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Cenario Macroeconomico MUNDIAL 2004-2008

INDICADORES 2004 2005 2006 2007* 2008*

Produto Interno Bruto Real (% a.a.)

EUA 3,6 3,1 2,9 1,9 1,9
Japao 2,7 1,9 2,2 2,0 1,7
Zona do Euro 2,0 1,5 2,8 2,5 2,1
Europa Leste e Central 6,7 5,6 6,3 5,8 52
Reino Unido 3,3 1,8 2,8 3,1 2,3
Asia (exceto Jap3o) 5,9 4,7 5,3 4,9 4,4
Argentina 9,0 9,2 8,5 7,5 5,5
Brasil 5,7 2,9 3,7 44 4,0
Chile 6,0 5,7 4,0 5,9 5,0
México 4,2 2,8 4,8 2,9 3
Mundo 5,3 4,8 5,4 5,2 4,8
Inflacao (% a.a.)

EUA 2,7 3,4 3,2 2,7 2,3
Japao 0,0 -0,3 0,3 0,0 0,5
Zona do Euro 2,1 2,2 2,2 2,0 2,0
Europa Leste e Central 6,1 49 5,0 5,1 41
Reino Unido 1,3 2,0 2,3 2,4 2,0
Asia (exceto Japio) 2.4 2,3 1,6 2,0 2,3
Argentina 4,4 9,6 10,9 9,5 12,6
Brasil 6,6 6,9 4,2 3,6 3,9
Chile 1,1 3,1 3,4 3,9 41
México 4,7 4 3,6 3,9 4,2
Mundo 3,9 3,6 3,5 4,2 3,4

Fonte: FMI. *Projegées World Economic Outlook - FMI
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Cenario Macroeconomico Brasil 2006-2008

" 2008*
LI035 2007 Pessimista Moderado Otimista
Inflacao (% a.a.)
IGP-DI 3,80 6,05 4,25 4,10 4,00
INPC 2,81 4,40 4,10 4,00 3,80
IPCA 3,14 3,95 4,10 4,00 3,80
Produto Interno Bruto Real (%) a.a.
Agropecuaria 5,1% 4,0% 4.1% 4.7% 5,1%
Industrial 2,8% 5,0% 3,9% 4,4% 5,0%
Servicos 3,7% 4,1% 3,8% 4.1% 4,6%
Total 3,7% 4,6% 3,9% 4,3% 4,8%
Producao Fisica Industrial (%) a.a.
Extrativa Mineral 7,2% 5,3% 4,9% 5,2% 5,9%
Transformacgéo 2,6% 51% 4,0% 4,7% 5,0%
Industria Total’® 2,9% 5,2% 4,2% 4,8% 5,2%

Empregos Gerados — Mercado Formal

Agropecuaria 14.673 13.261 13.229 20.361 27.494
IndUstria 332.628  460.719 367.802 411.930 456.057
Servicos 881.385 958.891 738.808 873.578 1.008.348
Total 1.228.686 1.432.872 1.119.839 1.305.869 1.491.899
Setor Externo (US$ Milhoes)

Exportacoes 137.470 157.600 175.050 168.050 161.050
Importagdes 91.396 117.000 127.000 133.000 139.000
Balanca Comercial 46.074 40.600 48.050 35.050 22.050
Transagdes Correntes 13.621 8.600 3.630 2.420 1.220
Investimento Estrangeiro Direto 18.782 33.000 19.900 25.000 30.200
Moeda e Juros (% a.a.)

Juros Nominais — Selic - Média do ano 15,08 11,95 11,10 10,75 10,50
Juros Nominais — Selic - Final do ano 13,25 11,25 10,75 10,25 10,00
Taxa de Cambio — Desvalorizagao (%) (10,48) (11,01) 1,03 (7,22) (14,95)
Taxa de Cambio — Média do Ano 2,18 1,94 1,96 1,80 1,65
Setor Publico

Resultado Primario (% PIB) 3,88 3,80 3,10 3,50 3,80
Resultado Nominal (% PIB) (3,01) (2,20) (2,60) (2,00) (1,60)
Pagamento de Juros Nominais (% PIB) 6,89 6,00 5,70 5,50 5,40
Divida Lig. do Setor Publico — BR (% do PIB) 44,90 43,90 43,10 42,20 41,80

! Precos Constantes; Usando deflator do PIB.
2Estimativa UEE/FIERGS.Previsdo UEE/FIERGS.
*Previsdo Unidade de Estudos Econémicos - FIERGS
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Cenario Macroeconomico do Rio Grande do Sul 2006-2008

INDICADORES 2006  2007* —

Pessimista Moderado Otimista

Produto Interno Bruto Real (%) a.a.

Agropecuaria 13,4% 9,6% 2,6% 3,5% 4,9%
Industrial -1,3% 5,5% 3,9% 4,9% 6,0%
Servicos 1,7% 5,2% 3,3% 4,2% 5,2%
Total 1,6% 5,6% 3,5% 4,4% 5,4%
Empregos Gerados — Mercado Formal

Agropecuaria -568 680 851 1.243 1.635
Industria 7.312 28.732 18.515 22.256 25.997
Servicos 45.355  47.045 36.770 44.798 52.827
Total 52.099 76.457 56.136 68.297 80.459
Setor Externo (US$ Milhoes)

Exportagdes 11.774 14.856 16.936 16.639 16.044
Importagdes 7.948 9.752 11.117 11.215 11.507
Balanca Comercial 3.826 5.104 5.819 5.424 4.537
Setor Publico

ICMS (RS$ bilhdes) 11,81 12,08 12,71 13,10 13,36
Indice de Desempenho Industrial

Alimentos e bebidas -6,8% 3,8% 3,8% 4,2% 5,1%
Produtos téxteis 8,1% 5,0% 4,6% 5,2% 6,7%
Vestuario e acessorios -14,1% 9,4% 5,3% 6,5% 7,1%
Couros e fab. artef. couro e calgados -10,4% 0,8% 2,0% 3,8% 4,1%
Produtos de madeira -0,6% 5,7% 4,9% 6,6% 7,5%
Edicdo, impressao e reprod. de grav. 2,7% -6,0% 1,2% 2,0% 3,1%
Produtos quimicos 0,0% -0,8% 2,6% 3,2% 4,0%
Borracha e plastico -0,4% 5,7% 5,0% 6,3% 7,0%
Metalurgia basica -38,7% 8,3% 4.1% 5,3% 6,2%
Produtos de metal -1,8% 7,3% 6,8% 8,1% 9,3%
Maquinas e equipamentos -9,8% 16,1% 15,7% 18,0% 21,0%
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos -2,2% 5,3% 5,1% 6,3% 7,4%
Material eletrénico e de comunicagéo 9,1% -4,3% 1,7% 2,9% 3,8%
Veiculos automotores -6,0% 10,7% 7,8% 9,2% 11,3%
Moveis e industrias diversas 0,0% 3,2% 3,4% 4,5% 6,2%
Industria Transformacao - IDI/RS -8,9% 4,5% 5,1% 6,0% 7,2%
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SUMARIO EXECUTIVO

O ano de 2007 termina com dois acontecimentos que podem ditar os rumos da
economia no medio prazo. De um lado, assistimos a mais um ano de expansdo do PIB
mundial em um patamar elevado, abrindo diversas janelas de oportunidades para explorar
o comércio além das fronteiras nacionais. Boa parte dos paises emergentes soube
aproveitar a bonanga de capitais nos ultimos cinco anos, e reduziram a dependéncia
externa com o pagamento de dividas indexadas a outras moedas. Alem disso, muitas
economias promoveram ajustes estruturais que garantiram niveis historicamente baixos
para as classificacées de risco soberano.

Os bons ventos devem perdurar durante o ano de 2008, com a perspectiva de
expansao das transacdes comerciais e dos investimentos. Porém, o apetite pelo risco néo
deve ser o mesmo. Os acontecimentos recentes do mercado de crédito subprime
contribuiram para que a balanga pendesse mais para os riscos de recessao na economia
americana do que de pressodes inflacionarias, mesmo com a tensao associada a dinamica
do preco do petrdleo. Entretanto, a resposta rapida dada pelos Bancos Centrais das
economias desenvolvidas, com a reducdo dos juros e a sinalizacdo de que a politica
monetaria serd mais benevolente nos préximos meses, aliviam as incertezas no curto
prazo.

Até o momento, 0 que assistimos foi um aumento da volatilidade em diversos
mercados de acdes com o0s bancos e seguradoras sendo mais penalizados. Entretanto,
as incertezas sobre as dimensdes dessa crise perduram. E, se a mudanca no mercado
financeiro ndo tera o poder de evitar que se concretize o sexto ano de crescimento
econ6mico mundial em patamares elevados, pelo menos contribuiu para aumentar a
aversao ao risco. E é sob essas bases que as projecoes para 2008 estdo estruturadas.
Apesar desse documento considerar a existéncia de trés cenarios, os dois pontos
fundamentais para diferencia-los é a crise do mercado subprime e o comportamento do
preco do petroleo. Esses fatores é que determinardo os movimentos da inflagdo, dos juros
e do crescimento econdmico no préximo ano.

No Brasil, uma variavel importante para classificar os cenarios sera o carimbo do
investiment grade. Porém, independente do cenario tracado, o vetor de crescimento deve
continuar a ser a demanda interna, exatamente pelas melhores condicées de consumo.
Nesse caso, acredita-se que o0 governo continue a manter a sua politica de gastos
elevados.

Em um cenario moderado, onde estdo depositadas as maiores chances de
sucesso, podemos obter o investiment grade ja a partir do segundo trimestre, na esteira
de impactos mais suaves da crise do mercado de subprime. Com isso, o PIB deve crescer
em torno de 4,3%, com destaque para a manutencdo de um bom desempenho do setor
de servigos, na esteira das menores taxas de juros nominais e reais, relativamente ao
passado, e de uma continuada expansdao do emprego, da renda e do crédito. A
agropecuaria pode crescer 4,6% e a industria 4,3%.

Em um cenario um pouco mais otimista, o investiment grade poderia ser atribuido
no primeiro trimestre do ano, alcando o Pais a uma condicdo importante no mercado
financeiro internacional. Com menores riscos inflacionarios e perdas na crise do mercado
de crédito, o Banco Central americano pode dar seqiéncia no corte de juros. Dessa
maneira, o crescimento econdmico internacional permaneceria no patamar histérico,
afastando maiores riscos de rompimento desse cenério. A resposta no ambiente interno
seriam juros mais baixos com inflagdo sob controle, e melhores perspectivas para o
consumo, com mais crédito, e também de investimento. Assim, a economia poderia atingir
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uma taxa de crescimento de 4,8%, com a agropecuaria em 5,1%, a industria em 4,9% e
0s servicos em 4,5%.

No cenario pessimista, o ponto importante a destacar sao os riscos hoje existentes,
e que poderiam se manifestar de forma mais contundente, como a inflagdo nos paises
desenvolvidos. Além disso, a crise do mercado subprime pode se revelar mais profunda
do que a estimada preliminarmente, promovendo a corre¢cdo em outros ativos
importantes, como as a¢des de empresas que nao as relacionadas ao sistema financeiro.
A economia brasileira ndo estaria imune a um ajuste de rota. Os primeiros impactos
poderiam ocorrer no mercado financeiro, com a correcdo do valor das empresas
negociadas em bolsa, estendendo-se para a taxa de cambio e o prémio de risco. Tal fato
poderia adiar o carimbo de investment grade, sendo para o ultimo trimestre do ano,
apenas para 2009. A menor queda dos juros em um ambiente de inflacdo um pouco
maior, pode limitar o crescimento interno, mas sem o poder de criar um choque que
fomente uma recesséo. Dessa forma, o PIB teria uma taxa de crescimento menor, 3,8%.

As projecoes de cenarios regionais consideram dois fatores de diferenciagdo. O
primeiro esta relacionado a estiagem, com perspectiva de se concretizar no cenario mais
pessimista. Porém, vale destacar, ndo ha expectativa que a mesma ocorra nas
proporgdes que a verificada na safra 2004/2005. O segundo ponto refere-se as
dificuldades financeiras no setor publico estadual. Portanto, o cenario pessimista e
moderado foram desenhados sob a 6tica de problemas no ajuste do orgcamento de 2008.
Nesse caso, perdura a menor capacidade de investimento do setor publico, o que sinaliza
riscos de gestao e dinamica de crescimento para os préximos anos na economia gaucha.

O Rio Grande do Sul também deve se beneficiar do cenario nacional mais
favoravel em 2008, que deve consolidar a trajetoria de recuperacédo da economia gaucha
verificada ao longo de 2007. As boas perspectivas para o agronegdécio, seja no pais ou na
regido, a despeito do cambio valorizado, sera de fundamental importancia para manter
aquecida a demanda por matérias-primas e bens de capitais produzidos no Estado.

No cenario otimista, considera-se o0 sucesso, por parte da administracao estadual,
no combate aos déficits estruturais. Mesmo nao conseguindo um nivel de ajuste tal que
permita maiores investimentos, pelo menos o controle de gastos e o crescimento
econOmico abrira a possibilidade de ajuste no médio prazo. Nesse caso, os resultados
mais positivos devem ser sentidos em 2009. Ressalta-se que as eleicdes municipais nao
sdo consideradas elemento importante a determinar a trajetéria da economia do Estado.
Mas devem exercer influéncia na circulacdo de renda em especial nos municipios
menores e mais ligados ao comportamento da administragao publica.

Se podemos tirar uma licdo econémica do ano de 2007 e do que nos espera em
2008, essa teria como matéria principal a auséncia de visdo de longo prazo, em qualquer
das esferas que se analise. A nao votacao de temas importantes para o Pais, como as
reformas politicas, previdenciaria, tributaria e trabalhista, reduzem a capacidade de
crescimento sustentavel, ainda mais diante dos maiores riscos no horizonte.
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CENARIOS MACROECONOMICOS PARA 2008

Pessimista
Internacional

Moderado

Otimista

Desaceleragao um pouco
mais acentuada
Aumento acelerado no nivel

Crescimento Economico

Inflacédo de precos
Tendéncia de alta, motivada
Petrdoleo por tensdes politicas nos

paises produtores

A crise do mercado
subprime persiste, e ainda
ha piora de indicadores
Reducgao da taxa de juros
rapida nas economias
desenvolvidas

Mercado de Crédito

Juros

de crescimento
Leve alta nos indices de
precos

Manutencédo de um
patamar sem riscos
inflacionarios

Reflexos moderados da
crise financeira do
subprime

Manutencao da trajetéria
de ajuste nos juros

Pequena reducéo no ritmo Resultado mais positivo

que o esperado

Estabilidade nos pregos

Leve diminui¢do do preco

do petréleo

A crise do mercado de
subprime tem impactos
suaves

Manutencao da trajetéria
de ajuste nos juros

Nacional

Desaceleragao na taxa de
crescimento
Maior oscilagao
Leve alta nos precos

Crescimento Econ6mico

Taxa de Cambio Média

Inflacao
Juros Queda um pouco mais lenta

Investiment Grade Somente em 2009

Manutengéo do ritmo de
crescimento
Estabilidade

Aquém da meta de 4,5%

Queda moderada
Meados de 2008

Resultado mais positivo
que o esperado
Valorizagao
Estabilidade nos pregos

Queda mais acelerada

Final do 12 Trimestre

Regional

Desaceleragao um pouco
mais acentuada
Nao ha ajuste completo
Diminuicéo dos niveis
pluviométricos

Crescimento Economico
Orcamento

Aspectos Climaticos

Manutengéo do ritmo de
crescimento
Nao ha ajuste completo

Pluviosidade esperada

Resultado mais positivo
que o esperado
Nao ha ajuste completo

Pluviosidade esperada
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1. ECONOMIA INTERNACIONAL

MESMO COM A CRISE DO SUBPRIME, O CRESCIMENTO SERA SOLIDO EM 2008

Com as turbuléncias no mercado financeiro, impulsionadas pelos problemas no mercado

subprime, as projecées para o crescimento mundial em 2008 foram revisadas para baixo

no segundo semestre de 2007: espera-se uma reducdo de 0,5% em relacdo as previsdes

do inicio deste ano. Apesar disso, um solido crescimento de 4,8% é esperado para 2008,
suportado pela atividade nas economias emergentes.

O ano de 2007 iniciou com as atengbes voltadas para o comportamento do
mercado de crédito imobiliario (subprime) nos Estados Unidos, que desde o ano anterior
indicava um futuro movimento de correcdo nos precos dos ativos. Por outro lado, os
precos do petrdleo estavam abaixo dos niveis alcangados no quarto trimestre de 2006,
sendo um fator que ndo exercia maiores preocupacoes iniciais, em especial com a
inflacdo. Contudo, com estimativas de um forte crescimento mundial para 2007, os precos
poderiam se elevar, fazendo surgir pressdes inflacionarias, principalmente nos paises
com maior demanda por petréleo, como os EUA e a China. QOutra variavel importante que
ndo pode ser deixada de fora da andlise, diz respeito ao déficit em conta corrente dos
Estados Unidos e sua sustentabilidade no médio prazo, com o respectivo
enfraquecimento do ddlar.

O preco do petréleo iniciou o ano de 2007 cotado, em média, em US$54 o barril.
No entanto, a perspectiva da manutencao do forte crescimento mundial para o ano abria a
possibilidade de aumento de pregos do produto no curto prazo. A repercussao deste
aumento nos indicadores de inflacao exigiria politicas monetarias mais restritivas nas
principais economias do mundo, repercutindo de forma negativa sobre o crescimento
global. A preocupacao, que inicialmente estava fundamentada na crescente redugéo da
diferenca entre a capacidade de refino mundial e a demanda pelo produto (capacidade
ociosa), foi reforcada pelos baixos estoques e pelo acirramento de conflitos geopoliticos,
tais como entre o Iraque e a Turquia, e também entre os Estados Unidos e o Ira. Destaca-
se também o aumento repentino da demanda japonesa em virtude da inoperancia de
algumas das principais usinas nucleares do pais com os dois terremotos em julho de
2007. Soma-se a isso o0 enfraquecimento do ddélar em relacdo as principais moedas no
mundo.

O resultado liquido foi um aumento expressivo no preco do petréleo, que superou a
casa dos US$70 o barril, em especial ao longo do segundo semestre de 2007. As analises
de mercado deixam claro que as maiores fontes de pressédo sobre o preco do barril de
petréleo sdo provenientes do desequilibrio entre a capacidade de oferta e a evolugao do
consumo, sendo que o ultimo n&o se corrige no curto prazo pelo lado da oferta. Se, de um
lado, os paises da OCDE apresentam um arrefecimento da demanda (o0 que ajuda a
controlar os pregos), por outro lado a rapida expansdo das economias emergentes, em
especial da China, India e RuUssia, reverte esse impacto. Apesar dos diversos
investimentos de expansao da capacidade de extracdo que foram anunciados e estao em
andamento no mundo, € importante considerar a existéncia de um periodo de maturacao
para que os mesmos tenham efeito. Esse aparente desequilibrio esperado para os
proéximos anos materializa-se nos contratos futuros do produto. Em todo caso, quaisquer
que sejam as projecoes feitas, o preco do barril sinaliza uma cotacdo acima do patamar
de US$70.
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Os precos dos iméveis nos Estados Unidos vinham registrando altas sucessivas
nos ultimos anos, repercutindo sobre o comportamento da demanda do pais. Estima-se
que os precos das residéncias aumentaram 63% nos ultimos seis anos. Como os iméveis
tém o maior peso no collateral (garantias) para obtencdo de crédito das familias
americanas, a valorizacao dos mesmos ampliava a capacidade de endividamentos dos
consumidores, estimulando o consumo e gerando pressdes inflacionarias. O aumento da
taxa basica de juros dos EUA conseguiu, até certo ponto, reverter esse processo de
maneira gradual, evitando o chamado “pouso forcado” da economia até os primeiros
meses de 2007. Porém, a partir de julho e agosto deste ano, a ebulicdo dos riscos
provenientes do mercado de crédito imobiliario nos EUA contaminou diversos ativos e
paises, modificando as perspectivas para o cenario de médio prazo'. Sem procurar
minimizar os impactos dessa crise, o que se verificou ha metade do ano foi um movimento
de ajuste nos precos de uma parte do mercado de crédito americano (sendo que o
mercado imobiliario representa cerca de 25% do total de crédito no pais), e que esteve
concentrado em um determinado segmento: os clientes de maior risco.

GRAFICO 1.1 - EVOLUGAO DO PRECO DO PETROLEO
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Fonte: Ipeadata.

A economia norte-americana iniciou 0 ano com um fraco desempenho, indo contra
as expectativas iniciais de um crescimento para 2007 em torno de 2,9%. Ao fim do
segundo trimestre apresentou uma recuperacdo, gracas ao bom desempenho das
exportagcbes liquidas e ao investimento empresarial. Apesar disso, 0 consumo privado
arrefeceu seu desempenho em face ao aumento dos precos da gasolina e devido ao
investimento residencial. Dessa maneira, as estimativas atualizadas passaram a apontar
um crescimento menos vigoroso para a economia dos EUA ao fim de 2007, onde os
dados levavam em conta os problemas no mercado financeiro, decorrentes do crédito
imobilidrio excessivo. Enquanto isso, os indicadores de consumo pessoal, nivel de
emprego e de construgdes ndo-residenciais continuaram soélidos. Por outro lado, os
indicadores de confianga, tanto do consumidor como empresarial, estdo em declinio.

' O uso de derivativos, como os contratos de opcdes, potencializou esses impactos, ndo apenas no
mercado americano, mas também no sistema financeiro europeu e asiatico.
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Ressalta-se que o0 mercado esperava para o terceiro trimestre um desempenho um pouco
inferior ao obtido, e a modesta melhora observada ao fim do periodo se deveu em grande
parte ao consumo das familias. Desde a reunido de setembro do Comité Federal de
Mercado Aberto (FOMC), quando os juros foram cortados em 0,5 ponto percentual,
partindo de 5,25 para 4,75%, os agentes aguardavam uma nova queda de 0,5% na taxa
de remuneracédo dos fed funds (reservas bancérias que bancos depositarios emprestam
entre si nos EUA), mas o que se registrou na reunido de outubro, foi uma diminuicdo de
0,25%, deixando a taxa no nivel de 4,50% ao ano. O crescimento da economia norte-
americana, projetado para 2007, fica em torno de 1,9% segundo projecoes do FMI. Ja as
estimativas do inicio do ano para 2008 foram revisadas para baixo em 0,9% e indicam um
crescimento de 1,9% para o fim do periodo. Do lado das exportacdes, espera-se um
crescimento robusto devido a continua desvalorizacao do délar e ao forte crescimento
econOmico dos principais parceiros comerciais dos EUA.

Quanto ao déficit em conta-corrente (soma dos saldos da balan¢a comercial,
balanca de servigcos e transferéncias unilaterais), existem projecées do FMI de que o
mesmo ird diminuir para 5,5% do PIB em 2008, desde que seu valor real efetivo
mantenha-se no atual patamar. A projecao para 2007 é de 5,7% do PIB, contra 6,2%
registrado em 2006. Junto a isso, espera-se um forte crescimento das exportagdes e um
enfraquecimento da demanda por importagdes, 0 que provavelmente compensara o
aumento atual do prego do petréleo e o menor ingresso de rendas liquidas de
investimento. E importante deixar claro que o ajustamento através das forcas de mercado,
sem maior interferéncia do governo, somente podera ocorrer se o fluxo de capitais para
os EUA continuar forte por muitos anos. Por enquanto, o método de financiamento do
déficit, baseado na absor¢édo da divida norte-americana por paises exportadores da Asia
(em especial a China), tem permitido a manutencao do déficit.

Entretanto, sabe-se que esta situacao é insustentavel no longo prazo. Qualquer
abalo na colocacao dos titulos da divida federal no mercado pode exigir um ajustamento
mais acelerado, o que levara a graves consequéncias sobre o crescimento do pais e do
mundo. Ressalta-se, porém, que as expectativas sdo de uma corre¢ao lenta e gradual do
deéficit em conta corrente até o ano de 2012. Observando o déficit fiscal — que em
conjunto com o déficit em transacdes correntes forma o chamado Déficit GEmeo —, pode-
se dizer que seu comportamento foi favoravel em 2007. As expectativas em relagdo ao
ultimo sdo de 1,2% do PIB para este ano, menos da metade do que havia sido orcado.
Este comportamento refletiu 0 aumento das receitas do governo e um menor gasto por
parte da maquina publica. A administracao publica tem como meta equilibrar o balanco
fiscal até o ano de 2012. Dessa forma, a atencao estara voltada em 2008 para as eleicoes
presidenciais nos EUA, e o debate sobre os Déficits Gémeos devera estar no centro das
discussdes entre os partidos Democrata e Republicano, ndo se esquecendo de considerar
a manutencao das acdes dos EUA na estruturacao politica do Iraque.
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GRAFICO 1.2 - POSICOES EM TRANSACOES CORRENTES (% DO PIB)
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Em resumo, o cenario econdmico mundial sofreu pequenas modificacbes apds as
turbuléncias do mercado de crédito subprime nos EUA. Os paises emergentes
permanecem com a maior contribuicdo para o crescimento mundial, com China, India e
Russia respondendo por cerca da metade desse desempenho. A inflagdo ainda apresenta
uma fonte de risco. Contudo, se por um lado o nucleo da inflagdo permanece moderado
nas economias desenvolvidas, 0 mesmo nao se pode dizer dos resultados para os indices
de precos nos mercados emergentes, que sentem, em especial, a elevacdao dos precos
dos alimentos. Nesse caso, h4 tanto choques de demanda, em especial devido ao maior
consumo de milho e soja para a produgcédo de biocombustivel, quanto choques de oferta,
devido a dificuldades climaticas em determinadas regides. Acrescenta-se também o fato
de que o gap do produto (a diferenca entre a produgcdo potencial e a realizada) esta
pequeno, e com tendéncia a diminuir. O ultimo resultado sinaliza que a economia mundial
apresenta uma expansdo da demanda que nao esta sendo correspondida na mesma
medida pela oferta.

Apesar dos riscos de crescimento ainda existentes, a revisdo das projecoes feitas
pelo FMI (2007) em outubro? indicam que a economia mundial ainda segue uma trajetéria
que deve nos conduzir para o sexto ano consecutivo de forte desempenho. Destaca-se
que este resultado deve ser menos expressivo que o projetado antes da ocorréncia da
crise no mercado de crédito nos EUA. Os principais motivos apontados pelo 6rgao
internacional para a revisdo dos numeros para baixo estdo nos EUA e nos paises que
mais sentiram os efeitos da piora financeira no mercado de crédito, como Canada, México
e parte da Asia emergente. As projecdes também assinalam que tanto a Europa quanto o
Japao devem sentir os efeitos da apreciacdo do Euro e do Yen, da mesma forma que a
reducdo do comércio mundial, e a expectativa é a de que a regido do Euro cresca cerca
de 2,5% em 2007 e o Japao 2%. No entanto, os maiores impactos parecem estar mesmo
reservados para o ano de 2008. Se por um lado a crise do subprime nao foi o suficiente
para descarrilar o crescimento mundial, por outro, representou um duro golpe para a
economia americana.

* Ver publicacdo do FMI, WEO (2007).
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GRAFICO 1.3 - TAXA DE CAMBIO NOMINAL EFETIVA
(INDICE, 2000=100)
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A previsdo do PIB para 2008 referente a regidao do Euro (+2,1%) e a do Japéao
(+1,7%) também foram revistas para baixo. Com isso, espera-se que as economias
desenvolvidas cresgam em torno de 2,2% no proximo ano. Por outro lado, esse menor
crescimento deve ser compensado pela boa performance dos paises emergentes, cuja
expectativa &€ de expansao da ordem de 7,4% do PIB. China (+10%), India (+8,4%) e
Russia (+6,5%) devem ser 0s personagens mais importantes nesse cenario. Ressalta-se
que a intensificacdo do comércio internacional tem sido a grande responsavel pelo atual
ciclo. Para 2008, os paises emergentes devem aumentar em cerca de 9% o volume de
suas exportacoes, ao passo que as importacdes devem crescer 11,3%.

Para a América Latina, o FMI (2007) estima um crescimento de 5% para 2007, e
para o proximo ano calcula algo em torno de 4,3%. Este crescimento menos expressivo
para 2008, em parte, reflete os impactos da desaceleracdo da economia norte-americana,
principalmente em paises como México e os da América Central. No Brasil, o crescimento
em 2007 se mostrara mais robusto (4,4%), tendendo o0 mesmo a refletir a continua queda
da taxa basica de juros, apds a inflagao ter sido posta nos rumos definidos pelo Banco
Central. Para 2008, porém, os numeros também foram revisados para baixo: estima-se
um crescimento de 4%. Além disso, os exportadores de commoditties da América do Sul
poderdo ser afetados por um declinio nos precos dos alimentos, metais e energia como
consequéncia de um menor crescimento da demanda mundial.

Ressalta-se que, um dos principais desafios para a América Latina sera o de
administrar o forte ingresso de capitais estrangeiros. Ao longo de 2006, estes ingressos
basicamente refletiam relagcdes de comércio devidas a forte demanda externa e aos altos
precos das commoditties. Ao contrario deste comportamento, os ingressos liquidos de
capital sequiam uma tendéncia decrescente em 2006, tendo esta tendéncia se modificado
recentemente. Os superavits em conta corrente estdo moderados em 2007, explicitando a
forte demanda interna e o conseqlente aumento das importacdes. Além disso, o0s
ingressos liquidos de capital cresceram rapidamente ao longo do ultimo semestre de
2006, particularmente na Argentina, no Brasil e na Coldmbia. Estes ingressos foram
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substancialmente alocados em investimentos de portfélio (mercado financeiro), o que
deve continuar acontecendo em 2008. Assim, cabe aos paises mais atrativos manter
atencao ao possivel aumento na volatilidade de seus mercados financeiros.

TABELA 1.1 — TAXA DE CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (%)

2007 2008

Economias Avancadas 2,5 2,2
EUA 1,9 1,9
Regido do Euro 2,5 2,1
Alemanha 2,4 2,0
Franca 1,9 2,0
Italia 1,7 1,9
Espanha 3,7 2,7
Japéao 2,0 1,7
Reino Unido 3,1 2,3
Canada 2,5 2,3
Emergentes e em Desenv. 8,1 7,4
Africa 57 65
Europa Central e Oriental 58 52
Russia 7,0 6,5
China 11,5 10
india 8,9 84
Oriente Médio 5,9 5,9
Brasil 4.4 4,0
México 2,9 3,0
Mundo 5,2 4,8
Fonte: FMI

TUDO QUE SOBE, DESCE.....SERA?

O atual ciclo de crescimento econémico mundial apresenta importantes diferencas com os
anteriores. Porém, a propria existéncia de ciclos coloca em xeque a manutencdo desse
cenario, e ha diversos desafios para evitar um ajuste mais acentuado.

A conjugacao de crescimento econémico internacional acentuado e estavel, nos
ultimos cinco anos, coloca em perspectiva um cenario comparavel apenas ao verificado
no pés-segunda guerra mundial. Mesmo diante das recentes turbuléncias nos mercados
de crédito imobiliario nos EUA, de um nivel do preco do petréleo em patamares
historicamente elevados e das constantes tensdes politicas no Oriente Médio, a economia
mundial n&o apresenta sinais de arrefecimento, e as perspectivas sdao de manutencao dos
atuais niveis de crescimento. Afinal de contas, que elementos e fatores estdo permitindo
esse cenario? Ao final da década de 1950, em momentos de paz, a reconstrucao de
diversos paises na Europa, a maior confianga dos consumidores americanos e a explosao
da producéo de bens de consumo duraveis, em especial nos EUA, dentre outros fatores,
foram essenciais para a consolidacao de um cenario de crescimento que durou quase dez
anos. Apesar dessa aparente similaridade de performance, o ciclo atual apresenta
particularidades interessantes que o diferenciam de todos os demais.

