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APRESENTACg(

Esta monografia procura analiser o desempenho da
ACESITA ( Companhia Agos Especiais de Itabira ), durante a
década dos BO . Eata companhia & uma das principeis empresas
do setor . A andlise é efetuada situando a empresa dentro do
contexto malor do setor sideridrgico

No capitulo primeiro s80 levantados alguns aspectos ge
rais sobre o &ssunto, com 0 intuito de situar a Iimporténcia
da siderurgia nacional no contexto internacional . No
capltule segundo, apds situar a ACESITA dentro do contexto
histérico , &€ feito uma snédlise do desempenho ecSnomico- fi-
nanceiro da empresa ao longo da hUltima década , & partir de
alguns indicadores de avaliagdo da estrutura patrimonial e
de resultados. 0 dltimo capitulo destlnado & conclusBo do te
mae , onde se busca detectar algumas das dificuldades atuais
e futuras colocadas diante de empresas como a ACESITA .

A intenc&o deste trabalho & tentar mostrar gue, apessr
de deter algumas vantagens comparativas frente & outros im-
portantes paises produtores de ago , & industria siderdrsgica
nacional dificilmente teria chegado a esta posig8o se nBo
fosse a agBo decidlda do Estado. Ag8o esta que, na discussio
que hoje se trava sobre o papel do Estado , esta sendo bas-
tante questionada a partir do processo da privatizagio levae-

do a efelto pelo governo federal .



CAPITOIL0 PRIMEIRO

ASPECTOS GERAIS DO SETOR SIDERURGICO

I.1 BVOLUCRo DO MERCADO MUNDIAL

A evolugdo da produglo sidertrgica mundlal e do consu-—
mo de a¢o nos ultimos vinte anos , além do deslocamento dos
polos produtores tém sido objeto de intmercs estudos efetivpg
dos por especialistas da Area.

0 consumo mundial de ago tem sido maie efetado,em peso,
que s maiorims dos produtos concorrentes. Os fatores aponta-
dos para isso es8o : melhoriss na qualidade do ago e nos repn
dimentos obtidos nas usinas ; deslocamento do aco por mate-
riais competidores ; mudangas no projeto dos produtos , onde

o ago é& usado ; e mudangag estrutursais nos setores consumi-

dores.



0 avangs de outros materiais tem-se feito sentir maie
nos getores de equipamento de transporte , embalagem € con-
tainers, e fabricagfio de méquinas . HA fatores especificos
que determinam a escolha de um ou outro material , tais co-
mo : econbmicos ; técnicos ; restrigdes comerciais ; moda
gosto pesscal ; etc. Os dois primeiros s8c os mais importan-
tes , embora as restrigfes comerclals talvez passem a ter u-
ma influéneia crescente .

0 fator econfmico pode ser subdividide em : preg¢o ; cug
to de transformagdo ; custo de manutengBo ; cuasto de disposi
¢80 ; e wvalor residual da sucata .

0 fator técnico pode ser entendido em termos das propri
edades do material : densidade ; limites da elasticidade ;
limite da resisténecia ( & trag8o e & compressalio ) ; moédulo
de elasticidade ; condutividade térmica ; resisténcia ao im-
pacto ; resisténcia & fadilga ; resisténcis a corroséo ; etc.
BEetas caracteristicas técnicas tem reflexos nos custos de fa
bricagio ou de transformagfio , como @ usinagem ; estampagem;
dobramento : corte ; soldagem ; revestimentos ; pintura ; en
tre outros.

Oz pregos do ago sumentaram bastante até 1974, o gue g
cllitou a penetragfo de materliais concorrentes . A partir de
1974 outros materials tiveram elevagtes de prego acima das
ocorridas com 0 ago . Asesim, os avangos recentes dos outros
materiais devem ter sido causados mais por razfes de custos
de tranasformacdic , manuteng8o e de operag8oc e também, por fa

tores ligados & evoluglo téenlica desses outreos materials;aue



POr razleg de prego. Neste pericdo ,e apbzs o primeiro choque
do petréleo, houve no setor de equipamentos de transporte u-
ma tendéncia generallzada de se buscar economia de combusti-
vel , sendo que uma das formas Obvias de se obter ismso foi
através da redugdo do tamanho e do peso dos veiculos . Como
se sabe , a indiGstria sutomobilistica sempre fol uma da maip
res consumidoras de produtos siderirgicos a nivel mundial; e
ao ser buscada aquels redug@o , o ago leva desvantagem fren-
te a seus concorrentes mais diretos , o aluminio e o plasti-
co , qQue sfo mals leves em termos de pesc quando comparados
a0 ago.

Entre 1880 e 1988, a produgBo mundial de ago bruto pas-
sou de 716,2 milh8es de toneladas para 780 milhdes de tone
ladas, resultando num crescimento global da ordem de 8,9 %
em dez anog . Cabe lembrar que , apesar da evolueBio registra
da na produglo de ago, e€la n&oc retrata adeguadamente a reali
dade desta atividade , até por que as oscilagldes ocorridas
no reriodo citado s8@c bastante significativas , ndio projetapn
do nenhuma tendénecia positiva consistente. E precisc levar
var em conta Que o rameo sidertdrgico estd intimamente ligado
a4 performance econfmica mundial e de cada pais , envolve al-
ta tecnologia , exlge elevados investimentos , além de demsan
der longo perlodo para gque s8e ocorra aumento na capacldade
de produgdo .

0 Quadro 1.1 a seguir apresgenta & evolugBo da produgio
mundial de ago brutc ,com basge em levantamento de 34 palses,

durante s déceda de 80.



BHADRE 1.1 - PRODUCAD MUNDIAL DE ACH BRUTD { em ailhoes de toneiatas )
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E possivel constatar com base no Quadro I que em 10 a-
nos, a distribui¢8c da produg8ic mundial de ago bruto sofreu
algumas alteracBes . No que diz respeito ao papel do Brasil,
percebe—se que ele sempre ocupou lugar de destaque na produ-
CHo global. Aparece em 1280 comoc décimo maior produtor mundi
al.e perde pogsigSes nos doip anos seguintes .Reage em 1883,
para a partir de ent@o , chegando & atingir o sexto lugar em

1988
1.2 A PRODUCKC DE ACO BRUTO NA AMERICA LATINA

A superioridade brasileira na producBo de ago bruto é
marcante guando comparada com og demais palses latino-ameri-
canos e da América Central

Nota-ge aqui também a presenca de outro fendmeno de
abrangéncia mundial , qual seja ,a tendéncisa geral de
crescimento , com exceglo dos ance de 1980 , 1981 e 1982
que se constituiram , zem sombra de davida , nos anos de ma-
is baixa produgac tanto a nivel reglonal guanto a nlvel mun-

dial.

