 76,8 83,9 80,1 74,0 81 ,o 90,8 

' CHINA 37,1 35,6 37 ,l 40,0 43.,4 46,7 51,7 S5,3 59,0 
(J1 ALEMANHA OCIDENTAL 43,8 41,6 35,7 35,7 39,4 40,5 37 ,l 36,3 41 ,o 
O ITALIA 26,5 24,3 24,0 21,8 24,1 23,9 22,9 22,8 23,7 

' BRASIL 15,3 13,2 13,0 14,7 18,4 20,5 21,1 22,1 24,7 
Q' FRANCA 23,2 21,3 18,4 17,6 19,0 18,8 17,9 17,7 19,0 

O REINO UNIDO 11,3 15,6 13,7 15,0 15,1 15,7 14,7 17,2 19,0 
' POLONIA 19,5 15,7 14,8 16,2 16,~ 16,1 17,1 17 ,o 17,0 

q CORE! A DD SUL B,6 10,8 11,8 11,7 13,0 13,5 14,6 16,8 19,1 
Q TCHECOSLOVAOUIA 14,9 15,3 15,0 15,0 14,8 15,0 15,1 15,4 15,4 
()ROKENJA 13,2 13,0 13,1 12,6 14,4 13,3 14,3 15,0 15,0 

Q CANADA 15,9 14,8 11,9 12,8 14,7 14,6 14,1 14,7 15,2 
'INDIA 9,~ 10,3 11,0 10,2 10,5 11,5 12,2 12,6 14,2 

OESPANHA 12,6 12,9 13,1 13,0 13,5 14,2 12,0 11,9 11,7 
' BELSICA 12,4 12,4 10,0 10,2 11,3 10,7 7,7 7 ,a 11,2 

Q COREIA 00 IlOR TE 5,8 5,5 5,8 6,1 6,5 8,4 9,2 9,5 6,8 
c:J AFRICA 00 SUL 9,1 7 ,O 8,2 7,0 7,7 8,5 a, 9 a,a 8,8 
6 ALEIIANHA [JRIENTAL 7,3 

7 ·' 
7,2 7,2 7,6 7' 9 a, 8,2 8,3 

;- MfX!C[J 7,1 7,6 7,1 6,7 7,5 7,3 7,2 7,4 7 ,a 
C• TURiUIA 2,5 2,4 2,8 3,8 4,3 5,0 5,9 6,9 8,0 
(Ì AUSTRALIA 7,6 7,6 6,4 ~.6 6,3 6,6 6,7 6,1 6,3 
" FORti[JSA 3,4 3,2 4,2 5,0 5,0 5,1 5,5 5,6 8,3 

( 1 PAISES BA!lOS 5,3 5,5 4,4 4,4 4,5 5,7 5,5 5,3 5,5 
(lSUECIA 4,2 3,8 3,9 4,2 4,7 4,8 4,7 4,6 4,8 

C) JUGOSLAVIA 3,6 4,0 3,8 4,1 4,2 4,5 4,5 4,3 4,5 
, AUSTRIA 4,6 4,7 4,3 4,4 4,9 4,7 4,3 4,2 4,6 

(]i ARGENTINA 2,7 2,6 2,7 2,7 2,6 2, 7 3,2 1,6 3,6 

e)HUN6RIA 3,8 3,6 3, 7 !,6 3,8 3,6 3, 7 3,6 3, 5 
1 VENEZUELA 1,1 2,0 2,2 2,3 2,7 3,0 3,4 1,7 3,6 

OLU!EHBURSO 4,6 3,8 3,5 3,3 4,0 3,9 3, 7 3,3 3,7 

C)BULSARIA 2,6 2,5 2,6 2,8 2,8 2,9 2,9 3,0 3,0 
FINLANDIA 2,5 2,4 2,4 2,4 2,6 2,5 2,6 2, 7 2,8 

Ooums PAISES 12,8 12,4 12,3 14,0 15,0 1&,9 17,9 18,5 20,4 
o------------------ -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- -------- --------

1 TDTAL 711>,2 707,7 1>44,8 663,3 709 l 9 719,1 715,4 734,7 780,0 

o------------------ -------- -------- -------- -------- -------- -------- ------- -------- --------
' o 

(l 

o 
o 
o 
o 
c:J 



E possivel constatar com base no Quadro I que em 10 a-

nos, a distribuiç!o da produç~o mundial de aço bruto sofreu 

alsumas alteraçOes . No que diz respeito ao papel do Brasil, 

percebe-se que ele sempre ocupou lugar de destaque na produ­

ç§o global. Aparece em 1980 como décimo maior produtor munQi 

al,e perde posiç5es nos dole anos seguintes .Reage em 1983, 

para a partir de entao , chegando a atingir o sexto lugar em 

1988 

I.2 A PRODUCAO DE ACO BRUTO NA AMERICA LATINA 

A superioridade brasileira na produç!o de aço bruto é 

marcante quando camparada com os demais paisee latino-ameri­

canos e da América Central . 

Nota-se aqui também a presença de cutro fen6meno de 

abransencia mundial , qual seja ,a tendéncia geral de 

crescimento , com exce9!o dos anos de 1980 1981 e 1982 

que se conetituiram , eem sembra de dUvida noe ance de ma-

ia baixa produç§o tanto a nivel regional quanto a nivel mun­

dial. 

Relacionando a produoao de 1980 a 1988, verifica-se urna 

evoluçao da ordem de 47 % , aendo que oa 4 maioree produto­

ree da América Latina contribuiram , ao final do periodo, da 

eeguinte forma :Braeil 58 % ; México 18 %; Argentina 8,5% ; 

e Venezuela com 8,6 % 

O quadro !.2 a seguir mostra a evoluç§o da produçSo La 

tino-americana de aço bruto : 
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QUADRO I.2 - PRODUCAO DE ACO BRUTO NA AMERICA LATINA 
( em toneladae ) 

----------------------------- ----------- -----------
PAISES 1980 1981 

----------------------------- ----------- -----------
Argentina 2.725.100 2.577.000 
Brasi l 15.338.957 15.230.460 
Colombia 404.900 422.400 
Chi le 711.800 656.700 
Equador 16.100 26.200 
Mexico 7.062.100 7.617.700 
Peru 470.900 355.300 
Uruguai 16.700 13.300 
Venezuela 2.076.500 2.034.000 
Trindad e Tobago 
America Centra l 110.400 110.400 

TOTAL ....................... 28.928.257 27.045.660 
----------------------------- ----------- -----------
----------------------------- ----------- -----------

PAISES 1983 1984 
----------------------------- ----------- -----------
Argentina 2.926.700 2.614.100 
Brasi l 14.670.618 18.385.164 
Colombia 406.400 478.700 
Cb ile 611.000 684.600 
Equador 21.700 21.100 
Mexico 6.966.900 7.542.300 
Peru 208.30 331.000 
Uruguai 37.600 43.500 
Venezuela 2.320.300 2.700.000 
Trindad e Tobago 219.200 157.000 
America Centra! 45.200 103.400 

TOTAL ....................... 28.576.118 33.281.084 
----------------------------- ----------- -----------
----------------------------- ----------- -----------