Na década de 1960, o crescimento americano era acompanhado apenas por uma
dezena de paises, como os tigres asiaticos e, em certa medida, alguns coadjuvantes na
América Latina. Atualmente, o ciclo de expansao tem a contribuicdo de diversos paises
em todos os continentes, e 0os mais importantes personagens nesse processo sao a China
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e a india. Hoje, a contribuicdo da América Latina é maior, ha ainda diversos paises
Africanos e também o Leste Europeu. Podemos afirmar que praticamente todos os paises
estdo se beneficiando, em certa medida, do atual ciclo. Vale destacar que em 2006, os
paises emergentes representaram cerca de 40% do PIB mundial e 2/3 do crescimento
verificado. Além disso, foram responsaveis por cerca de 1/3 de todo o comércio mundial.
Portanto, ndo apenas a maior participacdo de paises no atual ciclo de crescimento
mundial representa um fator de diferenciacdo com o passado, mas também, o fato de que
o conjunto dos emergentes revela maiores contribuicoes.

O ponto importante a destacar é que o processo de integragcdo comercial e
financeira se intensificou nas ultimas décadas, aumentando a interdependéncia entre os
paises e contribuindo para tornar mais estavel a producdo. Da mesma forma que o
aumento das relacbes comerciais permite ganhos de escala e eficiéncia para as
empresas, a integracao financeira possibilita a diversificacdo de riscos e a convergéncia
de taxas de juros entre as economias. Em nenhum momento da histéria mundial ocorreu
tanto fluxo de capitais entre paises desenvolvidos, entre os Ultimos e os emergentes e
entre os proprios emergentes.

Diversos estudos, ver IMF(2007), também apontam que os governos dos paises
desenvolvidos estao implementando uma politica monetaria e fiscal mais neutra, o que
tem sido util para estabilizar a balanca entre crescimento e inflacdo. Ou seja, as reacoes
de politica monetaria a momentos de choques, como o ocorrido recentemente no
mercado de crédito americano, se diferenciam das respostas de trinta anos atras. Além
disso, 0s canais de transmissao dessas politicas estdo mais limpos e eficientes, resultado
do avanco nas comunicacdes e na integracdo financeira. Porque ndo dizer que as
instituicbes tornaram-se mais transparentes e confiaveis, contribuindo para a redugéao das
incertezas dos investidores e consumidores. Hoje é possivel acessar dados de receita e
despesas de governos com uma defasagem de tempo minima, avaliar mais de uma
centena de indicadores econémicos e antecipar possiveis problemas e, acima de tudo, ter
certeza de que as regras serao cumpridas. Porém, esse ainda € um desafio a ser
superado pelos governos de diversos paises emergentes, que ainda se encontram as
voltas com problemas institucionais, menor transparéncia nos dados publicos e regras
pouco criveis.

A histéria econémica nos mostra que os periodos de forte crescimento por vezes
foram seguidos de momentos de ajuste nos paises. Uma caracteristica que parece
intrinseca ao sistema capitalista. Porem, como pode ser visto, a teoria econdmica evoluiu
na sugestdo de solucdes para essas questdes e, ao longo dos ultimos anos, os paises
foram moldando as suas politicas fiscais e monetarias, além de permitirem o surgimento
de instituigdes mais confiaveis e sélidas, de tal forma a reduzir os custos desses ajustes.
Similarmente, a insercdo mundial em uma maior integracdo econdmica, seja pela via
comercial ou financeira, contribuiu para reduzir as excessivas oscilagées na producao.
Apesar da aparente calmaria, os desafios que se colocam para as autoridades
internacionais nesse processo, vao desde a manutencdo da neutralidade das politicas
monetaria e fiscal sobre a producéo, até a melhora no controle dos mercados de crédito,
passando pela continuacao da integracdo comercial e financeira. E os paises emergentes
possuem grande responsabilidade nesse ajuste, na exata medida em que passaram a
desempenhar papel de destaque no cenario mundial. Apesar do bom relacionamento
entre crescimento econdmico e estabilidade, devemos nos lembrar que 0os movimentos
ciclicos da economia ainda existem.

Publicado no Informe Econémico N° 44 de 29/10/2007
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2. PIB BRASIL

EU SEI O QUE VOCES NAO FIZERAM NO ANO PASSADO

O cenario macroeconémico internacional positivo dos ultimos anos permitiu que o Brasil
assumisse uma posicdo de destaque dentre as economias emergentes, apesar de nao
termos implementado as mudangas estruturais necessarias para isso.

A andlise das contas nacionais no ano de 2007 sera marcada pela revisdo de sua
metodologia por parte do IBGE. Dentre as principais modificacoes, destaque para o uso
de informacdes importantes que estdo presentes apenas nas pesquisas anuais, como a
PIA — Pesquisa Industrial Anual, PNAD — Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios,
PAC — Pesquisa Anual de Comércio dentre outras. Se por um lado essa modificagao
acrescenta em detalhes e precisdo nas estimativas do PIB, por outro, acaba por resultar
em um tempo maior de divulgacéo dos resultados definitivos.

Ressalta-se que, além da insercao dessas pesquisas, foi feita uma relacao direta
entre dados do IRPJ — Imposto de Renda Pessoa Juridica, constantes na Secretaria da
Receita Federal, e 0 desempenho dos setores. Tal estratégia deve refinar as estimativas,
em especial, para a industria e o comércio. Também foram incorporadas as estimativas
da informalidade e melhorada as estatisticas do setor governo, que eram carentes de
informacdes mais precisas. Por fim, outra importante modificacao foi insercdo de novos
produtos e setores, aumentando o grau de abertura das analises.

Todas essas mudancas acabaram por resultar em ponderacdes diferentes entre os
setores. Os servicos ganharam em importancia, em detrimento da agropecuaria e da
industria. Um comportamento que também se refletiu na recente divulgacao das contas
regionais, que culminou, inclusive, na re-ponderacédo da riqueza entre os Estados®. Dessa
maneira, o desempenho do setor de servicos passou a ter um peso maior no resultado
final do PIB, e isso deve ser levado em consideracdo quando da analise das contas
nacionais.

De fato, a revisdo do PIB aumentou a taxa média de crescimento dos ultimos
quatro anos e, a despeito da coincidéncia com o ciclo politico atual e a inevitavel
comparacao com o0 anterior, é importante destacar que ocorreu uma melhora na
mensuragdo das contas nacionais do Brasil. Os resultados mais contundentes do PIB
refletem a mudanga no cenario macroecondmico internacional e nacional que ocorreu
nesse periodo. A intensificagdo do comércio entre as nagdes, que deve terminar 2007
com exportacoes totais de cerca de US$ 17 trilhdes, permitiu que o PIB mundial
completasse um ciclo de cinco anos de altas taxas de crescimento. E a melhora nos
fundamentos dos paises emergentes foi o suficiente para que as mesmas atraissem um
valor recorde de investimentos.

A economia brasileira conseguiu aproveitar-se desse cenario positivo, e 0s
fundamentos atestam esse movimento de mudanca nos indicadores macroeconémicos,
apesar de a unica coisa que fizemos foi ndo implementar o que se defendia em
campanha. Porém, a liquidez de capitais e o apetite pelo risco foram tdo elevados nos
ultimos anos que até o governo da Argentina, recém saida de um default de grandes
propor¢gées no mercado financeiro internacionais, conseguiu captar recursos. Assim, de
alguma forma, os investidores fecharam os olhos para o fato de o Brasil nédo ter

® Para uma discuss&o sobre a revisao da metodologia de calculo do PIB nacional, ver o Box que trata desse
assunto.
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completado algumas reformas estruturais importantes e, nem sequer, ter iniciado outras, e
apostaram na economia do Pais.

No inicio desse ciclo de prosperidade, a demanda externa era a maior responsavel
pelo crescimento do Pais. Em 2003, a expansado do PIB foi de 1,16%, com uma
contribuicdo negativa por parte da demanda interna em -0,99 p.p. A compensagao por
essa retragdo veio com a melhor demanda externa, que teve contribuicao de 2,15 p.p.
Reflexo dos bons resultados das exportagbes, e um movimento ainda pequeno nas
importacdes. Porém, na medida que as condicdes internas foram ficando mais favoraveis,
essa composicao foi se modificando e, em 2004, a demanda interna ja era responsavel
pela maior contribuicdo para o PIB, a despeito da ainda positiva contribuicdo da demanda
externa.

Ressalta-se que a queda continuada da taxa de juros, juntamente com a melhora
nas condicdes de crédito, foram elementos determinantes para alavancar a demanda
interna. Adiciona-se a esse cenario, 0 bom momento vivido pelo mercado de trabalho,
com a expansdo dos empregos e do salario real e a valorizagdo do cambio, que
pressionou para baixo o preco dos produtos importados, consolida-se, entdo, as
condicées para um maior consumo das familias. Para completar esse quadro, vale
destacar os maiores gastos publicos, que cresceram nos ultimos anos a taxas mais
acentuadas que a arrecadacao de impostos.

GRAFICO 2.1 - COMPOSICAO DO CRESCIMENTO DO PIB
(EM PONTO PERCENTUAL)
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Fonte: IBGE

Esse cenario devera ser complementado com uma expectativa de taxa de
crescimento do PIB da ordem de 4,6% para 2007. E, dando seqiéncia a melhora no
cenario nacional, a demanda interna devera crescer 6%, contrapondo uma retracao na
demanda externa da ordem de 1,43%. Esses resultados sdo o reflexo de uma dinamica
de crescimento das exportacdes menor do que as importacées, em um ambiente de
cambio sobrevalorizado e aumento do poder de compra em délares das familias.
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Alias, é justamente o consumo das familias o principal vetor do atual desempenho
da economia brasileira. Os gastos dos consumidores devem crescer robustos 5,8% no
ano, representando a maior taxa desde a implementacdo do Plano Real. O aspecto
negativo desse cenario tem sido a constante expansdo do consumo do governo®, que
deve encerrar 0 ano com taxa de 3,9%, a maior desde 2004. Esses dois componentes
estdo pressionando a demanda interna, contribuindo para a reducédo do gap do produto,
ou seja, a distancia entre o produto potencial e efetivo. A boa noticia é que a Formacéao
Bruta de Capital Fixo, os investimentos, também estdo se expandindo. Na esteira de
taxas de juros menores, os investimentos devem crescer cerca de 10% em 2007, o maior
avanco em um unico ano desde o controle inflacionario.

Apesar disso, a taxa de investimento sobre o PIB ainda estard aquém da
necessaria para garantir que o avanco do PIB no patamar de 5% seja sustentavel no
médio prazo. Da mesma maneira que o Pais encontra-se em uma relagao
investimento/PIB bem menor do que a verificada em outros paises. Dessa forma,
aumentar essa relacdo constitui em um dos maiores desafios para a economia brasileira
nos proéximos anos, e a auséncia de reformas importantes, como a tributaria, trabalhista e
previdenciaria, reduzem as chances de se alcancgar esse objetivo.

Vale destacar que o grau de disseminagao desses efeitos positivos estendeu-se
por toda a matriz produtiva nacional e, tanto a agropecuaria, a industria, quanto os
servigos, apresentam tendéncia de crescimento da producao. Esse cenario perdura, € se
estende até o segundo trimestre de 2007, como pode ser visto nos graficos 2.2 a 2.5.

GRAFICO 2.2 - EVOLUCAO DO PIB - GRAFICO 2.3 - EVOLUCAO DO PIB -
AGROPECUARIA INDUSTRIA
(VAR.% AC. EM 12 MESES) (VAR.% AC. EM 12 MESES)
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No caso da agropecuaria, a maior safra de graos e o preco mais favoravel de
alguns produtos que o setor exporta, sdo fatores responsaveis por essa dinamica. Em
2007, a safra de graos deve crescer cerca de 15% sobre os resultados de 2006, e o PIB
do setor deve aumentar cerca de 4%. A maior receita do setor no cenario nacional é
elemento importante a determinar a dindmica de crescimento de muitos municipios que
possuem a sua renda atrelada, em grande parte, ao desempenho da producéo primaria.
Além disso, ressaltam-se os efeitos multiplicadores sobre toda a cadeia, desde os
fornecedores de insumos basicos, como sementes, defensivos agricolas, fertilizantes e de
calcario, até os produtores de maquinas e implementos agricolas, passando pelos
servigos de transporte.

* Os gastos do governo a que nos referimos aqui estao relacionados a medida de PIB, e néo & evolucédo
pura e simples dos gastos com pessoal e os gastos correntes.
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De fato, a boa performance da industria no ano de 2007 deve-se, em grande
medida, a essa maior demanda pelo segmento agropecuario, e a industria de maquinas e
equipamentos reflete essa expansao. O setor deve consolidar o ciclo de crescimento que
se iniciou em meados de 2004, e atingir a taxa de 5% em 2007. Dado o peso da industria
sobre o PIB (26,5%), e seu significativo avanco, a contribuicdo para o resultado total sera
de 153 p.p., consolidando o setor como um vetor importante no crescimento recente do
Pais”.

Da mesma forma que na industria, os reflexos da melhora da demanda interna
podem ser sentidos no desempenho do setor de servicos, que acumula taxa de
crescimento de 4,2% nos ultimos quatro trimestres terminados em setembro de 2007. O
aumento da renda interna impulsionou, em especial, os indicadores de comércio. Para o
mesmo periodo de andlise, o PIB total avancou 4,78%, e ja representa a maior taxa de
crescimento da economia desde 2004, quando o Pais cresceu 5,7%.

GRAFICO 2.4 - EVOLUGAO DO PIB - SERVIGOS GRAFICO 2.5 - EVOLUGAO DO PIB - TOTAL
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A andlise pela 6tica da renda também revela um cenario de ajuste importante na
economia brasileira. O aumento do emprego formal contribuiu para a elevacado do total
das ocupacdes, que ja supera os 90 milhdes. Soma-se a essa, 0s maiores salarios reais,
e tem-se um aumento da renda nacional bruta. Apesar da expansao do consumo, vale
destacar que entre 2005 e 2006, a relagao poupanca/PIB foi maior, passando de 17,12%
para 17,59%. E, os numeros preliminares dos dois primeiros trimestres de 2007 indicam
que essa tenha atingido os 18,27%. Mesmo cenéario pode ser verificado na relagéao
formacédo bruta de capital fixo/PIB, que passou de 16% em 2005 para 16,77% no ano
passado e encontra-se em 18,14% em 2007. Um valor um pouco menor do que a
poupanc¢a nacional, indicando que o Pais encontra-se com uma boa capacidade de
financiamento.

Aqui vale uma critica importante. Para uma economia em desenvolvimento em um
cenario de juros internacionais baixos, forte crescimento externo e com liquidez de
capitais, esses numeros devem ser vistos, no minimo, como timidos. O Brasil, por mais
que tenha bons fundamentos macroeconémicos conjunturais, ainda nao € uma economia
madura o suficiente para se dar ao luxo de abrir mao de poupanca externa. E saudavel
que os investimentos encontrem respaldo na poupanga interna, mas em uma situagao no
qual a taxa de juros seja menor do que a verificada no mercado internacional. E nao é
isso que se verifica atualmente. Ou entdo, na existéncia de um mercado de capitais

® Ver a secdo indUstria nacional para maiores detalhes sobre a performance do setor.
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desenvolvido e que aloque os recursos de forma eficiente entre poupadores e tomadores.
Além disso, é importante destacar que a existéncia de déficits nominais constantes, revela
um outro lado perverso desse cendrio, com o governo abocanhando parte da poupanca
privada.

No ano 2000, a taxa de poupanca interna era de 14% do PIB, ao passo que os
investimentos estavam em 18,2%. Essa diferencga era financiada pela poupanca externa
(R$ 50 bilhdes em valores da época). Atualmente, a poupanga nacional € maior que 0s
investimentos, e nos damos ao luxo de gerar uma espécie de “sobra de caixa” no Pais
que, provavelmente, encontra respaldo no investimento no exterior. Essa é uma situacao
peculiar, em um Pais que ainda ndo avancgou na formagdo de uma poupanga de longo
prazo de qualidade, como a que esta relacionada aos fundos de previdéncia privados.

GRAFICO 2.6 - TAXA DE POUPANCA E INVESTIMENTO SOBRE O PIB
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Fonte: IBGE

Diversos fatores podem explicar esse cenario. Entretanto, o mais importante e por
vezes combatido, € o patamar ainda elevado das taxas de juros internas. Nao apenas em
termos absolutos, tanto nominal quanto real, mas também relativamente a nossos pares
no exterior. Se por hora comemoramos os bons resultados do investimento, com
expansao prevista de 10% em 2007, devemos chamar a atengéo para essa caracteristica
importante do processo de crescimento da economia brasileira. Para dar sustentabilidade
ao cenario de expansao do PIB a taxas de 5%, o Pais deve buscar maiores
investimentos. E, nesse caso, torna-se importante criar um ambiente mais propicio para
atrair o capital privado, com maior disponibilidade de fatores de producdo como energia,
infra-estrutura e mao-de-obra qualificada. E, nesse caso, torna-se imperioso que o0
governo ceda espaco para o setor privado, avancando menos sobre a poupanca da
economia.

O cenario de pano de fundo que se coloca para a economia brasileira no ano de
2008 deve permanecer positivo. Apesar das pressoes inflacionarias advindas de um preco
do petréleo mais elevado e de nao se configurar no horizonte uma interrupgdo na
tendéncia de aumento no valor das diversas commodities metélicas e de alimentos, o
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peso da balanca pendeu mais para os riscos de recessdo do que de inflacdo nas
economias desenvolvidas. Em especial, depois dos impactos financeiros do mercado
subprime.

Dessa maneira, a perspectiva de politica monetaria no conjunto dos paises
desenvolvidos adquiriu uma configuracao de afrouxamento. O objetivo € permitir que a
liquidez de capitais continue em uma patamar que elimine os riscos de recessao e, ao
mesmo tempo, que ndo comprometa o avanco dos indices de precos. Apesar dos riscos
de nao se conseguir administrar a economia tal como esta-se planejando, a probabilidade
de sucesso nessa estratégia € grande, a ponto de as perspectivas indicarem que a
economia mundial caminha para o sexto ano consecutivo de crescimento acentuado.
Dessa maneira, as projecdes para o Brasil nesse ambiente, permanecem positivas, e sao
potencializadas pelo fato de o Pais adentrar no ano de 2008 com indicadores
macroecondmicos saudaveis.

Projetamos trés cendrios. No moderado, onde estdo depositadas as maiores
chances de sucesso, acredita-se que o PIB cresca em torno de 4,3%. Pelo lado da
producao, destaque para a manutencao de uma taxa elevada de crescimento do setor de
servigos, na esteira das menores taxas de juros nominais e reais, relativamente ao
passado, e de uma continuada expansao do emprego, da renda e do crédito. Ressalta-se
que a massa de salarios reais ja estd mostrando sinais de arrefecimento. Porém, a maior
facilidade de crédito pode ajudar a manter a trajetéria de consumo das familias. Sendo
assim, estima-se que a agropecuaria tenha crescimento de 4,6%, a industria de 4,3% e os
servicos de 4,1%.

Ressalta-se que o vetor de crescimento deve continuar a ser a demanda interna,
exatamente pelas melhores condicbes de consumo. Nesse caso, acredita-se que o
governo continue a manter a sua politica de gastos elevados, também contribuindo para
aumentar o nivel de consumo. Complementando a demanda interna, projeta-se que a
taxa de investimento chegue a 19% do PIB, devendo encontrar, na poupanca interna, a
sua maior fonte de financiamento. O ambiente econdmico nacional pode ser coroado com
a classificacao de investiment grade, ja a partir do segundo trimestre do ano. Destaca-se
que a crise do mercado subprime, iniciada em agosto de 2007, encontraria uma solucéo
mais suave no mercado financeiro, limitando seus impactos aos bancos e seguradoras e
ocorrendo menores corregdes no preco dos imoveis nos EUA a partir de entéo.

Em um cenério um pouco mais otimista, o investiment grade poderia ser atribuido
no primeiro trimestre do ano, algcando o Pais a uma condigdo importante no mercado
financeiro internacional. Aqui, cogita-se que o0s riscos inflacionarios sao menores,
implicando que o corte de juros pode ocorrer com maior intensidade nos EUA. Da mesma
maneira, a crise do subprime teria conseqiéncias econémicas bem menores, e o risco de
perda de renda e queda do consumo nos EUA seriam dirimidos no médio prazo. Dessa
maneira, o crescimento econdémico internacional permaneceria no patamar historico,
afastando maiores riscos de rompimento desse cenario. A resposta no ambiente interno
seriam juros mais baixos com inflagdo sob controle, e melhores perspectivas para o
consumo, com mais crédito, e também de investimento. Assim, a economia poderia atingir
uma taxa de crescimento de 4,8%, com a agropecudria em 5,1%, a industria em 4,9% e
0s servicos em 4,5%.

No cenario pessimista, o ponto importante a destacar sao os riscos hoje existentes,
e que poderiam se manifestar de forma mais contundente. Nesse caso, destaque para a
inflacdo nos paises desenvolvidos e seu consequente impacto sobre a decisao de politica
monetaria nos EUA e Europa. O preco do petréleo ficaria de forma insistente em um nivel
mais elevado durante boa parte do ano, ou seja, proximo a US$ 95 o barril. E as tensdes
politicas nas regides produtoras de petrdleo ndo seriam dissipadas. Vale destacar que,
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nesse cenario, a crise do mercado subprime mostra-se mais profunda do que a estimada
preliminarmente, promovendo a correcao em outros ativos importantes, como as ac¢oes de
empresas que nao as relacionadas ao sistema financeiro. Apesar de hoje o Brasil
apresentar uma menor dependéncia e exposicao de risco a essa crise, ressalta-se que a
economia ndo estaria imune a um ajuste de rota. Os primeiros impactos poderiam ocorrer
no mercado financeiro, com a correcdo do valor das empresas negociadas em bolsa,
estendendo-se para a taxa de cambio e o prémio de risco. Tal fato poderia adiar o
carimbo de investment grade, sendo para o Ultimo trimestre do ano, apenas para 2009. A
menor queda dos juros em um ambiente de inflacdo um pouco maior, pode limitar o
crescimento interno, mas sem o poder de criar um choque que fomente uma recessao.
Dessa forma, o PIB teria uma taxa de crescimento menor, 3,8%.

Apesar da economia brasileira apresentar bons indicadores, os investidores ainda
avaliam o Brasil como um Pais que oferece riscos no médio e longo prazo. Seria como se
eles nos dissessem: “eu sei 0 que vocés nao fizeram no ano passado”.

TABELA 1.1 — PERSPECTIVAS PARA O PIB DO BRASIL (VAR. %)

" Cenarios 2008
2006 2007 Pessimista Moderado  Otimista
Agropecuaria 5,1 4,0 41 4,7 5.1
Industria Total 2,8 5,0 3,9 4.4 5,0
Servigos 3,7 4.1 3,8 4.1 4,6
PIB Total 3,7 4,6 3,9 43 4,8

Fonte: IBGE. * Previsdo. Estimativas: UEE/FIERGS

PIB: Estou mais rico! Ou é o governo?
A revisdo da metodologia de calculo do PIB do Brasil revelou o lado perverso do
crescimento do Pais nos ultimos anos.

A revisao da metodologia de calculo do PIB — Produto Interno Bruto representou muito
mais do que uma melhora da coleta e processamento dos dados que retratam a realidade
da economia brasileira. A partir do momento em que passaram a ser utilizadas as
pesquisas anuais do IBGE, feitas para a industria, comércio, construcao civil, gastos das
familias e situacdo do domicilio das mesmas, e também o uso de informagdes constantes
no IRPJ (Imposto de Renda Pessoa Juridica), a estimativa do PIB do Brasil ganha em
qualidade, mas as expensas de maior prazo para divulgacao dos dados definitivos.

O resultado final, largamente anunciado, foi um aumento da taxa de crescimento
média dos ultimos anos, em especial no periodo de 2002-2006. Seria como se 0s
nameros nos informassem que ficamos mais ricos do que imaginavamos. A despeito dos
resultados estatisticos, vale destacar os impactos positivos que essas re-estimativas
produziram sobre outros indicadores da economia. O mais importante resultado esta na
queda da relagdo divida liquida/PIB. Com isso, investidores e o proprio governo
descobriram que, mesmo sendo ainda a divida elevada em termos absolutos, pouco mais
de R$ 1 trilhdo, ela é menor diante da riqgueza produzida no pais em um ano. Dessa
forma, conclui-se que o superavit primario, como percentual do PIB, que seria necessario
para reduzir a relagdo divida/PIB, é menor. Uma conclusdo importante para decisées
sobre a politica monetaria e fiscal, e também para as decisbes de investimento, em
especial de investidores externos. Sendo assim, a se manter a meta de superavit primario
sobre o PIB de 4,25% para os prdéximos quatro anos, especula-se que o Brasil possa
atingir a avaliagdo de “investment grade’, mais cedo do que se imaginava. Motivos
suficientes para causar euforia.
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Porém, essa argumentacédo esta embasada apenas na andlise das estatisticas. Nos
ultimos anos, as agéncias internacionais que fazem essa classificacdo de risco passaram
a incluir outras variaveis para avaliar os paises. Dentre essas, as questdes estruturais,
que contemplam o setor previdenciario, sistema tributario e o mercado de trabalho. E,
como se sabe, isso ndo é feito por uma mudanca metodolégica. Mesmo assim, muito se
comemorou 0S Novos numeros de crescimento mais acentuado.

Sem querer acabar com a festa, essa € uma visdao econdmica miope do Pais e uma
avaliacdo mais detalhada dos resultados revelam na verdade, uma piora na nossa
estrutura produtiva. Comparando com as estatisticas anteriores, a nova metodologia
revela que a taxa de investimento no Brasil € menor do que acreditavamos, o que nos
coloca em um patamar bem abaixo do verificado pelos nossos concorrentes diretos no
cenario internacional. Vale destacar que essa é uma consequéncia de uma menor taxa de
poupanca interna. O cenario nacional sé ndo se deteriorou diante da menor poupanca
interna porque a conjuntura internacional, com a elevada liquidez de capitais, contribuiu
de forma positiva. Ou seja, ha poupancga externa para complementar os investimentos. E
o maior vilao, como mostram os dados do IBGE, é o préprio setor publico, que continua a
avancar sobre a disponibilidade de poupanca do setor privado. Esse poupa, € aquele
absorve uma parte dessa poupanca para financiar seus gastos, seja correntes, seja com
juros.

Seguindo a teoria econémica e também o desempenho histérico de outros paises,
sabemos que quanto maior for a taxa de poupanca, maior sera o investimento. Sendo
assim, com a revisao que colocou para baixo a taxa de poupancga no Brasil, podemos
concluir que o Pais estd mais distante do tdo sonhado cenario de crescimento de 5% ou
mais, ao ano, do que imaginavamos. N&o ha como sustentar no médio prazo esse nivel
de crescimento somente com a expansao da demanda. E necessario que os
investimentos produtivos acompanhem essa evolugdo, sob pena do Banco Central
promover novos aumentos de juros para controlar o excesso de consumo, interrompendo
pressoes inflacionarias.

Tudo bem, mas estamos crescendo mais do que se imaginava. Novamente uma
afirmagéo que ndo interpreta a nova metodologia de maneira mais minuciosa. Como se
sabe, o célculo do PIB contempla os impostos que sdo pagos sobre a producao. Assim,
se aumenta a arrecadacao de IPl e outros impostos que incidem sobre a producao, por
exemplo, entdo pode-se esperar haja uma contribuicdo positiva destes para o valor final
do PIB. Na revisao feita, o IBGE encontrou que, em todos os anos analisados (2000 a
2006) o total de impostos que incidem sobre a producdo aumentou em relagcdo ao valor
que se tinha calculado anteriormente. Concluséo ébvia: estamos pagando mais impostos.
Conclusao menos Obvia e nao divulgada: boa parte do crescimento do PIB, tanto em valor
quanto em taxa percentual, deve-se ao maior nivel de impostos. Na metodologia anterior,
0s impostos sobre os produtos representavam 11% do PIB total. Agora, representam
14%. Isso representa cerca de R$ 104 bilhdes a mais.

Nao ha duvida que a nova metodologia representa uma melhora em termos de
qualidade e transparéncia dos dados e na relacao entre os agentes econémicos no Brasil.
Mas também revela uma piora na estrutura de produgdo, com o setor publico tirando
espaco do setor privado. Os novos dados nédo revelam que o brasileiro ficou mais rico,
mas sim que o governo continua a avancar sobre a riqueza produzida no Pais.

Publicado no Informe Econémico n°15 de 09/04/2007
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3. POLITICA MONETARIA E PRECOS

QUEDAS DE JUROS E ACELERACAO DA INFLACAO EM 2007, E INCERTEZAS
PARA 2008

O ano de 2007 foi marcado pela continuidade da queda da taxa de juros no pais, mesmo
num cenario de turbuléncia internacional e ensaio de aceleracdo inflacionaria.

Ao longo de 2007, observou-se um aumento da inflagdo. Tanto os indices de
precos ao consumidor, quanto os indices gerais de preco passaram por um processo de
aceleracédo. No primeiro caso, a pressao foi ocasionada pela evolugdo dos precos dos
alimentos que entre janeiro a setembro subiram 7,19%. Dada a grande influéncia no
indice total, o resultado foi o aquecimento da inflacdo. Esse aumento, todavia, foi
ocasionado principalmente a fatores relativos a oferta. O preco crescente das
commodities agricolas no mercado internacional foi acentuado por questdes climaticas
nacionais que forcaram os reajustes. No entanto, esse choque agricola ndo se
disseminou nos demais itens, registrando-se, inclusive, itens, como "artigos de
residéncia”, que apresentaram deflacdo no periodo.

GRAFICO 3.1 - EVOLUCAO DA INFLACAO ACUMULADA EM 12 MESES (%)
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Mesmo com o impulso a inflagao registrada estar sendo ainda explicado por fatores
relacionados a oferta, o cenario vem se modificando, o que levou COPOM a pausar o
processo de flexibilizagdo monetaria. Ressalta-se que, nos ultimos 2 anos, os juros foram
reduzidos em 8,5 pontos percentuais a taxa de juros no pais (passou-se de 19,75% em
setembro de 2005 para 11,25% atualmente). E interessante salientar que a pausa na
queda da taxas de juros se deu depois de parte dos efeitos da crise mobiliaria americana
ter se dissipado. Isto €, mesmo com um ambiente externo turbulento e repleto de
incertezas, a economia brasileira parece ter mais uma vez ter se mantido alheia, no que
remete a solidez dos fundamentos macroeconémicos.

No entanto, o ambiente conjuntural combina uma série de fatores que podem vir a
desencadear um processo de aceleracao inflacionaria, que o BACEN deseja frear. Os
indicadores apontam um crescimento intenso da demanda, uma elevagao nos precos no
atacado (que aceleraram os indices gerais de pre¢os), mesmo na presenca de cambio em
processo de valorizagcdo, e uma grande incerteza no mercado internacional. Ao se somar
a isso, as expectativas inflacionarias passaram por um periodo de persistente elevacao
que apenas se acalmaram nas ultimas semanas.

Segundo as atas divulgadas nas ultimas reunides, o COPOM teme que esse
aumento dos precos ao longo de 2007 venha a prejudicar o desempenho da inflacdo em
2008. Acredita-se que 2008 possa a vir a surpreender mais de maneira negativa do que
positiva no que se refere aos fatores que sdao determinantes para a inflagdo. O intenso
aumento do preco do petrélec® é um dos elementos que corrobora esse cenario. Assim,
dentro desse contexto, o Banco Central optou por uma politica de pausa na redug¢ao na
taxa de juros até que todas as incertezas quanto ao cumprimento da meta de inflacao de
2008 se dissipem. Sem duvida, um elemento que poderia contribuir para esse cenario
seria a continua apreciagdo do cambio. Entretanto, os resquicios da turbuléncia no
mercado financeiro mundial sobre a economia norte-americana, que pode assumir uma
trajetoria de desaceleracado paulatina ao longo de 2008, e pode vir a repercutir sobre o
saldo da balanca comercial brasileira, parece nao reforcar as expectativas quanto a esse
movimento do cambio. Inclusive, é bastante provavel que a taxa de cambio se estabilize
ou até mesmo sofra uma leve deterioracdo ao longo de 2008. As expectativas do
Relatério de Mercado do Banco Central indicam uma trajetéria de desvalorizagdo cambial
ao longo de 2008.