Relacionando B producBo de 1980 m 198B, verifica-se uma
evolug8o da ordem de 47 ¥ , sendo gue o8 4 maiores produto-
res da América Latina contribuiram , ao final do periodo, da
seguinte forma :Brasil 68 % ; México 1B %; Argentina 8,5% ;

e Venezuela com 8,8 % .

0 quadro I.2 a segulr mostra a evelugBo da produglce la

tino-~americana de ag¢o bruto :



QUADRO 1.2 - PRODUCAQO DE ACO BRUTO NA AMERICA LATINA
{ em toneladas )
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PAISES H 1980 | 1981 | 1982
_____________________________ 1 e e . — | e e e e e
Argentina v2.T725,100 1 2_577.000 ; 2.897.100
Brasil i 156.338.957 | 15.230.460 | 12.996.417
Colombia ' 404 .900 | 422.400 | 408 . 800
Chile ! 711.800 ! 8566.700 | 489 .800
Equador : 16.100 | 26.200 | 27.200
Mexico }T7T.0682.100 3 T7.617.700 ) T7.053.300
Peru ' 470.900 | 355.300 | 272.800
Uruguai ' 16.700 | 13.300 | 19.800
Venezuela I 2.076.500 + 2.034.000 | 2.215.100
Trindad e Tobago ! ! :

America Central ! 110.400 | 110.400 | 42 500
| ] i
| 1 i
TOTAL . e in e i i e it e aneneacna i 28.928.257 | 27.045.680 | 26.424.517
————————————————————————————— | —————— | e ] e
————————————————————————————— j —————————— | e | rmm————————

PAISES i 1983 ! 1984 | 1985
————————————————————————————— T B R
Argentina 2,926,700 | 2.814.100 | 2.840.8600
Brasil 1 14.670.618 | 18.385.164 | 20.450.164
Colombia | 406.400 | 478.700 | 530. 400
Chile H 611.000 | 684.600 | 681.400
Equador H 21.700 ! 21.100 ! 19.700
Mexico | 6.9688.800 | 7.642.300 | 7.274.700
Peru H 208.30 331.000 ¢ 410.700
Uruguai ! 37.800 | 43.500 | 398.000
Venezuela Y2.320.300 F 2.700.000 | 3.035.900
Trindad & Tobsago ' 219.200 | i87.000 ! 167.100
America Central H 45.200 | 103.400 | 78.000

I 1 ]
TOTAL ... ittt i e P 28.576.118 | 33.281.084 | 35.847.761
————————————————————————————— | ==—=———————= | —-mr—mmmm—m ] e
————————————————————————————— | ——m—m——m——— ) e mm e mm | mmm e

PAISES i 1886 ! 1987 ! 1988
————————————————————————————— | mmmmmmmmmre | e | e et
Argentina b 3.242.900 | 3.624.100 |} 3.621.600
Brasil ! 21.239.8256 | 22.227.502 | Z4.686.900
Colombia ' 802.300 | 704.800 |} 717.800
Chile : T02.600 ' 728.600 ' 8998.100
Equador ! 16.400 | 25.800 | 23.400
Mexico b7.188.500 | 7.378.300 | T7.794.000
Peru ! 486.900 |} 459.100 | 485.700
Uruguai : 30.800 | 31.100 ! 29.200
Venezuela ! 3.4668.700 | 3.870.700 | 3.8655.800
Trindad e Tobago | 332.600 | 361.100 | 361.500
America Central ' 133.760 ) 126.100 | 118.800

L] ] ]
TOTAL ..t i i cvwannna | 37.441.425 | 39.357.402 | 42.423.700



rante todos os anos da década passada , chegando a responder
inclusive por mais da metade da produgBo regional em alguns

anog como 1880 , 1983 , 19886 , ¢ demais .

1.3 EVOLUCKC DA PRODUCKOC DE AGO NO BRASIL

Ao se observar a produgdc de agoc brutc no Brasil de
1880 a 1988 , percebe-se gue entre 1980 e 1882 a produg#o na
cional esteve em declinio - acompanhando a Ja& citada queda o
corrida a nivel internacional .A partir de 1883 ocorre um
movimento de recuperagdoc acentuada , se expressando em nive-
ie cada vez mais elevados de produgBo nos anos seguintes. Em

termos de variascd8o no periodo , o Brasil apresentou um salto

de 81 % !
QUADRO 1.3 - PRODUCAO DE ACO BRUTO NO BRASIL
1+]
ANOS PRODUGCAD - 10 Toneladas
1970 5,4
1980 15.3
1981 15,0
1982 - 13,0
1983 14,7
1584 18,4
1985 20,4
1986 21,2
1987 22,2
1988 24,6

Ja s importag8o de produtos sidertrgicos tem apresenta-

do um decrépecimo a nivel de tonelagem . Se em 18980 o Brasil



importou 664.768 tonelades , em 1988 este numero chegou &

1i2.000 t. ,portanto uma varlag8o negativa de meig de 80% !
0 setor de exportacl8oc de produtos siderirgicos por sua
vez , tem apresentado uma boa performance em termos evoluti-
vos . No tocante & quantidade saltamos de 1.515.212 +tonela-—
das em 1880 para 10.885,800 toneladas em 1988 , portanto,

um acréscime de 618 % em 9 anos .

1.4 ANALISE COMPARATIVA DA SIDERURGIA NACIONAL

Se se anali=sa ap chamadas vantagens "naturais” que tem
desfrutado as empresas produtoras de ago no Brasil , a ava-
liag8o pode nBo se tornar t8o negativa . Porém , se o aspec-—
to a ser levado em conta for tanto as condi¢des de financis-
mento como a questlio tecnolégica , a resposta ai sim n8o se
ra das mais promissoras .

0 espago a ser ocupado pelo Brasil rno nove cenério in-
ternacional pode ser melhor mnalisado através de guatro ele-
mentoe basicoe : custos operacionais ; mercado ; tecnologia
e financiamento .