PAISES 1986 1987 
----------------------------- ----------- -----------
Argentina 3.242.900 3.624.100 
Brasi l 21.239.825 22.227.502 
Colombia 602.300 704.800 
Chi! e 702.600 728.600 
Equador 16.400 25.800 
Mexico 7.186.500 7.378.300 
Peru 486.900 459.100 
Uruguai 30.600 31.100 
Venezuela 3.466.700 3.670.700 
Trindad e Tobago 332.600 361.100 
America Central 133.700 126.100 

TOTAL ....................... 37.441.425 39.357.402 

-----------
1982 

-----------
2.897.100 

12.996.417 
408.800 
489.800 
27.200 

7.053.300 
272.600 

19.600 
2.215.100 

42.500 

26.424.517 
-----------

-----------
1885 

-----------
2.940.600 

20.450.164 
530.400 
681.400 

19.700 
7.274.700 

410.700 
39.000 

3.035.900 
167.100 

78.000 

35.647.761 
-----------
-----------

1888 
-----------

3.621.600 
24.656.800 

717.800 
899.100 
23.400 

7.794.000 
485.700 

29.200 
3.655.600 

361.500 
116.600 

42.423.700 



Constata-se assim a liderança da produçao nacional du-

rante todos oe anos da década passada , chegando a responder 

inclusive por mais da metade da producào regional em algune 

anos como 1980 , 1983 1 1986 e demais . 

1.3 EVOLUCAO DA PRODUCAO DE ACO NO BRASIL 

Ao se observar a produçao de aço bruto no Brasil de 

1980 a 1988 , percebe-se que entre 1980 e 1982 a produçAo na 

cional esteve em declinio - acompanhando a jé citada queda ~ 

corrida a nfvel internacional .A partir de 1963 ocorre um 

movimento de recuperaç!o acentuada , se expressando em nive-

is cada vez mais elevados de produç~o nos anos eeguintes. Em 

termos de variaçao no periodo , o Braeil apresent.ou um salto 

de 61 % ! 

QUADRO !.3 

ANOS 

1970 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1965 
1986 
1967 
1988 

PRODUçAO DE ACO BRUTO NO BRASIL 

6 
PRODUCAO - 10 Toneladae 

5,4 
15,3 
15,0 
13,0 
14.7 
16,4 
20,4 
21,2 
22,2 
24,6 

Je a importaçào de produtos siderUrgicos tem apresenta-

do um decréscimo a nivel de tonelasem . Se em 1980 o Braeil 
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importou 664.768 toneladae , em 1988 eete numero chegou a 

112.000 t. ,pertanto uma variaç!o negativa de mais de 80% 

O setor de exportaçào de produtos siderUrgicos por sua 

vez tem apresentado uma boa performance em termos evoluti-

vos No tocante à quantidade saltamos de 1.515.212 tonela-

dae em 1980 para 10.895.800 toneladae em 1988 , pertanto. 

um acréscimo de 619 % em 9 anos . 

I.4 ANALISE COMPARATIVA DA SIDERURGIA NACIONAL 

Se se analiea ae chamadae vantagens "naturale" que tem 

deafrutado as empresas produtoras de aço no Braeil , a ava-

liaç~o pode n~o se tornar t!o negativa . Porém , se o aspec-

to a ser levado em conta for tanto as condiçOea de financia-

mento como a queet!o tecnol6gica a resposta ai sim n!o s~ 

ra das mais promissoraa . 

O espaço a ser ocupado pelo Brasil no nova cenàrio in-

ternacional pode ser melhor analisado através de quatro ele-

mentoe bésicos : cuetoa operacionais ; mercado ; tecnologia 

e financiamento . 

Quanto aos Custoe Operacionais a tabela a seguir permi 

te urna comparaoao da situaçgo brasileira frante a très impoc 

tantes paisea produtores : 

QUADRO 3. I - COMPARATIVO DE CUSTOS DO AçxJ 
(unidade : US$ l t.aool 

Itens de Custo EUA JAPAO ALEHANHA BRASI L 

Minério de Ferro 85 52 50 17 

Ferro 76 43 34 13 

Fundentea e Ligae 22 22 21 17 



Carvo68 59 60 73 67 

Mao-de-Obra 132 68 81 76 

DepreciaçB.o 30 31 18 44 

Miscell!nia 88 66 50 37 

Sub-total dos Custos 492 342 327 271 

Custos Financeiros 15 28 12 160 

TOTAL DOS CUSTOS 507 370 339 431 

A soma dos gastos com matériae-primas , energia e mAo­

-de-obra representam mais da metade dos custoe bAsicos , sen 

do que os custos financeiroe participam com o elevado percen 

tual de mais de 37 % do total de custos . E comparativamente 

a participa•!o mais elevada , refletindo a problemética que~ 

tao do financiamento , a ser tratada mais a frente . 

No sub-item M!o-de-Obra , oe gaetoe no Braeil s&o su­

periores aos do Jap!o , mas inferiores aos apreaentados pela 

Alemanha . Iato reflete 

srau de automaçao obtido 

entre outras coiaas , que o maior 

pelos japonesee possibilitam meno 

ree deepesas com salérios . O valer do Brasil , ligeiramente 

superior ao do Japao , reflete além de urna maior utilizaç&o 

de mao-de-obra uma menar remunera•ao relativa desta . 

Quanto aoa gaatoa de Energia , a vantagem brasileira é 

conaideravel. Como o governo manteve durante alguns anoa urna 

compreasao tarifAria • foi possivel reduzir os gastos a ela 

referentes . Este quadro vem aofrendo altera90ee , como se 

vé pela tentativa de recomposiç§o daa tarifas pUblicas em ge 
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ral • embora ainda neo comprometendo a melhor poeiçgo das 

empresas aiderUrgicaa situadas no Brasil . 

Duaa das mais importantes Matérias-primas 

Minério-de-Ferro e o Carv!o , s~o também obtidos 

que s~o o 

de forma 

bastante vantajoea O minério-de-ferro apreaenta boa quali-

dade e custos de produç!o imbativeis ; enquanto que o carv~o 

é passive! de ser importado , quando necessArio a preços 

competitivoe . Cabe esclarecer que no caso da ACESITA inclu­

sive suas florestas industriale ( fornecedoras de insumo 

para a produçao carbonifera ) , atinsiram niveis de produti­

produtividade semelhante aos verificadoa em paises de tradi­

ç&o na exploraç!o madereira ,como EsoandinAvia e Austràlia . 