As expectativas de inflacdo para o ano de 2007 passaram por um processo de
diminuicdo desde setembro do ano passado até junho de 2007, quando o mesmo for
revertido. O topo das expectativas foi em fins de setembro. A partir desse momento as
expectativas entraram em novo processo de reducdo, com um sobressalto recente.
Entretanto, distanciam-se com folga da meta de 4,5% a.a. acertada para 2007. Assim,
dadas as informagdes da inflagdo acumulada no ano e a dindmica das expectativas nao
h& davidas de que a inflagéo ficara abaixo da meta em 2007. Quanto ao ano de 2008, as
expectativas elevaram-se, ha muitas semanas, para um patamar de 4,1%. Esse
movimento recente tem preocupado o Banco Central e pode ser apontado como um
elemento importante na manutencdo do comportamento conservador do COPOM.
Acredita-se que o processo de reducao da taxa de juros devera permanecer estacionado
até final do primeiro trimestre do ano que vem, para depois retomar um processo de
reducao gradual.

® O preco do petréleo passou por um processo de grande elevagdo recentemente, aproximando-se de US$ 100/barril. As motivacdes
foram as de sempre: os baixos estoques e o acirramento de conflitos geopoliticos. No caso em questao, verificou-se um aumento
repentino da demanda japonesa em virtude da inoperancia de algumas das principais usinas nucleares e queda dos estoques devidos
a problemas de refino no nordeste da Europa. Somou-se a isso, os estopins dos conflitos Turquia/lraque e EUA/Ira.
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GRAFICO 3.2 - EXPECTATIVAS DE INFLAGCAO PARA 2007 (%)
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Fonte: BACEN

Por outro lado, as recentes mensagens do FED (Banco Central Americano), em
especial a presente na ata da reunido de outubro, ajuda a descartar a hipbtese de
aumentos na taxa de juros brasileira em virtude de respostas aos movimentos alta das
taxas de juros internacionais, depois de passadas as turbuléncias no mercado financeiro
mundial. No ultimo comunicado, o FED alertou que, por ora, os riscos inflacionarios
equivalem aos riscos da queda da atividade naquele pais, 0 que sugere que o patamar
dos atuais 4,5% a.a. sdo patamares adequados para a remuneragao dos Fed Funds.

GRAFICO 3.3 - EVOLUCAO DA TAXA SELIC-  GRAFICO 3.4 — SELIC REAL EX-ANTE E EX-
META (% a.a.) POST (% a.a.)
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Fonte: BACEN Fonte: BACEN e IBGE

A cautela do Banco Central do Brasil na conducao da politica monetaria em parte
se explica pela maior parcela dos cortes de juros efetuados pelo Banco Central desde
2005 ja terem efeitos sobre a atividade econdmica recente. A taxa Selic € uma taxa
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nominal para operacbes de 1 dia no mercado aberto, porém, as taxas que sao
importantes para as decisdes de consumo e investimento sdo as taxas de juros reais, isto
€, as taxas de mercado com prazo mais longo de 180 ou 360 dias. Desde o inicio do
processo de flexibilizacdo em 2005, a queda na taxa Selic foi de 8,5 pontos percentuais.
No entanto, o Swap pré-DI caiu apenas 5,4 pontos percentuais (de julho/2005 a
outubro/2008). Vale lembrar que transmisséo dos efeitos da queda da taxa de juros para
a atividade econdmica se da num intervalo de 5 a 7 meses, conforme remota a literatura
econOmica. Assim, desses 5,4 pontos percentuais, cerca de 4,7 pontos percentuais ja
devem ter surtido efeito sobre a atividade econémica brasileira, restando ainda outros
0,7%. Esse residuo ajuda a reforcar o conservadorismo do Banco Central sobre os
provaveis efeitos defasados do afrouxamento monetario sobre a economia brasileira.
Mesmo assim, o Brasil continua figurando entre as economias com as maiores taxas de
juros reais do mundo, ficando atras apenas da Turquia.

Outra questdo importante quando se estuda politica monetaria sédo as
movimentagdes no mercado de crédito. Nesse caso, o Brasil presenciou uma forte
expansao dos recursos disponiveis. O crédito livre no pais passou de 30,8% do PIB em
dezembro de 2006 para 33,1% em setembro de 2007. Esse aumento representa nada
menos que a insergdo de mais de R$ 121,5 milhdes no saldo de créditos num espaco de
apenas 9 meses. Os recursos livres foram os que mais cresceram (cerca de R$ 101
milhdes), com destaque a pessoas fisicas que captaram 56,4% desse incremento.
Colaborou para o processo de expansao do crédito a politica de reducao de taxa de juros
presenciada ao longo de 2007, o aumento da renda real e também do emprego. Apesar
das taxas de juros de cheque especial praticamente ndo terem se reduzido, as taxas de
crédito pessoal sofreram uma forte reducao (diminuicdo de 13,6% no acumulado do ano
até setembro), bem como as taxas praticadas na aquisicao de bens (queda de 11,4% no
acumulado do ano até setembro).

GRAFICO 3.5 - ESTOQUE DE CREDITO NA ECONOMIA BRASILEIRA POR TIPO DE
CREDITO (% do PIB)
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Fonte: BACEN
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Projetamos trés cenérios para a politica monetaria em 2008. No cenario otimista, o
cambio permanece em trajetéria de valorizacdo, o que alivia as pressdes derivadas da
inércia inflacionaria de 2007, bem como nao se verifica nenhum tipo de choque de precos,
seja nas commodities agricolas, seja no petréleo. Nesse caso, o COPOM retoma o
processo reducdo da taxa de juros ao fim do primeiro trimestre, fazendo com que 2008
encerre com a Selic em 10% a.a.. Nesse cenario, a inflagéo finalizaria 0 ano em 3,8%.No
cenario moderado, o cambio se manteria estavel, o petrdleo continuaria sua trajetéria de
alta, com reflexos moderados sobre a inflagcao brasileira, em especial sobre os indices ao
consumidor. O COPOM todavia permaneceria reduzindo a taxa Selic. Nesse cenario, a
inflagdo encerraria 0 ano em 4% e a Selic em 10,25%. No cenario pessimista, o cambio
passaria por um processo de desvalorizagdo, o0 que nao se cogita ser em grande
magnitude, o que influenciaria a inflagdo. Dessa forma, o Banco Central cessaria a queda
da taxa de juros ainda no primeiro semestre de 2008, fazendo com que a Selic encerrasse

o ano em 10,75%.

TABELA 3.1 - PERSPECTIVAS PARA OS iNDICES DE INFLACAO E TAXA SELIC

(% a.a.)
. Cenarios 2008
2006 2007 Pessimista Moderado  Otimista
IPCA 2,81 3,95 4,10 4,00 3,80
INPC 3,14 4,40 410 4,00 3,80
IGP-DI 3,80 6,05 4,25 4,10 4,00
IGP-M 3,85 6,10 4,25 4,10 4,00
Selic-Over (Média do Periodo) 15,08 11,95 11,10 10,75 10,50
Selic-Meta (Fim de Periodo) 13,25 11,25 10,75 10,25 10,00

Fonte: IBGE, FGV e BACEN. * Previs&o. Estimativas: UEE / FIERGS
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4. INDUSTRIA BRASILEIRA

GANHANDO EM CASA

O mercado interno tornou-se o principal vetor de crescimento da industria nacional nos
dois ultimos anos. A manutenc¢ao das facilidades no crédito, o0 aumento da massa de
salarios reais, e a queda dos juros, devem criar um ambiente ainda mais favoravel para o
segmento voltado para a demanda nacional em 2008.

Na esteira da continuidade do cenario internacional positivo e dos bons
fundamentos da economia brasileira, como o maior nivel de massa de salario real e
crédito, a industria apresenta taxas de crescimento robustas, com destaque para a
extrativa mineral. O crescimento de 5,8% nesse segmento no acumulado do ano é o
resultado dos bons numeros apresentados no segmento produtor de minerais ferrosos,
produtos metalicos e nao-metalicos (principalmente de minério de ferro). Nesse ambiente,
as perspectivas para 2007 sdo de uma taxa um pouco acima dos 6,1% verificados nos
altimos 12 meses.

Além disso, como pode ser visto na tabela 4.1, a industria de transformacgéao segue
de perto esse ritmo de crescimento e, da mesma forma, os resultados esperados para o
final do ano no setor sdo positivos, devendo se situar entre 5,3% e 5,8%. No caso da
industria geral, o aumento da producéao deve ser da ordem de 5,5%.

TABELA 4.1 - PRODUCAO INDUSTRIAL — SUBSETORES

(VAR. %)
MENSAL EM 12 MESES NO ANO ANO ANTERIOR
GENEROS VARIACAO  VARIAGAO ACUMULADO  MESMO MES
(%) (%) (%) (%)
1.Industria geral -6,10 4,82 5,37 5,57
2.Industria extrativa -4,99 6,12 5,80 3,96
Extragcéo de carvao mineral 26,00 7,96 0,23 3,80
Extracéo de petréleo e gas natural -5,11 2,55 1,80 -0,64
Extragao de minérios ferrosos -5,43 9,58 9,68 9,12
Extracdo de minerais metalicos nao-ferrosos -3,96 4,90 5,69 -0,49
Extragdo de minerais ndo-metalicos -5,35 8,12 7,47 -0,86
3.Industria de tranformacao -6,17 4,74 5,34 5,66

Fonte: IBGE. Até setembro/07. Sem ajuste sazonal.

Diversos fatores podem justificar esses bons resultados setoriais. A continuidade
da queda dos juros, colocando a taxa real préxima a 7% ao ano; os bons resultados no
setor agricola, com aumento de producgéo e precos, a despeito da valorizagdo do cambio
que reduziu a rentabilidade do segmento exportador; o aumento do nivel de emprego
formal; os reajustes de saldrios acima da inflacdo; os maiores gastos publicos, em
especial da Unido, e as melhoras nas condicdes de crédito interno, impulsionaram a
demanda por parte das familias brasileiras’. Além disso, vale destacar a boa demanda no
mercado internacional, que mantém a atividade exportadora em determinados segmentos.

Na industria de transformacdo, as que melhor refletem essa conjuntura sdo as
empresas produtoras de veiculos automotores e de maquinas e equipamentos. No
primeiro caso, destaque para a producao de automéveis de diversos tipos e cilindradas e

7 Ver secio sobre o PIB nacional.
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também de autopecas. O Brasil deve bater recorde de producdo e de vendas de
autoveiculos em 2007. No segundo caso, os melhores resultados do ano estdo na
producdo de forno de microondas e de centros de usinagem para trabalhar metais.
Ressaltam-se também os bons numeros apresentados pela industria de maquinas,
equipamentos e implementos agricolas. A tabela 4.2 ilustra as principais contribuicées
setoriais para a composicao da taxa de crescimento da industria total.

Como pode ser visto, de um agregado de 5,37% no ano, veiculos automotores e
maquinas e equipamentos foram responsaveis por cerca de 2,24 p.p., 0 que representa
quase metade de todo o crescimento observado. E importante deixar evidente que o
resultado s6 ndo é mais favoravel para a industria nacional dada a existéncia de alguns
segmentos que contribuem de forma negativa. Esse € o caso da producdao de materiais
eletrdnicos e de comunicacao (receptores de televisdo, tubos de imagem e monitores de
video), da produc¢ao de fumo e de calcados e artigos de couro.

TABELA 4.2 - COMPOSICAO DA TAXA DE CRESCIMENTO INDUTRIAL
(CONTRIBUICOES EM P.P.)

Maiores Contribuicoes Menores Contribuicoes
Veiculos automotores 1,14 [Material eletronico, aparelhos e equips.de comunicagoes (0,18)
Maquinas e equipamentos 1,10 [Fumo (0,09)
Outros produtos quimicos 0,40 |Calgados e artigos de couro (0,04)
Metalurgia basica 0,38 |Madeira (0,03)
Magquinas, aparelhos e materiais elétricos 0,35 |Edicao, impressao e reprodugdo de gravagoes (0,02)
Industrias extrativas 0,32 |Celulose, papel e produtos de papel 0,00
Alimentos 0,29 |Equips. de instrument. médico-hospitalar, épicos e outros 0,00
Outros equipamentos de transporte 0,29 |Diversos 0,00
Magquinas para escritério e equips.de informatica 0,27 [Vestuario e acessoérios 0,05
Minerais ndo metélicos 0,18 [Téxtil 0,08
Produtos de metal - exclusive maquinas e equipamentos 0,17 |Farmacéutica 0,08
Bebidas 0,16 [Mobiliario 0,10
Borracha e plastico 0,14 |Perfumaria, sabdes,detergentes e produtos de limpeza 0,11
Refino de petréleo e alcool 0,11

Fonte: IBGE. Até setembro/2006

Nao é por coincidéncia que os segmentos que nao conseguiram acompanhar 0s
bons resultados apresentados pela média da industria possuem uma estreita relagdo com
a taxa de cambio. No caso da producéo de fumo, o Estado do Rio Grande do Sul, grande
responsavel pela comercializacdo no mercado internacional da folha de fumo brasileira
industrializada, apresenta indicadores aquém do verificado em outros anos.

Da mesma maneira, podemos nos referir aos resultados apresentados pelas
industrias de calcados, como os de couros, em especial nas que possuem maior
direcionamento para as exportacdes. Essas sofreram de forma mais intensa os impactos
de um real mais valorizado frente ao ddlar.

Porém, a despeito do patamar da taxa de cambio, os resultados verificados para o
segmento industrial que é classificado como de alta intensidade exportadora sdo mais
positivos do que aqueles relacionados a baixa intensidade. Apés ter atingido a menor taxa
de crescimento em junho de 2006, desde o inicio da série, as industrias mais voltadas
para a atividade exportadora retomaram a producéao, e apresentam performance em linha
com o total da industria.

E claro que o crescimento recente representa apenas a metade do verificado no
pico da série, que foram os 10% do ano de 2004. Porém, vale destacar, uma
caracteristica atipica daquele momento era o cambio em patamar significativamente
desvalorizado.
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A principal questdao que se coloca nesse cenario é a capacidade do setor de
continuar a absorver nos préximos meses 0s impactos negativos de uma trajetéria ainda
declinante da taxa de cambio. Apos o primeiro choque da valorizacao, entre 2004 e 2006,
que foi ao mesmo tempo de grandes magnitudes e em curto espaco de tempo, as
empresas exportadoras esbogaram uma reacao.

GRAFICO 4.1 - PRODUGAO INDUSTRIAL — ALTA GRAFICO 4.2 - PRODUGAO INDUSTRIAL —
INTENSIDADE EXPORTADORA BAIXA INTENSIDADE EXPORTADORA
(VAR.% AC. EM 12 MESES) (VAR.% AC. EM 12 MESES)
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O ajuste dos custos de producdo, a reducdo de margens, o investimento na
melhora de processos e 0 aumento dos precos no mercado internacional, foram algumas
das estratégias adotadas. Porém, os espacos de ajuste de competitividade a um novo
patamar do cambio, como por exemplo, em R$/US$ 1,6, devem resultar em maiores
dificuldades de manutencao dessa performance. Isso € particularmente preocupante em
um ambiente onde as deficiéncias de producdao se tornaram mais evidentes com a
valorizagdo do cambio, como por exemplo, a infra-estrutura logistica precaria, a alta carga
tributaria, o excesso de burocracia e a corrupgao.

Se por um lado, o cambio mais forte representa uma reducdo da rentabilidade
setorial nos segmentos exportadores, ao mesmo tempo em que reduz o dinamismo do
setor frente a seus concorrentes no cenario mundial, por outro, tem como importante
elemento as oportunidades de investimentos. Em primeiro lugar com a compra de
empresas no exterior e a realizagéo de joint ventures no mercado doméstico. Em segundo
lugar com a importacdo de maquinas e equipamentos, principalmente com aquelas que
nao possuem similares no Pais.

De fato, a absorcdo de bens de capital® no mercado doméstico bateu recorde
nesse ano, sinalizando que esta ocorrendo um elevado nivel de investimento no Pais. Os
indicadores revelam que nao apenas tem ocorrido um forte movimento de importacao de
maquinas e equipamentos, mas que, também, a producdo interna de bens de capital
avanca. Tal cenario sinaliza melhores niveis de investimento no ano da mesma forma que
deve resultar em uma melhor composicdo da estrutura produtiva setorial no futuro.
Elemento importante, em um ambiente de cambio valorizado, para gerar félego para uma
maior competi¢ao, tanto no mercado interno quanto no mercado externo.

Vale destacar que uma industria mais bem preparada, com maquinas mais
modernas e eficientes, deve permitir a manutencdo de alguns setores no mercado

¥ Essa medida é dada pela diferenca entre a produgio fisica de bens de capital doméstico e as exportagdes do segmento.
Soma-se a esse resultado, o indice de quantidade importada de bens de capitais.
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exportador nos préximos anos. Os destaques nesse cenario sao tanto a producao de
bens de capital para fins industriais, importante fator a expandir o produto potencial, bem
como as maquinas destinadas para o setor agricola. No primeiro caso, a taxa de
crescimento chega a 17% no acumulado nos ultimos 12 meses. E, no segundo, a
significativos 31%.

GRAFICO 4.3 - PRODUCAO INDUSTRIAL — GRAFICO 4.4 - PRODUCAO INDUSTRIAL -
BENS DE CAPITAL PARA FINS INDUSTRIAIS BENS DE CAPITAL AGRICOLA
(VAR.% AC. EM 12 MESES) (VAR.% AC. EM 12 MESES)
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Fonte: IBGE. Até setembro/2007 Fonte: IBGE. Até setembro/2007

Muito mais importante que esse resultado final € o comportamento da producao ao
longo do tempo. Apds um ciclo de dificuldades entre o final de 2004 e meados de 2006, o
setor se recuperou. Na esteira da crise da agropecuaria, com as secas presenciadas em
diversos estados, em especial no Sul do Brasil, a industria de bens de capital agricolas
chegou a amargar uma queda na producao de cerca de 40%. Porém, as menores taxas
de juros e a melhora das condi¢cbes de producdo e do crédito doméstico, permitiram uma
nova capitalizagéo do setor e o direcionamento de recursos para investimentos. Com esse
resultado, é de se esperar ganhos de produtividade para os préximos anos na agricultura
nacional, e que devem ser revertidos por maior demanda de produtos industriais, em
especial nos municipios do interior e nas industrias produtoras de bens de consumo
duraveis e semi-duraveis.

Outro setor industrial que mostra bom dinamismo no ano é a construgéo civil. Com
a volta dos financiamentos de mais longo prazo, em um ambiente de politica monetaria
mais parcimoniosa, além das boas condigdes do mercado de trabalho, a industria da
construcao civil deve concluir um ciclo de dois anos de intensa atividade. O reflexo dessa
performance pode ser sentido na producao de bens de capital para o setor, bem como no
consumo aparente de cimento.

Como pode ser visto no grafico 4.5, o primeiro movimento de forte produgéo desse
tipo de produto teve um pico ao final de 2004. Desde entdo, um ajuste lento e gradual veio
ocorrendo nesse segmento. Porém, desde o inicio do ano € possivel notar uma
recuperacao na atividade, um bom sinal para os resultados futuros na industria.

Dessa forma, o cenario de desempenho do setor industrial brasileiro no ano de
2007 deixa claro a necessidade de se fazer mais investimentos em um elo importante
desse processo que € o fornecimento de energia. A despeito dos recentes problemas
apontados no fornecimento de gas e dos riscos de se configurar um racionamento com o
nivel dos reservatorios mais baixos, a industria produtora de bens de capital para energia
elétrica esta a todo vapor.
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Esse segmento cresce 16% no acumulado em 12 meses, € mostra recuperacao
apos o pico de producao de meados do ano passado, quando a atividade setorial chegou
a bater nos 40%. Ressalta-se que esse resultado € um bom indicador para as
expectativas futuras dos empresarios sobre a capacidade da economia brasileira de
oferecer infra-estrutura de energia para a continuidade do crescimento no médio prazo. E,
por hora, mitiga, mas n&o elimina, os riscos de fornecimento de energia.

GRAFICO 4.5 - PRODUCAO INDUSTRIAL -  GRAFICO 4.6 - PRODUCAO INDUSTRIAL — BENS
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Fonte: IBGE. Até setembro/2007 Fonte: IBGE. Até setembro/2007

O grau de disseminacdo da atividade produtiva industrial nacional, ou seja, o
quanto a atual expansao esta ocorrendo de forma concentrada em poucos segmentos ou
entdo € mais disseminada entre os setores, pode ser notado nos resultados
desagregados. Mas, acima de tudo, os indicadores tidos como antecedentes, sinalizam
que essa conjuntura tem condigdes de manter o ritmo para os proximos meses. Em
especial, destaque para as industrias de embalagens.

GRAFICO 4.7 - PRODUCAO INDUSTRIAL - GRAFICO 4.8 - PRODUGAO INDUSTRIAL -
EMBALAGENS EMBALAGENS DE PAPEL E PAPELAO
(VAR.% AC. EM 12 MESES) (VAR.% AC. EM 12 MESES)
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Fonte: IBGE. Em setembro/2007 Fonte: IBGE. Até setembro/2007

Dentre todas as aberturas analisadas, apenas as embalagens de madeira estao
com performance negativa. No acumulado em 12 meses, a produgdo de embalagens de
metal cresce 3,5% e a tendéncia de recuperacado desse segmento se estende desde o
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final de 2005. As industrias de embalagens de vidro também sinalizam produgéao
crescente, porém, em menor magnitude.

Mas, chama-se a atencdo para os resultados apontados para a industria de
embalagens de papel e papelao. Apds ter atingido um pico de producgéo ao final de 2004,
quando entdo a economia brasileira como um todo cresceu 5,7%, o ritmo de producéo foi
reduzido. Desde meados do ano passado, verifica-se uma retomada da atividade nesse
segmento que culminou, no més de setembro Ultimo, em um acumulado em 12 meses de
1,1%. Um valor bem abaixo do verificado em 2004, mas com tendéncia positiva e que
deixa antever uma producéao industrial aquecida no ano de 2007.

As perspectivas tracadas para 2008 foram feitas a partir de trés cenarios. No
primeiro caso, no cenario mais moderado, acredita-se na manutencao do ciclo de
crescimento no ambiente externo e interno. As menores taxas de juros, juntamente com o
aumento do crédito e da massa de salarios real, resultardo em demanda ainda aquecida
para o setor industrial. Projeta-se um resultado positivo da producao industrial em todos
0s segmentos porém, com os produtores de bens de capital apresentando maior
dinamismo, na esteira de niveis de investimentos mais elevados. Dessa forma, no cenario
moderado a producéao industrial deve crescer cerca de 4,8%.

No cenario otimista, a melhor performance da economia internacional, com riscos
mais baixos de disseminagdo dos problemas no mercado subprime, ira resultar em
maiores investimentos no Brasil. Nesse caso, projeta-se a manutencao de niveis elevados
de absorcdo de bens de capital, tanto com boa producdo quanto com maiores
importacées. O maior crescimento da renda interna impulsionara as vendas de bens de
consumo duraveis. Dessa forma, em um ambiente mais otimista, a producao industrial
pode crescer cerca de 5,2%.

Por fim, no cenario mais pessimista, projeta-se um maior impacto da crise do
subprime sob o crescimento da economia americana e as condigbes financeiras em
importantes bancos e seguradoras. Tal situacao pode dificultar a manutencao dos niveis
de crédito no cenario internacional, e o Brasil ndo estaria imune de sentir a queda da
demanda e o fluxo de capitais para o Pais. E claro que ndo se cogita a configuracao de
uma crise, apenas que as condi¢des nao serao tao favoraveis como a presenciada no ano
de 2007. Mesmo assim, nesse cenario projeta-se que a producao industrial cresga cerca
de 4,2%.

TABELA 4.3 —- PREVISOES PARA A PRODUCAO INDUSTRIAL

. Cenarios 2008
2006 2007 Pessimista Moderado  Otimista
Industria Extrativa Mineral 7.2% 5,3% 4,9% 5,2% 5,9%
Industria de Transformacao 26% 51% 4,0% 4,7% 5,0%
Industria Total’ 29%  52% 4,2% 4,8% 5,2%

Fonte: UEE/FIERGS. * Previsao. Estimativas: UEE/FIERGS
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5. MERCADO DE TRABALHO DO BRASIL

O EMPREGO BATE A PORTA

O mercado de trabalho brasileiro no ano de 2007 respondeu ao que poderia se esperar de
um cenario altamente favoravel para atividade produtiva: crescimento do nivel de
emprego e da renda do trabalhador e queda na taxa de desemprego. Para 2008, sem
perspectivas de mudancas significativas no ambiente econémico nacional e internacional,
projeta-se a continuidade desse processo.

O desempenho do mercado de trabalho brasileiro sera analisado sob enfoque de
seus principais componentes: o nivel de emprego, a taxa de desemprego e 0s
rendimentos dos trabalhadores. A abrangéncia da andlise sera o total da economia
brasileira (no caso da taxa de desemprego, as principais regides metropolitanas) e, em
especial, para a industria de transformacédo. Para tal, serdo utilizadas as informacées de
emprego com carteira assinada disponibilizados pelo Ministério do Trabalho e Empregog,
as variaveis relacionadas ao mercado de trabalho industrial disponibilizado pela CNI'® e
os dados divulgados pelo IBGE'!, em especial, ao que se refere a taxa de desemprego e
os rendimentos nas seis principais regides metropolitanas do Pais.

De acordo com as diferentes pesquisas, a evolucdo do nivel de ocupacao formal
brasileiro confirmou, durante 0 ano, 0 que se esperaria de um cenario econémico de
caracteristicas tdo favoraveis. A robustez dos numeros s6 é superada pelo recorde
histérico de 2004.

Nesse sentido, 0 nimero médio de empregados com carteira assinada no Brasil,
no periodo de janeiro a setembro de 2007, alcangou a marca de 35,3 milhdes. Este
contingente corresponde a um crescimento de 4,1% comparativamente ao mesmo
periodo ano passado e representa 1,34 milhdes de postos de trabalhos criados no ano.

° Relatério Anual de Informagdes Sociais (RAIS) e Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED) sao registros administrativos prestados pelas empresas ao M.T.E.. A RAIS é anual e o CAGED
mensal. Ambos tem alcance nacional e setorial. A limitacdo é o fato de abranger apenas os trabalhadores
com carteira assinada.

A Pesquisa Indicadores Industriais da Confederagdo Nacional Industrial € uma pesquisa, com base em
questionario proprio, realizada com empresas industriais com mais de 20 empregados em 12 estados e
refere-se ao setor formal da economia.

"' A Pesquisa Mensal de Emprego (PME) é realizada apenas nas seis principais regides metropolitanas do
Pais e abrange o setor formal e informal da economia.
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GRAFICO 5.1 - NiVEL DE OCUPACAO
EVOLUCAO MENSAL DO NiVEL DE EMPREGO FORMAL — BRASIL — EM MILHOES
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Em termos regionais, os dados de 2007 apontam para um crescimento do nivel de
emprego formal em todas as regides do Pais. A regiao Sudeste, naturalmente, é a que
apresenta a maior contribuicdo para o agregado em termos absolutos. Em termos

relativos, as maiores taxas de crescimento foram apontadas pelas regides Sudeste
(+4,6%) e Sul (+4,1)%.

_ TABELA 5.1 - NiVEL DE OCUPAGAO
NiVEL DE EMPREGO FORMAL - REGIOES — BR

Estoque médio de empregados  Diferenca Diferenca

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007 absoluta (%)

Regiao Norte 1.673.877 1.723.774 49.896

Regido Nordeste 5.816.547 5.989.710 173.163 3,0%
Regido Sudeste 17.733.466 18.540.841 807.375 4,6%
Regido Sul 5.948.883 6.193.074 244.190 4,1%
Regido Centro Oeste 2.801.426 2.870.444 69.019 2,5%
Total 33.974.200 35.317.842 1.343.642 4,0%

Fonte: MTE Elaboracao UEE/FIERGS

Em termos setoriais, a auséncia de choques negativos é uma caracteristica
marcante da evolucdo da ocupacao formal em 2007, favorecida pelo elevado nivel de
atividade econémica no Pais. As contribuicdes de cada setor para o resultado global, em
termos absolutos, correspondem a sua respectiva importancia relativa na estrutura
produtiva do Brasil, pela ordem: servigos, industria, em especial industria de
transformacao e, por fm, agropecuéria.

Em termos relativos, a industria extrativa mineral registrou a maior taxa de
crescimento, 10,7%, na comparacao dos nove primeiros meses do ano com o periodo
analogo do ano passado. A construgéo civil também é um grande destaque com uma
expansao de 7,0% (91,7 mil novos empregos). E importante ressaltar ainda o consistente
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aumento do emprego na industria de transformacao (+5,0%). O setor de Servigos, em que
pese 0 maior numero de postos, registrou um desempenho abaixo da média geral: 3,7%.

] TABELA 5.2 - NiVEL DE OCUPA(}AO
NIVEL DE EMPREGO FORMAL — SETORES — BRASIL
Estoque médio de empregados Diferenca Diferenca

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007  Absoluta (%)

Agropecuaria 1.514.954 1.533.315 18.361 1,2%
Industria Total 7.857.488 8.283.649 426.160 5,4%
IndUstria Extrativa Mineral 155.218 171.871 16.653 10,7%
Industria de Transformagao 6.165.653 6.476.354 310.701 5,0%
Prod. Dist. Elet, gas, agua 221.334 228.422 7.088 3,2%
Construgéo Civil 1.315.283 1.407.002 91.718 7,0%
Servicos 24.601.758 25.500.879 899.121 3,7%
Total 33.974.200 35.317.842 1.343.642 4,0%

Fonte: MTE Elaboragcdo UEE/FIERGS

No que se refere especificamente a industria de transformacdo, a expansao de
5,0%, corresponde a um nivel de emprego, em termos absolutos, com 310,7 mil vagas a
mais do que o registrado no periodo de 2006. O expressivo incremento nesse setor reflete
a forte expansao das vendas e da producéo industrial no ano.

Entre os ramos industriais, a grande maioria registra um nivel de emprego em 2007
acima do verificado no ano passado. As maiores contribuicdes para o resultado global no
ano vém sendo dadas pelos segmentos de alimentos e bebidas com um quadro funcional
6,6% (82,3 mil novos postos de trabalho) superior ao registrado no periodo janeiro a
setembro de 2006, vestuario e acessorios com um crescimento de 5,6% (29,8 mil) e
produtos de metal que mostra uma expansado de 7,3% (28,7 mil). Ressalta-se que
aumento do emprego nesses setores reflete, principalmente, o grande dinamismo do
mercado interno.

Em termos relativos, as maiores taxas de expansao (dois digitos) no periodo foram
apontadas pela ordem: outros equipamentos de transporte (+20,7%), coque e refino de
petréleo (+15,5%) e reciclagem (+13,1%).

Por outro lado, o setor fumageiro registrou o pior desempenho entre os segmentos
industriais com uma reducao de 14,8% no nivel de emprego o que significou uma perda
de cerca de 3,7 mil postos de trabalho no periodo em andlise. As empresas fabricantes de
produtos de madeira (-0,9%) e de material eletrbnico e de comunicacdo (-4,4%)
completam o grupo de setores que reduziram o quadro de funcionarios. Esses, em
conjunto, totalizaram 5,5 mil vagas fechadas.