Quanto ace Custos Operacionals a tabela a segulr permi
te uma comparagBoc da situsgfic brasileira frente a trés impor

tantes palses produtores

QUADRO 3.1 ~ COMPARATIVO DE CUSTOS DO ACO
(unidade : USE / t.ago)

Ttens de Custo EUA JAPAD ALEMANHA BRASIL
Minério de Ferro 856 B2 50 17
Ferro 76 43 34 13

Fundentes e Ligas 22 22 21 17



Carvogg 59 60 73 87
Mao-de-Obra 132 68 81 76
Depreciagéo 30 31 18 44
Miscelénia 88 66 50 37
Sub-total dos Custos 492 342 327 271
Custos Financelros 15 28 iz 160
TOTAL DOS CUSTOS 507 370 339 431

A soma dos gastos com matérias-primasg , energia e mdo-
—de-obra representam mais da metade doe custos bésicos , sen
do que os custos financeirce participam com ¢ elevado percen
tual de mals de 37 ¥ do totel de custos . E comparativamente
a participag8oc mals elevada , refletindo a problemética queg
t80 do financiamentoc , a ser tratada mais a frente .

No sub-item M&8o-de-Obra , os gastos no Brasil s8io su-
periores aogs do Jap8o , mas inferiores asos apresentados pela
Alemanha . Isto reflete , entre outras coisas , gue o maior
grau de automac8o obtido pelos Japoneses possaibilitam meno
res despesas com salédrios . O valor do Braeil , ligeiramente
superior ao do Jap8o , reflete além de uma maior utilizagso
de méo-de~obra , ume menor remuneracfo relativa desta .

Quanto aos gastos de Energia , a vantagem brasileira é

consideravel. Como o governo menteve durante alguns anos uma
compressédo tarifaria , fol possivel reduzir o gastos & ela

referentes . Este gquadro vem sofrendo alteragges , como se

vé pela tentativa de recomposigfo das tarifas pablices em ae

10



ra i
1, embora ainda na, comprometends a melhor posicBo das

empresas siderurgicas situadas no Brasil

Duae das mais importantes Matérias-primas , que aio o
Minério-de-Ferro e o Carvio , sfo também obtidos de forma
bastante vantajosa . O minério-de-ferro apresenta boa guali-
dade e custos de produgioc imbativeis ; enguanto que o carvéo
¢ passivel de ser importado , gquando necessérlic , a pregos
competitivos . Cabe esclarecer que no caso da ACESITA inclu-
sive , suas florestas industrieis ( fornecedoras de insumo
para & produgdo carbonifers } , mtingiram niveis de produti-
prrodutividade semelhante aos verificados em paises de tradi-
GHo na explorag8o madereira ,comc Escandinévia e Austrélia .

Porém gquando se fala das condi¢Bes de Mercado , o pano
norama Jja nBo € t8o favoravel assim . Um dos maiores consumi
dores locais de ag¢o € a indiustria sautomobilistica e como
egtea atravessa aséria criee em termos de produglo , o
reflexo disto se faz sentir sobre as vendas das
empresas siderirgicas em geral . 0 conjunto dos
demais demandantes nacionals também tem enfrentado dificul-
dades quanto & capacidade de enfrentar a recesgsfo , situaglo
eata gque deve perdurar no no curto prazo . A nivel de merca-
do internacional a situag8o n8o € muito diferente . Ap novas
acomoda¢des nos terrencos da peolitica e da economis sugerem
um acirramento na disputa em varios mercados , dificultando
o acesso de paises como o Braslil . Ieto sem falar na recea-
880 internacional , que tem atingindo importantes paises con

sumidores , como é& o ceaso dos EUA e alguns paises da Europa.

11



No campo da Tecnologia , algumaz empresas apresentam

relativo avango guando comparadas com outras empresas de ni-
vel internacional . Porém , a rapidez com que tem se proces-
sado tal avan¢o nos paises mais desenvolvidos em &reas co-
mo a micro-eletrdnica , guimica fina , biotecnologia , etc ,
ampliadard o fosso que separa o conjunto da indGstria
local do gque h& de mails moderno nos outros palises ,
tornande cada vez maies dificil a superagBo deste obstéaculo .

0 pronuncliamento mais recente do governo brasileiro s
bre tal assunto fol feito durante o Semindrio Interno promo-
vido pelec préprioc presidente da Reptiblica com toda sua equi-
pe . Segundo palavras do Secretério de Minas e Meta-
lurgia , Luis André Rico Vicente , o atraso tecnoldgico do
Brasil " € brutal " , sendo necessbérios inveatimentos da or-
dem de U$ 2 bilhSes nos proximos 4 anog para superé-lo . Em
matéria publicada pelo jornal O Estado de S8c Paulo de 17/056
de 1992 ainda é posslivel ler : " que este ano as empresas ,
ao contrério do ano passado , ter8o a rentabilidade reduzida
pela retra¢8o dos mercados externo e interno . Rico Vicente
afirmou ainda que a siderurgis brasileira teré& muitas difi-
culdades no mercado externc . No mercado americano , o fim
do acordo de restrico voluntdria , que estabelecla cotas de
exportagdes anuais para os Estados Unidos , representaréd um
duro golpe para as exportsagdes nacionals . A incerteza em re
lagdo saos resultados do acordoc que estd sende discutido na
Rodada do Uruguai do GATT é outro complicador nesse quadro ,

segundo ele .

12



1.5 CARACTERIZACKO DA PRODUCKO NACIONAL

0 quadrc a seguir oferece um panorama claro de como a
a produ¢8o naclonal de ago brute se distribui entre ms diver
888 empresas do setor. E possivel perceber gque as empresas
de maior produgfo mantiveram uma presenga constante de destg
que durante o periodo observado . SEo elas : COSIPA ; USIMI-
NAS ; CSN ; BELGO-MINEIRA ; MANNESMANN ; COSIGUA ; com a ACE