Porém quando se fala das condiç5es de Mercado , o pano 

norama jé n!o é t~o favorével aesim . Um dos maiores consumi 

dores locais de aQo é a indUstria 

esta atravessa séria criee em 

sentir 

automobilistica e 

termos de produç§o 

sobre as vendas reflexo 

empreeae 

disto se faz 

eider~rgicas e m gera l o conjunto 

como 

' o 

das 

dos 

demais demandantes nacionais também tem enfrentado dificul­

dades quanto à capacidade de enfrentar a recess!o , situaç&o 

esta que deve perdurar no no curto prazo . A nivel de merce­

do internacional a situaç!o n&o é multo diferente . As novas 

acomodaç5es nos terrenos da politica e da economia eugerem 

um acirramento na disputa em vérios mercados , dificultando 

o acesso de pa1ses como o Brasil . Ieto sem falar na reces­

s&o internacional , que tem atinsindo importantes paises con 

sumidoree • como é o caso doe EUA e alguns paises da Europa. 
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No campo da Tecnologia , algumas empresas apresentam 

relativo avanço quando comparadae com outrae empresaa de ni­

vel internacional . Porém , a rapidez com que tem se procea­

sado tal avanço noa paiaee mais deaenvolvidos em éreas co­

mo a micro-eletr6nica , quimica fina , biotecnologia , etc • 

ampliadara o fosso que separa o conjunto da indUstria 

local do que hA de mais moderno noe outros paises 

tornando cada vez mais dificil a aupera~ao deste obstAculo 

O pronunciamento mais recente do governo brasileiro sQ 

bre tal assunto foi feito durante o Seminario Interno premo­

vide pelo pr6prio presidente da RepUblica com toda sua equi­

pe . Segundo palavrae do Secretario de Minas e Meta­

lurgia Lula André Rico Vicente , o atraso tecnol6gico do 

Bra.sil é brutal " , sendo neceeeS.rios investimentos da or­

dem de U$ 2 bilhOes nos pr6ximos 4 anos para superA-lo Em 

matéria publicada pelo jornal O Eetado de S~o Paulo de 17/05 

de 1892 ainda é posaivel ler : " que este ano as empreaas 

ao contrArio do ano passado , ter~o a rentabilidade reduzida 

pela retraçao doe mercadoa externo e interno . Rico Vicente 

afirmou ainda que a siderurgia brasileira teré muitas difi­

culdades no mercado externo . No mercado americano , o fim 

do acordo de restriçao voluntS.ria , que estabelecia cotas de 

exportaçOes anuais para os Eatados Unidos , representarà um 

duro golpe para as exportaç3es nacionais . A incerteza em r~ 

laç~o aos resultados do acordo que estA sendo discutido na 

Rodada do Uruguai do GATT é outro complicador nease quadro • 

segundo ele . " 
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I.5 CARACTERIZAç~o DA PRODUçgO NACIONAL 

O quadro a seguir oferece um panorama clara de como a 

a produçao nacional de aço bruto se distribui entre as dive~ 

sas empresas do setor. E possivel perceber que aa empresas 

de maior produçao mantiveram uma presença constante de dest~ 

que durante o Periodo observado . S6o elas : COSIPA ; USIMI-

NAS ; CSN ; BELGO-MINEIRA ; MANNESMANN ; COSIGUA ; com a AC~ 

SITA sempre ocupando uma posiç8o entre as dez maiores do ra-

EMPPE5A5 

ACOMINAS 
CSN 

COSlPA 
C5T 

USIMINAS 

ACESITA 

mo. 

ALI P ERTI 
BARRA MANSA 

BELGO-MINEIRA 
CIMETAL 

COSI M 
LAFERSA 

MNNESMANN 
PAINS 

PIRATINI 
USIBA 

AGONORTE 
ANHANGUERA 

ACOS IPANEMA 
CBA 

CEARENSE 
COBRASMA 

COF,WI 
COHESA 
COPALA 

COSIGUA 
COSINOR 

QEDINI 
ELETROMETAL 

GUAIR A 
ITf1UNENSE 
MAFERSA 

MENIJES JUNIOR 
RIOGRANDENSE 

VI BASA 
'<lLLARES 

ZA>.tNl 
01Jtrol.. 

-----·--------------
TOTAL 

QUADRO I. 4 - PRODUç!tO DE ACO BRUTO POR KMPRKSA 
( em milhares de toneladas ) 

1983 

2,864 
2,919 

56 
2,690 

590 

268 
212 
813 
145 
9! 
31 

467 

109 
242 
183 
265 

86 
34 
21 
23 

148 
34 
l 

658 
!! 

244 
24 

178 
105 
34 

220 
205 
56 
i8 

394 

1984 

2,46e 
2,811 
2,299 
3, i63 

131 

313 
2!8 
842 
180 

41 
31 

75i 
286 
Ili 
270 
i97 
345 

98 
31 
49 
48 

168 
31 

" 782 
43 

288 
32 

235 
114 
56 
ili 
240 
325 

76 
21 

432 

1985 

3,414 
2,64\l 
3,i93 
3,328 

701 

309 
201 
855 
215 

39 
736 
315 
177 
286 
185 
329 

92 
38 
54 
59 

192 
36 
9 

811 
59 

303 
38 

2B0 
114 
62 

"' 256 
349 
84 
19 

297 

1986 

636 
3,636 
2,322 
3,404 
3,073 

730 

274 
233 
B05 
20! 

38 
842 
346 
193 
316 
217 
341 
100 
40 
68 
61 

i8i 
42 
12 

906 
62 

313 
39 

260 
118 
60 

413 
269 
380 

B2 
i6 

212 

1987 

i,B44 
3,984 
2,261 
3,457 
2,874 

689 

253 
25.\ 
851 
194 

40 
698 
322 
193 
218 
202 
301 

93 
40 
62 
43 

261 
39 
12 

1,033 
61 

305 
39 

304 
121 
60 

377 
253 
383 

79 
12 

1988 

2,121 
3,925 
2,894 
3,24i 
4,!20 

768 

282 
355 
915 
12 

42 
157 
378 
200 
229 
220 
302 
Ili 
34 
70 
40 

"' 42 
12 

1,104 
li 

330 
37 

333 
121 
53 

502 
210 
389 

74 
9 

114,671 ;'18,386 120,455 :21,233 ,'22,228 ,'24,656 
1 ------ : ------ : -·-----
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Nota-se no quadro anterior a presença marcante do setor 

estatal no conjunto da produçgo siderUrgica . Presença esta 

que se manifestou desde a origem da indUstria siderUrgica no 

paia , e se reforçou ao longa dos ance para s6 agora , du­

rante o governo Collor de Melo ser colocada em questao 

As raz5es para a expressiva inserçgo do eetor eetatal 

neste segmento industria! apontam em primeiro lugar para a 

insuficiéncia do capita! privado nacional em arear com os 

elevados volumes de invers6es exigidos por este tipo de em­

preendimento . Neste particular , o caso da ACESITA é es­

clarecedor, jé. que nos mostra como se processou a sua "esta­

tatiza<;1lo" . 

A anélise deste caso e o estudo do desempenho econ5mico 

financeiro da empreaa aera objeto de eetudo do capitulo se -

gundo . 
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CAPITULO SliGUNOO 

o CASO ACESI TA 

A ACESITA e uma importante empresa do setor siderUrgico 

nacional . Sua hiet6ria apreeenta elementoe suficientes para 

que se possa discutir com maior clareza a quest§o das alter­

nativas de superaç!o das dificuldades apresentadas pelo se­

tar siderUrgico . 

Para estudar o caso Acesita apresentaremos em primeiro 

lugar um breve hist6rico da empreaa . Em aegundo lugar sera 

analisado o desempenho eoonòmico-financeiro da empresa duran 

te a década de BO . 

II.l HISTORIA DA ACESITA 

A ACESITA ( Companhia AçoB EBpeciaie de Itabira ) , 6~ 

ge em 1944 com o propOsito inicial de produzir anualmente 

60.000 toneladas de aços especiais . Logo no seu surgimento 
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manifestam-se difiouldades quanto à forma de financiar a im­

plataçao da empresa. 