De uma forma geral, os numeros fornecem a dimensdo do vigor do atual
dinamismo do mercado de trabalho industrial brasileiro, como pode ser visto na tabela 4.3.
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, TABELA 5.3 — NiVEL DE OCUPAGAO
NiVEL DE EMPREGO FORMAL — JANEIRO A SETEMBRO

ATIVIDADE DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO - BRASIL
Estoque médio de empregados Diferenca Diferenca

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007  absoluta (%)

Alimentos e bebidas 1.242.349 1.324.572 82.223 6,6%
Produtos do fumo 24.869 21.185 (3.684) -14,8%
Produtos téxteis 314.822 323.631 8.809 2,8%
Vestuario e acessorios 533.023 562.853 29.830 5,6%
Couros, artef. e calgados 386.419 391.568 5.149 1,3%
Produtos de madeira 229.797 227.635 (2.162) -0,9%
Celulose, papel e produtos de papel 139.145 143.400 4.256 3,1%
Edigao, impressao e rep. de gravagoes 208.710 214.485 5.776 2,8%
Coque e refino de petroleo 104.470 120.663 16.192 15,5%
Produtos quimicos 322.058 331.038 8.980 2,8%
Borracha e plastico 340.833 359.882 19.049 5,6%
Minerais ndo metélicos 313.280 322.828 9.548 3,0%
Metalurgia basica 223.486 235.061 11.575 5,2%
Produtos de metal 390.098 418.768 28.670 7,3%
Maquinas e equipamentos 336.391 363.230 26.839 8,0%
Maquinas para escritério e equip de informatic... 36.885 41.452 4.567 12,4%
Maquinas, apar. e mat. elétricos 149.999 160.338 10.340 6,9%
Material eletrénico e de com. 82.466 78.853 (3.613) -4,4%
Equipamentos de instr. p/ uso médico hospital... 47.946 51.444 3.498 7,3%
Veiculos automotores 349.188 366.432 17.243 4,9%
Outros equipamentos de transporte 69.167 83.512 14.344 20,7%
Méveis e industrias diversas 297.889 308.228 10.338 3,5%
Reciclagem 22.362 25.297 2.935 13,1%
Total 6.165.653 6.476.354 310.701 5,0%

Fonte: MTE Elaboragao UEE/FIERGS

Além dos dados do Ministério do Trabalho e Emprego (RAIS e CAGED)
demonstrados até aqui, a analise do emprego industrial também pode ser feita
observando-se os resultados da variavel pessoal ocupado total da Pesquisa Indicadores
Industriais do Brasil da CNI.

Em primeiro lugar, cabe referir que as trajetérias dos indicadores de emprego
industrial (M.T.E. e C.N.l.), de uma forma geral, registram um comportamento semelhante
ao longo do ano, embora as taxas acumuladas em 2007 difiram na magnitude.

Algumas consideracdes nesse momento devem ser feitas no que se refere a
metodologia aplicada por cada 6rgao de pesquisa. Os registros do CAGED trabalham
com todo o universo de empresas formais que informam o relatério no prazo estipulado
pelo M.T.E. A amostra dos Indicadores Industriais/CNI abrange somente as empresas
com mais de 20 empregados com carteira assinada. Outro aspecto importante nos
nameros do Ministério do Trabalho e Emprego é que os registros administrativos do
CAGED, além dos postos de trabalho efetivamente criado, podem incluir um movimento
de formalizacdo do emprego. Ou seja, é possivel que parte dos nimeros venham a
representar vagas ja existentes que sairam da informalidade.

De qualquer forma, o vigoroso desempenho do nivel de emprego no parque fabril
brasileiro em 2007, captado pelo CAGED, é confirmado pela Pesquisa Indicadores
Industriais da Confederacdo Nacional da Industria (CNI). De fato, o indicador pessoal
ocupado total aponta uma expansao de 3,4% no acumulado de janeiro a setembro em
relagdo ao mesmo periodo de 2006.
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_ GRAFICO 5.2 - NIVEL DE OCUPAGAO
EVOLUCAO MENSAL DO NiVEL DE EMPREGO DA INDUSTRIA DE
TRANSFORMACAO - BRASIL
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Fonte: MTE/CNI Elaboragdo UEE/FIERGS

Entre as atividades industriais pesquisadas, no mesmo periodo de analise, as
maiores taxas de crescimento foram verificadas nas empresas fabricantes de coque e
refino (+14,6%), outros equipamentos de transporte (+11,0%) e alimentos e bebidas
(+10,1%). Entre os setores que registraram um desempenho abaixo da média da industria
destaque para couros e calcados (+0,9%), produtos quimicos (+1,3%) e moéveis (0,0%).
Apenas seis setores industriais demonstraram retracao no nivel de emprego nos primeiros
nove meses do ano. As maiores quedas foram apontadas pelas empresas de material
eletrdnico e de comunicacao (-4,6%), de produtos de madeira (-5,8%) e de produtos
téxteis (-2,0%) e refletem o desempenho negativo na producéo industrial ao longo do ano.

_ TABELA 5.4 — NiVEL DE OCUPACAO INDUSTRIAL
VARIAGAO ACUMULADA DE JANEIRO A SETEMBRO — ATIVIDADES - BRASIL

Alimentos e bebidas 10,11
Produtos téxteis (1,97)
Conf. art. vestuario e acessérios (1,28)
Prep. couro, fab. art. couro e calgados 0,86
Produtos de madeira (5,84)
Celulose, papel e prod. papel (1,08)
Edigcao, impr. e reprod. gravagoes (2,36)
Coque, refino comb. nuclear, alcool 14,60
Produtos quimicos 1,34
Artigos borracha e plastico 2,29
Prod. minerais nao-metalicos 3,40
Metalurgia basica 4,24
Prod. metalicos - excl. maquinas 6,74
Maquinas e equipamentos 2,34
Magq., aparelhos e mat. elétricos 7,41
Mat. eletrénico e equip. comunic. (4,60)
Veiculos automotores 1,13
Outros equipamentos de transporte 11,02
Méveis, indUstrias diversas 0,02
Industrias de Transformacao 3,40

Fonte: CNI Elaboragao UEE/FIERGS

Dezembro 2007 | Balango 2007 & Perspectivas 2008 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 39



QOutra variavel importante para determinar o comportamento do mercado de
trabalho e de amplo impacto social é a taxa de desemprego. Essa, todavia, tem como
componentes ndao s6 o nivel do emprego, mas também a oferta de mao-de-obra. De
acordo com essa relacdo, para que a taxa de desemprego se mantenha constante &
preciso que o crescimento da demanda por emprego (nivel de emprego) seja
suficientemente grande para compensar a entrada de novos membros no mercado de
trabalho (Populacdo Economicamente Ativa-PEA). Portanto, é possivel aumentar o nivel
de emprego e, simultaneamente, a taxa de desemprego, embora esta ndo seja a dinamica
atual nas regides metropolitanas pesquisadas.

A taxa de desemprego, pesquisado pelo IBGE, abrange apenas seis regides
metropolitanas — Recife, Porto Alegre, Sao Paulo, Rio de Janeiro, Salvador e Belo
Horizonte.

A evolucao do mercado de trabalho metropolitano em 2007 se caracteriza por uma
reducdo na taxa de desemprego expressa em um aumento da demanda e da oferta de
mao-de-obra. Entretanto, a procura por trabalhadores por parte dos empregadores
superou o crescimento da forca de trabalho (PEA). De fato, a reducdo da desocupacéao
refletiu um crescimento de 2,9% no nivel de ocupacéao e de 2,3% na oferta de mao-de-
obra nos primeiros nove meses do ano ante o periodo analogo de 2006. Assim, nessa
mesma base de comparacgéo, a taxa de desemprego média em 2007 foi de 9,69% ante
uma taxa de desemprego de 10,2% em 2006.

GRAFICO 5.3-TAXA DE DESEMPREGO, OCUPACAO E OFERTA DE MAO-DE-OBRA
TOTAL DAS REGIOES METROPOLITANAS
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Fonte: IBGE Elaboracao UEE/FIERGS

Em termos absolutos, esse diferencial (0,53 pontos percentuais) representa uma
diminuicao de 3,1% (70 mil individuos) no contingente de desempregados, situacao esta
que alcanga, em 2007, 2,22 milhdes de trabalhadores no total das regides metropolitanas
pesquisadas.
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TABELA 5.5 — INDICADORES DO MERCADO DE TRABALHO METROPOLITANO
TOTAL DAS REGIOES

Indicadores (em mil) Diferenca Diferenca
Jan/Set-2006 Jan/Set-2007 (em mil) (%)
Populagéo ocupada 20.137 20.718 581 2,9%
Populagao economicamente ativa 22.428 22.938 511 2,3%
Populacdo desempregada 2.291 2.221 -70 -3,1%
Taxa de desemprego (%) 10,2% 9,7% - -0,5%

Fonte: IBGE Elaboragdo UEE/FIERGS

As maiores taxas de desemprego, entre as regides metropolitanas, foram
registradas em Salvador, Recife e Sao Paulo, que apresentaram um desempenho acima
da média das regides. A menor taxa de desemprego foi verificada na regido metropolitana
do Rio de Janeiro.

Em termos regionais, com excecdo de Salvador, todas as regides pesquisadas
apontaram uma reducdo na taxa de desemprego. As reducdes mais expressivas foram
verificadas nas regidées metropolitanas de Recife e do Rio de Janeiro. Nas regides onde a
taxa de desemprego caiu, a dindmica do indicador foi igual: um acréscimo da demanda
superior ao crescimento da oferta de emprego.

TABELA 5.6 — INDICADORES DO MERCADO DE TRABALHO METROPOLITANO
TOTAL DAS REGIOES
Taxa de Desemprego Diferenca

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007 (p-p.)

Recife 15,4% 12,3% 3,0%
Salvador 13,9% 14,2% 0,3%
Belo Horizonte 8,7% 8,1% -0,6%
Rio de Janeiro 8,2% 7,4% -0,8%
Sao Paulo 10,7% 10,6% -0,2%
Porto Alegre 8,1% 7,7% -0,4%
Total das areas 10,2% 9,7% -0,5%

Fonte: IBGE Elabora¢gao UEE/FIERGS

A Ultima variavel analisada, referente ao mercado de trabalho brasileiro, é o
rendimento do trabalhador. Nesse caso, ha duas fontes para analise: a primeira é a
Pesquisa Mensal de Emprego (PME/IBGE), que abrange o setor formal e informal da
economia das principais regides metropolitanas. A segunda, a partir do setor das
informacdes da CNI, se refere aos rendimentos dos trabalhadores da industria de
transformacao que tem abrangéncia nacional.

Assim como os demais indicadores do mercado de trabalho, o rendimento real
(descontada a inflacdo) dos trabalhadores apresentou uma sensivel melhora em 2007. A
estabilizacdo dos precos, os aumentos reais do salario minimo e os reajustes no setor
publico e privado explicam este comportamento. Nesse cenario, o rendimento médio real
habitualmente recebido pelo trabalhador aumentou 3,6% nos nove primeiros meses do
ano: passou de R$ 1.084,22 em 2006 para 1.123,66 (valores de setembro) em 2007. Ou
seja, cada trabalhador recebeu em média R$ 39,4 por més acima do rendimento recebido
no ano passado o que totaliza R$ 355,00 reais a mais que o embolsado nos nove
primeiros meses de 2006.

A massa salarial do total das regides pesquisadas, por sua vez, cresceu 6,6% no
periodo janeiro a setembro de 2007 ante o mesmo periodo de 2006. Em valores
absolutos, o crescimento dos rendimentos totais recebidos habitualmente pelos
trabalhadores representou uma injecdo média de R$ 1,443 bilhdo a mais por més na
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comparac¢ao com 0 ano passado, nas economias das regidées metropolitanas pesquisadas
em valores de setembro, o que em nove meses representa quase R$ 13 bilhdes.

GRAFICO 5.4-RENDIMENTO REAL MI'E~DIO E TOTAL HABITUALMENTE RECEBIDO
TOTAL DAS REGIOES METROPOLITANAS
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Fonte: IBGE Elaboracdo UEE/FIERGS
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trabalhador nas regides metropolitanas

pesquisadas se deu por conta, especialmente, dos grupos formados pelos trabalhadores

por conta prépria e do setor publico. No setor privado, a expansdo dos rendimentos foi
bem inferior a média da economia.

TABELA 5.7 — RENDIMENTO MEQIO REAL HABITUALMENTE RECEBIDO
TOTAL DAS REGIOES METROPOLITANAS
Rendimento médio R$

Setor Privado

Jan/set-2006 Jan/set-2007

Diferenca Diferenca
absoluta (%)

989,04 1.012,63 23,59 2,4%
Setor Publico 1.625,67 1.732,21 106,54 6,6%
Conta Prépria 863,10 931,93 68,83 8,0%
Total 1.084,22 1.123,66 39,44 3,6%

Fonte: IBGE Elaboracao UEE/FIERGS

Em termos regionais, o rendimento médio do trabalhador metropolitano aumentou
em todas as regides pesquisadas, com mais intensidade, porém, no Rio de Janeiro e
Porto Alegre, que registraram taxas superiores a média total. A massa de salarios, no
mesmo sentido, expandiu de forma ainda mais intensa como consequéncia do aumento
da ocupacgao, com destaque para as regides de Salvador e do Rio de Janeiro.
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TABELA 5.8 — RENDIMENTO MEQIO REAL HABITUALMENTE RECEBIDO
TOTAL DAS REGIOES METROPOLITANAS

Rendimentos

Médio Massa

salarial
Recife 3,1% 4,8%
Salvador 3,8% 9,6%
Belo Horizonte 3,3% 8,1%
Rio de Janeiro 6,8% 8,4%
Sao Paulo 2,1% 5,3%
Porto Alegre 4.5% 6,4%
Total das areas 3,6% 6,6%

Fonte: IBGE Elabora¢gao UEE/FIERGS

No que se refere especificamente aos rendimentos na Industria de Transformagéao
brasileira, a massa salarial, em termos reais, cresceu 5,1% de janeiro a setembro
comparativamente ao mesmo periodo do ano passado conforme a pesquisa Indicadores
Industriais da CNI. Em termos setoriais, a ampla maioria dos segmentos industriais
registrou expansao na variavel. Entre estes, destaques para outros equipamentos de
transporte, alimentos e bebidas e maquinas e aparelhos elétricos. Apresentaram queda
no rendimento total as empresas produtoras de madeira, celulose, papel e produtos de
papel, edicdo e impressao e material eletrénico e de comunicacao.

A remuneragao média por trabalhador industrial, por sua vez, cresceu apenas 1,5%
e foi mais intensa nos setores coureiro-calcadista, alimentos e bebidas, maquinas e
aparelhos elétricos e téxteis. As maiores quedas foram apontadas nos setores de coque e
refino, edigdo e impresséao e veiculos automotores.

E importante referir, por fim, que o desempenho do rendimento médio acontece
muitas vezes em ambiente de um crescimento do emprego consistente, como o atual,
visto que 0s novos contratados tendem a receber um salario inferior aos empregados com
mais tempo de servigo, diminuindo a meédia. Portanto, ndo deve ser encarado como um
aspecto negativo.

TABELA 5.9 - REMUNERA(}AO PAGA AOS TRABALHADORES
ATIVIDADES DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO - BRASIL

Remuneragdao Remuneracao

Total média

Alimentos e bebidas

Produtos téxteis 3,7% 5,5%
Conf. art. vestuario e acessorios 2,3% 4,3%
Prep. couro, fab. art. couro e calgados 5,4% 6,6%
Produtos de madeira -5,9% 0,3%
Celulose, papel e prod. papel -2,2% -1,0%
Edicéo, impr. e reprod. gravacoes -4,4% -2,2%
Coque, refino comb. nuclear, alcool 4,8% -6,0%
Produtos quimicos 1,2% -0,3%
Artigos borracha e pléastico 7,6% 4,2%
Prod. minerais ndo-metalicos 0,9% -1,6%
Metalurgia basica 6,0% 1,7%
Prod. metalicos - excl. maquinas 6,8% -0,9%
Maquinas e equipamentos 2,8% -1,6%
Mégq., aparelhos e mat. elétricos 14,5% 5,5%
Mat. eletrénico e equip. comunic. -3,2% 1,1%
Veiculos automotores 1,4% -2,1%
Outros equipamentos de transporte 19,5% 4,8%
Méveis, industrias diversas 3,0% 2,3%
Industrias de Transformacao 5,1% 1,5%

Fonte: CNI Elaboracdo UEE/FIERGS
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Segundo as projecdes da Unidade de Estudos Econdmicos, mantido o atual padrao
de crescimento do emprego formal brasileiro em 2007 o Pais devera encerrar 0 ano
contabilizando algo em torno de 1,433 milhdes de novas vagas. Na industria total, este
nuamero devera ser de 460,7 mil, bem acima do registrado no ano passado 333 mil. Mais
especificamente na industria de transformacao, espera-se a geragao de 328 mil postos de
trabalho, numero bastante superior ao registrado no ano passado.

Ja para 2008, com a manutengdo da conjuntura favoravel para a atividade
econOmica no Brasil e tendo como base o cenario moderado, na esteira de um cenario de
taxa de juros menores, inflacdo baixa, crescimento da demanda por mé&o-de-obra e da
massa salarial e a manutencao dos elevados niveis de crédito, tém-se as condi¢des para
se criar 1,3 milhdo de empregos. Vale ressaltar que em qualquer dos cenarios o ritmo de
geracao de empregos devera ser um pouco menor do que o0 ano passado, devido a alta
base de comparacdo. Na industria total projeta-se uma criacdo de 411,9 mil postos de
trabalho, sendo 270,4 mil na industria de transformacao.

No cenario mais pessimista, as projecoes para a economia sao, naturalmente mais
modestas, e como consequiéncia estima-se um ritmo menor de geracdo de empregos
formais. Porém, acredita-se que, pelo menos, 1,1 milhdo de empregos no ano de 2008
sejam criados.

No cenario otimista, expresso em uma expectativa de expansdo econdmica mais
intensa, a geracao de emprego formal no Brasil devera alcancar 1,5 milhao.

TABELA 5.10 - PERPECTIVAS PARA O ESTOQUE DE EMPREGADOS FORMAIS

BRASIL
2007* Cenarios 2008
Pessimista Moderado Otimista
Agropecuaria 1.392.796  1.406.057 1.419.286 1.426.419 1.433.551
Industria Total 7.952.906 8.413.625 8.781.427 8.825.555 8.869.683
Industria de transformagéo 6.237.215 6.565.253 6.801.532 6.835.711 6.869.889
Servicos 25.121.601  26.080.492 26.819.300 26.954.070 27.088.841
Total 34.467.303  35.900.175 37.020.013 37.206.044 37.392.074

Fonte:MTE *Previsdo. Estimativas: UEE/FIERGS

TABELA 5.11- PERSPECTIVAS PARA A GERACAO DE POSTOS DE TRABALHO
FORMAIS - BRASIL

2006 2007*

Cenarios 2008

Pessimista Moderado Otimista

Agropecuaria 14.673 13.261 13.229 20.361 27.494
Industria Total 332.628 460.719 367.802 411.930 456.057

Industria de transformagéao 228.874 328.038 236.279 270.458 304.636
Servicos 881.385 958.891 738.808 873.578 1.008.348
Total 1.228.686 1.432.872 1.119.839 1.305.869 1.491.899

Fonte:MTE *Previsao. Estimativas: UEE/FIERGS
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6. SETOR EXTERNO BRASILEIRO

SETOR EXTERNO BRASILEIRO SUPERA EXPECTATIVA DE CRESCIMENTO EM
2007

O ano de 2007 fecha com as exportacées brasileiras crescendo, mas devido a
Sobrevalorizagdo cambial e a forte demanda interna, as importagées superam a
performance das vendas externas.

As exportacdes brasileiras superaram as expectativas de mercado do inicio do ano,
que indicavam um valor proximo a US$ 140 bilhdes. Os dados computados até outubro
registram vendas no valor de US$ 132,4 bilhdes, ou 16% de crescimento em relagdo a
2006. Os resultados acumulados em 12 meses, que representam mais precisamente a
tendéncia da variavel, apontam valor superior a US$ 156 bilhdes, conforme mostra o
grafico 6.2.

As importagbes continuaram crescendo em ritmo acelerado, em torno de 29%, e
devem fechar o ano préximo dos US$ 117 bilhdes. Destaca-se que o ritmo de crescimento
das ultimas, em termos relativos, é bastante superior ao das exportacées. No acumulado
do ano, as importacoes somam US$ 98 bilhdes. Assim, o saldo comercial brasileiro
decresceu 8% na variacdo em 12 meses, registrando US$ 42,6 bilhdes. Ressalta-se que,
o fluxo comercial brasileiro tem representado a principal fonte de divisas internacionais
para o pais e continua alcancando patamares bastante elevados sendo, inclusive, uma
das principais fontes de valorizagao do real.

O balanco de pagamentos registrou para o més de outubro saldo positivo de US$
4,3 bilhdes. As transacdes correntes, por sua vez, apresentaram déficit de US$ 42
milhdes, acumulando, nos Gltimos doze meses, superavit de US$ 7,4 bilhdes. O superavit
equivale a 0,6% do PIB. A conta capital e financeira continua a registrar entrada liquida de
recursos. No més, destacam-se os ingressos liquidos em investimentos estrangeiros em
carteira, US$ 6 bilhdes, o superavit comercial, US$ 3,4 bilhdes, e por fim, os ingressos
liquidos em investimentos estrangeiros diretos somaram US$ 3,2 bilhdes. Por seu turno, a
conta de servigos foi deficitaria em US$ 1,3 bilhdo em outubro, refletindo um resultado
23,6% superior ao do mesmo més de 2006.

Com os resultados do Balanco de Pagamentos, as reservas internacionais
atingiram o nivel recorde até outubro, chegando a US$ 167,9 bilhdées, com crescimento de
US$ 4,9 bilhdes frente ao estoque do més anterior. No mesmo periodo de analise, o
Banco Central liquidou compras no mercado doméstico de cambio da ordem de US$ 3,6
bilhdes. Do lado das operacdes externas, se destacaram as receitas de remuneragao de
reservas, de US$ 639 milhdes. Quanto a divida externa, a posicao total estimada para o
més de outubro alcangou US$ 194,6 bilhdes, um aumento de US$ 890 milhdes em
relacdo a estimativa para o més de setembro. Do total computado, a parte representada
pela divida de médio e longo prazos corresponde a US$ 153 bilhdes, enquanto que US$
41,6 bilhdes estao ligados a divida de curto prazo.

O ano de 2007 apresentou um intenso fluxo de capitais internacionais, na forma de
Investimento estrangeiro direto (IED) e de divisas obtidas através do bom desempenho da
balanga comercial ao longo do ano. Com o sélido ingresso de IED em outubro, US$ 3,2
bilhdes, as estimativas apontam para um novo recorde em 2007. Até o més de outubro,
os ingressos deste tipo de capital somaram US$ 32 bilhdes. As projecdes indicam a
superacao do ingresso de IED obtida em 2000 no ato das privatizagdes, que somaram
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US$ 32,8 bilhdes. No ano de 2007, destaque para o aumento da participagdo no total do
ingresso de capital estrangeiro para o agronego6cio e para o setor extrativo mineral. A
participacdo do segmento dobrou de 2006 para 2007, passou de 6,9 % para 14,7%. Por
outro lado, o setor servigos apresentou uma queda substancial, de 55% em 2006 para
45,6% em 2007. Cabe destacar como fator positivo, que os recursos deste ano se
concentraram em novas plantas ou na expansao de unidades existentes. O Investimento
Brasileiro Direto (IBD) no exterior apresentou um bom resultado em outubro, somou US$
4,2 bilhdes. Nos ultimos anos, mesmo num ambiente de cambio flutuante, o BACEN tem
interferido no mercado retirando ddlares de circulacdo, com o intuito de evitar um
processo intenso de valorizagao cambial.

GRAFICO 6.1 - EVOLUGAO DAS RESERVAS INTERNACIONAIS
(US$ BILHOES)
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Fonte: BACEN

CHEGOU A VEZ DA TAXA DE JUROS EXPLICAR O CAMBIO
Revisdo dos dados do Balango de Pagamentos indica um superavit expressivo da conta
financeira.

Desde o inicio do processo de valorizagao acentuada da taxa de cambio brasileira
em 2005, inumeros analistas econOmicos passaram a responsabilizar o elevado
diferencial da taxa de juros nominal interna em relagdo a internacional como o principal
fator de explicacdo do fendbmeno. Entretanto, os dados nunca confirmaram tal verséo,
mostrando que, na realidade, a principal influéncia vinha do resultado de transagdes
correntes. Bem, os dados de 2007, indicam que, finalmente, a taxa de juros doméstica
pode ter passado a ocupar a posicao de principal responsavel pela valorizacao do real no
ano corrente.

Para entendermos melhor esse resultado € necessario elaborarmos alguns
conceitos do Balanco de Pagamentos (BP). De maneira simples, podemos dizer que o BP
contabiliza as transacdes entre residentes e nao residentes do Brasil em um determinado
periodo de tempo e tais transagbes ensejam movimentos de entrada e saida de divisas
(moedas estrangeiras). O BP divide-se em duas grandes contas: Transacdes Correntes
(TC) e Conta Financeira (CF). Na primeira contabiliza-se o resultado liquido da
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movimentacdo de mercadorias e servicos. Estes sao classificados em Balanca Comercial
(exportacbes menos importacées) e Balanca de Servigcos (transportes, fretes, viagens,
saldo liquido de rendas como remessa de lucros e dividendos, entre outros) e de
Transferéncias Unilaterais, que correspondem a transferéncias em moeda ou espécie
entre um residente e outro nao residente sem a existéncia de uma contrapartida
(doacgdes, por exemplo). A conta financeira é composta pelos investimentos feitos por nao
residentes no Brasil ou por residentes no exterior. Estes podem ser classificados em
investimentos diretos, investimentos em carteira (titulos publicos, privados e agdes, por
exemplo), derivativos, empréstimos e outros investimentos. O saldo destas duas contas
(TC e CF) determina o saldo do BP que, por sua vez é igual a acumulacao de reservas
das autoridades monetarias.

A conta financeira € subdivida em movimentos de capitais autbnomos e os
movimentos de capitais compensatorios (empréstimos junto ao FMI, por exemplo). O
primeiro reflete as decisdes descentralizadas dos agentes econémicos e a de capitais
compensatoérios as decisées de politica econdmica dos governos. Assim, o saldo do BP
excluindo-se os capitais compensatérios é dado, grosso modo, pela acumulacdo de
reservas mais a amortizagao da divida do governo brasileiro com o FMI.

Pois bem, entre o final de 2004 a meados de 2006, a acumulacdo de reservas,
exclusive o FMI, foi de US$ 15 bilhdes, valor ligeiramente inferior ao saldo de Transagdes
Correntes, que foi de US$ 17 bilhdes no periodo, indicando que houve uma pequena
saida de recursos pela conta financeira neste intervalo. Ja entre maio de 2006 e janeiro
de 2007, a acumulacdo de reservas exclusive o FMI foi de US$ 15 bilhdes, um pouco
superior ao saldo de TC que foi de US$ 12 bilhdes. Ou seja, a conta financeira ja
registrava saldo superavitario, mas muito pequeno para ser responsabilizada pela
expressiva valorizagdo do cambio. Entretanto, recentemente, essa tendéncia tornou-se
explosiva. De fevereiro a junho de 2007, acumulamos US$ 56 bilhdes de reservas
(exclusive o FMI, uma vez que os pagamentos a esta entidade ja acabaram) contra um
saldo de TC de apenas US$ 4 bilhdes. A diferenca de US$ 52 bilhdes entrou pela conta
financeira. Ou seja, agora sim, elementos influenciados pelo comportamento da taxa de
juros podem estar explicando a entrada de divisas e a consequente apreciacao do
cambio.

A questdo que se levanta é porque, justamente agora que a taxa de juros esta
caindo de forma mais acentuada, a conta financeira comeca a dar resultados
superavitarios expressivos. Uma das possiveis explicagdes é que a prépria apreciacao do
cambio, conjugada com a revisdo do PIB brasileiro, acabaram melhorando os indicadores
de risco do pais, reduzindo o horizonte de tempo para que este venha a alcancgar o
desejado “grau de investimento”, assim, tornando muito mais atraente as taxas reais de
juros internas. Entdo podemos afirmar que basta o governo reduzir os juros que a
valorizacdo do cambio estara resolvida? A resposta € ndo, pois esta ndo é a unica
variavel que determina o resultado da conta financeira. Temos, por exemplo,
investimentos diretos, que aqui aportam pela expectativa de crescimento futura do pais e
pela evolugdo dos fundamentos da economia. Além disso, acelerar o ritmo de redugao
dos juros pode comprometer a meta de inflacao, que € o principal compromisso assumido
pelo Banco Central. Sobra a alternativa da reducao unilateral das tarifas alfandegarias.
Mas a grande questdo é que essa medida sé seria eficiente para controlar a valorizagao
do cambio se aumentasse a importacao justamente dos setores que mais estao sofrendo
com a valorizagdo do cambio, aqueles intensivos em mao-de-obra. A alternativa sugerida
pela Carta do IBRE na conjuntura econémica de agosto de 2007 € algo ja proposto a mais
de um ano pela Unidade de Estudos Econémicos da Fiergs. Talvez a Unica alternativa de
manter a capacidade competitiva dos setores intensivos em mao-de-obra, permitindo a
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maior abertura comercial que contribuiria para evitar a continua apreciagdo do cambio
seria um processo de reformas que reduzisse os custos de producdo destes setores.
Publicado no Informe Econémico N2 36 de 03/09/2007

O desempenho observado pode ser explicado por motivos de ordem interna e
externa. No que se refere a economia doméstica, destaca-se o ambiente de estabilidade
macroecondmica que permitiu um planejamento mais adequado das empresas, apesar de
termos evoluido muito pouco em questdes cruciais para a competitividade das
exportagcdes como, por exemplo, reducéo de burocracia, melhorias de infra-estrutura para

escoamento da producgdo, carga tributaria elevada, dentre outros fatores de ordem
microecondmica.

GRAFICO 6.2 - EVOLUGAO DAS EXPORTAGOES E IMPORTACOES EM 12 MESES
(US$ BILHOES)
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Entretanto, foi o cenario internacional favoravel que mais auxiliou o desempenho
das vendas externas do pais. A manutencdo das altas taxas de crescimento das
principais economias mundiais e grandes parceiros comerciais do Brasil manteve forte a
demanda por produtos e commodities brasileiras, como podemos observar pela variagao
no indice de quantum (volume) exportado apresentado no grafico 6.3 (+6%). O resultado
obtido também reflete aumentos de precos (+10%), principalmente dos metais e petroleo.
Apesar do incremento tanto da quantidade gquanto do prego, a rentabilidade'® das
exportacdées caiu 4% no acumulado do ano. E importante destacar que esta variavel
reflete em parte a valorizagdo do real, que diminuiu a competitividade dos produtos
brasileiros, e forcou as empresas a reduzirem suas margens de retorno.

2 Segundo nota técnica da Funcex, a evolucéo da rentabilidade é determinada a partir dos indices de prego
de exportagdo (total e setorial), a taxa de c&mbio nominal e os indices de custo (total e setorial). A

construcao dos indices de custo setoriais teve como base a estrutura de custos derivada da matriz de
relagdes interindustriais do IBGE (MRI-1992).
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GRAFICO 6.3 - EXPORTAGOES BRASILEIRAS (VAR. EM 12 MESES - OUT/07)
INDICES DE PRECO, QUANTUM E RENTABILIDADE
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Fonte: Funcex

No que tange ao crescimento econdmico dos parceiros comerciais brasileiros,
destaca-se o desempenho da China com expansao prevista para este ano de cerca de
11,5%, e com perspectiva de 10% para 2008. Esse foi um dos principais destinos das
exportacdes brasileiras no ano, registrando um crescimento de 29% em relacdo ao ano
anterior, impulsionado pelas exportacdes de soja e minério de ferro e seus derivados.
Vale ressaltar que o crescimento da china tem sido um dos principais motivos para
aceleracao dos precos internacionais das commodities metalicas e de alimentos.