SITA sempre ocupandc uma posicBo entre as dez malores do ra-

mno.
QUADRO I.4 - PRODUCKO DE ACO BRUTO POR EMPRESA
{ em milhares de toneladas )
ENPRESAS P 1983 ) 1984 1985 % i9B6 1 1987 | {988
ALOMINAS ; ! ; P63 1 LLBM 1 2,4
LEN V2,864 1 2,468 | 3,484 ! 3,436 ) 3,984 ! 3,925
COSIPA Y 2,949 1 2,Bi1 12,448 | 2,322 ) 2,24t | 2,894
L57 V54 ) 2L,RYY 43,193 1 3484 1 3,497 1 3,241
LS TRINAS 2,498 ¢ 3,443 | 3,328 ! 3,473 | 2,874 1 4,42 |
4LESITA . M £ TS T ¢ TN 5t S A1 S S /Y. S
ALIPERTI Pooze8 1 B3 Y38y ! 274 4 PS4 ome
BARRA MANSA o2 0 M8 0 et L 2@l om;my ol 3y
BELBO-HINEIRA DOBi3 F B42 ¢ BSS L Bes 8% 1 95
CIHETAL boog45 ) iB8 ¢ 215 ¢ 201 ¢ 194 ] 12
COSIN TR N : ; : !
LAFERSA ooy b 3% 3 4 42
HANNESHANN booAAT Y 7SLL 73604 B42 L 898 4 757
FAING ooy M6 35 Y Ma L 322 1 378
FIRATINI P89 1 47 1 17T 1 493 o 193 © 0 pee |
USI84 D242 L 27 286t M4 0 4B 1 2%
ACONORTE P83 L 97 0 i8% b 27 4 A2 ! 208
ANHANGUERA D5 Y 345 0 329 1 344 0 3es 0 36
AL08 TPANENA o861 98 1 92 01 106t 9§31 ftt
CBA o340 37 1 38 0 40 1 48 1 34
CEARENSE T S | 7 S . 205 70
CORRASHA oot 4B %9 s &L 41t 48
COFAVT D148 7 148 1 {92 1 181 1 267 4 293
LORESA o3 A7 % 361 42 0% 39 42
COPALA 1 7o e ! g 1 f2 v 82 g2
LOSI5UA I 458 ¢ 782 1 847 ¢ 984 1,833 1,184
COSINGR T € S < SO SR .- I Sy Y v A S I B
DEDINI L2444 ¢ P88 | 3e3 ¢ 33 ;385 ¢ 3@ |
ELETRONETAL boomr 320 3 ¢ 39 4 3% % 37
GUATRA L4780 235 0 288 i 260 | 304§ 333 |
I THUNENSE Y - T Y S R U S 1 N 1 B S b3 |
HAFERSA P31 B6 T 620 40 1 48 1 W
HENDES JUNIOR ! Y TURE S SN T - B N 7 S .
RIGERANDENSE '22G 240 0 254 1 289 | 253 % 279
VIBASA Co2e5 {325 ¢ 49 1 380 ¢ 383 ¢ 38¢
STLLARES 56 | 76t B4 U B2 4 7% b 74
BN ! ig | 2 9 i | iz | g
Oubrg foo394 0 432 ¢ 97 0 24R | : :
120,455 124,233 122,208 124,656 |

TOTAL 14,671 {18,380




Nota-ge no quadro anterior a presengs marcante do setor
estatal no conjunto da produglio siderirgica . Presenga esta
gque se manifestou desde a origem da indistria siderirgica no
pais , e 8e reforgou ac longo dos anoe para 86 agora , du—
rante ¢ governo Collor de Melo , ser colocada em quest8o

As raz@es para a expressiva inserq¢fo do setor estatal
neste segmento industrial apontam em primeiro lugar para a
insuficiéncia do capital privado naciocnal em arcar com o8
elevados volumes de inversfes exlgidos por este tipo de em-
preendimento . Neste particular , o caso da ACESITA & es-
clarecedor, Jj& que nos mostra como se processou & sua “"esta-
tatizagdo” .

A anédlise deste caso e o estudo do desempenho econdmico
financeiro da empresa seré objeto de estudo do capitulo se -

gundo .
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CAPITUIO0 SEGUNDO

0 CAS0 ACESITA

A ACESITA e uma importante empresa do setor siderirgico
nacional . Sua histdria apresenta elementos suficientes para
que se possa discutir com malor clareza a questfio das alter-
nativas de superacéo das dificuldades apresentadas pelo se-
tor siderturgico .

Para estudar o caso Acesita apresentaremos em primelro
lugar um breve hilstérico da empresa . Em segundo lugar gerh
analisado o desempenho sconfmico-financeiro da empresa duran

te a8 década de 80O .

II.1 HISTORIA DA ACESITA

A ACESITA ( Companhia Acos Especiais de Itabira ) , sur
ge em 1844 com o propdsito inicial de produzir anuvalmente

60.000 toneladas de agos especlais . Logo no seu surgimento
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manifestam-se dificuldades gquanto & forma de financiar a im-
platag8o da empresa.

A idéia inicial era de que se trataria de ums iniciati-
va de cunho privado , com um custo inicial de instalagdo da
usina orgado em Cr$ 160.000.000,00 { valores da época ). Es-
tabeleceu-se que Cr$ 64 milhSes viriam dos aclionistas ¢ Cr$
896 milh8es seriam obtidos no mercado financeiro ( particular
mente através da Agéncia Especial de Financiamento do Banco
do Brasil ).0 Banco do Brasil segundo Ventura (1979) era a :
" Onica organizagféio existente capaz de arcar com financlemen
to desse montante. ... Os aclonistas , sentindo o risco do
empreendimento ., de longa maturagl8o , comegaram , em grande
parte , a recusar seu concurso na realizag#o de suas obriga-
¢Ses de subscritores . De 1845 a 1848 , o pagamento das obri
gagdes dos aclonistes atlinglre , com muito custo , o total
de 42 milh8es de cruzeiros , sem grandes esperangas guanto &
realizac8o do saldo de 22 milhSees . Gragas a aumentos do fi-
nanciamento é gue a Companhia proasseguiu nas obras e nas ing
talagden dos equipamentos , mas em marcha lenta , ou melhor,
n& medida em gue os recureos ilam sendo obtidos. "(pg.66/68).

Comegava & manifestar-se a debilidede financeira do se-
tor privado nacional quanto 84 participeeBo em inicistives de
grande porte . O agravamento da crise financeira a partir de
1848/50 colocou em rieco o projeto de implanteagfBo da ACESITA
levando inclusive o presidente Dutra a interceder Jjunto a0
Banco do Brasil , exigindo uma solugio imediata para o caso.

Decidiuv-se que o Banco do Brasil se tornaria acionists
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majoritaris da empress, suplementando o capital de 64 milh&-
es e subscrevendo mals 136 milhdees , na expectativa de que
os demais acionistas bancassem os 22 milh8es faltantes .Como
iste n8o ocorreu , o Banco se viu cobrigado a assumir estas
fragdes n&o pagas .