A idéia inicial era de que se trataria de urna iniciati­

va de cunho privado , com um custo inicial de instalaçao da 

uaina orçado em Cr$ 160.000.000,00 ( valoree da época ). Ee­

tabeleceu-se que Cr$ 64 milbdee viriam dos acionistas e Cr$ 

96 milh5es seriam obtidos no mercado financeiro ( particular 

mente através da Agéncia Especial de Financiamento do Banco 

do Braeil ).0 Banco do Braeil segundo Ventura (1979) era a : 

" Unica organizaçElo existente capaz de arear com financiamen 

to desse montante .... Os acionistas, sentindo o rieco do 

empreendimento ~ de longa maturaçao ~ começaram em grande 

parte • a recusar seu concurso na realizaçao de suas obriga­

çOes de subscritores . De 1945 a 1949 , o pagamento das obri 

gaçBes dos acionistas atingira com multo custo , o total 

de 42 milhBea de cruzeiroe , aem grandes esperanoas quanto à 

realizaçao do saldo de 22 milh5es . Graças a aumentos do fi­

nanciamento é que a Companhia proaaeguiu naa obras e naa ins 

talaq5ea dos equipamentos , maa em marcha lenta , ou melhor, 

na medida em que os recuraoa iam sendo obtidos. "(pg.66/68). 

Começava a manifestar-se a debilidade financeira do se­

tar privado nacional quanto à participa~go em iniciativas de 

grande porte . O agravamento da crise financeira a partir de 

1949/50 colocou em rieco o projeto de implantaç§o da ACESITA 

levando inclusive o presidente Dutra a interceder junto ao 

Banco do Braeil exigindo uma aoluçgo imediata para o caso. 

Decidiu-se que o Banco do Brasil se tornaria acioniata 
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majoritario da empreaa, auplementando o oapital de 64 milho­

es e subscrevendo mais 136 milhBes , na expectativa de que 

os demais acionistas bancassem os 22 milhOes faltantes .Como 

iato n§o ocorreu , o Banco se viu obrigado a assumir estas 

fraçOes n&o pagae . 

Durante o governo Vargas a ACESITA ainda n§o estava op~ 

rando de forma regular , mas apresentava dificuldades para 

manter seu Capital de Giro .Entre vender a empresa ou conti-

nuar os investimentos optou-se pela segunda opç!o , imple-

mentando-se um plano de expans&o da usina e de enobrecimento 

da sua linha de produtos . Foi ent&o em setembro de 1951 .. que 

a Companhia iniciou sua produç~o de aço e , a partir de nove 

aperte financeiro do Banco do Brasil em 1952 , a empresa en­

trava em ritmo normal de produ9g0 . 

Este breve hist6rico da ACESITA coloca em evidéncia o 

caré.ter involunté.rio de sua "eetatizaç.§.o". Como afirma Reis 

de Queiroz ( 1987) : " Pode-se mesmo a.firma.r que o Banco 

{ do Brasil ) nunca deeistiu da idéia de se livrar do empre­

endimento • apenas postergando sua aç!o pela fa.lta de inte­

resse do setor privado por assumir seu contrale acioné.rio ou 

pelas consequéncias de se deaativar um projeto conaiderado , 

inclusive , como aendo de ~segurança nacional ~ ... 0 proces­

so reflete muito mais as contradiç3es de um projeto governa-

menta l 

nitido 

cujo conte~do industrializante era cada 

e um setor privado estruturalmente débil e 

vez mais 

de arear com os investimentos correspondentes 

espaço para o capita! estatal e estrangeiro . 

o que 

incapaz 

abria 
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II.2 ANAL1SE ECONOM1CO-F1NANCE1RO DA ACES1TA 

11.2.1 METODOLOG1A E FONTE DE DADOS 

As fontes de dados para anéliee foram os balançoa da 

ACESITA de 1980 a 1989 , que podem eer observados no Anexo 

Estatistlco . 

Foram utilizados para o exame do desempenho da ACES1TA 

os seguintes indicadores econOmico - financeiroe; abaixo 

relacionados : 

1) 1ND1CADORES DE ESTRUTURA PATR1MON1AL 

a) 1ndicador 1 Grau de Endividamento 

Passivo Circulante + 
Grau de Endividamento = Exigivel de Lonao Prazo 

Patrimonio Liquido 

b) 1ndicador 2 

Cap. Terceiros/ 

Participaçào de Capital de 
Terceiros sobre o Capital 

Total 

Capital Total = --~~P~a~s~s~iv~o~T~o~t~a61L-----
Passivo Total + 

c) Indicador 3 

Patrimonio Liquido 

Participaç~o da Divida de Curto 
Prazo no Endividamento 

Global 

Divida de CUrto Prazo 
/Endlvidllmento 

Global = Passivo Circulante 
Passivo Total 
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2) INDICADORES DE LIQUIDEZ 

a) Indicador l Liquidez Corrente 

Liquidez Corrente = ___Ativo Circulante 
Passivo Circulante 

b) Indicador 2 Liquidez Seca 

Liquidez Seca = ~tivo Circulante - Eatogues 
Passivo Circulante 

c) Indicador 3 Liquidez !mediata 

Liquidez !mediata = Disponivel 
Passivo Circulante 

3) INDICADORES DE RENTABILIDADE 

a) Indicador l Margem Liquida 

Mdrgem LiquidB = Lucro Liquido 

b) Indicador 2 

Receita Operacional Liquida 

Grau de Retorno sobre o 
Patrimonio Liquido 
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Retorno Bobre o 
Patrimonio 
Liquido : Lucro Liquido 

Patrimonio Liquido 

4) GRAU DE ALAVANCAGEM FINANCEIRA 

a) Indicador l Grau de Alavancagem Financeira 

Grau de Alavancagem 
Financeira = 

5) INDICADOR DE ROTAcAO 

Lucro antea de Juros 
e lmpoetos 

Lucro antea do !.Renda 

a) Indicador l Coeficiente de Rotaç&o 

Coeficiente de Rotac6o = Receita Op. Liquida 
Ativo Ciro. Oper. + 
Realiz. L.P. Oper. 

Para estabelecer eetas relaç3es , foi necessArio corri-

gir dos efeitos inflacionArioe os dados da empresa, apresen 

tados originalmente em valores correntes. O ano de 1989 foi 

escolhido como base de ajuatamento , sendo eacolhida como 

unidade-padrao de càlculo dos valores o Cruzado em milhares. 