Nosso principal parceiro comercial, os EUA, foram o centro das aten¢ées no fim do
primeiro semestre deste ano, em decorréncia da crise de seu mercado imobiliario. Este
acontecimento afetou o desempenho das vendas nacionais para este destino. O Brasil
expandiu suas vendas para o mercado americano em 1%, um resultado nada positivo, e
em valores esta aproximadamente em US$ 20,7 bilhdes. Apesar deste crescimento, o
pais vem perdendo participacdo no total exportado pelo Brasil, passando de 18% em
2006 para 16% em 2007. Ressalta-se que, os principais produtos exportados para 0s
EUA foram, avides, autopecas e 6leos combustiveis. Enquanto isso, a Argentina que
apresenta taxas de crescimento expressivas, reflete a recuperagdo da crise de 2001.
Seus resultados contribuiram para que o pais mantivesse seu espago entre 0s principais
destinos dos produtos nacionais (9%). O crescimento das vendas para nossos vizinhos foi
de 22%, com destaque para veiculos automotores, autopecas e combustiveis. A Holanda
incrementou suas compras relativamente em 55% em relagdo ao acumulado até outubro
de 2006, passando da quinta para a quarta posicdo dos paises que mais consomem
produtos nacionais em 2007. Entre os principais produtos exportados para a Holanda,
destacam-se o0 suco de laranja congelado e a soja em gréo.
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TABELA 6.1 - PRINCIPAIS DESTINOS DAS EXPORTAGCOES BRASILEIRAS

US$ milhoes Variacao Participacao
Jan-Out Jan-Out % UsS$ Jan-Out Jan-Out
2006 2007 °  milhdes 2006 2007

Estados Unidos 20.573 20.736 1% 163 18% 16%

Argentina 9.698 11.820 22% 2.122 9% 9%

China 7.171 9.282 29% 2.111 6% 7%

Holanda 4.657 7.195 55% 2.538 4% 5%

Alemanha 4.674 5.812 24% 1.138 4% 4%

Venezuela 2.952 3.821  29% 868 3% 3%

ltalia 3.140 3.693 18% 554 3% 3%

Japao 3.185 3.5983 13% 408 3% 3%

México 3.755 3.477 7% (277) 3% 3%

Chile 3.298 3.472 5% 174 3% 3%

Total do Grupo 63.101 72.902 16% 9.801 56% 55%
Total Geral 113.646 132.367 16% 18.721 100% 100%

Fonte: Secex/MDIC

Setorialmente, o aumento das exportacdes mostra-se de forma disseminada, os
géneros da industria que mais contribuiram para o crescimento observado foram a
extrativa mineral, alimentos e bebidas, e material de transporte. Na industria extrativa
destacam-se dois produtos: minério de ferro e petréleo. E importante destacar que o
Brasil ndo possui estrutura apropriada para o refino do petrdleo produzido
domesticamente, logo esse é exportado para financiar a compra do produto que se
adapta as refinarias brasileiras. A metalurgia basica que é um dos principais segmentos
exportadores da industria cresceu 14%, adicionando mais de US$ 1,7 bilhdes em relagao
ao ano passado. Os principais produtos sao ferro fundido bruto e produtos semi-
manufaturados de ferro e aco.

Dos 18 segmentos industriais acompanhados, apenas 2 ndo obtiveram crescimento
das vendas externas. Sao eles os de material elétrico e de comunicacéao, e de vestuario e
acessorios. Como se sabe, 0 setor de vestuario e acessérios € intensivo em mao-de-obra,
e portanto, sofre de forma mais intensa as consequéncias do cambio valorizado. O
segmento, além do cambio, vem sofrendo com a competicdo implacavel dos produtos
chineses, elaborados em condi¢cées bem menos rigorosas quanto a tributacao, legislagéo
trabalhista, entre outros fatores que elevam os custos de producéo no Brasil.
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TABELA 6.2 - EXPORTACOES POR GENERO DA INDUSTRIA

Género da Industria Jazr:):GUt Part. (%) Jazraé)?ut Part. (%) Var. (%) m:IJI136$es
Alimentos e Bebidas 18.520 16% 22.331 17% 20% 3.781
Material de Transporte 15.596 14% 17.699 13% 13% 2.083
Extrativa Mineral 14.264 13% 17.339 13% 21% 3.054
Metalurgia Béasica 12.704 11% 14.495 11% 14% 1.791
Quimica 6.306 6% 7.714 6% 22% 1.408
Maquinas e Equipamentos 6.342 6% 7.453 6% 18% 1.111
Material Elet. e de Comunic. 5.253 5% 4.995 4% -5% -258
Refino de Petréleo 4.632 4% 4.824 4% 4% 192
Celulose e Papel 3.240 3% 3.822 3% 18% 581
Couros, Artefatos e Calgcados 3.267 3% 3.628 3% 11% 361
Industrias diversas 3.253 3% 3.348 3% 3% 95
Madeira 2.624 2% 2.782 2% 6% 158
Borracha e Plastico 1.710 2% 2.123 2% 24% 412
Fumo 1.557 1% 1.967 1% 26% 409
Téxteis 1.341 1% 1.486 1% 11% 144
Produtos de Metal 1.077 1% 1.326 1% 23% 249
Moveis 785 1% 821 1% 5% 36
Vestuario e Acessorios 263 0% 259 0% -1% -4
Total da Industria 102.734 90% 118.409
Basicos 8.708 8% 11.527 9% 32% 2.818
Transacgoes Especiais 2.203 2% 2.431 2% 10% 228

Total Geral 113.646 100% 132.367
Fonte: Secex/MDIC. Elaboracao: UEE/FIERGS

As exportacbes analisadas em relacdo ao fator agregado, de janeiro a outubro
deste ano, apresentaram crescimento em todas as categorias, com destaque para o0s
basicos (+25%). Em funcao disso, essa aumentou a sua participacao no total exportado,
passando de 30% para 32%, reduzindo a participagdo dos industrializados
(semimanufaturados mais manufaturados) que caem de 68% para 66%, mas mantém-se
como a que mais participa no total vendido.

Analisando os principais produtos por categoria, destaca-se 0 maior crescimento
relativo nos béasicos que foi alcancado pelas vendas de milho em grdo. Segundo a
participacdo dentro da mesma categoria, pode-se apontar o crescimento relativo de 17%
nas vendas de minério de ferro, 20% nas exportacées de petréleo em bruto e por fim,
17% nas vendas de soja em grao. Nos semimanufaturados, destaque para celulose e
couros e peles, com vendas da ordem de US$ 2,4 bilhdes e 1,8 bilhdes, respectivamente.
O pior resultado dentro do setor fica por conta do produto com a maior participagao,
acucar em bruto, que decresceu relativamente 16% de janeiro a outubro ante o mesmo
periodo do ano passado. Nos manufaturados, destaque para as vendas de avides, com
crescimento relativo de 40% e vendas de US$ 3,4 bilhdes. Outro bom desempenho se
repete nas exportacdes de gasolina, crescimento de 32%. Como destaque negativo
dentro do ultimo grupo, pode-se citar os motores para automoveis, com decréscimo de
11% ante o mesmo periodo de 2006.
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TABELA 6.3 - EXPORTACOES POR FATOR AGREGADO
US$ milhoes VEEDETD) Participacao

Jan-Ago Jan-Ago Var. (%) US$ Jan-Ago Jan-Ago
2006 2007 : milhdes 2006 2007

Basicos 33.678 42.443 25% 8.765 30%
Industrializados 77.450 87.265 12% 9.815 68% 66%
Semimanufaturados 15.826 18.071 14% 2.245 14% 14%
Manufaturados 61.624 69.194 12% 7.570 54% 52%
Outros 2.517 2.660 5% 143 2% 2%
Total 113.645 132.368 16%  18.723 100% 100%

Fonte: Secex/MDIC. Elaborag¢édo: UEE/Fiergs

Quanto a classificacdo dos principais estados exportadores do Brasil em 2007,
pode-se destacar Sao Paulo, que consolidou sua posicao de maior exportador alcancando
a soma de US$ 42,5 bilhdes até outubro. A pauta de exportagdo de Sdo Paulo é bastante
diversificada, desta forma é dificil apontar apenas um pequeno grupo de produtos que
determinam esse resultado, mas podemos destacar as vendas de avides, telefones
celulares, automdéveis, alcool etilico e agucar.

Minas Gerais assume com certa folga a posicdo de segundo maior exportador,
acumulando até outubro US$ 15,2 bilhdes. Os destaques sdo as vendas de minério de
ferro e seus derivados. O estado de Minas foi favorecido pelo aumento da demanda
mundial por commodities minerais e pelo aumento significativo dos precos destes
produtos no cenario internacional.

O Rio Grande do Sul manteve a terceira colocacao, exportando até outubro US$
12,6 bilhdes. O resultado é determinado por um crescimento distribuido entre os diversos
setores exportadores, além das exportacdes de soja. Pelo lado da industria, os destaques
ficaram por conta dos segmentos de alimentos e bebidas e fumo. Impulsionados pelo
crescimento das exportacées de carne de frango e de fumo em folhas. Com esses
desempenhos, o Estado aumentou sua participacdo de 9% para 10% no total das vendas
nacionais.

O Rio de Janeiro assumiu a quarta posicao, superando o estado do Parana. As
exportagbes de petrdleo foram o principal fator de impulso, e o Estado se beneficiou do
elevado nivel de precos que vigorou durante boa parte de 2007. Com isso, acumulou US$
11,5 bilhdes em vendas para o exterior e registrou um crescimento de 22% em relagao ao
mesmo periodo do ano passado.
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TABELA 6.4 - EXPORTACOES BRASILEIRAS POR ESTADO

US$ milhoes Variacao Participacao
Jan-Out Jan-Out o US$ Jan-Out Jan-Out

2006 2007 ° milhdes 2006 2007
Sao Paulo 37.907 42.545 12%  4.638 33% 32%
Minas Gerais 12.864 15.202 18%  2.338 11% 11%
Rio Grande do Sul 9.754 12.577 29%  2.822 9% 10%
Rio de Janeiro 9.467 11.525 22%  2.058 8% 9%
Parana 8.264 10.288 24%  2.025 7% 8%
Para 5.414 6.465 19%  1.051 5% 5%
Santa Catarina 4.911 6.098 24% 1.187 4% 5%
Bahia 5.603 5.919 6% 316 5% 4%
Espirito Santo 5.586 5.736 3% 150 5% 4%
Mato Grosso 3.739 4.287 15% 548 3% 3%
Total do Grupo 103.508 120.641 17% 17.133 91% 91%
Total Geral 113.646 132.367 16% 18.721 100% 100%

Fonte: Secex/MDIC

A pauta de importacédo brasileira apresentou forte correlacdo com o investimento
produtivo. As mesmas continuaram se expandindo num ritmo forte (+29%), passando de
US$ 75,5 bilhdes para US$ 98 bilhdes. Em termos agregados, o crescimento da conta
ocorreu em funcdo do aumento das quantidades importadas que, até outubro,
expandiram-se em 22%, enquanto 0s precos elevaram-se em apenas 5%.

GRAFICO 6.4 - IMPORTACOES BRASILEIRAS (VAR. EM 12 MESES - OUT/07)
22%

5%

Preco Quantidade

Fonte: Funcex

Além disso, a expansao ocorre em todas as categorias de uso, onde a compra de
matérias-primas e intermediarios representou 48% da pauta total. Na ultima, elevaram-se
as aquisicoes de acessorios para equipamentos de transporte, quimicos e farmacéuticos
e produtos minerais. A categoria de bens de capital cresceu 33%, sendo que 0s maiores
itens importados foram maquinaria industrial, maquinas e aparelhos para escritério e
cientifico, e partes e pecas para bens de capital. A importacdo de combustiveis e
lubrificantes aumentou 23% em relacdo ao periodo acumulado do ano e a elevacao
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ocorreu, principalmente, pelo aumento dos gastos com petréleo, em razao da elevacao da
quantidade e dos precos em relacao ao mesmo periodo de 2006. A categoria dos bens de
consumo duraveis cresceu 34%, onde as razdes para isto sdo a estabilidade econbémica
doméstica, o aumento do emprego e da massa salarial, além da valorizagdo do cambio
que barateou sensivelmente o preco desses produtos. Nesta categoria, o destaque fica
por conta de automéveis, oriundos da Argentina, do México e da Coréia do Sul, e
vestuario e moveis.

Os principais paises de origem das importacdes foram os Estados Unidos em
primeiro lugar, com US$ 15,8 bilhdes, em segundo lugar a China, com importagbes da
ordem de US$ 10,2 bilhdes e em terceiro lugar a Argentina, com US$ 8,3 bilhdes.

TABELA 6.5 - IMPORTACAO POR CATEGORIA DE USO

. Jan-Out Part. Jan-Out Part. US$
Categorias de Uso 2006 (%) 2007 (%) Var. (%) milhées
Bens de Capital 15.596 21% 20.800 21% 33% 5.204
Mat Primas e Prod Intermediarios 36.038 48% 46.657 48% 29% 10.619
Bens de Consumo Nao Duraveis 4.756 6% 6.490 7% 36% 1.735
Bens de Consumo Duraveis 4.904 6% 6.596 7% 34% 1.692
Combustiveis e Lubrificantes 14.185 19% 17.452 18% 23% 3.266
Transacoes Especiais - 0% - 0% 0% -
Total Geral 75.479 100% 97.994 100% 29% 22.515

Fonte: Secex/MDIC. Elaboracao: UEE/Fiergs

Apesar da taxa de crescimento das exportacdes ter se mantido em patamares
acima do previsto pelo mercado, as expectativas para 2008 indicam que o ritmo de
crescimento deve ser mais modesto. Além disso, 0 cambio valorizado evidencia o maior
custo de producéo relativo que deve permanecer no Brasil. O Pais possui uma série de
fatores estruturais que reduzem a capacidade competitiva dos produtores nacionais. Entre
eles, destacam-se excesso de burocracia, alta carga tributaria e caréncia de infra-
estrutura. Enquanto o cambio esteve desvalorizado em relagdo ddlar, todas as
ineficiéncias estruturais (que representam limitacdo de ganho de eficiéncia) acabavam
encobertas, mantendo a capacidade competitiva dos produtos nacionais. Com o cambio
no atual patamar, essa situacdo nao € sustentavel e a conseqiéncia é a exclusdo de
empresas exportadoras do mercado.

A se manter a taxa de cambio em torno de R$ 1,75 por délar, passa a ser crucial a
reducdo dos custos de producdo no Brasil para se manter a capacidade competitiva do
produto nacional no mercado internacional. Infelizmente, o ritmo de implementagdo das
reformas estruturais, € os investimentos em infra-estrutura que permitiiam que os
produtores nacionais obtivessem ganhos de produtividade, ocorrem de forma muito
vagarosa.

Dezembro 2007 | Balango 2007 & Perspectivas 2008 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 54



Levando em consideracdao a analise sobre 2007, e algumas hipbteses sobre
possiveis eventos positivos e negativos para 2008, pode-se fazer algumas conjecturas
para o préximo ano, tomando como base trés cenarios.

Mantidas algumas condi¢des atuais, como uma taxa de cambio (média do ano para
2008) em torno de R$ 1,80 tal como esperado pelo mercado, como um nivel de liquidez
internacional favoravel, como a demanda externa aquecida e um crescimento mundial de
4,8%, poderia-se esperar para um cenario de crescimento moderado: exportacées da
ordem de US$ 168 bilhdes, crescimento de 7%, importagdbes chegando a US$ 133
bilhdes, crescimento de 14%, um conseqiiente saldo comercial de US$ 35 bilhdes, um
saldo de transacdes correntes um pouco menor que em 2007, da ordem de US$ 2,4
bilhdes, e para fechar as projecoes, um ingresso de US$ 25 bilhdes em investimento
estrangeiro direto liquido (IED).

Em um cenario pessimista, para a economia com um todo, poderia ocorrer uma
pequena desvalorizacdo no cambio (média do ano), que o levasse ao patamar de R$
1,96; as exportacdes cresceriam em um ritmo maior, algo em torno de 11%, somando ao
fim do ano US$ 175 bilhdes. As importacdes, por sua vez, cresceriam abaixo das vendas
externas, algo em torno de 9%, somando US$ 127 bilhdes. Como resultado dos dltimos
nimeros, o saldo comercial fecharia 2008 em US$ 48 bilhdes. O resultado para as
transacdes correntes seria modesto, uma cifra proxima a US$ 3,6 bilhdes. Por fim,
ingressaria menos capital no Brasil sobre a forma de IED. Movimentos que poderiam levar
a este cenario: um aumento na inflacdo dos EUA, que levaria o FED (banco central norte-
americano) a aumentar a taxa basica de juros da economia, conseqientemente atraindo
mais capital para a economia dos EUA e desviando recursos das economias emergentes;
poderia ocorrer uma queda substancial no preco dos produtos mais exportados, que
somado ao aquecimento da demanda interna, geraria um desequilibrio entre as taxas de
crescimento das importacdes e exportacbes. Nao pode-se esquecer dos altos pregos
registrados em 2007 para o petréleo, e em 2008 essa variavel pode ser responsavel pela
elevacao das taxas de inflacdo em diversos paises.

Para um cenario otimista, se esperaria uma valorizacdo cambial em torno de 14 ou
15%, sendo que isto representaria um cambio de R$ 1,65 (média do ano). Esta situagao
se mostraria factivel no caso da obtencao do investment grade (nivel de investimento)
pelo Brasil em 2008, o que poderia gerar um ingresso substancial de divisas no pais,
tendo como conseqgliiéncia uma maior valorizacdo do Real. Poderia-se somar além da
ultima hipétese, um crescimento mundial acima de 5%, uma normalizacao dos precos do
petréleo em niveis trataveis, uma forte demanda externa por produtos da pauta de
exportacao brasileira, porém um aumento das importacdbes em niveis de crescimento
superiores ao das vendas externas. Esses fatores levariam a soma de exportacées da
ordem de US$ 161 bilhdes, ou um crescimento de 2 ou 3% das mesmas em relacdo a
2007. Com um crescimento de 18 ou 19% das importagdes totais, atingindo US$ 139
bilhdes, teremos um saldo comercial de US$ 22 bilhdes. Para completar o cenario, um
ingresso expressivo de |IED da ordem de US$ 30 bilhdes e um saldo em transacdes
correntes bastante timido, em torno de US$ 1,2 bilhdes.

Em sintese, os dados referentes ao setor externo brasileiro no ano de 2007 séo
bastante favoraveis, com exportacdes crescendo e saldo mantido em patamares bastante
elevados, aproximadamente US$ 40 bilhdes. O saldo de transagbes correntes continua
superavitario, porém abaixo dos valores observados em 2005 e 2006. No entanto, caso as
exportagdes continuem crescendo menos que as importagdes, e a balanca de servigos e
rendas sejam expressivamente deficitarias, poderemos registrar em 2008 um déficit em
transacoes correntes, ndo apresentado desde o ano de 2002.
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TABELA 6.6 - PERSPECTIVAS PARA O SETOR EXTERNO BRASILEIRO
Cenarios 2008

2006 2007*

Pessimista Moderado Otimista
Exportagoes 137.470 157.600 175.050 168.050 161.050
Importagdes 91.396 117.000 127.000 133.000 139.000
Saldo 46.074 40.600 48.050 35.050 22.050
Saldo em Transacdes Correntes  13.621 8.600 3.630 2.420 1.220

Investimento Estrangeiro Direto 18.782 33.000 19.900 25.000 30.200
Fonte: BACEN

TABELA 6.7 — TAXA DE CAMBIO
2006  2007*

Cenarios 2008

Pessimista Moderado Otimista
Taxa de Cambio - Desvalorizacao (%) (10,48) (11,01) 1,03 (7,22) (14,95)
Taxa de Cambio - Média do Ano 2,18 1,94 1,96 1,80 1,65

Fonte: BACEN
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7. SETOR PUBLICO DO BRASIL

COFRES CHEIOS E BOLSOS ABERTOS

“Nunca na historia desse pais” se arrecadou tanto e nem se teve gastos tao elevados.

A arrecadacéao federal continuou sua trajetéria crescente ao longo de 2007, com
incrementos significativos, mesmo partindo de bases muito elevadas. O comportamento
da arrecadacao reflete tanto a melhor da atividade no pais'®, como os reflexos da maior
acao de fiscalizacdo. Nos dez primeiros meses do ano, os tributos federais e as
contribuicdes previdenciarias cresceram 10,2% em termos reais (IPCA), o que
representou em termos nominais um incremento de arrecadacdo de nada menos que R$
59,7 bilhdes.

TABELA 7.1 - AREECADACAO DAS RECEITAS TABELA 7.2 - ARRECADACAO DAS RECEITAS
FEDERAIS (DADOS REAIS — IPCA)
2006 2007 variacao

FEDERAIS (DADOS NOMINAIS
2006 2007 variacao

jan-out jan-out % R$ (Bilhoes) jan-out jan-out % R$ (Bilhoes)
Imposto de Renda 110,2 1277 15,9% 17,5 Imposto de Renda 115,6 1294 11,9% 13,8
IPI 22,8 27,1 19,0% 4,3 IPI 23,9 27,4 14,9% 3,6
IOF 5,5 6,3 14,3% 0,8 IOF 5,8 6,4 10,4% 0,6
Imp. de Importagéo 8,2 10,0 22,0% 1,8  Imp. de Importagéo 8,6 10,1 17,8% 1,5
Cofins 74,8 83,3 11,4% 8,5 Cofins 78,4 84,4 7,6% 6,0
PIS/PASEP 19,8 21,7 9,9% 2,0  PIS/PASEP 20,7 22,0 6,1% 1,3
CPMF 26,0 29,6 13,9% 3,6 CPMF 27,3 30,0 10,1% 2,7
CIDE 6,4 6,5 1,6% 0,1 CIDE 6,8 6,6 -1,8% (0,1)
SUB TOTAL 273,7 312,3 14,1% 38,6 SUBTOTAL 287,1 316,4 10,2% 29,3
TOTAL 4251 484,7 14,0% 59,7 TOTAL 4458 491,1 10,2% 45,3
Fonte: SRF Fonte: SRF

Entre os tributos, maior destaque para a arrecadacao de imposto de renda (IR) que
totalizou R$ 127,7 bilhdes entre janeiro e outubro. A maior renda real e a falta de
reajustamento da tabela do IR no sentido de acompanhar os reajustes salariais
contribuiram para o desempenho desse imposto que apresentou um incremento de
R$17,5 bilhdes. Outro tributo que apresentou um resultado bastante significativo foi a
Cofins, com um acréscimo de arrecadacao de R$ 8,5 bilhdes. Esse tributo, segundo os
dados da Receita Federal, apenas reflete o crescimento do nivel de atividade observado
nos setores de Metalurgia, Construcdo de Edificios, Fabricacao de Veiculos, Comércio
por atacado, Fabricacdo de maquinas e equipamentos, Telecomunicacées e Comércio.

3 O relatério da Receita Federal do més de outubro revela que a arrecadagdo estd respondendo de
maneira positiva ao crescimento da atividade, destacando como elementos importantes: a) crescimento de
13,6% no acumulado do ano no volume geral de vendas com destaque para veiculos e motos, partes e
pecas (19,8%) e mbveis e eletrodomésticos (12,7%) (Pesquisa Mensal de Comércio — PMC - IBGE —
set/07);b) crescimento de 20,5% (jan-set/2007/jan-set/2006) no consumo aparente de maquinas e
equipamentos empregados na industria no periodo;c) crescimento real de 37,3%, na rentabilidade sobre o
patriménio de 147 empresas com agles negociadas na Bovespa no periodo de janeiro a junho/07 em
relagdo a igual periodo do ano anterior; d) incremento no nimero de processos de abertura de capital em
bolsa de valores, cujo volume financeiro estimado, em 2007, situa-se em R$ 46,7 bilhdes, contra R$ 15,4
bilhdes movimentados em 2006 (Bovespa — set/07).
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O imposto de importagdo, mesmo com um acréscimo em termos monetarios
pequeno diante dos demais impostos e contribuicées, apresentou um desempenho em
termos percentuais bastante significativo, 17,8% em termos reais e 22% em termos
nominais. Essa maior arrecadacéao reflete o dinamismo das importacbes brasileiras que
cresceram 28,7% entre janeiro e outubro. Destaca-se que a valorizacdo do cambio tem
estimulado a importacédo, o que reflete na maior arrecadagéao desse imposto.

A CPMF, tao discutida ultimamente, novamente apresentou um comportamento
muito positivo. Essa contribuicdo cresceu ao longo de 2007, 10,1% em termos reais
(IPCA), em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, 0 que resultou num incremento de
R$ 3,6 bilhdes. Se a CPMF continuar a manter seu ritmo de expansao nesses Ultimos dois
meses do ano, é muito provavel que encerre o ano na casa dos R$ 36 bilhdes. Em
dezembro de 2003, a arrecadagado de CPMF tinha completado R$ 28,6 bilhdes (a precos
de outubro/2007, IPCA). Atualmente, no acumulado em 12 meses, a contribuicao registra
a cifra de R$ 36,3 bilhdes, um aumento de nada menos do que 26,74%, ou seja, quase
R$ 8 bilhdes (mais do que a arrecadacao de IOF de 2006).

GRAFICO 7.1 - ARRECADAGCAO REAL (IPCA) DE CPMF
(Acumulado em 12 Meses - R$ BILHOES)
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Fonte: BACEN

No préximo 31 de dezembro, todavia, cessa a validade da legislacao que impde a
CPMF. Atualmente, o Congresso discute uma nova legislacao que, segundo a proposta
do governo, devera conter uma reducao paulatina de 0,02 pontos percentuais por ano, até
2011, tendo inicio ja em 2008,

Ressalta-se que a CPMF, com o passar do tempo passou a ter grande
representatividade nas contas do governo. Em dez/98, apds se registrar um ano inteiro
com a cobrangca da contribuicdo (ja que em 1997 havia iniciado em fevereiro), a
participacdo da CPMF nas receitas federais era de 6,09%. Ja em 2006, esse numero ja
havia passado para 8,17%, num cendrio de expansdo de todas as receitas federais.
Somente no ano passado, a CPMF adicionou aos cofres publicos federais cerca de R$ 32

'* Até o momento em que este artigo estava sendo elaborado ndo havia uma decisdo definitiva sobre a
prorrogagéo dessa contribuicdo.
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bilhdes. A estimativa para 2008 é esse tributo apresente uma arrecadagéo superior a R$
38 bilhoes.

Desde que comecou a ser arrecadada em 1997, a CPMF atendeu a varios fins
diferentes daqueles a que originalmente se propunha, contribuindo para pagamentos de
empréstimos do Ministério da Saude junto ao FAT até fazendo parte do conjunto de
recursos desvinculados, a fim de gerar mais liberdade orgamentaria ao governo. No
campo da saude, a CPMF, ao contrario do que originalmente se esperava, nao funcionou
como um receita suplementar, mas sim como um recurso que substituiu outros.

Essa critica quanto a falta de aplicacdo de recursos esta fazendo com que o
governo incorpore na proposta levada ao Congresso a promessa de aprovacado da
regulamentagédo da Emenda 29 da Saude que destina cerca de R$ 24 bilhdes para o setor
nos proximos 4 anos. No entanto, ndo é apenas esta a contra-proposta que o governo
esta tendo que aceitar para a aprovagao da continuidade da CPMF. Entre os termos do
acordo, figuram o governo se empenhar na aprovacao do projeto de lei que limita os
gastos com pessoal e 0 compromisso do governo de enviar projeto de Reforma Tributaria
ao Congresso até 30 de novembro'. Quanto & contribuicdo especificamente, ficou
acordado que as Pessoas Fisicas com renda até R$2.800,00 terdo a CPMF descontada
integralmente na contribuicdo previdenciaria.

No que se refere aos gastos publicos, esses evoluiram com a mesma tendéncia das
receitas, porém com maior intensidade. Enquanto no acumulado de janeiro a setembro as
receitas liquidas de transferéncia cresceram 12,07%, as despesas cresceram 12,83%
(nominal). O proprio Tesouro Nacional, em seu relatério mensal, vem alertando sobre
esse crescimento que se apresenta presente em todos os subgrupos da despesa. O
destaque pelas taxas apresentadas vao para despesas com pessoal (12,5%) e para os
gastos vinculados aos salarios minimo, que mais uma vez apresentou reajuste acima da
inflacdo, tais como LOAS — Renda Mensal Vitalicia (17,2%) e despesas do FAT com
abono salarial e seguro-desemprego (21,3%).

A preocupacao com a disparada dos gastos € devida ao fato de que diferentemente
do que ocorre com a receita que evolui conforme a conjuntura, refletindo assim o
desempenho da atividade econémica, os gastos depois de assumirem novo patamar
dificilmente conseguem retornar ao patamar antigo, uma vez que sua maior parte se da
em despesas que tem carater permanente, como salarios, por exemplo. Nesse sentido,
uma boa noticia nesse ano de 2007 é uma proposta de lei que foi encaminhada ao
Congresso ainda em janeiro desse ano (dentre as medidas do PAC) para regular a
dindmica de crescimento dos gastos publicos.

E importante destacar que a Lei de Responsabilidade Fiscal (2000) até hoje nao
pOSSuUi mecanismos que impecga o crescimento acelerado das despesas com pessoal de
todos os entes da Federacdo. Ha limites para o montante desses gastos em relacédo a
receita corrente liquida, mas falta uma regra que restrinja sua evolugdo ao longo do
tempo. Pela proposta do governo, as despesas de pessoal da Unido ficariam limitadas a
crescer apenas a inflacdo medida pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)
mais 1,5%. Num cenario de expansdao das receitas com percentuais muito mais
expressivos, 0 controle do crescimento dos gastos em pessoal, representaria uma boa
ajuda para a composicao de superavit primario e/ou expansao dos investimentos em infra-
estrutura. Nesse cenario de maior poupancga publica, abriria-se espaco para uma reforma
tributaria que contemplasse a reducdo da carga tributaria, no entanto, € bastante
provavel que a carga novamente venha a se expandir em 2007.

Outra questao positiva derivada da medida provém do fato de que a criacdo de um
limite de crescimento para as despesas com pessoal serve como um instrumento de

> O presente documento foi elaborado com informacées disponiveis até 28/11/2007.
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controle importante sobre segmentos do setor publico que estdo fora do alcance das
decisbes do governo (Executivo). O Legislativo e o Judiciario sdo os poderes a quem a
“Nova Lei de Responsabilidade Fiscal” quer controlar. Esses poderes por gozarem de
autonomia e nao serem responsaveis diretos pelo controle e o esforco de equilibrio
orgamentario costumam, historicamente, a serem altamente benevolentes quanto as suas
politicas de reajustes salariais, 0 que distorce os rendimentos entre os poderes e cria
pressdes sobre o Executivo para que sejam efetuados reajustes salariais maiores.
Todavia, a tramitacdo da matéria no Congresso ao longo do ano foi muito lenta e tudo
aponta que, se aprovada, contara com algum tipo de flexibilizagdo dada a resisténcia do
funcionalismo publico. Nesse sentido, 0 compromisso do governo em levar adiante a
proposta em troca do apoio da preservacdo da CPMF pode ser considerado como um
elemento positivo.

Por outro lado, se as negociacbes da CPMF nao levarem a aprovagao de sua
continuidade, o governo pode ficar obrigado a retirar do orgcamento um montante
significativo (quase R$ 40 bilhdes). No entanto, vale ressaltar, que, como comentado
anteriormente, somente nos 10 primeiros meses do ano, as receitas previdenciarias e
tributarias arrecadaram um adicional de aproximadamente R$ 60 bilhdes, o que significa
que essa perda de receita nao teria impactos tdo danosos como 0 seria em outros
tempos.

Um ponto adicional importante nas contas do governo sdo as transferéncias a
Estados e Municipios. Nesse ano, em conjunto, o acréscimo nesse item foi de R$ 8,8
bilhdes (13%), passando a representar R$ 76,5 bilhdes em 2007 (janeiro a setembro). O
aumento desse item da despesa refere-se a propria majoracao verificada nas receitas,
uma vez que a maior parte das transferéncias sao vinculadas ao comportamento dessas.

TABELA 7.3 - NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO
(* R$ BILHOES)

2006 2007 Variacao
jan-set* jan-set* (R$ bilhges)
Governo Central 49,42 2,91% 53,33 2,86% 3,90
Estados 13,84 0,81% 23,10 1,24% 9,26
Municipios 2,22 0,13% 2,49 0,13% 0,26
Estatais 15,04 0,89% 12,31 0,66% (2,73)
Resultado Primario 80,53 4,74% 91,22 4,90% 10,70
Governo Central (99,54) 5,86% (93,74) 5,03% 5,81
Estados (19,59) 1,15% (22,91) 1,23% (3,32)
Municipios (3,97) 0,23% (4,24) 0,23% (0,27)
Estatais 1,45 0,09% 1,562 0,08% (0,07)
Juros Nominais (121,65) 7,16% (119,36) 6,41% 2,29
Governo Central (50,12) 2,95% (40,41) 2,17% 9,71
Estados (5,75) 0,34% 0,19 0,01% 5,94
Municipios (1,75) 0,10% (1,75) 0,09% (0,00)
Estatais 16,49 0,97% 13,83 0,74% (2,66)
Resultado Nominal (41,13) 2,42% (28,14) 1,51% 12,99

Fonte: BACEN
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Apesar desse cenario de crescimento das despesas em velocidade superior a da
receita, as necessidades de financiamento do setor publico revelam uma melhora nos
resultados primario e nominal do governo no acumulado entre janeiro e setembro. O
resultado primario passou de 4,74% para 4,9% do PIB. Ressalta-se que a maior
contribuicdo desse incremento veio dos Estados que passaram seu resultado primario de
R$ 13,84 bilhdes para R$ 23,1 bilhdes, o que em termos de PIB representou 0,43 pontos
percentuais a mais sobre o0 mesmo periodo do ano passado. Ao longo do ano, ja foram
executados R$ 2,6 bilhdes no Projeto Piloto de Investimento Publico (PPI), contra R$ 1,7
bilhdes em 2007. Esse valor pode ser expurgado do calculo do superavit priméario para
compor o alcance da meta conforme acordado internacionalmente. Diante dos resultados
ora apresentados, o governo nao teve ainda que usar desse expediente para fazer valer
as metas fiscais.