Durante o governo Vargas a ACESITA ainda n8o eastava ope
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 opc8o , imple-
mentandec-se um plano de expansfio da usina e de enobrecimento
da sua linha de produtos . Fol ent8o em setembro de 1851 que
a8 Companhia iniciou sua produgd®o de &go & , a partir de novo
aporte financeiro do Banco do Brasil em 1952 , a empresa en-
trave em ritmo normal de produgéo .

Este breve histérico da ACESITA coloca em evidénela o
cardter involuntério de sua "estatiza¢8o”. Como afirma Reils
de Queiroz (1987) : ... " Pode-se mesmo afirmar gque o Banco
{ do Brasil ) nunca desizstiu da idéia de se livrar do empre-
endimento , apenas pogtergando sua aglo pela falta de inte-
resse do setor privado por assumir seu controle aclonédrio ou
pelas conseguénclas de se desativar um projeto considerado ,

-

inclusive , como sendo de “seguranga nacional ...0 proces-
go reflete muito mais a8 contradi¢des de um projeto governsa-
mental , cujo contetide industriallizante era cada vez mals
nitido , e um setor privado estruturalmente débil e incapsaz

de arcar com op investimentos correspondentes , ¢ gque abrila

espago para o capital estatal e estrangelro
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11.2 ANALISE ECONOMICQ-FINANCEIRO DA ACESITA

I1.2.1 METODOLOGIA E FONTE DE DADOS

Asg fontes de dados para enélise foram os balangos da
ACESITA de 1980 a 1988 , gue podem ser observados no Anexo
Estatistico .

Foram utilizados para o exame do desempenho da ACESITA
o8 seguintes 1indicadores econbmico - financeiros; sbaixo

relacionados :

1) INDICADORES DE ESTRUTURA PATRIMONIAL

8) Indicador 1 : Grau de Endividamento

Pasgaivo Circulante +

Grau de Bndividamento = Exigivel de Longo Prazo
Patrimonio Liquido

b) Indicador 2 : Participacdc de Capital de
Terceiros sobre o Capital

Total
Cap. Terceiros”
Capital Total = Pagsivo Total
Passive Total +

Patrimonio LiIguido

¢) Indicador 3 : Participac8o da Divida de Curto
Prazo no Endividamento

Global
Divida de Curto Prazo
sEndividamento
Global = Pageivo Circulante

Paesivo Total
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2) INDICADORES DE LIQUIDEZ

a) Indicador 1 : Ligquidez Corrente

Ligquidez Corrente = Ativo Circulante
Paseivo Circulante

b) Indicador 2 : Liguideg Seca

Liguidez Seca = Ativo Circulante - HEstogues
Pasgivo Circulante

¢) Indicador 3 : Liquidez Imediata

Liguidez Imediata

H

Disponivel
Paggivo Clrculante

3} INDICADORES DE RENTABILIDADE

a) Indicador 1 : Margem Liquida

Margem Liguida = Tagro Liguido
Receita Operacional Liguidna

b) Indicador 2 : Grau de Retorno sobre o
Patrimonio Liquido

19
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Retornoe achre o
Patrimonio
Liguido =
Patrimonic Liquido

4) GRAU DE ALAVANCAGEM FINANCEIRA

&) Indicador 1 : Grau de Alavancagem Financeira

Grau de Alavancagem Lucro antes de Juros

Financeira = e Impostos .

Lucro antes do I.Rendas

5) INDICADOR DE ROTACRQ

a) Indicador 1 : Coeficiente de Rotag&o

Coeficiente de Rota¢&o = _Receita Qp. Liauida

Ativo Circ. Oper. +
Realiz. L.P. Oper.

Para estabelecer estms relagBes , fol necessério corri-
gir dos efeitos inflaclonédrios os dados da empresa, apreseqn
tados originalmente em valores correntes. O ano de 18989 foi
escolhido como bese de ajustamente ;. BsBendo escolhida como
unidade-padr8o de cédlculo dos valores o Cruzado em milhares.
A manuteng8o do milhar fol feita para que muitoe dados nko

foasem desprezados na anAlise.



0O deflator utilizado fol o Indice Geral de PI"&COE - Dip

ponibilidade Interna ( IGP - DI ), por ser o indice mais ade

guado para proceder & atuamslizagéio dos valores patrimoniaie

correntes de empregas do tipo da ACESITA. Ano a ano , o= nti-

meros utlilizados foram estes :

VARIACRC ANUATL

IGP-DI

INDICE CORRECKO

1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1887
1988
1989

Procedeu-se ainda hé uma corregdo

Imobilizado

95,11%
89,81%
210,95%
223,77%
235,11%
65,04%
415,83%
.037,60%
.782,80%

0,532

1,048

2,074

6,449
20,880
69,970
115,480
595,680
6.776,456
127.593,890

239.8561,17
122.9829,50
61.524,02
19.786, 14

6.111,15
1.823,6b
1.104,96
214,21
18,00
1,00

levando~se em conta também ., slém do IGP-DI ,

variaglo das Obrigae¢Ses do Tesouro Nacional ( QOTHe ), de

cordo com o8 segulntes percentuals :

VALOR DA OTN DE DEZEMBRO

(

em CZ$ )

adicional do Atlvo

a

a_

VARIAGRO ANUAL

1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989

22,11
70,61
118,49
522,99
4,790,88

88._573,79

95,57%
97,76%

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

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

1.748,80%
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I1.2.2 ANAL1SE DO PERIODO 1980-1989

IT.1)INDICADORES DE ESTRUTURA PATRIMONIAL

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

e e e e ke A R AR T T T e e e e b e i 'l A TR e Y . e oy o e o o o e i o i e et i

1980 | 3,90 i 0,80 : 0,55
1981 | -120,71 : 1,01 i 0,61
1982 | - 14,04 | 1,08 | 0,486
1983 | 1,65 i 0,62 , 0,19
I S

» ] ’ t ,28
1986 E 0,78 I 0,44 ] 0,45
1987 | 0,82 ' 0,48 I 0,39
1988 | 0,80 | 0,44 ) 0,48
1989 | 0,83 ' 0,38 i 0,63

1) Grau de Endividamento

0 grau de endividamento apresentado pela empresa du-
rante a década de 80 registra uma tendéncia geral de bons
resultados . Iniclando a década com o elevado Indice de
3,90,exlbia um guadro de razodvel gravidade. SituagBo esta
que se agrava consideravelmente em 1882 ( -120,71 ) ! BSem
divida , ¢ plor desempenho de todos os anos em andlise. Tal
desempenho se verlificou em parte pela reavallac8o do Ativo
Imobilizado, transformando o j& baixo valor do Patrimdnio
Liguido em um valor negativo durante egte sno e o ano
segulnte, obrigando inclusive a empresa a proceder uma nova
regveliagBo de todo Ativo em 1883,

A partir de 19B2 h&d uma revers8o de tendéncia , com
uma recuperacio da sua capacidade de endividamento

Tal reaglo positiva é rompida Dbrevemente em 1887 -
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(0,92) , voltando a melhorar ne ano seguinte, para fechar a

degada com o melhor resultado (0,63).