A manutenç§o do milhar foi feita para que muitos dados n&o 

fossem desprezados na anélise. 
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O deflator utilizado foi o Indice Geral de Pre9os - Dis 

ponib111dade Interna ( IGP- DI ), porsero indice mais ad& 

quado para proceder à atualizaç!o doa valorea patrimoniais 

correntes de empresas do tipo da ACESITA. Ano a ano , os ntl-

meros utilizados foram estes : 

ANOS VARIACIIO ANUAL IGP-DI INDICE CORRKCIIO 

1980 0,532 239.851,17 
1981 95,11% 1,048 122.929,50 
1982 99,81% 2,074 61.524,02 
1983 210,95% 6,449 19.786,14 
1984 223,77% 20,880 6.111,15 
1985 235,11% 69,970 l. 823,65 
1986 65,04% 115,480 1.104,96 
1967 415,83% 595,680 214,21 
1988 1.037' 60% 6.776,456 19,00 
1989 l. 782.90% 127.593,890 1,00 

Procedeu-ee ainda h4 urna correç§o adicional do Ativo 

Imobilizado levando-se em conta também , além do IGP-DI , a 

varia9&o das Obrigaç5es do Teeouro Nacional ( OTNs ), de a-

corda com os seguintes percentuale 

ANOS 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 

VALOR DA OTN DE DJl2l!IIBRO 
( em CZ$ ) 

0,71 
1,38 
2,73 
7,01 

22,11 
70,61 

119,49 
522,99 

4.790,88 
88.573,79 

VARIACIIO ANUAL 

95,57% 
97,76% 

156,58% 
215,28% 
219,37% 

69,22% 
337,69% 
816,06% 

l. 748, BO% 
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II.2.2 ANALISE DO PERIODO 1980-1989 

II.l)INDICADORES DE ESTRUTURA PATRIMONIAL 

ANOS : Grau Endiv. : Cap.Ter/Tot : Div.CP/Tot 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1988 
1987 
1988 
1989 

3,90 
-120,71 
- 14,04 

1,65 
0,99 
0,93 
0,78 
0,92 
0,80 
0,63 

l) Grau de Endividamento 

0,80 
1,01 
1,08 
0,62 
0,50 
0,48 
0,44 
0,48 
0,44 
0,39 

0,55 
0,51 
0,46 
0,19 
0,17 
0,28 
0,45 
0,39 
0,46 
0,63 

O grau de endividamento apresentado pela empresa du-

rante a década de 80 registra uma tendencia geral de bona 

resultados . Iniciando a década com o elevado indice de 

3,90,exibia um quadro de razoével sravidade. Situaç§o est a 

que se asrava consideravelmente em 1982 ( -120,71 ) Sem 

dUvida , o pior desempenho de todos oe anoa em anAlise. Tal 

desempenho se verificou em parte pela reavaliac!o do Ativo 

Imobilizado, tranaformando o j6 baixo valor do Patrimònio 

Liquido em um valor negativo durante este ano e o ano 

seguinte, obrigando inclusive a empresa a proceder uma nova 

reavaliaç§o de todo Ativo em 1983. 

A partir de 1982 hé uma reversgo de tendSncia com 

uma recuperaçgo da sua capacidade de endividamento 

Tal reaç&o positiva é rompida brevemente em 1987 
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(0,92) , voltando a melhorar no ano seguinte, para fechar a 

decada com o melhor reeultado (0,63). 

2) ParticipaçSo de Capital de Terceiros 

sobre os Recursos Totale 

Obeerva-se aqui também um deeempenho semelhante ao re­

velado pelo critério anterior. Um grau elevarlo de dependén-

eia de recursoe de terceiros para 

ja se apresenta em 1980 (7,8). Os 

financiar suas atividadea 

dois anos seguintes po-

tencializam em muito eate resultado negativo, deixando 

evidente o eetado de insolvéncia da empreea . Em 1983 o de­

sempenho eofre uma melhora . HA quedas anuais no indicador 

até 1987 , chegando a apresentar em 1989 o melhor resul­

tado (0,39). 

CAPITAL DE TERCEIROS l CAPITAL TOTAL 

1.1 .,-----;:;;::;:::;;----------------, 

1 

••• 
•.• +,.-,.., 
0.7 

0.6 

••• 

••• 
••• 

••• 
0.1 

23 



3) Participa9!o da Divida de Curto Prazo 

no Endividamento Global 

A situaç~o de elevado grau de endividamento é agravada 

pelo fato de boa parte dela estar concentrada no curto pra­

zo~ como se pode ver por este indicador . Iato ocorreu em 

especial durante os anos iniciais e finale do periodo em 

exame. 

Abre-ee a década no patamar de 0,55 , passando-se para 

0,51 em 1981. Esta queda no percentua1 de participaçao da 

divida de curto prazo sera mantida até 1984, ano de melhor 

resultado neste sentido (0,18 ). Os resu1tados positivos aao 

interrompidos a partir de 1985, quando voltam a se elevar , 

exceto durante 1987 , para apresentar em 1989 o pior resul­

tado da aérie (0,63). 

A piora na composio&o doa prazos da divida , em es­

pecial nos Ultimos anos, reflete a aceleraç&o daa taxaa de 

inflacao - debilitando as fontee de crédito de longa prazo , 

além de encarecer o crédito de curto prazo. Tais sintomas 

sao verificados tanto no mercado de crédito interno como no 

mercado de crédito externo. 

Desta forma. quanto ao endividamento de urna maneira se­

ral, verificou-ae urna progressiva melhora~ ainda que neo se 

tenha atinsindo um arau plenamente satiefat6rio durante os 

Ultimoa anos. As reavaliaç8ee de Ativo ocorridas principal­

mente a partir de 1983 , justificam em boa parte o movimen­

to observado, aliado ao fato de o Banco do Brasil ter '"inje-
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tado substancias somas de recursos. Melhora esta que se dà 

concomitante à eleva~go da divida de curto prazo, nae quais 

se destacaram as Despesas Financeiras internas e externas. 

II.2)INDICADORES DE LIQUIDEZ 

ANOS i Liqu. Corr. l Liq. Seca i Liq. Imed. 

1980 0,35 0,16 0.03 
1981 0,33 0,14 0.03 
1982 0,35 0,19 0,05 
1983 1,22 0,75 0,30 
1984 1,71 1,11 0,12 

:; --~ ,,, 
·---· 

t.~d) 
1985 0,89 0.51 0,04 
1986 0,57 0,32 0,04 
1987 0,49 0,19 0,01 
1988 0,42 0,16 0,00 
1989 0,53 0,34 0,02 

l)Liquidez Corrente 

O indice de Liquidez Corrente apresenta durante os très 

primeiros anos da década uma tendencia à certa estabilidade, 

em patamares nào muito elevados .Esta eituacao se altera ra-

pidamente noe anos de 1983 e 1984, que registraram os melho-

ree quocientes de todo o periodo (1983=1,22 e 1984=1,71) 

Os anos posteriores v§o amargar quedas recorrentee, de-

vide tanto a acréscimo no nivel geral de preços ( inviabili-

zando a manutenç!o de elevadoe valores em caixa ) ;quanto à 

elevaçào das dividas de curto prazo ( como visto acima ). 

Tais fatores v&o interferir principalmente nos anos de 

1987 e 1988 para chegar a apresentar em 1989 urna timida 

recuperaçao encerrando de forma ainda sofrivel os exerc1-
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2)Liquidez Seca 

O indice de Liquidez Seca ao eliminar oe Eetoques en-

quanto fonte de incertezaa, fornece um parecer mais rigoroso 

quanto ao verdadeiro eetado de liquidez da empreea. E aqui , 

tanto quanto no indice anterior, o comportamento tendencial 

é o mesmo : urna relativa eetabilidade no inicio doe oitenta; 

com a acentuada recupera9do do bienio 83/84 ( vale destacar 

o indice de 1984, que permitia à empreea saldar todos os dé-

bitoe decurto prazo sem maiores dificuldadee );eucedida pe-

la baixo estado de liquidez durante os quatro ance seguintes 

e pela breve recuperaç&o final ( 0,34 ). 
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3)Liquidez !mediata 

Este indicador apesar de nao ser o mais adequado para 

avallar a liquidez de urna empresa em periodoe de altas taxae 

de inflaç&o • além de ngo captar corretamente os diferen-

ciaie de prazos de pagamento no curto prazo, serve para re­

forQar a analise nos periodos de baixa inflao§o ( como os do 

Inicio da década de 80 ), sendo por isso aqui inclu1do. 