O pagamento de juros nominais no periodo também diminuiu. Esse resultado em
grande parte reflete o processo de queda da Selic e da taxa de cambio'®. As estatais,
inclusive, nao efetuaram no ano pagamentos liquidos, uma vez que hoje figuram na
posicao de credoras liquidas. No entanto, o superavit primario acumulado foi insuficiente
diante do montante de juros a serem pagos. Dessa forma, apesar de diminuido, o déficit
nominal permanece. Entre janeiro e outubro, esse resultado passou de R$ 41,13 bilhdes
(2,42% do PIB) em 2006, para R$ 28,14 bilhdes (1,51% do PIB).

GRAFICO 7.2 - RECEITAS E DESPESAS PREVIDENCIARIAS
(R$ BILHOES)
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Fonte: BACEN

A previdéncia vem aumentando seu déficit ao longo de 2007. O resultado auferido
entre janeiro e setembro de 2007 é R$ 1,7 bilhdo pior do que o verificado no mesmo
periodo do ano passado. Entre as razbes para esse resultado, a Secretaria do Tesouro
Nacional salienta o aumento do numero médio de beneficios pagos, a elevacao do salario
minimo e as despesas com pagamentos de precatoérios judiciais. Analisando-se a
dindmica mensal, € possivel verificar uma mudanca na trajetéria dos beneficios

'8 A divida interna possui titulos na qual o Tesouro Nacional se obriga a pagar juros. Alguns desses titulos
tem sua remuneracao dada pela dindmica da moeda americana.
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previdenciarios em virtude do adiantamento do décimo terceiro salario para aposentados
e pensionistas.

Apesar do déficit verificado, as receitas da previdéncia também cresceram
significativamente. O aumento de 15,6% em termos nominais decorreu do grande
aumento da massa salarial e do nivel do emprego formal no pais. Em percentual do PIB,
o déficit da previdéncia apresentou redugdo em virtude do crescimento do PIB no periodo
ter superado o avanco do déficit.

GRAFICO 7.3 - EVOLUCAO DA DIiVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO
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Fonte: BACEN

GRAFICO 7.4 - COMPOSIGAO DA DiVIDA (SET/07) POR TIPO DE INDEXADOR
(R$ BILHOES)
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A divida liquida do setor publica, outro importante indicador fiscal também
apresentou um bom resultado ao longo de 2007, dando continuidade ao processo de
reducdo consistente a partir do inicio de 2004. Em setembro de 2007, a divida liquida do
setor publico alcangou R$1.120,5 bilhdes (43,5% do PIB). A valorizagdo cambial ocorrida
no ano, porém, foi responsavel por aumento no endividamento liquido derivado do fato do
Brasil ser credor liquido em divida vinculada a moeda americana.

Ao longo de 2007 (jan-set), a divida liquida do setor publico verificou queda
equivalente a 1,4 p.p. do PIB. De acordo com o Banco Central e com a Secretaria do
Tesouro Nacional, tanto o resultado primario como o efeito do crescimento do PIB
valorizado contribuiram para essa reducado, cada um, com 3,5 p.p. do PIB. No ano, os
juros nominais apropriados, por sua vez, contribuiram com 4,6 p.p. do PIB para a
expansdao da divida, derivado do ajuste decorrente da apreciacdo cambial de 14%
acumulada em 2007, com 0,8 p.p., € do ajuste de paridade da cesta de moedas que
compdem a divida externa liquida, com 0,1 p.p.

Estima-se trés cenarios para 2008. No cenario moderado, a expansao do PIB
continua a se refletir numa maior arrecadacéo, entretanto, ndo ha ajustamento nos gastos
publicos. Nesse cenario, o resultado primario alcanca 3,5% do PIB. A inflacdo controlada
faz com que o COPOM retome o processo de redugdo da taxa de juros no final do
primeiro trimestre, o que gera uma diminui¢cao do valor pago em juros da divida. Dessa
forma, a razao divida/PIB convergiria para 42,2%.

No cenario pessimista, a expansao do PIB é menor. Por conseqliéncia, a taxa de
crescimento da arrecadacdo é menor, porém o0s gastos governamentais mantém sua
trajetoria crescente. O resultado é uma deterioracdo do resultado primario. Como nesse
cenario a inflacdo demora mais tempo para entrar na trajetéria rumo a meta, o COPOM
taxa o processo de reducdo da taxa Selic, o que tem implicacdo nos juros da divida
publica. Nesse cenario, o Resultado Primario é de 3,1% do PIB e a raz&o divida/PIB vai
para 43,1%.

Por fim, no cenario otimista, a expansdao da atividade econbémica mantém a
velocidade de expansao da receita. Os gastos tém o mesmo comportamento que nos
demais cenarios. Nesse caso, o resultado primario encerra o ano em 3,8% do PIB e a
divida/PIB vai para 41,8%.

TABELA 7.4 — PERSPECTIVAS PARA INDICADORES FISCAIS (% do PIB)

" Cenarios 2008
2006 2007 Pessimista Moderado Otimista
Resultado Primario 3,88 3,80 3,10 3,50 3,80
Resultado Nominal -3,01 -2,20 -2,60 -2,00 -1,60
Pagamento de Juros Nominais 6,89 6,00 5,70 5,50 5,40
Divida Liquida do Setor Publico 44,90 43,90 43,10 42,20 41,80

Fonte: STN * Previsdo. Estimativas: UEE / FIERGS
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8. PIB DO RIO GRANDE DO SUL

FIM DE MAIS UM CICLO RECESSIVO?

A melhora na situacgé&o financeira do agronegocio, seja no ambiente nacional ou regional,
bem como o forte crescimento da economia brasileira ao longo dos ultimos dois anos,
contribuiram para que a economia gatcha saisse do ciclo recessivo.

A revisdo da metodologia de contas nacionais, implementada no inicio do ano pelo
IBGE, foi complementada, em novembro de 2007, com a mudanca de metodologia das
contas regionais, e divulgadas para o periodo 2002-2005. Dentre as modificagcdes feitas,
as principais foram a introdugcdo de pesquisas estruturais no levantamento das
participacdes de cada regido e subsetor, como a PIA, PAC, PAS e PAIC".

Diversos aspectos interessantes emergiram com essa nova forma de mensuracao
da rigueza nacional. Em primeiro lugar, a regiao sul do Brasil perdeu peso na composicao
do PIB total, passando de 18,2 para 17,4% em 2004. Ressalta-se que essa queda se
deve, em grande magnitude, a menor participacdo do Rio Grande do Sul, que foi muito
afetado pela crise iniciada com a seca naquele ano e que se estendeu até meados de
2006.

Outro ponto interessante € que os resultados para 2005 assinalam que apenas dois
estados brasileiros tiveram retracao no PIB: Rio Grande do Sul, com -2,8% e Parana, com
-0,1%. Como salientado anteriormente, tal cendrio foi o reflexo dos problemas
conjunturais pelo qual passou a regiao sul do Pais entre o final de 2004 e meados de
2006, como a seca e os impactos da valorizacdo do cambio. Vale destacar também os
problemas com a gripe aviaria, que atingiram, em especial, a industria de alimentos e
bebidas produtora de carnes. Como se sabe, a regidao sul é responsavel pela maioria das
exportacdes de carne de frango do Brasil.

Os dados referentes ao ano de 2005 ja atestam uma nova queda de participacao
do RS na riqueza nacional, com o estado atingindo a marca de 6,7% (ver grafico 8.2).
Ressalta-se que essa perda de participacdo ndao deve se encerrar naquele ano. Quando
sairem as contas regionais de 2006, deveremos assistir a mais uma queda de
participacdo da regido e, também, do Estado do Rio Grande do Sul, uma vez que a crise
nao foi por completo superada no ano passado e, provavelmente, a regido tenha crescido
menos que a média nacional.

Apesar da revisao para baixo da importancia econémica nacional do RS, o Estado
ainda continua a sustentar a condicdo de quarta maior economia do Pais, mas se
distanciou do PIB dos trés maiores, localizados na regiao Sudeste. Outro ponto negativo é
que a crise regional também prejudicou a formacao de um indicador importante. A renda
per capita do Estado € apenas a 72 maior do Pais, com R$ 13.310, perdendo, inclusive,
para estados que apresentam uma estrutura produtiva menos complexa, como é o caso
de Santa Catarina, Espirito Santo e Mato Grosso.

Na ponta superior, o Distrito Federal consolida-se como a regido com a maior
renda per capita do Pais, seguido de Sdo Paulo e Rio de Janeiro. E importante ressaltar

" PIA — Pesquisa Industrial Anual, PAC — Pesquisa Anual de Comércio, PAS — Pesquisa Anual de Servigos e PAIC —
Pesquisa Anual da Inddstria da Construgéo.
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que a soma do PIB dos sete maiores Estados brasileiros chega a 75,2% do total,
refletindo a grande concentragdo de riqueza na economia nacional'®.

GRAFICO 8.1 —- PARTICIPACAO DO PIBDOS  GRAFICO 8.2 - EVOLUGCAO DA PARTICIPACAO
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Felizmente o cenario de crise da economia gaucha comecgou a ser revertido ao final
de 2005 e as maiores contribuicoes vieram do bom desempenho da agricultura nas duas
ultimas safras, com forte expansdo na producdo entre 2005/2006 e também entre
2006/2007, juntamente com precos mais elevados. O Ultimo levantamento da producao
agricola, feito pelo IBGE, aponta uma colheita de 24 milhdes de toneladas de grdos na
safra 2006/2007. A se concretizar esse resultado, configura-se um recorde historico,
inclusive maior do que o volume de producdo de 2003, que foi de 23 milhdes de
toneladas.

Historicamente o Rio Grande do Sul apresenta bons resultados em trés lavouras
temporarias: arroz, soja e milho, que juntas, chegam a representar mais de 80% da
producdo de graos no Estado. Porém, a seca de 2004 e 2005 derrubou a producao de
milho e soja, com uma queda acumulada de 70% para cada uma. Desde entdo, as
colheitas nessas duas culturas voltaram a crescer e, pelas projecdes, devem ultrapassar
os resultados de 20083.

A quantidade produzida de soja pode chegar a 9,9 milhdes de toneladas e
ultrapassa o pico de 9,5 milhdes de toneladas de 2003, enquanto que o milho deve atingir
6 milhdes de toneladas, superando os 5,4 milhdes de 2003. Ressalta-se que essa
expansao da producdo de graos em cerca de 31% sobre a safra anterior (2,3 milhées de
toneladas) deve mais do que compensar a queda de producdo estimada de arroz (7% e
441 mil toneladas), a Unica cultura a sofrer retracdo nesse periodo.

'8 Como salientado pelo préprio IBGE, um dos elementos importantes a impulsionar a economia da Bahia, que figura
no G7 — grupo dos sete estados mais ricos do Pafs, foi o desempenho do setor automotivo.
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GRAFICO 8.3 - PRODUCAO DE GRAOS NO RIO GRANDE DO SUL — EM MILHOES
DE TON.
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Os resultados esperados sobre a economia do estado serdo inequivocos. As
figuras 8.1 e 8.2 mostram a distribuicdo da producdo de soja e milho por municipio, e
permite identificar quais devem sentir de forma mais contundente a recuperagédo da
atividade primaria nessas culturas. A maior renda no campo também deve resultar em
demanda aquecida para produtos importantes na matriz industrial do Rio Grande do Sul,
como o segmento de maquinas e implementos agricolas e também na producdo de
fertilizantes e defensivos agricolas.

FIGURA 8.1 — DISTRIBUICAO DA PRODUCAO DE  FIGURA 8.2 — DISTRIBUICAO DA PRODUCAO
SOJA NO RIO GRANDE DO SUL (2006) DE MILHO NO RIO GRANDE DO SUL (2006)

Fonte: IBGE. | Fonte: IBGE.
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Outro segmento produtivo que também deve dar uma contribuicdo positiva em
2007 é a pecuaria. Os dados de producao, abates e exportacdes de carnes do Estado,
em especial as carnes de frango e suinos, revelam um cenario animador para o setor.
Como pode ser visto no grafico 8.4, apesar dos abates de carne bovina apresentarem
quedas sistematicas acumulando, somente nos seis primeiros meses de 2007, retracao
de -21% sobre 0 mesmo periodo do ano passado, os abates de suinos, com expansao de
18% e os abates de frango, com avanco de 19%, devem mais do que compensar essa
queda.

Mesmo que ocorra uma diminuicdo no ritmo de abate em suinos e frangos até o
final do ano, a projecdo € que, em 2007, a pecuaria no Rio Grande do Sul tenha uma
expansao de cerca de 5% sobre os resultados de 2006. Nesse cenario, destaque para o
segmento exportador que, mesmo diante das dificuldades impostas pelas restricbes de
créditos de exportagcdo e com o cambio valorizado, esta conseguindo expandir as vendas
em ddlares no mercado internacional.

GRAFICO 8.4 —- ABATE DE CARNES NO RIO GRANDE DO SUL (VAR. %)
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Apesar da nossa matriz produtiva bastante diversificada, as cadeias ligadas ao
agronegocio tém peso importante na composicao do PIB industrial, com destaque para a
producdo de maquinas e equipamentos e a industria de alimentos e bebidas. Dessa
forma, se o campo vai bem, tanto no cenario regional quanto no cenario nacional, a
industria gaucha responde de forma positiva. Depois da recuperacao da primeira safra no
Estado, em 2005/2006, foi possivel sentir os primeiros sinais de retomada da atividade
industrial. Apesar de timida no inicio, essa recuperagdo tem sido constante, e tomou
maior impulso com a repeticdo de uma boa safra.

Atualmente, apenas trés segmentos da industria de transformacao nao apresentam
crescimento das vendas no acumulado do ano. O indice de difusdo, calculado pela
UEE/FIERGS, sinaliza que o grau de disseminacao desse cenario positivo atinge mais de
70% das industrias gauchas, puxando a geracdo de empregos e renda em diversos
municipios. As melhores condicbes no mercado de trabalho, juntamente com as
facilidades de crédito e queda das taxas de juros, também foram elementos importantes a
impulsionar o desempenho de um segmento da industria que possui fortes efeitos
multiplicadores, a construcao civil. Depois de dois anos dificeis, 2007 deve representar a
reversao do quadro negativo no setor, e estima-se que o mesmo crescga cerca de 3,9%.
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Um indicador que permite antever esse resultado sdo as vendas do comércio de
material de construcdo. Saindo de um patamar de queda de 6% acumulado em 12 meses
terminados em fevereiro de 2006, as vendas reagiram e, dezoito meses depois ja estao
em crescimento de 8,2% no Estado. Dentre as regides onde é possivel analisar esse
desempenho, destaque para Passo Fundo, com aumento de 14% em 12 meses nesse
indicador. A regiao com menor performance € Novo Hamburgo, apenas 4% de expansao.
Ressalta-se que esse resultado é o reflexo da valorizacdo do cambio, que impactou
diretamente 0 segmento exportador de calgado e produziu resultados negativos na renda
de toda a regiao.

Além das vendas de material de construgcédo, é importante destacar os resultados
verificados para o segmento de veiculos, motos, partes e pecas. Em junho de 2006, as
vendas desses produtos no Estado estavam em queda de 0,9% no acumulado em 12
meses. Desde entdo esse cenario foi sendo paulatinamente revertido, até atingir o
patamar de 12,8% em agosto ultimo. Dentre as regides onde é possivel identificar os
maiores resultados, destaque para Canoas, Passo Fundo e Pelotas. Provavelmente essas
duas ultimas sentem os impactos positivos da maior riqueza em circulacdo devido a
recuperacao da renda no campo nas duas ultimas safras.

GRAFICO 8.5 - VENDAS DE MATERIAL DE GRAFICO 8.6 - VENDAS DE VEICULOS, MOTOS
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Dois outros segmentos s&o importantes na economia regional e atravessaram o
cenario de crise sem retragcdo. A Administragdo Publica com peso de 13,3% no PIB total,
e as atividades imobiliarias e de aluguel, com peso de 8,8%. Vale destacar que, somadas,
essas duas atividades possuem a mesma representacdo que a industria de transformacéao
no PIB gaucho. Porém, ndo apresentam as mesmas caracteristicas de efeitos
multiplicadores sobre a matriz produtiva do Estado como a industria. De qualquer
maneira, podem ser consideradas fiéis da balanca do crescimento econdémico. Sendo
assim, a queda do PIB do Estado em 2005, e o fraco desempenho projetado para 20086,
poderiam ter sido mais intensos ndo fossem as taxas positivas de crescimento nesses
dois segmentos.

Para 2007, apesar das dificuldades financeiras na esfera estadual, acredita-se que
a administracdo publica no Rio Grande do Sul tenha um bom resultado, fruto das
melhores condi¢cdes financeiras nos municipios. Por outro lado, a atividade imobiliaria
deve seguir com uma boa performance, em especial diante do cenario positivo na
construcgao civil e da movimentacao de compra e venda de imoéveis.
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Portanto, além da melhora sensivel dos fatores especificos no ambiente regional,
como a auséncia de estiagem, a recuperacdo de pregcos de importantes commoditties
para nossa economia e de seus impactos sobre a industria produtora de maquinas e
implementos agricolas, o Rio Grande do Sul também conta com os efeitos positivos de
um cendrio macrocecondmico nacional mais favoravel ao consumo. As menores taxas de
juros e a expansao da massa de salarios reais foram elementos fundamentais para um
melhor desempenho também do setor de servicos. Apesar disso, destaca-se que essa
recuperacao nao deve ser suficiente para colocar a economia do Estado no mesmo
patamar de 2004. Sendo necessario termos a continuidade desse ambiente durante o
proximo ano.

De fato, o pano de fundo das previsdes para 2008 considera que a atividade
produtiva no resto do mundo segue a sua trajetéria de crescimento acentuado, a despeito
das dificuldades enfrentadas pela economia americana e da projecdo de menor
crescimento da regido do Euro em funcdo de um cambio valorizado. Em qualquer um dos
trés cenarios esperados, acredita-se na concretizacao desse crescimento, em menor ou
maior grau. Além disso, a economia brasileira deve se aproveitar dessa perspectiva no
ambiente externo. E importante destacar que os riscos presentes nas projecdes feitas
para 2008, em especial no ambiente inflacionario e recessdo nos EUA, interrupgéo do
processo de reducdo dos juros no mercado interno e menor crescimento da economia
brasileira que o verificado em 2007, nao terdo o poder de gerar um ambiente recessivo na
economia regional.

Em primeiro lugar, dois anos sucessivos de bons resultados nas lavouras
temporarias representam o alivio no estoque de divida do setor, e adentramos o ano de
2008 com uma boa carteira de pedidos para os fornecedores. Esse fato é particularmente
importante para o segmento de maquinas e equipamentos.

Em segundo lugar, o préximo ano sera de eleicbes municipais e, como se sabe, ha
maiores gastos publicos nesses momentos. Porém, os mesmos devem ocorrer em um
momento concentrado no tempo devido a questdes legais, qual seja, até o final do
segundo semestre. E claro que em alguns municipios as eleicoes nao tém o poder de
modificar a circulacdo de renda, como é o caso das regides menos dependentes da
atividade administracdo publica, como Porto Alegre, Canoas, Novo Hamburgo e Caxias
do Sul. Porém, ha diversos pequenos municipios que devem sentir os impactos positivos
da movimentacao eleitoral, com conseqliente reacao do comércio.

Em terceiro lugar, mesmo no cenario nacional pessimista, os juros reais
permanecem em um patamar histérico baixo, a despeito de ainda ser um dos maiores do
mundo. Nesse caso, a atividade de comércio deve continuar a se beneficiar do consumo
das familias'. E, por fim, a taxa de investimento no Pais evolui de forma consistente,
apesar de ainda permanecer em um nivel ndo compativel com o crescimento sustentavel.
Dado que o Rio Grande do Sul possui uma importante industria produtora de bens de
capital, & de se esperar que a manutengao das intengdes de investimento represente um
impacto positivo no setor.

Portanto, no cenario moderado, que tem maior probabilidade de se concretizar, ndo
se aposta na incidéncia de estiagem, e a produgcdo de graos permanece préxima a 23
milhdes de toneladas. Com a movimentacdo de precos agricolas e os bons resultados
esperados para a pecuaria, o PIB da agropecuaria pode crescer cerca de 3,5%. As
perspectivas sao positivas para todas as componentes da industria, que deve continuar a
sua reacdo & crise. Porém, as maiores contribuicbes devem vir da industria de
transformacao e da construgao civil. No cenario mais esperado, o setor cresce 4,9%. Por

" Ver a se¢io do PIB Brasil para uma discussdo sobre a perspectiva do consumo das familias e, a parte do mercado de
trabalho nacional e regional.
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fim, tem-se os servigos, que como salientado anteriormente, a manutenc¢ao das condi¢bes
favoraveis ao consumo, bem como as eleicées municipais, deve impulsionar o PIB do
setor que tem projecao de crescimento de 4,2%. Com isso, o PIB total do Estado deve
crescer, nesse caso, 4,4%.

Em um cenario mais otimista, as condicdes macroeconémicas internacionais e
nacionais tornam-se mais favoraveis. No cenario regional, a producdo agricola deve
manter as 24 milhdes de toneladas, e espera-se que ocorram mais abates de carnes, com
respectivas exportacbes em patamares mais elevados que em 2007, a despeito do
cambio ainda valorizado. Com isso, a agropecuaria pode crescer cerca de 4,9% e a
industria, na esteira de uma maior demanda interna, pode chegar a uma crescimento de
6%. No caso dos servicos, 0 cenario mais otimista projeta um aumento maior da massa
de salarios reais, 0 que deve impulsionar ainda mais o consumo das familias. Dessa
forma, as vendas do comércio, as atividades imobilidrias e o segmento de servicos de
transporte, tornam-se os principais vetores do PIB do setor, que deve atingir 5,2%. Nesse
caso, cogita-se que o PIB total chegue a uma taxa de 5,4%.

No cenario mais pessimista, além da piora no cenario internacional e nacional,
impde-se no cenario regional uma producdo agricola menor, devido a problemas
localizados. Porém, vale destacar que, mesmo nesse cenario ndo se cogita a existéncia
de uma estiagem de mesmas proporcdes que a verificada em outros momentos no
Estado. Além disso, com os menores abates, o PIB da agropecuaria cresceria apenas
2,6%. A industria deve continuar a apresentar uma taxa de crescimento satisfatéria,
mesmo no cenario mais pessimista, e deve terminar o ano de 2008 com expansao de
3,9%. Nos servicos, o consumo deve responder em menor velocidade devido as
condicbes de risco que se instalam no ambiente nacional. Com isso, projeta-se que as
vendas do comércio, as atividades financeiras, de servigcos de transporte e imobiliarias,
ndo tenham a mesma performance que o esperado. Mesmo assim, cogita-se que o PIB
do setor cresga cerca de 3,3%. Dessa forma, o PIB do Estado pode chegar, no cenario
mais pessimista, a 3,5%.

TABELA 8.1 —- PERSPECTIVAS PARA O PIB DO RIO GRANDE DO SUL
Cenarios 2008

2006 2007*

Pessimista Moderado Otimista

Agropecuaria 13,4% 9,6% 2,6% 3,5% 4,9%
Industria Total -1,3% 5,5% 3,9% 4,9% 6,0%
Servigos 1,7% 5,2% 3,3% 4.2% 5,2%
PIB total 1,6% 5,6% 3,5% 4,4% 5,4%

Fonte: SEFAZ/RS. * Previsdo. Estimativas: UEE/FIERGS
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9. INDUSTRIA DO RIO GRANDE DO SUL

RECUPERANDO O TEMPO PERDIDO

Com o cenario econémico positivo, a atividade industrial ensaia uma recuperagéo. A se
manter as previsées para 2008 no ambiente externo e nacional, a expectativa é que o
setor consolide sua posicdo de vetor do crescimento no Rio Grande do Sul.

Ap6s dois anos consecutivos de queda da producao, das vendas e dos niveis de
emprego, o0 ano de 2007 deve marcar a reversao desse ciclo negativo da atividade na
industria do Estado. A crise iniciada na economia gaucha ao final de 2004 teve como fator
principal, a seca, que atingiu culturas importantes da economia do Rio Grande do Sul e,
em menor medida diversas outras regides no Brasil. A queda da producdo no campo
resultou em menor renda e demanda no setor e, por consequéncia, reducdo da
capacidade financeira dos produtores, com impactos negativos sobre as carteiras de
créditos das principais cooperativas da regido sul e também da industria fornecedora de
matéria-prima e bens de capital, em especial no segmento de maquinas agricolas. Para
complementar esse cendario negativo, a intensa e rapida valorizacdo do cambio, as
restricoes de créditos aos exportadores e a gripe aviaria estenderam a crise na economia
do Estado para outros segmentos industriais, como o0 complexo coureiro-calgadista,
moveleiro e a industria de alimentos e bebidas.

A dimensao desse cenario recessivo pode ser sentida nos indicador de vendas
agregado do setor, que acumulou queda de 17% entre 2005 e 2006, colocando a industria
no menor patamar de faturamento desde 2001. Em linha com esse cenario, 0s empregos
reduziram-se cerca de 6% e as horas trabalhadas 12% para o mesmo periodo.

Ressalta-se que esses impactos negativos foram sentidos até meados do ano
passado, quanto entdo, a partir do terceiro trimestre, a atividade industrial do Estado
mostrou reacdo. De inicio, verifica-se a recuperagdo das vendas, seguido das compras.
Com um pouco mais de defasagem, as variaveis do mercado de trabalho passaram a
responder a essa retomada. Primeiro com a recuperagao das horas trabalhadas e, a
seguir, com o aumento do emprego. Como pode ser visto nos graficos 9.1 e 9.2, podemos
caracterizar esse periodo como o turning point da atividade econ6mica regional.

GRAFICO 9.1 — VENDAS E COMPRAS GRAFICO 9.2 - HORAS TRABALHADAS E
INDUSTRIA TOTAL PESSOAL EMPREGADO
(VARIACAO % EM 12 MESES) INDUSTRIA TOTAL
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Em termos setoriais, os primeiros sinais de recuperagdo vieram justamente da
industria produtora de maquinas agricolas. Com a maior quantidade produzida de graos
na safra 2005/2006, tanto no Brasil quanto no Estado, e a repeticdo desse cenario na
safra 2006/2007, o setor primario nacional conseguiu reverter grande parte da crise
financeira anterior, a despeito da valorizacdo da taxa de cambio. A queda dos juros, as
melhores condi¢cbes de crédito para o setor e 0 aumento da renda permitiram a retomada
das encomendas para a industria.

Como pode ser visto no grafico 9.1, a recuperacao das vendas aos poucos foram
produzindo impactos positivos sobre a cadeia produtiva e repercutindo também sobre os
indicadores do mercado de trabalho. Com isso, o indice de desempenho industrial das
maquinas agricolas atingiu, em setembro ultimo, o patamar de 14% de crescimento
acumulado em 12 meses. Se por um lado essa reacado surpreende pela magnitude e
velocidade, por outro apenas confirma a dimensédo da crise anterior, dado que para o
setor recuperar as perdas de faturamento passadas, serd necessario manter essa
tendéncia de crescimento durante o ano de 2008.

GRAFICO 9.3 - EVOLUCAO DO IDI - INDUSTRIA  GRAFICO 9.4 - EVOLUCAO DO IDI - MAQUINAS
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Mesmo com a valorizacdo do cambio e as restricdes de repasse de créditos aos
exportadores, o setor exportador do Rio Grande do Sul conseguiu superar algumas
dificuldades, e os numeros recentes atestam uma recuperacdo do faturamento em
délares. Tanto a maior atividade econdmica internacional, que permitiu repasses de
pregos, quanto a expansao da economia Argentina, um importante parceiro comercial do
Estado, ajuda a explicar esse resultado.

Um indicador interessante de se analisar e que revela o grau de disseminacao
dessa recuperacdo econd6mica € o indice de difusdo, e elaborado pela Unidade de
Estudos Econ6micos da FIERGS. No caso do indicador calculado para as vendas,
destaca-se que esse representa o percentual de empresas industriais que tiveram
crescimento das vendas em determinado periodo. Como pode ser visto no grafico 8.5, os
resultados para a industria do Rio Grande do Sul apontam que cerca de 70% das
empresas estdo com crescimento das vendas. Cenario esse que contrasta com o pior
momento da crise presenciada no setor, em novembro de 2005, quando apenas 30% das
industrias tinham crescimento das vendas.

E importante salientar, todavia, que esse desempenho parte de uma base de
comparacgdo baixa. Sendo assim, mesmo recuperando parte do faturamento, este ainda

Dezembro 2007 | Balango 2007 & Perspectivas 2008 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 72



nao se encontra no patamar de 2004, considerado o melhor ano para o indicador na
industria gaucha.

Tal como nas vendas, é possivel notar a recuperacao dos empregos industriais nos
ultimos meses, através do indice de difusdo apresentado no grafico 8.6. No acumulado do
ano terminado em setembro, temos que cerca de 62% das empresas industriais no Rio
Grande do Sul aumentaram o numero de empregos, a despeito das dificuldades ainda
presentes em determinados segmentos mais sensiveis a taxa de cambio. Cenario esse
bem mais positivo que os 40% verificados em dezembro do ano passado.

GRAFICO 9.5 — iNDICE DE DIFUSAO — GRAFICO 9.6 — iINDICE DE DIFUSAO —
VENDAS PESSOAL EMPREGADO
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Ressalta-se que é justamente a variavel cambial que tem impedido melhores
resultados para o setor industrial em 2007. A continuidade e a intensidade da valorizagéao
do real frente ao ddélar ao longo desse ano, apresentou repercussdes sobre o faturamento
das empresas exportadoras®’, o que explica o porque de o emprego no agregado estar
crescendo, mas apresentar queda em determinados segmentos.

Atualmente, o cenario setorial comparativo entre Brasil e Rio Grande do Sul
comprova a reversao do quadro negativo do ano passado. Ha 12 meses, cerca de 52% do
PIB industrial gaucho apresentava queda, ao passo que, no Brasil, esse resultado era de
apenas 37%. Claramente, as dificuldades especificas pelo qual passou o setor no Estado
foram as justificativas para a construcdo desses indicadores. Porém, os ultimos dados
sinalizam que ha uma maior convergéncia entre o desempenho produtivo da industria no
Rio Grande do Sul frente a seus pares no Brasil.

Atualmente, 77% do PIB industrial brasileiro esta em crescimento enquanto que no
Rio Grande do Sul, esse resultado esta em 66%. Apenas quatro segmentos nao
apresentam correlacdo com as taxas de desempenho nacional. A producéo de Edicéo e
impressdo cresce no Estado, mas cai no Brasil. Por outro lado, Celulose e Papel,
produtos de metal e mobiliario, estdo em queda no Rio Grande do Sul, contrapondo o
desempenho de seus pares no cenario brasileiro. Uma das justificativas, nesse caso, € o
perfil produtivo gaucho, mais voltado para as exportagcdes que a média nacional, como é o
caso do mobiliario.