2) ParticipagBo de Capital de Tercelros

sobre og Recursos Totais

Cbserva—se agqul também um desempenho semelhante soc re-
velado pelo critério anterior. Um grau elevado de dependén-
¢le de recursog de tercelros para financiar suas atividades
Jj& se apresenta em 1980 (7.8). Oe dois anos seguintes po-
tenclializam em muito este resultado negativo, deixando
evidente o estado de insolvéncia da empresa . Em 1983 o de-
sempenho sofre uma melhora . HA quedas anuais no Indicador
até 1987 , chegando a apresentar em 1888 o melhor resul-

tado (0,38).

1.1
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3) Participagys da Dividae de Curto Prazo

no Endividamento Global

A situacBo de elevado grau de endividsmentoc & egravada
relo fato de boa parte dela estar concentrada no curto pra-
zo, como Se pode ver por este indicsdor . Ieto ocorreu em
especial durante os anos iniclais e finais do periodo em
exame.

Abre-gse a década no patamar de 0,505 , paseando-se para
0,51 em 1981l. BEsta queda no percentual de participagdo da
divida de curto prazo eeré mantida até 1984, ano de melhor
resultado neste sentido (0,18 ). Os resultados positivos s8o
interrompidog e partir de 1985, quando voltam a se elevar |,
exceto durante 1987 , para apresentar em 1988 o pior resul-
tado da série (0,63).

A plora na composi¢8o dos prazos da divida , em es-
peclial nos Gltimos ance, reflete a aceleraglo das taxas de
inflag8o - debilitando as fontes de créditc de longo prazo ,
além de encarecer ¢ crédito de curto prazc. Tais sintomas
sfo verificados tanto no mercado de crédito interno como no

mercado de corédito externo.

Degta forma, gquanto so endividamento de uma maneira ge-
ral, verificou-se uma progressive melhora, ainda gue n8oc Be
tenha atingindo um grau plenamente satisfatédrioc durante o8
Ultimos anos. As reavaliaeB8es 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 substancins aomas de recursos. Melhora egta que e da
concomitante A& elevee8o da divida de curto prezo, nas guaie

se destacaram as Despesas Financeiras internas e externas.

I11.2)INDICADORES DE LIQUIDEZ

ANOS | Ligu. Corr. | Liq. Seca | Lig. Imed.
1880 ! 0,35 ! 0,18 ! 0.03
1981 ¢ 0,33 ! 0,14 ' .03
1982 | 0,35 ! 0,19 | 0,05
1983 ! 1,22 ! 0,75 : 0,30
1984 | 1,71 ! 1,11 ! 0,12
1985 | 0,89 ' 0.51 ! 0,04
1986 | 0,57 d 0,32 ! 0,04
1887 | 0,49 ) 0,19 ; 0,01
1988 | 0,42 ! 0,18 1 0,00
1989 ! 0,53 ! 0,34 : 0,02

1)Liquidez Corrente

0 indice de Liquidez Corrente apresenta durante os trés
primeiros anos da década uma tendéncilas & certa estabilidade,
em patamares n8o muito elevados .Esta situagdo se altera ra-
pidamente nos anos de 1883 e 1984, gue registraram os melho-
rea quocientes de todo o periodo (1883=1,22 e 1984=1,71)

Os anos posteriores vioc amargar quedas recorrentes, de-
vido tanto a acréscimo no nivel geral de precos { inviabili-
zando a manutencg8o de elevados valores em caixe ) jauanto &
elevaglo das dividag de curto prazo { como visto acima )},
Tais fatores v8o interferir principalmente nos anos de
1987 e 18988 ; para chegar & apresentar em 1988 wuma timida

recuperacso , encerrando de forma ainda sofrivel o2 exerci-
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LIQUIDEZ CORRENTE <8
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1980 1981 1982 19843 19684 198% 1986 1987 1988 1969

2)Liquidez Seca

0 indice de Ligquidez Seca a¢ eliminar os Estoques en-
quantc fonte de incertezas, fornece um parecer mals rigoroso
quanto ao verdsasdeiro estado de ligquidez da empresga. E agqui ,
tanto Quanto no indice anterior., o comportamentc tendencial
é o mesmo : uma relativa establilidade no inicio does oltenta;
com & acentuada recuperagfc do biénio 83/84 ( vale destacar
o Iindice de 1884, que permitia & empresa saldar todos os dé-
bitos de curteo prazo sem malores dificuldades )i:sucedida pe-
la baixo estado de liquidez durante os gquatro anog seguintes

e pels breve recuperagdo final ( 0,34 ).



3)Liquidez Imediata

Este indicador apesar de nég ser o mais adeguado para

avaliar a liquidez de uma empresa em periodoz de altas taxas
de inflag8o , além de n8o captar corretamente os diferen-
clale de prazos de pagamento no curto prazc, serve para re-
forgar a andlise nos periodos de baixa inflac&o ( como oe do
inicio da década de B0 ), sendo ror isso aqul incluido.
Estas observa¢les s8o ratificadas pelos préprios Indi-
ces, como se pode notar : de 1880 a 1982 ( anoas de inflagdo
reduzida ), a establilidade apresentadas pelos dois indicado-
res anteriores reaparece , inclusive 0 "salto” de
liquidez de 1983. Ja& em 1984 a sltuseBo se altera, quando o
Disponivel reduz sua relative participagBo em mais de 50%.
Como o8 dols Iindicadores de Liquidez acima analisados vEo
em sentido contrlrio , & poseivel perceber que o aumento
geral de liguidez 8se deu atraveés do crescimento de outros
itens do  Ativo Circulante ( em especlal através das Contas
a Receber , como se pode ver através do Anexo Estatistico ).
A queds na Liguidez Imediata iniciada em 1883 conti-
nua até 1888 - quandoe o Dilsponivel guase se anula perante as
dividas do Circulante, para sofrer leve recuperagfo durante

0 exerciclo de final de década.