Estas observaçOes sao ratificadas pelos pr6prios indi­

cee, como se pode notar : de 1980 a 1982 ( anos de inflaç!o 

reduzida ), a estabilidade apresentada pelos dois indioado­

res anteriores reaparece • inclusive o "salto" de 

liquidez de 1983. Ja em 1984 a eitua~ao ee altera, quando o 

Disponivel reduz sua relativa participao§o em mais de 50%. 

Como os dois indicadores de Liquidez acima analieadoe vao 

em aentido contrArio , é poesivel perceber que o aumento 

geral de liquidez se deu atravée do creecimento de outroe 

itene do Ativo Circulante ( em especial atravée das Contas 

a Receber , como se pode ver através do Anexo Estatietico ). 

A queda na Liquidez !mediata iniciada em 1983 conti­

nua até 1988 - quando o Dieponivel quaee se anula perante as 

dividaa do Circulante, Para eofrer leve recuperaç!o durante 

o exercicio de fina! de década. 

Foi possivel verificar que quanto à liquidez de uma mo­

do geral, a performance da empresa foi bastante sofrivel, se 

salvando apenas os anos de 1983 e 1984. Vale dizer que fo-
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ram anos que se beneficiaram diretamente do efeito da varia-

ç!o cambial ocorrida no periodo, afetando diretamente o mon-

tante de empréstimos em moeda estrangeira venciveia a médio 

e longa prazo JA que , apesar de representarem urna 

contrapartida mais volumoea em moeda nacional, sua renovaç~o 

implicava num alongamento de parcelas eignificativas do 

Exigivel Total , reduzindo-se proporcionalmente o peso do 

Passivo Circulante e desta forma • afetando oe resultados de 

liquidez. 

II.3)INDICADORES DE RENTABILIDADE 

ANO Harg. Liq. : Ret. P.L. 

1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 

- 0,14 
- 0,41 
- 0,79 

0,41 
- 0,36 
- 0,42 

0,03 
- 0,60 
- 0,29 

0,03 

1)Margem Liquida 

o, 17 
0,61 

-309,62 
0,15 
0,16 
0,21 
0,02 
0,39 
0,24 
0,02 

O somatério de vérios resultados negativos v!o se con-

substanciar de forma plena nos indicadores de rentabilida-

de . Com excessao doe anos de 1983 , 1986 e 1989 ( Ver Anexo 

Estatistico) ; todos os demais registraram prejuizos opera-

cionais. 

Quanto ao critério da Margem Liquida, a década começa com 

um resultado negativo de - 0,14 . Este nUmero vai se elevar 
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rapimente noa dola anos seguintea , chegando ao péseimo 

resultado de 1984 (-0,79).0 ano 1983 aparece com um resulta-

do surpreendente,quebrando a queda em curso. Mae este fato 

é efèmero, nao se mantendo no biènio seguinte Novamente 

surge infima recuperao§o no ano do Plano Cruzado para lago 

a seguir surgir o segundo pior registro no decènio . A 

melhora de 1988 prossegue até 1989 , que é quando eurge o 

terceiro resultado n~o negativo ( 0,02 ). 

MARGEM LIQUIDA 

••• 
••• 
••• 
••• 

-<1.1 

....,_. 
-<1.3 

-<1 .• 

....,_. 
-<1.6 

...., .. 
1980 1981 198iiZ 1983 1986 1985 11a86 198?' . ... . ... 

2)Grau de Re torno so bt~ ,.,o Patrim6nio 

Liquido 

O mesmo comportamento errAtico do quociente anterior é 

novamente manifestado aqui : queda acentuada até 1982 ;brus-
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ca recupera~ao no ano seguinte; movimentoe contradit6rioa em 

1984 e 1985 ; segundo resultado positivo em 1986 ; instabi-

dade no bi~nio aeguinte ; e finalmente a reoupera~ao de 1989 

se dando na marca dos 0,02. 

Vale salientar que os resultados negativos observados 

de 1980 a 1982 refletem a retraq~o no mercado interno. cuja 

queda no item Receitas Operacionais confirmam um fenOmeno 

que atingiu todo o setor siderUrgico nacional. O impacto de 

elevado grau de endividamento , a ocorréncia permanente de 

altas taxas inflacionérias ,além da politica de juros eleva-

dos durante boa parte do periodo, v!o contribuir para escla-

recer também esta sucess&o de resultados desfavoràveis. 

Os ance que apresentaram resultados positivos podem ser 

explicados entre outras coisas, pelos seguintes motivos 

a variaçao cambial auxilia o resultado de 1983 ; j& 1986 

quantifica a reaçSo do mercado interno à época do Cruzado 

e 1989 reflete o esforço da empresa quanto a sua melhor saU-

de financeira - reduzindo-se gastos e procurando um melhor 

desempenho externo. 

' 
~ UNICAMP ~ 
'/ r:l~ 
~ro DE 't.co~ 

II.4)Grau de Alavancagem Financeira 

ANOS i 80 1 81 1 82 : 83 1 84 l 85 1 86 1 87 1 88 1 89 
-----r----:----:----1----:----:----:----:----:----:----
IND. 1-3,5[-0,6[-0,2[ 4,1[-0,11 0,31 6,21 0,4[-0,311.1 



Ao avallar o desempenho da firma quanto ao sucesso 

de urna possivel captaoao de recursos de terceiros no sentido 

de maximizar aeus ganhos, os 1ndices apresentados desestimu-

lariam qualquer iniciativa nesta Area no 1nicio do periodo 

em questao. SO a partir de 1983 é que a situaç§o se torna 

mais favoravel ( 4,126 ), se estabilizando ap6s 1984 e atin­

gindo sua melhor cifra em 1986 ( 6,191 ) - nao por coinci­

ctencia o ano do Cruzado , de juroe baixoa e crédito fAcil. 

O grau de Alavancagem Financeira apresenta a seguir urna 

queda , mantida até 1988 ; e em 1989 é atingida a cifra de 

1,127. Nota-se assim, que de maneira geral, as condiqOes de 

financiamento n!o se mostravam propicias a maiores ousadi­

as por parte da firma. 

• 
5 

• 
3 

2 

1 

GRAU DE ALAVANCAGEM FINANCEIRA 

·~'Tf-=~===--=:zU:L:Li~~ 
-1 

-· 
-3 

_,J_,_--,----.---.----.---,----.----.---.---~ 
1980 1981 t98iZ 198a 1911', HJB5 1986 1987 1 988 1989 ..... 
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II.5)COEFICIENTE DE ROTAçAo 

ANOS l BO : 81 l 82 l 83 l 84 l 85 l 86 l 87 l 88 : 89 
-----l----:----:----1----:----:----:----:----:----:----
IND~ 12,7 11,7 11,6 11,5 :2,1 12,7 12,8 12,9 13,6 14,1 

Através deste indicador verifica-se que a capacidade 

de renovaç8o do seu Ativo Circulante e de Longa Prazo a-

presentou nos anoe observados dola momentoe distintos: se na 

primeira metade da década a tend~ncia geral foi de certa 

estabilidade ( algo em torno de 2,70 aproximadamente noe 

indices de penta ) ,com valores mais baixos entre 1981 e 

1984 ;o mesmo n§o ocorre na metade seguinte,onde a elevaçao 

na magnitude do indicador é marcante e acentuada . Esta 

tendencia ascendente vai permitir que se chegue à marca de 

4,11 em 1989. 