Os segmentos de Fumo e Calcados e Artigos de Couros caem tanto no Brasil
quanto no Estado. Porém, vale destacar que esse resultado era esperado, uma vez que a
maior parte do PIB desses segmentos no cenario nacional é influenciada pelas empresas

0 Para uma discussdo detalhada dos resultados das exportacdes do Rio Grande do Sul por setores, ver a secdo sobre
setor externo.
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localizadas no Rio Grande do Sul. Ressalta-se que o fator importante a determinar essa
performance negativa é a valorizagdo da taxa de cambio.

Todos os demais segmentos industriais apresentam crescimento, tanto no Brasil
quanto no Rio Grande do Sul. Destaque para a produgédo de veiculos automotores e de
refino de petréleo, com melhores resultados no Estado. Os demais segmentos
apresentam performance similar. O grafico 9.7 ilustra esses resultados.

GRAFICO 9.7 - COMPARATIVO DO DESEMPENHO DA INDUSTRIA
ACUMULADA EM 12 MESES (%)
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Em termos de segmentacdo, destaque para os resultados apresentados pelo
complexo metal-mecanico, puxado em especial pelas vendas da industria de maquinas e
implementos agricolas e da industria de veiculos automotores. Nesse caso, tanto a
recuperagao da renda no campo, como Os juros mais baixos e as facilidades de
concessao de crédito, foram elementos determinantes para explicar essa performance.
Com a maior atividade nas industrias produtoras de bens de capital e de consumo
duravel, toda a cadeia produtiva teve que aumentar a producado para conseguir atender a
esse crescimento.

Como pode ser visto no grafico 9.8, os resultados do IDI para o complexo metal-
mecanico mostram forte crescimento em cinco das seis categorias. A Unica excegao €
material eletrdbnico e de comunicacao, que recente mais fortemente da valorizacao do
cambio e a consequente concorréncia com importados.

De fato, os indicadores relacionados a categoria de uso revelam uma forte
recuperagao da industria de bens intermediarios. As vendas, que chegaram a atingir uma
queda de 11,5% no acumulado em 12 meses terminados em marco de 2006, agora estao
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com crescimento de 9,3%, sinalizando o bom nivel de atividade na cadeia produtiva no
Estado e no resto do Brasil.

GRAFICO 9.8 - EVOLUGAO DO IDI - GRAFICO 9.9 - EVOLUGAO DO IDI -
METAL - MECANICO BENS INTERMEDIARIOS
(VARIACAO % EM 12 MESES) (VARIACAO % EM 12 MESES)
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Se por um lado essa rapida recuperacao do setor no Rio Grande do Sul é um
indicador positivo para a economia local na atual conjuntura, por outro representa um fator
de preocupacao para o médio prazo. O cenario internacional que se coloca no horizonte
de dois anos é positivo, bem como os elementos macroeconémicos nacionais, como por
exemplo, a taxa de juros, a evolucdo do emprego e da renda real, e as condigdes de
crédito. Mas, ha um fator importante a se levantar e que pode representar um limite ao
crescimento da industria nacional e galcha, que sdo as condi¢des de infra-estrutura para
investimento.

E importante destacar que as dificuldades financeiras estruturais no setor publico
local ndo representam apenas problemas com o pagamento de salario dos funcionarios e
as acoes de custeio e investimento da maquina publica. Tal situacao implica em menor
dindmica estadual em alavancar, ou até mesmo, promover uma parceria com 0 setor
privado na concretizacdo de investimentos importantes para nossa competitividade.
Nesse conjunto, destacam-se as manutencdes, ampliacbes ou até mesmo construcao de
estradas, portos, hidrovias e demais a¢des de cunho estrutural, como trevos de acesso
local, infra-estrutura de saneamento e etc.

Além disso, ha um fator importante que norteia as decisdes de investimento do
setor privado que € o ambiente de negdcios. Pelo sexto ano consecutivo, a sociedade
gaucha vive sob a ameaca de aumento de impostos, corte de incentivos a producao e
geracao de empregos, ndo cumprimento de contratos, como no caso dos ressarcimentos
dos créditos aos exportadores e demais agdes que acabam por inibir novos investimentos
no Estado ou até possiveis ampliagdes de fabricas ja existentes. E nesse sentido, que se
coloca com preocupacado a manutencao das atuais taxas de crescimento setoriais por um
periodo mais longo de tempo, em especial quando se analisa o patamar da producao da
industria relativamente ao verificado no Brasil.

Os dados de utilizagdo da capacidade instalada indicam que a industria no Rio
Grande do Sul atingiu um patamar elevado, a exemplo do verificado no Brasil, 0 que
enseja a necessidade de investimentos. Porém, hd um grupo de segmentos cujo grau
médio de utilizacdo em 2007 ultrapassa o verificado em seus pares no Brasil. A tabela 9.1
ilustra esse ponto.
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TABELA 9.1 — UTILIZACAO DA CAPACIDADE INSTALADA GRAU MEDIO
ACUMULADO EM 12 MESES

RS Brasil

Acima da média nacional

Alimentos e bebidas 86,0 78,9
Produtos quimicos 85,6 79,2
Maquinas e equipamentos 84,7 82,6
Couros e fab. artef. couro e calgados 88,6 86,6
Vestuario e Acessorios 82,7 80,8
Borracha e plastico 82,0 80,5
Méveis e indUstrias diversas 80,0 79,9
Abaixo da média nacional

Material eletrénico e de comunicagéo 64,2 76,7
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 70,8 80,4
Metalurgia basica 83,5 90,5
Produtos de metal 77,9 82,4
Produtos téxteis 81,7 85,8
Produtos de madeira 85,4 88,8
Edicdo, impressao e reprodugao de grav. 86,0 88,9
Veiculos automotores 81,9 82,3

Fonte: UEE/FIERGS e CNI

Dos sete segmentos com maior grau de utilizacdo relativamente ao nacional,
destaque para alimentos e bebidas, produtos quimicos e maquinas e equipamentos. O
primeiro caso espelha uma diferenca de estrutura produtiva existente entre as regiées. No
Estado, prevalece a importancia da producao de carnes, em especial de frango. Essa
industria na regiao sul do Brasil tem o perfil exportador e, mesmo diante da valorizacao do
cambio, apresenta bons resultados no acumulado do ano. Da mesma maneira, podemos
citar a producdo de carnes bovinas e suinas industrializadas porém, como salienta a
secao PIB do Rio Grande do Sul, os abates de carnes bovinas mostram queda acentuada
ao longo do ano.

No caso da industria de maquinas e equipamentos, o maior diferencial produtivo
esta relacionado as industrias voltadas para o setor agricola. Com o bom ciclo pelo qual
passa o setor primario no Brasil, a demanda aumentou de forma sistematica, refletindo
nos bons indicadores regionais. Dentre os segmentos que apresentam as maiores
diferencas de grau de utilizacdo, destaque para material eletrébnico e de comunicacéo e
maquinas aparelhos e materiais elétricos. Portanto, a repeticio de mais um ano em
elevado nivel de vendas, pode resultar em maior utilizagdo da capacidade da industria
gaucha. Cenario esse que pode trazer a necessidade de investimentos.

A absorcédo interna de bens de capital, como comentado no item da industria
nacional’', deve resultar em um aumento da taxa de investimento no Brasil em 2007
projetado em cerca de 10%. Com a continuidade de uma politica monetaria mais
parcimoniosa, com as taxas de juros reais menores e cambio estavel, esse processo deve
se repetir durante o ano de 2008. Com isso, esperamos que a industria de bens de capital
gaucha se beneficie desse cenario. Outro segmento com boas perspectivas € o de bens
de consumo duraveis, em especial automoveis.

De fato, as perspectivas positivas para o segmento industrial gaucho no ano de
2008 podem ser comprovadas a partir dos indicadores da pesquisa Sondagem Industrial
do terceiro trimestre de 2007. No ultimo resultado, o indice de expectativa sobre a
economia brasileira situou-se em 56,4 ficando acima do indicador do mesmo periodo do
ano passado. Portanto, se em 2006 podiamos afirmar que a percepcao local sobre a

' Ver a secdo que trata da inddstria nacional.
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economia brasileira para os meses seguintes era praticamente neutra, 0 mesmo nao se
pode afirmar atualmente, onde ha uma expectativa de prosperidade.

O mesmo pode-se dizer da melhora ocorrida no indicador que retrata a percepcao
do empresario sobre a sua empresa. De um patamar do indice em 63, a Gltima pesquisa
jogou o mesmo para 65,6. Com isso, o Indice de Confianca do Empresario Industrial
(ICEIl), que é uma ponderacao entre a percepcao sobre as condi¢cdes atuais e para 0s
proximos seis meses, esta no nivel de 60,3, o maior da série histérica, seja na
comparacdo com o mesmo periodo de outros anos, seja com os resultados de outros
trimestres.

GRAFICO 9.10 - SONDAGEM INDUSTRIAL RS-  GRAFICO 9.11 — SONDAGEM INDUSTRIAL RS -
EXPECTATIVAS P/ A ECONOMIA BRASILEIRA EXPECTATIVAS PARA A EMPRESA PARA OS
PARA OS PROXIMOS SEIS MESES PROXIMOS SEIS MESES

65,60

56,41

62,95
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Fonte: UEE/FIERGS e CNI Fonte: UEE/FIERGS e CNI

Considerando as perspectivas positivas para a economia internacional durante o
ano de 2008, a despeito das dificuldades que podem se materializar os efeitos defasados
da crise do subprime e do elevado preco do petréleo, as projecdes feitas para a economia
brasileira consideram um crescimento entre 3,8% e 4,8%. Como mostrado anteriormente,
tal cenario positivo foi captado pelo empresario industrial gadcho nessa Sondagem
Industrial.

Além disso, a expectativa de resultados mais positivos para a empresa € um indicio
importante que indica uma atividade industrial no Estado com uma tendéncia de
crescimento como a verificada nos ultimos meses. Para 2008 tracamos trés cenarios na
elaboracdo das perspectivas. No cenario moderado, com maior probabilidade de
ocorréncia, projeta-se a coordenacdo de crescimento econbémico no ambiente
internacional, nacional e regional. Completa essa quadro a auséncia de adversidades
climaticas no Rio Grande do Sul, fator esse importante para manter o nivel de renda no
campo e aquecida a demanda de matérias-primas e produtos industriais para o setor.

Os juros mais baixos devem impulsionar a demanda por bens de capital,
beneficiando os setores produtores de maquinas e equipamentos, algumas empresas de
veiculos, e do setor mobiliario, que produz mdveis de ago para o mercado interno. Da
mesma maneira, a maior preocupag¢ao com possiveis problemas no fornecimento de
energia no médio prazo, que resultou em maior demanda do setor de maquinas,
aparelhos e material elétrico, deve permanecer durante o ano de 2008.

Por seu turno, a maior atividade industrial nacional ird gerar um ambiente de
negocios propicio para o segmento de bens intermediérios, tanto no fornecimento de
produtos quimicos, plasticos, borracha e tintas, quanto aqueles destinados para a
producao primaria, como fertilizantes, defensivos agricolas e calcario. O consumo interno,
na esteira de um nivel de emprego e salarios reais em patamar mais elevado, juntamente
com a continuidade das facilidades na concessdao de crédito, devem impulsionar as
compras de bens de consumo duraveis e semi-duraveis por parte das familias. Nesse
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caso, 0 Rio Grande do Sul pode se beneficiar da producdo nos setores de moveis,
calcados, vestuario e téxteis, a producédo de automodveis e alimentos e bebidas.

Ressalta-se que, com as dificuldades de vendas no mercado externo, diante da
valorizacdo do cambio, algumas empresas produtoras de calgcados e mdveis alavancaram
negécios no mercado interno para compensar essas perdas. Sendo assim, a manter o
cenario de ganho de renda, essa estratégia pode significar a recuperacao da atividade em
segmentos tradicionalmente exportadores.

Portanto, como colocado, as perspectivas para a industria gaucha em 2008 deixam
antever um cenario de continuidade de uma producdo ainda aquecida. Com isso,
podemos retomar, ao final do préximo ano, o mesmo nivel de faturamento de 2004,
eliminando as perdas ocasionadas pela crise de 2005-2006. Nesse cenario, projetamos
expanséao de 6% do IDI.

Em uma perspectiva mais otimista, os riscos de rompimento do ciclo de
crescimento da economia internacional s&o menores. O Pais pode se beneficiar de forma
mais positiva, com a obtencdo do grau de investimento ainda no primeiro trimestre e o Rio
Grande do Sul nao fica de fora desse ambiente. Nesse cenario, acredita-se no sucesso do
Governo do Estado em equilibrar suas financas a partir do controle dos gastos. Tal
resultado ira sinalizar de maneira positiva para os investidores que as ameacas futuras e
0s riscos de apresentacdo de novos projetos de aumento de aliquotas, serao menores.
Sendo assim, ndo apenas a atividade industrial retoma de forma mais intensa, como tem-
se a possibilidade de concretizacdo de investimentos privados no Estado. O IDI pode
atingir, nesse ambiente positivo, cerca de 7,2%.

Por fim, em um cenario mais pessimista, tanto o crescimento econémico
internacional quanto nacional sdo menores, na esteira da piora de indicadores
importantes como a inflagdo nos Paises desenvolvidos. A menor demanda externa, seja
de outros paises seja de outros estados, ira representar uma atividade industrial menor
em 2008, com o IDI podendo atingir 5,1%. Porém, como pode ser visto, ainda assim
projeta-se uma taxa de crescimento para o0 ano seguinte, mas que nao sera o suficiente
para recuperar as perdas ocasionadas pela crise recente. Vale destacar que o cenario
pessimista nao representa a materializagdo de uma nova crise, mesmo diante da
perspectiva de uma producao agricola menor.

TABELA 9.1 —- PERPECTIVAS PARA A INDUSTRIA DO RIO GRANDE DO SUL - IDI

2007* Cenarios 2008

Pessimista Moderado Otimista
Alimentos e bebidas -6,8% 3,8% 3,80% 4,20% 5,10%
Fumo -36,4% -5,6% 3,20% 4,50% 5,30%
Téxteis 8,1% 5,0% 4,60% 5,20% 6,70%
Vestuario e acessorios -14,1% 9,4% 5,30% 6,50% 7,10%
Couros e calgados -10,4% 0,8% 2,00% 3,80% 4,10%
Madeira -0,6% 5,7% 4,90% 6,60% 7,51%
Edigéo e impresséao 2,7% -6,0% 1,20% 2,00% 3,10%
Refino de Petréleo -10,5% 16,7% 8,10% 9,20% 10,70%
Quimica 0,0% -0,8% 2,60% 3,20% 4,00%
Borracha e plasticos -0,4% 5,7% 5,00% 6,30% 7,00%
Metalurgia Basica -3,7% 8,3% 4,10% 5,30% 6,20%
Produtos de Metal -1,8% 7,3% 6,80% 8,10% 9,30%
Maquinas e equipamentos -9,8% 16,1% 15,70% 18,00% 21,00%
Méaqg. Apar. e material elétrico -2,2% 5,3% 5,10% 6,30% 7,40%
Material eletronico e de comunicagdo 9,1% -4,3% 1,70% 2,90% 3,80%
Veiculos automotores -6,0% 10,7% 7,80% 9,20% 11,30%
Mbveis e indUstrias diversas 0,0% 3,2% 3,40% 4,50% 6,20%
Industria Total -8,9% 4,5% 5,10% 6,00% 7,20%

Fonte: UEE/FIERGS. * Previsao. Estimativa: UEE/FIERGS
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10. MERCADO DE TRABALHO DO RIO GRANDE DO SUL

EM RITMO DE RECUPERACAO

No Rio Grande do Sul, os indicadores mais importantes do mercado de trabalho — nivel de
emprego, taxa de desemprego e rendimentos - tém demonstrado uma evolugio positiva
em 2007 em sintonia com a trajetoria da atividade econémica no Estado. Para 2008, com
a expectativa de manutencao do cenario econémico favoravel, espera-se a manutencao
de resultados positivos no mercado de trabalho gatcho.

O desempenho do mercado de trabalho do Estado sera analisado sob enfoque de
seus principais componentes: o nivel de emprego, a taxa de desemprego e 0s
rendimentos dos trabalhadores. A abrangéncia da analise sera o total da economia
gaucha (no caso da taxa de desemprego, a regiao metropolitana de Porto Alegre) e, mais
detalhadamente, para a industria de transformacdo. Para tal, serdo utilizadas as
informacées de emprego com carteira assinada disponibilizados pelo Ministério do
Trabalho e Emprego®, as varidveis relacionadas ao mercado de trabalho industrial
disponibilizado pela FIERGS? e os dados divulgados pelo IBGE?*, em especial, ao que se

refere a taxa de desemprego e os rendimentos dos trabalhadores na regido metropolitana
de Porto Alegre.

_ GRAFICO 10.1 - NIVEL DE OCUPAGAO
EVOLUCAO MENSAL DO NiVEL DE EMPREGO FORMAL - RS
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Fonte: MTE Elaboracao UEE/FIERGS

? Relacdo Anual de Informagdes Sociais (RAIS) e Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED) sao registros administrativos prestados pelas empresas ao M.T.E.. A RAIS é anual e o CAGED
mensal. Ambos tem alcance nacional e setorial. A limitacdo é o fato de abranger apenas os trabalhadores
com carteira assinada.

A Pesquisa Indicadores Industriais da FIERGS é uma pesquisa, com base em questionario préprio,
realizada com empresas industriais com mais de 20 empregados sediadas no Estado e refere-se ao setor
formal da economia.

A Pesquisa Mensal de Emprego (PME) é realizada apenas nas seis principais regides metropolitanas do
Pais e abrange o setor formal e informal da economia.
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A evolucao do nivel de ocupacao formal no Estado confirmou, durante o ano, a
perspectiva positiva diante de um cenario econdmico bastante favoravel aos negocios. A
dimensao dos resultados é superior aos ultimos dois anos, porém, devido ao impacto da
valorizacdo cambial sobre segmentos industriais intensivos em mao-de-obra, é superada
pelos nimeros verificados nos anos de 2000, 2001 e 2004.

Nesse sentido, o numero médio de empregados com carteira assinada no Estado,
no periodo de janeiro a setembro de 2007, foi de 2,3 milhdes de empregados. Este
montante corresponde a um crescimento de 2,9% comparativamente ao mesmo periodo
ano passado e representam 64,4 mil novas oportunidades de trabalho com carteira
assinada no ano.

Os fatores que determinam a expansao da ocupacao formal em 2007 no Estado
sd0 0s mesmos que originam o intenso ritmo da atividade econémica, em especial, a
expansao da demanda interna.

Em termos regionais, ndo foi verificada retracdo no nivel de emprego formal, de
janeiro a setembro de 2007 frente ao mesmo periodo do ano passado, em qualquer
regidao do Estado. As maiores contribuicées, em termos absolutos, foram fornecidas pelas
regides Metropolitana de Porto Alegre com 31,1 mil novos postos e o Nordeste, que
aumentou o nivel de emprego em 13,8 mil novas oportunidades de trabalho com carteira
assinada.

Em termos relativos, a maiores taxa de crescimento do nivel de emprego formal
foram produzidas pelas regides Nordeste (+4,9%) e Noroeste (+3,4%). Os menores
percentuais registrados foram verificadas nas regides Centro Oriental e Metropolitana de
Porto Alegre. Vale lembrar que essas duas regides sao fortemente vinculadas as
industrias de fumo e coureiro-calcadista respectivamente, dois setores voltados a
exportacdo e que vém sofrendo o impacto direto da valorizagdo cambial. No caso da
industria calgadista adicionam-se os impactos derivados da concorréncia asiatica no
mercado internacional e os efeitos das restricdes as transferéncias de créditos de ICMS
aos exportadores.

] TABELA 10.1 - NiVEL DE OCUPAQAO .
NIVEL E GERACAO DE EMPREGO FORMAL - REGIOES - RS
Estoque de empregados Diferenca Diferenca

Jan-set/2006 Jan-set/2007 absoluta (%)

Noroeste 296.654 306.764 10.110 3,4%
Nordeste 281.658 295.465 13.807 4,9%
Centro Ocidental 76.734 79.147 2.413 3,1%
Centro Oriental 158.188 159.700 1.512 1,0%
Metropolitana de Porto Alegre 1.232.489 1.263.600 31.110 2,5%
Sudoeste 92.069 94.568 2.499 2,7%
Sudeste 128.023 131.187 3.164 2,5%
Total 2.265.816 2.330.431 64.615 2,9%

Fonte: MTE Elaboracdo UEE/FIERGS

Entre as principais atividades econémicas, o comércio € o destaque do ano até o
momento. De fato, no periodo de janeiro a setembro, foram 22,5 mil empregos acima do
nivel do setor no periodo analogo de 2006, e correspondeu também a uma taxa de
crescimento mais alta: 5,4%. A importancia do mercado interno na determinacao do ritmo
de expansao do emprego pode ser percebida no bom desempenho desse setor.

Outra questao importante € que a forte expansao do setor comercial gaucho pode
ter impactos significativos na manutencédo do quadro de aquecimento do mercado interno
regional para o ano de 2008.
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A auséncia de choques negativos setoriais € outra caracteristica do dinamismo que
vem sendo apresentado pela ocupacdo formal em 2007. Cabe destacar, ainda o maior
volume de empregos no setor de servigcos e na industria de transformacdo em termos
absolutos. Em termos relativos, vale salientar o bom desempenho da industria extrativa e
o fraco desempenho do indicador na construgdo civil. Esse ultimo chama atencéao
especialmente pelo fato desse setor estar amplamente aquecido em 2007.

] TABELA 10.2 - NIiVEL DE OCUPAQAO TOTAL — SETORIAL
NIVEL E GERACAO DE EMPREGO FORMAL - JANEIRO A SETEMBRO - RS
Estoques de empregados Diferenca Diferenca

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007 absoluta (%)

Agricultura 77.210 78.122 912 1,18%
Industria Total 704.609 723.233 18.624 2,64%
Industria Extrativa 5114 5.294 180 3,52%
Industria de Transformacgéao 609.865 627.323 17.458 2,86%
SIUP 16.310 16.758 447 2,74%
Construgao Civil 73.320 73.858 539 0,73%
Comeércio 415.395 437.914 22.519 5,42%
Servigos 1.068.607 1.090.945 22.339 2,09%
Total 2.265.821 2.330.214 64.393 2,84%

Fonte: MTE Elaboragdo UEE/FIERGS

No que se refere especificamente a industria de transformacao do Rio Grande do
Sul, dois indicadores serao utilizados para avalizar o desempenho do emprego do setor
no Estado: os dados de emprego formal e a variavel pessoal ocupado total, componente
dos Indicadores Industriais-FIERGS.

Conforme o grafico 10.2, € possivel verificar que os dois indicadores apresentam a
mesma tendéncia de crescimento. A diferenca esta na taxa verificada: 2,9% segundo o
MTE e 1,2% segundo as informacdes da FIERGS. Vale destacar que, invariavelmente, os
resultados do MTE apresentam resultados mais positivos, e esse fato pode ser explicado
pelas respectivas metodologias. E uma caracteristica dos registros administrativos do
CAGED captar, além dos empregos gerados, o movimento de formalizacdo do mercado
de trabalho, inserindo um viés de alta nos resultados.

GRAFICO 10.2 - NiVEL DE OCUPAGAO TOTAL - SETORIAL
EVOLUGAO MENSAL DO EMPREGO INDUSTRIAL
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Fonte: MTE Elaboracdo UEE/FIERGS
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Assim, segundo os dados de emprego formal, o estoque médio de empregados na
industria de transformacdo do Estado no periodo de janeiro a setembro de 2007 foi de
627,3 mil empregados. Este nimero representa um montante de 17,4 mil postos de
trabalho acima do estoque médio no mesmo periodo do ano passado: o que significa um
crescimento de 2,9%.

Entre os ramos industriais, este dinamismo refletiu a expansdo do emprego no
setor de alimentos (incluido o segmento de bebidas) e no complexo metal-mecéanico
(maquinas e equipamentos, produtos de metal e material de transporte) em termos
absolutos. Em termos relativos, destaque para as expressivas taxas de crescimento dos
setores de reciclagem (+84,9%), outros equipamentos de transporte (+40,3%) e maquinas
para escritorio e equipamentos de informéatica (+16,6%).

Por outro lado, no mesmo periodo, o desempenho global foi afetado
negativamente, principalmente, pela retragdo do emprego no complexo coureiro-
calgadista com a redugédo de 2,6 mil postos de trabalho no periodo (-1,7%). Houve
reducdo expressiva no emprego também no setor fumageiro: menos 2,2 mil vagas, o que
corresponde a um nivel de emprego 15% menor do que o registrado no periodo de janeiro
a setembro de 2006. Vale lembrar mais uma vez que ambos segmentos sao fortemente
vinculados ao setor externo e, portanto, vem sendo penalizados diretamente pela
trajetéria de valorizagdo cambial. Por fim, reduziu-se ainda o quadro funcional do
segmento de madeira: -103 vagas (-0,6%).

Os numeros do emprego formal no Estado, a despeito das restricoes
metodoldgicas citadas, fornecem a dimenséo do atual dinamismo do mercado de trabalho
industrial gaucho, que se da, em grande parte, devido ao crescimento da atividade em
setores fortemente associados ao mercado interno, diferentemente de periodos anteriores
quando, invariavelmente, a dinamica da geracdo de emprego estava relacionado
principalmente ao comportamento do setor externo. O resultado € positivo,
principalmente, se for levado em conta que ocorre em um ambiente desfavoravel as
vendas externas e que atinge o segmento que mais emprega na industria gaucha.

, TABELA 10.3 - NIVEL DE OCUPACAO
NiVEL E GERACAO DE EMPREGO FORMAL — JANEIRO A SETEMBRO
ATIVIDADES DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO — RS

Estoques de empregados  Diferenca Diferenca

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007 Absoluta (%)

Alimentos e Bebidas 102.357 106.315 3.957 3,9%
Fumo 14.940 12.699 (2.241) -15,0%
Téxtil 11.290 11.719 430 3,8%
Vestuario e acessorios 16.614 17.407 793 4,8%
Artefatos de couro e Calgados 149.173 146.590 (2.584) -1,7%
Madeira 17.345 17.242 (103) -0,6%
Celulose e produtos de papel 8.846 8.856 10 0,1%
Editorial e Gréafica 19.228 19.965 738 3,8%
Coque e refino de petroleo 1.235 1.283 47 3,8%
Quimica 17.398 18.118 720 4,1%
Borracha e Plastico 34.069 35.584 1.515 4,4%
Minerais ndo-metalicos 14.845 15.186 341 2,3%
Metalurgia basica 13.131 14.098 967 7,4%
Produtos de metal 43.362 46.182 2.819 6,5%
Maquinas e equipamentos 46.793 50.263 3.469 7,4%
Maquinas p/ escritorio e equip informatic... 2.555 2.980 425 16,6%
Material elétrico e de comunicagoes 10.746 11.287 541 5,0%
Material eletron e de apar. e equip. de com.. 4.763 4.968 205 4,3%
Equip. de instrum. p/ uso medico-hospital.... 2.900 3.002 102 3,5%
Material de Transporte 33.853 36.368 2.514 7,4%
Outros equipamentos de transporte 2.877 4.036 1.159 40,3%
Méveis e industrias diversas 39.752 39.863 111 0,3%
Reciclagem 1.792 3.313 1.521 84,9%
Total Industria de Transformacéao 609.865 627.323 17.458 2,86%

Fonte: MTE Elaboracdo UEE/FIERGS
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No mesmo sentido, as informacdes dos Indicadores Industriais-FIERGS apontam
uma expansao de 1,2% no emprego industrial do Estado no periodo de janeiro a
setembro de 2007 ante 0 mesmo periodo do ano passado. Os setores que dao a maior
contribuicdo positiva ao agregado sdo maquinas e equipamentos (+9,9%), veiculos
automotores (+5,7%) e produtos de metal (+3,9%). O comportamento do setore coureiro-
calcadista (-4,2%) vem sendo determinante para o baixo desempenho do indicador no
ano. De fato, dado o grande contingente de empregados, a queda citada representa uma
influéncia no resultado global de 1,23 ponto percentual negativo. Vale ressaltar, ainda a
queda no emprego nos setores fumageiro (-8,5%) e material eletrébnico e de comunicagao
(-4,6%).

TABELA 10.4 - NIVEL DE OCUPACAO TOTAL - INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO
PESSOAL OCUPADO TOTAL - JANEIRO A SETEMBRO - RS

Var. acumulada Influéncia (p-p)

no Ano
Alimentos e bebidas 0,9% 0,14%
Alimentos 0,8% -
Bebidas 2,2% -
Produtos de fumo -8,5% -0,22%
Produtos téxteis 1,2% 0,02%
Vestuario e acessorios 9,1% 0,24%
Couros e fab. artef. couro e calgados -4,2% -1,23%
Couros -5,7% -
Calgados -4,3% -
Produtos de madeira 5,8% 0,15%
Edicao, impressédo e reprod. de gravagdes 6,8% 0,22%
Produtos quimicos 1,2% 0,02%
Borracha e plastico 2,5% 0,14%
Borracha 4,8% -
Metalurgia basica 5,1% 0,10%
Produtos de metal 3,9% 0,26%
Maquinas e equipamentos 9,9% 0,93%
Maquinas Agricolas 1,9% -
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 71% 0,15%
Material eletronico e de comunicagao -4,6% -0,03%
Veiculos automotores 5,7% 0,33%
Méveis e industrias diversas 0,4% 0,03%
Moéveis -3,0% -
Total Industria de Transformacgao 1,2% 1,2%

Fonte: FIERGS

) A expansao do emprego € verificada na maioria das industrias gauchas nesse ano.
E o que se conclui a partir do indice de difusdo do emprego industrial — proporcao de
empresas da amostra dos Indicadores Industriais-FIERGS que aumentaram o quadro de
funcionarios no ano — que atingiu em setembro 62 pontos. Isto significa que 62% das
empresas aumentaram o quadro de empregados de janeiro a setembro de 2007 na
comparagao com o mesmo periodo de 2006. Este percentual s é inferior ao de setembro
de 2004 quando o indice de difusdo atingiu 63,4 pontos. Tal como verificado para o
mesmo indicador aplicado nas vendas industriais, o indice de difusdo do emprego reflete
a recuperacgao do setor ao longo de 2007, apds 2 anos consecutivos de crise.
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GRAFICO 10.3 - INDICE DE DIFUSAO — NO ANO )
PESSOAL OCUPADO TOTAL DA INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO RS
JANEIRO A SETEMBRO
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Fonte: FIERGS. Elaboracao UEE/FIERGS

GRAFICO 10.4 - NiVEL DE OCUPACAO - INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO - RS
PESSOAL OCUPADO TOTAL — JANEIRO A SETEMBRO
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Fonte: FIERGS
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A despeito dos numeros positivos, cabe ressaltar, que o crescimento do emprego
em 2007 ndo anula a retracdo verificada nos anos de 2005 e de 2006. Ou seja, a
expansao atual apenas recupera parte dos postos fechados. Conforme podemos
visualizar no grafico 10.5, o emprego industrial encontra-se no mesmo nivel de 2003 e
4,7% inferior ao nivel de 2004 quando atingimos o pico da série.

Outra variavel importante para determinar o comportamento do mercado de
trabalho gaucho é a taxa de desemprego. Lembramos que essa tem como componentes
ndo s6 a demanda por emprego pelos empregadores, mas também a oferta de mao-de-
obra disponibilizada pelos trabalhadores. De acordo com essa relacéo, para que a taxa de
desemprego permaneca constante € preciso que o crescimento da demanda por emprego
(nivel de emprego) seja suficiente para anular a entrada de novos membros no mercado
de trabalho (Populagdo Economicamente Ativa-PEA). Portanto, é possivel aumentar o
nivel de emprego e, simultaneamente, a taxa de desemprego.

Vale lembrar que a pesquisa do IBGE abrange toda a economia (formal e informal),
porém, se restringe a regiao metropolitana de Porto Alegre.

A evolucao do mercado de trabalho metropolitano de Porto Alegre em 2007 é
marcada pela reducédo da taxa de desemprego: 7,7% em média no periodo de janeiro a
setembro ante 8,1% no mesmo periodo do ano passado.