Foi possivel verificar que quanto & liquidez de uma mo-
do geral, a performance das empresa fol bastante sofrivel, se

salvando apenas o8 anog de 1883 e 1984. Vale dizer que fo-

a7
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ram anos que se beneficiaram diretamente do efeito da varia-
¢80 cambial ocorrida no periocdo, afetando diretamente o mon-
tante de empréstimos em moeda eatrangeira venciveis a médio
e longo prazo . J& que , apesar de representarem uma
contrapartida mais volumosa em moeda nacional, sua renovagho
implicava num alongamento de parcelas gignificativas do
Exigivel Total , reduzindo-se proporcionalmente o peso do
Passivo Circulante e deata forma , afetando om resultados de

liquidez.

I1.3)INDICADORES DE RENTABILIDADE

ANO | Marg. Ligq. | Ret. P.L.
1980 { -~ 0,14 Fo- 0,17
881 | - 0,41 7 - 0,61
1982 | - 0,79 i 309,62
1983 | 0,41 | 0,15
1984 | - 0,36 P - 0,16
1885 | - 0,42 - 0,21
1986 | 0,03 ) 0,02
1987 | - 0,80 i - 0,39
1988 | - 0,29 - 0,24
1989 | 0,03 i 0,02

1)Margem Liguida

0 somatorio de varios resultados negativos vEo se con-
substanciar de forma plena nos indicadores de rentabilida-
de . Com excess8o dos anoe de 1983 , 1886 e 1888 ( Ver Anexo
Eatatliatico) ; todos oé demais reglatraram prejulzos opera-
cionais.

Quanto so critério da Margem Liquida, & década comega com

um resultadeo negativo de - 0,14 . Eate mimero val se elevar



rapimente nos dols anos2 seguintea , chegando ao péssimo
regultado de 1884 (-0,78).0 ano 1983 aparece com um results-
do surpreendente,quebrando a queda em cursc. Mas este fato
¢ efémero, n8o se mantendo no biénio seguinte . Novamente
surge Infima recuperagfo no ano do Plano Cruzado , para logo
& segulr surgir o segundo plor registro no decénio . A
melhora de 1988 prossegue eté 1989 , gue é gquando surge o

terceiro resultado néio negativo ( 0,02 ).

MARGEM LIQUIDA

20 O )7
‘_‘:::: Z 7

1960 1961 1982 1983 1884 1985 1886 1987 1988 1989
2)Grau de Retorno sobpg.o Patrimbnio

Liquido

O mesmo comportamento erratico do qQuociente anterior &

novamente manifestado agqul : gqueda acentuada até 1982 ;brus-
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Ca recuperacxs no ano seguinte; movimentos contradit6rios em
1984 e 1985 ; segundo resultado pogitivo em 1988 ; instabi-
dade no biénio seguinte ; e finalmente a recuperagioc de 1888

ae dando na marca dos 0,02,

Vale salientar que os resultados negativos observados

de 1980 a 1982 refletem a retracgp no mercado interno, cuja
gueda no item Receitas Operacionais confirmam um  fendmeno
que atingiu todo o setor siderurgicoe nacional. O impacto de
elevado grau de endividamento , a ocorréncla permanente de
altas taxas inflacionérias ,além da politica de Juros eleva-
dog durante boa parte do periodo, vBo contribuir para escla-
recer também esta sucessBio de resultados desfavoraveis.

Os anoe que apresentaram resultados positivos podem ser
explicados , entre outras coisas, pelos seguintes motives
a variag8o cambial auxilia o resultado de 1983 ; ja 1988
guantifica a reagBo do mercado interno & época do Cruzado ;
e 1989 reflete o esforgo da empreesa quantc a sua melhor sad-
de financeira - reduzindo-se gastos e procurando um melhor

desempenho externo.

IT.4)Grau de Alavancagem Financelra



Ao avaliar o desempenho da firma qQuanto ao sucesso
de uma pos@iyel capteg8o de recursos de terceiros no sentido
de maximizar seus ganhos, o8 Indices apresentados desestimu-
lariam qualquer iniciativa nesta Area no inicio do periodo
em guest8o. 56 a partir de 1983 é que s situaglc se tornsa
mals favoravel ( 4,126 ), se estabilizando apds 1984 e atin-
gindo gua melhor cifra em 1986 ( 6,181 ) - n8o por coinci-
déncia o ano do Cruzado , de Jjuros balxos e crédito fécil.

QO grau de Alsvancagem Financeira apresenta a segulr ume
quedsa , mantida até 1888 ; e em 1989 é stingida a cifra de
1,127. Nota-se asasim, que de maneira geral, as condigdes de
financiamento n&o se mostravam propicias a maiores ousadi-

as por parte da firma.

GRAU DE ALAVANCAGEM FINANCEIRA

M.
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1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Anos
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IT.5)COEFICIENTE DE ROTACHO

ANOS | 80 | 81 | 82 | 83 | B4 | 86 | 86 | B7 | 88 | 89
o E i e ey ettt i P
IND. 12,7 11,7 (1,6 11,5 i2,1 2,7 12,8 12,9 3,6 4,1
Atraveépg deste indicedor , verifica-se que a capacidade

de renoveg8o do seu Ativo Clrculante e de Longo Prazo a-
rresentou nos anos observados doie momentos distintos: se na
primeirs metade da década a tendéncis geral fol de certa
estabilidade ( algo em torno de 2,70 aproximadsmente , nos
indices de ponta ) ,com valores mais baixos entre 1881 e
1984 ;o mesmo n&o ocorre na metade seguinte,onde a elevagéo
na magnitude do indicador ¢ marcante e acentuada . Esta
tendéncia ascendente val permitir aque se chegue & marca de

4,11 em 1989.