COEFICIENTE DE ROTACAO 
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CONCWSA0 

Como se pode verificar atravea da anélise dos diversos 

indicadores, o resultado global da empresa n§o foi doe melho 

ree - especialmente os relacionados à rentabilidade . Se nào 

fosse o " auxilio " permanente do Banco do Brasi! enquanto 

acionista majoritério , as dificuldades da empresa seriam de 

dificil superaçgo . A aç&o do Eetado também auxiliou de for­

ma indireta , através do estimulo à busca do mercado externo 

como alvo prioritério para o escoamento da produç&o .Campa -

rativamente à evoluçao da rentabilidade a situaçao patrimoni 

al parece mais razoével . 

Cabe dizer que os resultados negativos ngo foram privi 

légio exclusivo da ACESITA. Ao contrArio, atìngìram quase t~ 

das as empresas do setor . 

As raz5es de tais acontecimentos se devem a fatores neo 

s6 de ordem microecon6mica , como também a fatores de ordem 

macroeconOmica . Sendo a década de 80 marcada por periodos 

de recess&o ou estagnaQKo ( excetuando-se a recuperaQgo que 

culminou no Cruzado ), a indtletria de urna maneira gera! sen­

tiu os fortes impactos decorrentes da contraçao no ritmo da 

atividade econOmica. 

Nos primeiroe anos examinados, estee efeitos sao fla­

grantes , como se v8 através da seguinte citaç:;§o : "Sobre o 

setor siderUrgico, em particular , os efeitoe seriam desas­

trosos . A produç~o total de laminados deepencou 13.7% em 

1981 e somente em 1984 ultrapaesaria os niveis de 1980 - gr~ 

ças , principalmente , ao mercado externo que absorveu 



42,4% da produ9~o em 1983 e 45,1% em 1984 ( tendo abaorvido 

apenas 11,9% em 1980 ). Em consequéncia , os resultados ope­

racionais das empreaae do eetor tornaram-se , de maneira ge­

ral , negativos , contribuindo para agravar ainda mais - es­

pecialmente no segmento estatal - o quadro de desequilibrio 

financeiro que se conformava desde os Ultimos anos da década 

de 70, com a deterioraç~o da situa9g0 do balanço de pasamen­

tos e o sobreendividamento forçado de grande parte dae empr~ 

sas do governo. " . Conforme continua ainda Reis de Queiroz 

( 1987) : " O impacto da l'ecess!l.o n!io poderia deixar de refl.!l 

tir nos indicadores econOmico-financeiros do setor. O primei 

ro dado a ser destacado é a violenta queda da receita liqui­

da de 24,4% em 1981 em relaçgo ao ano anterior • aeguida de 

quedas sucessivas nos dois anos seguintes para somente em 

1984 retomar a curva ascendente " ( pgs.101 e 113 ). 

Esta situaç!o dram6tica s6 vai ser superada a partir de 

1983 , com as exportaQOes dando um nova alento à siderurgia 

nacional: " ... as exportaçBes de açoa especiais, que flu­

tuaram de modo errAtico ao longa da década de 70 e inicio da 

de 80, revelam um crescimento expressivo a partir de 1983, .. 

... Em 1983 e 1984, as exporta~5es atingiram 124.600 tonela­

das e 207.250 toneladas . reapectivamente , o que equivale a 

10,7% e 13,2% da produç~o , niveis bastante superioree à mé­

dia de 4,7% do periodo 1972-1982 . " (Ainda Reie de Queiroz; 

PS. 110/111). 

E é este impulso dado pelas exportaçBes que fazem apar~ 

cer no caso da ACESITA , o primeiro reaultado positivo da 
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decada , no ano de 1983 . 

Ja a pequena melhora apresentada em 1986 , em termos de 

rentabilidade , corresponde ngo a6 ao desempenho das export~ 

ç5ee ; como também significou a reaç!o havida no mercado in­

terno à época do Plano Cruzado . 

Ap6s o Cruzado • o nivel de investimento do setor vai 

se manter em patamares baixos ; fato este que aliado às 

constantes aceleraçOes inflacionArias e aos sucessivos Paco­

tes econOmicoe , v~o configurar urna situa~ao de dificuldades 

cada vez maiores. 

Desea forma o desempenho da ACESITA foi , aem dùvida 

alguma , marcado também pelas enormes limitaçOes citadas acj 

ma . Por se tratar de um ramo da indtlstria diretamente vincu 

lado às flutuaQBes econ8micas conjunturais , o setor como um 

todo pagou cara peloe resultadoe negativoe mais globais. Ia­

to n~o isenta o governo federal de assumir parte da culpa p~ 

las resultados aferidos. 

A auséncia de uma politica industrial claramente defini 

da ; além de uma equivocada orientaç8o em termos de politica 

econ6mica , foroando deliberadamente boa parte das empresas 

estatais a contrairem financiamentos externos com objetivos 

de curtissimo prazo a despeito da saUde financeira das 

pr6priae empreea6 ; eem dUvida alguma muito contribu1ram tam 

bém para o insucesso de empresas como a ACESITA . 

Esta situaç&o é agravada pela precAria eituaçao do Est~ 

do, que foi um dos grandes estimuladores do desenvolvimento 

siderUrgico nacional . 

35 



A situaçgo atual das as finanças pUblicas impoa 

sibilitam a curto prazo urna inveraao da ordem de U$ 2 bi­

lh3es sugeridas por Rico Vicente, e que comentamos no cap~ 

tulo primeiro No campo privado a situa­

ç~o parece nao ser multo diferente , talvez nao quanto ao 

potencial financeiro , mas sim quanto às incertezaa coloca­

das , inviabilizando qualquer iniciativa de vulto . 

Tentando enfrentar taia dificuldades , o governo optou 

por um processo de privatizaç!o no qual nao foram definidos 

os objetivos mais gerais quanto ao pr6prio papel da açgo es­

tatal como um todo , dando a entender que a venda de impor­

tantes empresas estatais ( como a USIMINAS ) , visa a aten­

der mais uma vez intereases politicoa e econòmicoe mais ime­

diatos . Ngo se percebe nenhuma definiQ§o clara que saranta 

um futuro mediato mais promissor n!o e6 para o setor aiderU~ 

gioo , mas para todo o parque produtivo nacional 

Finalizando , é poss1vel antever ent!o que a situaQ!o 

futura da ACESITA n~o permite projeç5ee muito otimietae, até 

porque sua pr6pria raz!o social pode ser brevemente alterada 

neste processo de redefiniQ!o parcial da presença do Estado 

na vida econ6mica . Processo este que n!o consegue contudo 

superar uma antiga pr6tica nacional , que se mantem deeafi 

ando o discurso de " modernidade " 

zar o lucro e socializar prejuizos 

que é a de se privati-

36 



BIBLIOGRAFIA • • 

1l "CONTABILIDADE INTRODUTORIA" 
EQUIPE DE PROFESSORES DA USP 
6a. EDICAO - ED!TORA ATLAS 

2) "ANALISI! DE BALANCOS" 
SERGIO DE IUDICIBUS 
7a. EDICAO - EDITORA ATLAS 

3) "SIDERURGIA NO BRASIL : O DESENVOLVIMENTO 
DO SETOR DE ACOS ESPECIAIS" 

TESE DE MESTRADO 
AUTOR : SERGIO ROBLES REIS DE QUEIROZ 
lE ~ UNICAMP - 1987 

4) REVISTA CONJUNTURA ECONOMICA 
VOLUME 43 - N.1 
31 DE JANEIRO DE 1989 

5) JORNAL O ESTADO DE SAO PAULO 
EDICAO DE 17185~2 
CADERNO DE ECONOMIA 

6) REVISTAS DO CONSIDER 
ANOS DE 1985 ~ 1988 E 1989 



ANEXO 
ESTATISTICO 



'. 

l • 

'i 

·" 

'. 