COEFICIENTE DE ROTACAO

4.5

4 -

3.5 -

AR
AN

0.5

SRMIIINININ

AN

R

,

RAM

32



33

CONCLUSAq

Como se pode verificar atraves da andlise dos diversos
indicadores, ¢ resultadc global da empresa nfio foi dos melho

res - especialmente os relacionados® a rentabilidade . Se ndo

1" "

fo=zze o suxilio permanente do Banco do Brasil enquanto
aclonista majoritério , as dificuldades da empress seriam de
dificil superag8o . A acd3o do Estado também auxiliou de for-
ma indireta , através do estimulo & busca do mercado externc
como alvo pricritérioc para o escoamento da produglic .Compa -
rativamente & evolug8o da rentabilidade a situsedo patrimoni
al parece mais razolvel .

Cabe dizer que oe resultados negativos n¥o foram privi
légio exclusivo da ACESITA. Ao contréario, atingiram quase to
das as empresas do setor

As razles de tais acontecimentos se devem a fatores n&o
86 de ordem microecondmica , como também a fatores de ordem
macroecondmica . Sendo a década de 80 marcada por Pperiodos
de recessfio ou estagnagBo ( excetuando-se a recuperaglo que
culminou no Cruzado }, & indistria de uma maneira geral sen-
tiu os fortes impactos decorrentes da contrag#io no ritmo da
atividade econbmica.

Nog primeiros ancs examinados, estes efeltos s8Bo fla-
Zrantes , como s vé€ através da seguinte citagbo : "Sobre o
setor sidertdrglco, em particular , oB efeltos seriam desas-
trosos . A produglio total de laminados despencou 13,7% em

1981 & somente em 1984 ultrapassaria o8 nivels de 1880 - ars

gas , principsalmente , ao mercado externo , gque absorveu



42,4% da produggs em 1983 e 45,1% em 1984 ( tendo absorvido
apenas 11,9% em 1880 ). Em consequéncia , oe resultados ope-
racionais das empresas do smetor tornaram-se , de maneira ge-—
ral , negativos , contribuindo para agravar ainda mais -~ es-
pecialmente no segmento estatal - o quadro de desequilibrio
financeiroc gque se conformava desde o3 Ultimoe ancoe da década
de 70, com & deteriorag8o da situaedo do balango de pagamen-
tos e o sobreendividamento forgado de grande parte das empre
sas do governo. " . Conforme continua ainda Reils de Queiroz
(1987) = " O impacto da recesalio nlBc poderia deixar de refle
tir nos indicadores econf6mico-financeiros do setor. O primel
ro dado a ser destacado é a violenta gueda da receita liqui-
da de 24,4% em 1881 em relag3c ao ano anterior , seguida de
quedas sucessivas nos dois anos seguintes para somente em
1884 retomar a curva ascendente . " ( pgs.i0l e 113 ).

Esta situagBo dramdtica s6 val ser superada a partir de
1983 , com a8 exportagdes dando um novo alento & siderurgia
nacional : " ... as exportacgles de acos especlais , que flu-
tuaram de modo erradtico aoc longo da década de 70 e iniclo da
de 80, revelam um crescimento expressivo a partir de 1983, ..
...Em 1883 e 1984 , sms exportagfes atingiram 124.600 tonela-
das e 207.250 toneladas . respectivamente , ¢ que equivale a
10,7% e 13,2% da produgsic , niveis bastante superiores & mé-
dia de 4,7% do periodo 1872-1882 . " (Ainda Reis de Queirosz;
pg. 110/111).

E ¢ este impulso dado pelas exportagles que fazem apare

ceyr , no caso da ACESITA ., o primeiro resultsdo positivo da
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dessda , no ano de 1983

J& a pequena melhora apresentada em 1986 , em termos de
rentabilidade , corresponde n&o s6 ao desempenho des exports
¢8es ; como tembém significou a rea¢so havida no mercado in-
terno & época do Plano Cruzado .

Apés o Cruzado , © nivel de investimento do setor val
se manter em patamares baixos ; fato este , que aliado as
constantes acelerag¢des inflaclonéArlas e aocs sucessivos Paco-
tes econfmicos , vBo configurar uma situag8oc de dificuldades
cada vez malores.

Dessa forma , o desempenho da ACESITA foi , sem davida
alguma , marcado também pelas enormes limitagSes citadas acj
ma . Por ge tratar de um ramo da industria diretamente vincu
lado &s flutuagles econbmicas conjunturais , o setor como um
todo pagou cara pelos resultados negativos mais globais. Is-
to n8o isenta o governc federal de assumir parte da culpa pe
loa resultados aferidos.

A auséncia de uma politica industrial claramente defini
da ; além de uma equivocads orientagc8o em termos de politica
econbmica , foreando deliberadamente boa parte das empresas
estatais a contrairem financiamentos externos com objetivoes
de curtissimo prazc , a despeitc da satide financeira das
prépriag empresas ; sem duvida alguma muito contribulram tam
bém para o insucessc de empresas como & ACESITA .

Esta situagBo € emgravada pels precaria situselio do Eatg
do, gque fol um dos grandes estimuladores do desenvolvimento

siderirgico nacional .

35



A 8ituaglio atual das as finangas piblicas impog
sibilitam a curto prazo uma inversB8o da ordem de Up 2 bi-
1h8es sugeridas por Rico Vicente, e gue comentamos no capi
tulo primeiro . No campo privado a situa-
¢80 parece ndo ser muilto diferente , talvez ndo guanto aso
potencial financeiro , mas sim guanto &8 incertezas coloca-
das , inviabilizando gualgquer iniciativa de wvulto .

Tentando enfrentar tais dificuldades , o governo optou
por um processo de privatizac8o no qual n8o foram definidos
og objetivos mais gersls quanto mo prdpric papel da ag8o es~
tatal como um todo , dendo a entender gque a venda de impor-
tentes empresas estatais ( como a USIMINAS ) , visa a aten-
der mals uma vez Iinteresses politicos e econdmicos mals ime-
dliatos . NBc se percebe nenhuma definl¢8o clara gque garanta
um futuro mediasto mals promissor n8o s6 para o setor siderip
gico , mas para tode o parque produtivo nacional .

Finalizando , & poseivel antever ent8o que s slitusaglo
futura da ACESITA n8&oc permite projeedes muito otimistaas, até
porgque sua prépria razfo social pode ser brevemente alterada
neste proceeso de redeflnigBo parcial da presenga do Estado
na vida econbmica . Proceseo este que nédo conaegue contudo
superar uma antiga prética naclional , dque se mantem deeaf]
ando o discursoc de " modernidade ¥ , gque é a de se privati-

zar o0 lucro e socializar prejulzos .
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