• 'l 
1\1 

'' . 
l •'-• 

i .. ' ' 

{· 1-· 

,._\•' 

:. r· .. . t .1 . 
i. '· • 

. t• 'f. '; ' !"\ r -~ :_J\ T· 
: .. ~l 

~ 'I:~ ·-. ' r 
t l ' 

l 

.• . t 

i r ·l 

. :- t' "-~l l' ~ 

t\ -~-\ ~·r ' .. ~. T 7 1\. T 

. . . ' . H i\ 

·•. 

~ .. 
.. 

!· 



1 . 

. . -~ .. 1' 

l 
.-, 

4 . 
i- ;r-;~ 

, 
,.1 

'(; 

1 ,, ' 
~ \- ,! l 

' l 

l r l 1 ·- 'i 

i 1 ,_ 

):?-: ,~ 

1 1 l '""'· 
.... ' l t.> ' . .l 

l i l:J .,. , 
' i l 

J. - ,. 7 (,.i 

' ,, ' ' 
, J4 ~ .. . 

' t' <J .;._~ \ l l l i r. . l 
- ' -· 

·-; 
-
~ r '•. ( 1:. 

l l ' 1C ' I 1. . 
~ (~ ( 

) 
l . 

l . 't ~ 

4 
r·, 

l ' ) r, ' l 
' 

l •. r 

l l 
, 

r l . 
• 1 ~ . 

~ 
. l l 

<-, 
, .) 

) 

,. 
l l 

1 1 r 

" ( 

i - + •. 

• l j • • •• ·l. ) i 



. t 

• j 

' ' l 

li. 

. 

j. 

) . ~ 

l 
~ '· 

~ ! , 

. l 

.. 

.l 

'l 

'• 

' ' 

. -1' 

.. 

,, 
t • 

l l f-

:~l ~ "l 

.l. .. ' -

.. 

... 

. l 

·' 

l. ' 

·-t ... 



F 

. t 

1.._ J .. 

_r. .. 

\L 

" j' 

t 

\ . 

'· 

'l 

.. F ,, 
l t,-. ~ 

·. f~ ~ r 
·p. ,. 

.F h 

t••. . 
/· ,,"\l·h l l A 

r F ·r\­
t, P. I 

.. 
,jl ~ -· 1 , r1 

I r P • • 
. l j_ 1\. 

•\[\ . l .. 

~ 11;: F ,A, 

' r 

t' 

' .... 

E" A ' E 

'·A t .. •<T' i..: l 

''l~-.T_I"T 
~)r...... \, 

r·r , .. 

·" ,,,, 

'\ 

.l! 

, . 

I . 

' ' ' . 

' r 



' ' ~ f ; t ( 

1 

) . •,r 

l• J . 
t• l 1 ) . 1 

1'1 . 

l l 

' r-



. 

., 
l 

.. 
~ 

-t t' 

~ c 
h 

.. 
o,,l\) .A. .. ' l l 

i l 

• l 

.. 

t 

' 

' 'r 

l 
.. • 
!, 

r-,1 .. 

''· 
r'l, r i ,-y 

• l 

,l 

'. ' 'J,_) .. 

' ' l 

'' 

,. 

~·· 

1 r 

l r 

lo •. 

' r 



'' .•' 

r 

fl. 
1 

,, 

•· 

1\ 

'\ 

.u. 
•l \i 

' .. 

.. 

.. 

FT'"</\Ì~ ·r.- ftl\., 
H 'i-:' ·~E~, 

l ' 

~ -' 

,. 

11. · ; T 

~~ '.'' ., 

: \ .f <l 

Ht:f I• t' :A.;Ji.} 
. · r ~ r1 : J,~. ~~ : ,.F > 
l'i} F'F:f\.·:. 

.( t· 

· : • 1.t": :· I 

1 .. ' 

~ \ 

t . 

~ 

l' 
l 

"t l 

·l 
,. ' '• ) 

t'7 r . 
' ' 

l~ 

'.-

',. ·-t 

., l 

t 

' J. 
. 

l 

i r 

i l 



.. 
. ~ 

. ! 

,• 

. 
~ ' 

l' 

' ' i' 

l l 

1 . 
'1 

' J.. l 

• ·j 

- ' l 

·-, 

,, 

t ..... · 

·' 

~ 1 

'· 

'' 

'l • 

-· 

' ' 

/ 



l' 

. ' 

. 
) l 

l 

·' 

. ' 
l 

.. 
t .. l o...l 

, l 

'.' 
. l 

.. 
l 

" . '· 

•· 

r 

+ 

) 

i 

t. 
~ 

'· 

• ~;: 

~ .. ~ j:.· . ~' 
l ' 

. :-J• 

!"" -~- ~. l t ~J., 

. l . t. 

'· 

... 
•• ~ - "l 

't ' l-
~, 

f J . . ·-' ~· 
''· 

' . i'· 

J j~' .. ~ 1 .. 

. . 
) t .l. ., 

t l 



. 
' l 



. . : ·1 

l . ,-• 
' 

l~ 

... 
·l 1 

... 

t. . r l 

.. , 

. ': . . i 

' 
j 

c 
l. " ,--+ • A --~ 

" ' 
1. 

.. "-~' l .... 

.. _ ... _ ;:-

>; l'' 

'i 

l.,. 
l ' 

. . 
' t.: 

l, 

• l 

' c 





• ' ' (l 

:;. !'V'. 

,._·u··.· ,. 
T' 
i' 

-.,.. 

, r 

•\ t 

'l 

< ;f\; 
· t · ~ .~- r ~ t ,., 

•. ·l\.'' . 

t' ..... . l 

.._ ·-/' )'._' 



'-

• c 

, ' 1 L 

:'i 

;--

;-· 

l· 

-\l.-. 

,l 

1 l,. 

'J 
'' ' 



.. •·.:.:. 

) ' 

l ' 

i' 

t l 

,..., '!Q 

l ' 

t 

L -

1 -

.···1 J \ 



o 
J 

... 
!• •.. 

S., ~~:r r(l 1\ 

• i ,. \ . 

d, l 



'. 

l J~ 

. ' 4 (· "l 

l 

.! l 
,;( ' . 

~ .. ,_, 

" : l -' ~ 

. ç 



l. 

.. 

• ! 

r ' 
l 


	1
	2