GRAFICO 10.5 — TAXA DE DESEMPREGO E SEUS COMPONENTES
REGIAO METROPOLITANA DE PORTO ALEGRE

114 T 10
+9

112

110

108 4

=100

106 -

indice Jan/05:

104 -

o
(%) obaidwasaq ap exel

102 A

100 —4— Taxa de Desemprego (%) —¢-PEA —¢— Ocupacao 41

B+—F 77T T T T T T T 0

jan/05
mar/05
mai/05
jul/o5
set/05
nov/05
jan/06
mar/06
mai/06
jul/06
set/06
nov/06
jan/07 |
mar/07
mai/07
juvo7 |
set/07 |

Fonte: IBGE Elaboracao UEE/FIERGS

A dindmica deste comportamento é expresso por um aumento da demanda por
trabalhadores (+1,8%) maior do que a expansao da forca de trabalho-PEA (+1,4%). Em
termos absolutos, estes percentuais representam um aumento de 31,2 mil postos de
trabalho na demanda e um acréscimo de 25,8 mil na oferta de mao-de-obra.

O numero de ocupados na regiao metropolitana de Porto Alegre atingiu em
setembro ultimo 1,82 milhdo de individuos. A forga de trabalho estimada foi de 1,95
milhdo de pessoas. Portanto, o nimero de desempregados em setembro era de cerca de
139 mil trabalhadores.

O diferencial (-0,39 pontos percentuais) na taxa média de desemprego de janeiro a
setembro na comparagdo com o ano passado, representa uma diminuicdo de 5,4 mil
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individuos da situacdo de desemprego. Num cenario de crescimento econdémico, essa
diminuicdo da taxa de desemprego pode ser considerada muito positiva uma vez que,
além de diminuir o estoque de desempregados, a economia da regidao (e por extensao a
gaucha) esta sendo capaz de absorver 0os novos entrantes no mercado de trabalho.

TABELA 10.5 - INDICADORES DO MERCADO DE TRABALHO METROPOLITANO
DE PORTO ALEGRE

Indicadores (em mil) Diferenca Diferenca

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007 (em mil) (%)
Populagao ocupada 1.734 1.765 31,2 1,8%
Populagao economicamente ativa 1.888 1.913 25,8 1,4%
Populagcdo desempregada 154 148 -5,4 -3,5%
Taxa de desemprego (%) 8,1% 7,7% - -0,4%

Fonte: IBGE Elaboragao UEE/FIERGS

Vale destacar que a reducao da taxa de desemprego na regido metropolitana de
Porto Alegre atingiu todas as faixas de idade pesquisadas e foi particularmente expressiva
para os trabalhadores de 15 a 17 anos de idade. Mesmo diante desse desempenho, os
trabalhadores mais jovens continuam com a maior taxa de desemprego, confirmando a
extrema dificuldade dos jovens em obter o primeiro emprego.

No que se refere ao nivel de escolaridade, a redugdo da taxa de desemprego
atinge todas categorias pesquisadas, em especial, os trabalhadores de menor e média
qualificagdo. As maiores taxas de desemprego nesta segmentacdo, como
tradicionalmente ocorre, estao entre os trabalhadores de oito a dez anos de estudo.

TABELA 10.6- TAXA DE DESEMPREGO - TABELA 10.7- TAXA DE DESEMPREGO -
FAIXA DE IDADE - RMPOA ANOS DE ESTUDO - RMPOA
Taxa de desemprego (%) Taxa de desemprego (%)

Jan/set-2006 _Jan/set-2007 Jan/set-2006 Jan/set-2007
15 a 17 anos 26,2 23,9 Slinstrucdo e menos de 8 anos 8,1 7.4
18 a 24 anos 15,6 15,6 8a 10 anos 10,7 10,2
25 a 49 anos 6,4 6,1 11 anos ou mais 7,1 7,0
50 anos ou mais 3,3 2,9 Total 8,1 7,7
Total 8,1 7,7
Fonte: IBGE Elaboragdo: UEE/FIERGS Fonte: IBGE Elaboragéo: UEE/FIERGS

TABELA 10.8 - TAXA DE DESEMPREGO SETORAL
REGIAO METROPOLITANA DE PORTO ALEGRE

Taxa de desemprego (%)
Jan/set-2006 Jan/set-2007

IndUstria, produgao e dist. Elet., gas e agua 5,7 4,4
Construgao 4,9 4,4
Comércio 4,4 4,2
Serv. Prest. a empresa, aluguéis, ativ. imob. e int. financ. 3,9 4,1
Adm. publica, defesa, seg. social, educ., salde e serv. soci 2,0 1,5
Servigos domésticos 4.1 3,8
Outros servicos 42 4,8
Total 8,1 7,7

Fonte: IBGE. Elaboragcdo UEE/FIERGS
Considerando os setores econOmicos pesquisados, observa-se a expansdao do

desemprego naqueles que abrangem o0s servicos prestados as empresas, aluguéis,
atividades imobiliarias e instituicdes financeiras. O desemprego aumentou também em
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outros servicos. Por outro lado, como demonstra a tabela 10.8, a taxa de desemprego
caiu na regido metropolitana de Porto Alegre devido, fundamentalmente, ao desempenho
positivo do indicador na industria — uma queda de 1,3 pontos percentuais - e em menor
grau nos demais segmentos econémicos.

A reducdo na taxa de desemprego setorial, assim como a global, reflete
principalmente o aumento da ocupacédo. De fato, o nivel de ocupagcdo metropolitano de
Porto Alegre aumentou 1,8% nos nove primeiros meses do ano em relagdo ao mesmo
periodo de 2006, correspondendo a um acréscimo de 30,9 mil novas ocupacgdes. Esse
comportamento ocorre na maioria dos setores pesquisados, com destaque para 0 grupo
composto pela intermediacado financeira, atividades imobilidrias e aluguéis. Na industria
geral, no comércio e na administracao publica a expansdao da ocupagdo também é
expressiva. O momento favoravel da industria gaiucha é mais uma vez captado pelo
crescimento do indicador do setor. Apenas outros servicos e servicos domésticos
registraram uma redugé@o na ocupacao média em 2007.

TABELA 10.9 - NIVEL DE OCUPACAO
ATIVIDADES ECONOMICAS - REGIAO METROPOLITANA DE PORTO ALEGRE

Ocupacao média (mil) Diferenca Diferencga

Jan/Set-2006 Jan/Set-2007 (mil) (%)

Industria geral 8,67 2,2%
Construgéo 120 120 0,00 0,0%
Comeércio, repar. veic. autom. e de obj. pessoais e dom. 334 341 7,00 2,1%
Interm. Financ. e ativ. Imob., alug. e serv. prest. a emp. 220 229 9,11 4,1%
Adm. publica, defesa, seg. soc., educ., salude, serv.soc. 281 288 7,11 2,5%
Servicos domésticos 122 121 -0,78 -0,6%
Qutros servigos 255 254 -1,56 -0,6%
Outras atividades 13 15 1,33 9,9%
Total RMPOA 1.734 1.765 30,89 1,8%

Fonte: IBGE. Elaboragdao UEE/FIERGS

Seguindo a desagregacao da ocupacado na regiao metropolitana de Porto Alegre,
86% das novas ocupacgdes em 2007 foram com carteira assinada indicando um aumento
da formalizacdo das relagdes trabalhistas na regido. Esse grupo aumentou o nivel de
ocupacao em 3,1% no periodo de janeiro a setembro de 2007 ante 0 mesmo periodo do
ano passado. Destaca-se o0 numero de ocupagcdo como empregadores que aumentou
5,1%, equivalente a 4,1 mil postos.

TABELA 10.10 - NIVEL DE OCUPAGCAO
REGIAO METROPOLITANA DE PORTO ALEGRE
Ocupacao (em mil) Diferenca Diferenca

Jan/set-2006 Jan/set-2007 (mil) (%)

Com carteira de trabalho assinada 849,3 875,9 26,6 3,1%
Sem carteira de trabalho assinada 329.4 331,3 1,9 0,6%
Conta prépria 323,9 3224 -1,4 -0,4%
Empregadoras 80,0 84,1 41 5,1%
Militares, func. pub. estatutarios 133,7 134,1 0,4 0,3%
Demais 17,9 17,2 -0,7 -3,7%
Total RMPOA 1.734 1.765 30,9 1,8%

Fonte: IBGE. Elaboragdo UEE/FIERGS

O nlimero de pessoas empregadas?’, por sua vez, aumentou 2,5% no periodo de
janeiro a setembro de 2007, comparativamente ao mesmo periodo do ano passado. A

» Essa varidvel é conceitualmente diferente da varidvel pessoal ocupada por isso a diferenca nos totais.
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maior parte deste crescimento ocorreu no setor privado da economia da regido, que
expandiu 2,6% e correspondeu a 83% do total da regido, e, como ja referido, quase todos
com carteira assinada. No setor publico, ocorreu um aumento de 2,4% no contingente de
pessoas empregadas na mesma base de comparacgao.

TABELA 10.11 - NIiVEL DE OCUPAQAO
REGIAO METROPOLITANA DE PORTO ALEGRE
Pessoas empregadas (em mil) Diferenca Diferenca

Jan/set-2006 Jan/set-2007 (mil) (%)
Setor privado no trabalho principal 985,0 1.010,2 25,2 2,6
Com carteira de trabalho assinada 760,1 783,6 23,4 3,1
Sem carteira de trabalho assinada 2249 226,3 1,4 0,6
Setor publico 205,0 210,0 5,0 2,4
Total RMPOA 1.190,0 1.220,2 30,2 2,5

Fonte: IBGE. Elaboracao UEE/FIERGS

Por fim, a ultima varidvel analisada sera os rendimentos dos trabalhadores. Para
atingir este objetivo serdao utilizados os dados da Pesquisa Mensal de Emprego
(PME/IBGE). Portanto, os rendimentos serdo analisados para o total da economia da
Regido Metropolitana de Porto Alegre. No que tange, especificamente a industria de
transformacdo sera utilizada a variavel remuneracdo paga aos trabalhadores de
abrangéncia estadual.

Em sintonia com os demais indicadores do mercado de trabalho gaucho, o
rendimento médio habitualmente recebido pelos trabalhadores na regido metropolitana de
Porto Alegre apresentou um crescimento de 4,5%, em termos reais, no periodo de janeiro
a setembro relativamente ao mesmo periodo de 2006. Este desempenho é resultado dos
aumentos reais do salario minimo, do baixo nivel inflacionario e dos reajustes de salarios
no setor publico e privado. A massa de salarios pagos na regidao (rendimento médio vezes

0 numero de ocupados), por sua vez, aumentou ainda mais: 6,4% devido a expansao da
ocupacao em termos reais.

GRAFICO 10.6-RENDIMENTO HABITUALMENTE RECEBIDO E MASSA SALARIAL
REGIAO METROPOLITANA DE PORTO ALEGRE
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Fonte: IBGE. Elaboragédo UEE/FIERGS
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O rendimento médio (valores de setembro) do trabalhador na regido metropolitana
de Porto Alegre foi R$ 1.075,00 em média por més nos nove primeiros meses de 2007
fazendo com que a massa salarial alcancasse o montante de R$ 1,9 bilhdo/ més.

Estes niumeros indicam que cada trabalhador, em média, recebeu R$ 46,35 reais
(valores de setembro) a mais por més, o que totaliza R$ 417,19 no periodo de janeiro a
setembro de 2007 a mais do que havia recebido a titulo de rendimentos no mesmo
periodo de 2006. Ressalta-se que esse ganho é superior a média verificada no Brasil.

A economia da regido, por conseqliéncia, recebeu a injecdo de R$ 114 milhdes em
salarios por més acima do ano passado, o que totaliza, ao longo dos primeiros nove
meses de 2007, um montante de R$ 1,026 bilh&o.

Analisando-se mais detalhadamente a evolucdo dos rendimentos em 2007, vale
ressaltar que a maior parte do aumento de salarios referido veio do setor publico: sdo R$
132,90 (+7,6%), em média, a mais do que o0 ano passado, em termos reais, levando-se
em conta o periodo de janeiro a setembro. No setor privado com carteira assinada, este
aumento foi bem menor: R$ 30,90 (+3,3%), em valores de setembro.

TABELA 10.12 — RENDIMENTO HABITUALMENTE RECEBIDOS
REGIAO METROPOLITANA DE PORTO ALEGRE

Rendimento médio R$  Variacdao Variacao

Jan/set-2006 Jan/set-2007 R$ (%)
Setor Privado com carteira assinada 927,76 958,69 30,9 3,3%
Setor Privado sem carteira assinada 656,10 675,05 18,9 2,9%
Setor Pulblico 1.758,97 1.891,88 132,9 7,6%
Conta propria 957,77 998,94 41,2 4,3%
Total 1.029,62 1.075,98 46,4 4,5%

Fonte: IBGE. Elaboracdo UEE/FIERGS

GRAFICO 10.7 —,REMUNERAQAO PAGA AOS TRABALHADORES
INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO - RS
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Fonte: UEE/ FIERGS

Comportamento semelhante é percebido na industria de transformacao do Estado,
segundo os dados da Pesquisa Indicadores Industriais RS-FIERGS. Em sintonia com o
dinamismo da atividade industrial em 2007, os rendimentos médios pagos aos
trabalhadores no setor manufatureiro subiram 3,4%, em termos reais. O montante de
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salarios (massa salarial) industriais pagos, na mesma base de comparacao, subiu 4,6%
em resposta ao crescimento do emprego.

Setorialmente, os rendimentos totais pagos subiram, em termos reais, na maioria
dos géneros, e de forma mais intensa, naqueles onde o nivel de emprego registrou bom
desempenho. Destaque para maquinas e equipamentos (+10,1%), maquinas agricolas
(+14,9%), metalurgia basica (+10,9%) e borracha e plasticos (+7,6%). No ambito das
empresas, o indice de difusdo da variavel no ano — que mede a proporcao de empresas
que registraram variacao positiva — atingiu 64,6 pontos. Em outras palavras, a maioria
absoluta (64,6%) das empresas que participam da Pesquisa Indicadores Industriais do RS
aumentou a remuneracao paga aos seus trabalhadores — nimero que se encontra em
sintonia com a evolucdo das vendas e do emprego.

A remuneracdo média por trabalhador, por sua vez, também subiu na maioria dos
setores de janeiro a setembro frente ao mesmo periodo de 2006, com destaque para
maquinas agricola (+12,9%), complexo coureiro-cal¢adista (+10,9%) e bebidas (+6,4%).
O paradoxo entre a queda no emprego e o expressivo desempenho da variavel no setor
coureiro-calcadista gaucho é explicado pelo pagamento de rescisdes contratuais, logo o
dinamismo da variavel verificado até setembro ndo deve se manter nos préximos meses.

A remunerag¢dao média diminuiu em poucos setores tendo sido mais significativa nos
géneros de fumo (-15,3%), edicao e impressao (-12,9%) e vestuario e acessorios (-5,2%)

TABELA 10.13 - REMUNERACAO PAGA AOS TRABALHADORES

ATIVIDADES INDUSTRIAIS — RS — JANEIRO A SETEMBRO
Remuneracao Remumeracao

média
Alimentos e bebidas 3,4% 2,5%
Alimentos 2,8% 2,0%
Bebidas 8,8% 6,4%
Produtos de fumo -10,8% -15,3%
Produtos téxteis 5,6% 4,4%
Vestuario e acessorios 3,4% -5,2%
Couros e fab. artef. couro e calgados 5,6% 10,9%
Couros 0,4% 6,6%
Calgados 5,6% 11,2%
Produtos de madeira 5,2% -0,67%
Edicao, impressao e reproducido de gravacgdes -6,9% -12,9%
Produtos quimicos -0,7% -3,5%
Borracha e plastico 8,8% 6,2%
Borracha 9,4% 4,.5%
Metalurgia basica 10,9% 5,6%
Produtos de metal 7,8% 3,7%
Maquinas e equipamentos 10,1% 0,1%
Maquinas Agricolas 14,9% 12,9%
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 3,2% -3,6%
Material eletrénico e de comunicagao -2,6% 2,1%
Veiculos automotores 7,6% 1,8%
Moveis e industrias diversas 3,4% 3,0%
Moveis 3,1% 6,3%
Industria total 4,6% 3,4%

Fonte: IBGE. Elaboracao UEE/FIERGS

Segundo as projecoes da Unidade de Estudos Econdmicos da FIERGS, mantido o
atual padrao de crescimento do emprego formal no Estado em 2007, deve-se encerrar o
ano contabilizando algo em torno de 76,4 mil novas vagas com carteira assinada. Na
industria total, este numero devera ser de 28,7 mil, resultado do relativo bom desempenho
da industria de transformacao, que devera gerar 23 mil postos de trabalho.
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Ja para 2008, com uma expectativa de manutencdo no quadro conjuntural no
Estado expresso no maior nivel de vendas e producado industrial, tém-se os elementos
necessarios para se criar 68,3 mil empregos no cenario moderado. Esse resultado deriva
basicamente do crescimento do emprego em todos os setores econdmicos do RS, assim
distribuido: agropecuaria (1.243), industria total (22,2 mil) e servicos (44,8 mil). A industria
de transformacao, por sua vez, devera gerar 18,5 mil novas vagas.

No cenario pessimista, as projecdes de menor crescimento da economia regional,
deverao resultar também em menor geracao de empregos formais. Porém, projeta-se pelo
menos 56,1 mil novos empregos no proximo ano. A industria de transformacao, nesse
cenario, devera ser responsavel pela criagdo de 15,2 mil novas oportunidades de
trabalho.

No cenario otimista, naturalmente, as projecoées de crescimento da economia sao
maiores e, portanto, resultando em um maior nimero de vagas criadas. Nesse cenario,
projeta-se 80 mil novas vagas para 2008. A industria de transformacgéao, por sua vez, deve
colaborar com um incremento de 21 mil novos empregos.

TABELA 10.14 - PERSPECTIVAS PARA O ESTOQUE DE EMPREGADOS - SETOR
FORMAL - RIO GRANDE DO SUL

2006 2007* o Cenarios 2008 -
Pessimista Moderado Otimista
Agropecuaria 76.567 77.247 78.097 78.490 78.882
Inddstria Total 697.246  725.978 744.493 748.234 751.975
Industria de transformagdo  603.210 626.224 641.462 644.686 647.909
Servicos 1.513.759 1.560.804  1.597.574 1.605.602 1.613.630
Total 2.287.572 2.364.029  2.420.164 2.432.326 2.444.488

Fonte: MTE. *Previsao. Estimativas: UEE/FIERGS

TABELA 10.15 — PERSPECTIVAS PARA A GERAGCAO DE POSTOS DE TRABALHO -
SETOR FORMAL - RIO GRANDE DO SUL

2007* — —
Pessimista Moderado Otimista
Agropecuaria -568 680 851 1.243

Cenarios 2008

Industria Total 7.312 28.732 18.515 22.256 25.997

Industria de transformagao 5.502 23.014 15.238 18.461 21.685
Servicos 45.355 47.045 36.770 44.798 52.827
Total 52.099 76.457 56.136 68.297 80.459

Fonte: MTE *Previsao. Estimativas: UEE/FIERGS

Em termos setoriais, na industria de transformacéo, projeta-se para 2008 uma
queda no emprego apenas para 0 segmento coureiro-calcadista embora em menor
volume do que o registrado nos ultimos anos. Devido ao seu porte, os setores alimenticio
(incluido bebidas), maquinas e equipamentos, produtos de metal, material de transporte,
borracha e plasticos devem dar as maiores contribuicdes para o resultado agregado no
ano que vem.
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TABELA 10.16 - PERSPECTIVAS PARA O ESTOQUE DE EMPREGADOS - SETOR
FORMAL - RIO GRANDE DO SUL

2006 2007* - Cenarios 2008 -
Pessimista Moderado Otimista
Alimentos e Bebidas 105.593  110.243 112.473 113.038 113.604
Fumo 5.826 4.660 5.797 5.826 5.855
Téxtil 11.164 11.576 11.664 11.723 11.781
Vestuario e acessorios 16.868 17.523 17.957 18.047 18.138
Artefatos de couro e Calgados 145.845 139.733 138.616 139.313 140.009
Madeira 17.192 17.142 17.349 17.436 17.523
Celulose e produtos de papel 8.739 8.881 8.935 8.980 9.025
Editorial e Gréfica 19.524 20.308 20.731 20.835 20.939
Coque e refino de petroleo 1.238 1.310 1.310 1.317 1.323
Quimica 17.589 18.228 18.646 18.740 18.833
Borracha e Plastico 34.259 36.818 38.481 38.674 38.867
Minerais nao-metalicos 14.749 15.376 15.666 15.744 15.823
Metalurgia basica 13.101 14.435 15.123 15.199 15.275
Produtos de metal 43.841 48.094 49.882 50.133 50.384
Magquinas e equipamentos 46.773 52.876 55.328 55.606 55.884
Maquinas para escritorio e equip. de inform... 2.812 3.215 3.488 3.506 3.523
Material elétrico e de comunicagdes 10.824 11.572 12.066 12.127 12.188
Material eletronico e de apar. e equip. de com... 4.832 5.122 5.372 5.399 5.426
Equip. de instrum. para usos medico-hospital.... 2.919 3.066 3.186 3.202 3.218
Material de Transporte 34.475 38.519 41.038 41.244 41.451
Outros equipamentos de transporte 3.134 3.956 4.270 4.292 4.313
Méveis e industrias diversas 40.058 40.264 40.572 40.776 40.980
Reciclagem 1.855 3.306 3.511 3.529 3.546
Total 603.210  626.224 641.462 644.685 647.909

Fonte: MTE. *Previsao. Estimativas: UEE/FIERGS

TABELA 10.17 - PERSPECTIVAS PARA A GERAQAO DE POSTOS DE TRABALHO -
SETOR FORMAL - RIO GRANDE DO SUL
2006  2007* Cenarios 2008

Pessimista Moderado Otimista

Alimentos e Bebidas

2.822 4.650 2.230

2.795

3.360

Fumo -203 -1.166 1.136 1.165 1.195
Téxtil 180 412 88 147 206
Vestuario e acessorios 477 655 434 525 615
Artefatos de couro e Calgados -4.379 -6.112 -1.117 -421 276
Madeira 91 -50 207 295 382
Celulose e produtos de papel -281 142 54 99 144
Editorial e Gréafica 586 784 423 527 632
Coque e refino de petroleo 8 72 0 6 13
Quimica 530 639 418 511 605
Borracha e Plastico 456 2.559 1.662 1.856 2.049
Minerais ndo-metalicos 100 627 290 369 447
Metalurgia basica 419 1.334 688 764 840
Produtos de metal 1.256 4.253 1.788 2.039 2.289
Maquinas e equipamentos 273 6.103 2.452 2.730 3.008
Maquinas para escritorio e equip. de inform... 463 403 273 290 308
Material elétrico e de comunicagdes 265 748 494 555 615
Material eletronico e de apar. e equip. de com... 341 290 250 277 304
Equip. de instrum. para usos medico-hospital.... 124 147 119 135 151
Material de Transporte 1.178 4.044 2.519 2.725 2.932
Outros equipamentos de transporte 620 822 314 336 357
Méveis e industrias diversas 35 206 307 511 715
Reciclagem 141 1.451 205 223 240
Total 5.502 23.014 15.238 18.461 21.685

Fonte: MTE. *Previsao. Estimativas: UEE/FIERGS
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11. SETOR EXTERNO DO RIO GRANDE DO SUL

O CRESCIMENTO GENERALIZADO ENTRE OS SETORES GARANTIU O
RESULTADO DAS EXPORTACOES EM 2007

O ano de 2007 iniciou com expectativas modestas quanto ao comportamento do setor
externo gaucho, mas as exportagbes foram mais robustas em todos os meses de 2007,
superando os resultados de 2006. Do més de maio para frente as exportacées do Estado
se distanciaram de maneira sdlida das vendas do ano passado. Assim, geraram um
crescimento acima do esperado.

As exportagbes gauchas, ao final de 2006, registraram crescimento de 13%,
totalizando US$ 11,8 bilhdes. O resultado superou a projecao realizada no inicio do més
de dezembro do mesmo ano, que apontava um incremento de 10%. A surpresa positiva
decorreu de um desempenho inesperado das exportagdes industriais que se expandiram
em 6%, aproveitando o cenario externo extremamente aquecido. A retomada das
exportacées de produtos primarios foi outro elemento determinante para o crescimento
das vendas externas. As exportacdes de soja voltaram ao seu patamar histérico,
recuperando-se da estiagem da safra 2004/2005, registrando um crescimento de 394%,
que gerou um saldo préximo a US$ 655 milhdes. A China consolidou sua importancia
relativa como um dos principais destinos das exportacdes gauchas, e se manteve na
terceira posicéao, importando US$ 761 milhdes. O pais asiatico se mostrou como o maior
comprador da soja produzida no Estado. Os Estados Unidos e a Argentina
permaneceram, respectivamente, na primeira € na segunda posicdo dos principais
destinos das exportacdes do Rio Grande do Sul.

Com base no cenario consolidado acima, haviam sido feitas as projecées de
desempenho do comércio exterior do Estado para o ano de 2007. Assim, as projecoes
indicavam vendas totais proximas a US$ 12,3 bilhdes, com crescimento em torno de 7%,
enquanto que as exportacdes da industria deveriam aumentar em 5%. A expectativa de
crescimento das vendas industriais decorria do comportamento observado nos ultimos
meses de 2006, que indicava um processo de adaptacdo do setor ao novo patamar
cambial. Esperava-se para 2007, que as importacdes continuassem a crescer em um
ritmo superior ao das exportagoes.

O més de janeiro de 2007 apresentou um crescimento das exportacdes de 40% em
relacdo a janeiro de 2006, e destaca-se que o crescimento elevado se deveu, em grande
parte, a fraca base de comparacéo (jan/06). Analisando um pouco a frente, para identificar
o0 comportamento da economia no primeiro semestre de 2007, pode-se dizer que o
acumulado do ano até junho apresentou um resultado 27% maior para as exportagcées em
comparagdo ao mesmo periodo de 2006. Olhando-se isoladamente para a industria de
transformacao, verificou-se um crescimento de 22% nas vendas externas para 0 mesmo
periodo de andlise. Os setores que mais se destacaram neste periodo foram os
tradicionalmente exportadores, como o setor Quimico (+ 42%), o setor Fumo (+20%), o de
Alimentos e Bebidas que apresentou crescimento de (+34%) e para completar a lista o
setor de Maquinas e Equipamentos, com crescimento de (+17%). As importagdes nao se
comportaram como o previsto no fim de 2006, e cresceram a taxas inferiores que as
registradas pelas exportacdes, para exemplificar, no acumulado do ano até junho as
importacoes apresentaram um incremento de 12%. Os dados divulgados pela Secretaria
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de Comércio Exterior (SECEX) para o més de outubro registraram um aumento no ritmo
de expansao das exportagdes industriais gauchas. Apontou-se como um fator importante
para a obtencdo dos resultados, um aumento geral das vendas nos principais setores
exportadores do estado. As vendas externas da industria gaucha tiveram a maior
elevacao do ano em outubro e superaram a média mensal de 21%. Cresceram 38%, em
comparagao ao mesmo més de 2006, e chegaram a US$ 362 milhdes.

No comportamento acumulado das exportagdes até outubro de 2007, registrou-se
um incremento de 29%, alcancando o montante de US$ 12,6 bilhdes, enquanto que as
vendas externas da indUstria acumularam alta de 22%, ou US$ 10,8 bilhdes, superando
as expectativas do inicio do ano. As exportacdes foram mais robustas em todos os meses
de 2007, superando os resultados de 2006. Do més de maio para frente as exportacdes
do Estado se distanciaram de maneira sélida das vendas do ano de 2006.

Dentre os principais destinos das exportacdes gauchas estd a China, que
aumentou em 107% as compras de produtos do Estado, atingindo o valor de US$ 1,3
bilhdes. As vendas destinadas a essa economia concentram-se em torno do complexo
soja, e refletem o dinamismo deste pais como parceiro comercial. Desta maneira, a China
ganhou uma posi¢cao no ranking dos maiores parceiros comerciais do RS em relagdo ao
ano passado e passou a ocupar a segunda posicdo. Vale ressaltar que o pais asiatico
passou de uma participacdo de 3% no total das vendas externas em 2006 para quase
11% em 2007. Os EUA, porém, continuam em primeiro lugar na lista dos maiores
compradores. Em terceiro lugar, cedendo espaco para a China, ficou a Argentina. Esta
aumentou em 36% as suas compras e somou US$ 1,2 bilhées. A economia argentina vem
registrando uma boa retomada do seu ritmo de atividade apds a crise de balanco de
pagamentos que reduziu seu PIB (produto interno bruto) em aproximadamente 15%
somente no ano de 2001. O pais mantém uma grande participacdo nas exportacdes por
destino do RS, em torno de 10%, e o produto de maior destaque da pauta de exportacoes
em 2007 foi o 6leo diesel. O grupo formado por Argentina, China e Estados Unidos
concentra 32% do total exportado até outubro de 2007.

Os Estados Unidos, conforme comentado, continuam na primeira posicao, mas as
exportacées ndo apresentaram crescimento em relagdo ao ano passado. O pais compra
bastante, em torno de US$ 1,5 bilhdes, o que lhe confere a participagao de 12% no total
das vendas externas. Mas o montante exportado ndo apresenta crescimento pelo terceiro
ano consecutivo, e a sua participacao vem diminuindo ao longo dos anos, 19% em 2005 e
15% em 2006. Dentre os produtos que mais perderam espaco no mercado americano
estdo os calgcados de couro. A perda de participacdo do mesmo nas vendas externas
gauchas leva a um aumento na diversificacdo dos parceiros comerciais, como se pode
notar na tabela 11.1.
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TABELA 11.1 - EXPORTACOES DO RIO GRANDE DO SUL POR DESTINO
US$ milhoes Variacao Participacao

Jan-Out Jan-Out % US$ Jan-Out Jan-Out
2006 2007 ° milhoes 2006 2007

Estados Unidos 1.508 1.516 0% 7 15%

China 636 1.313 107% 678 7% 10%
Argentina 893 1212 36% 320 9% 10%
Rassia 636 585  -8% (51) 7% 5%
Holanda 264 403  53% 139 3% 3%
Alemanha 318 365 15% 47 3% 3%
Bélgica 283 348  23% 65 3% 3%
Paraguai 262 347  32% 85 3% 3%
Chile 338 335  -1% (4) 3% 3%
Ira 218 321 47% 103 2% 3%
Total do Grupo 5.355 6.745 26% _ 1.389 55% 54%
Total Geral 9.754  12.577 29%  2.822 100% _ 100%

Fonte: Secex/MDIC

O crescimento das exportagcdes gauchas em 2007 teve grande participacdo de
setores relacionados ao agronegdcio. Pode-se destacar primeiramente, as vendas do
complexo soja que cresceram 99% em relacdo ao ano passado, isto representa
exportagdes adicionais de US$ 1,1 bilhdo. O mais interessante, é que esse crescimento
se deu sobre um ano (2006) em que se obteve bons resultados no setor. Dentro do
complexo soja, destaque para soja em grao. Os maiores compradores do produto foram a
China e a Holanda, que juntos adquiriram o montante de US$ 817 milhdes. Cabe destacar
que o crescimento das vendas de soja em grao se deve ao aumento em torno de 80% em
volume, e em torno de 18% no preco do produto.

TABELA 11.2 - EXPORTACOES DO AGRONEGOCIO

Jazr:)&“t Part. (%) "azztf’?“t Part. (%) Var. (%) m;’f:es
Complexo Soja 1.114 19% 2.219 31% 99% 1.104
Soja (Grao) 640 11% 1.478 21% 131% 838
Oleo de Soja 203 3% 380 5%  87% 177
Farelo de Soja 271 5% 360 5% 33% 89
Milho (Grao) 7 0% 74 1%  992% 68
Trigo 9 0% 7 0% -20% (2)
Complexo Carnes 1.328 23% 1.459 21% 10% 131
Carne de Frango in natura 540 9% 721 10% 34% 181
Carne de Frango Ind. 51 1% 72 1% 41% 21
Carne Suina in natura 467 8% 487 7% 4% 20
Carne Bovina in natura 190 3% 84 1% -56% (106)
Carne Bovina Industrializada 80 1% 95 1% 18% 15
Demais Prod. Agron. 3.383 58% 3.381 48% 0% (2)
Agronegécio 5.825 100% 7.058 100% 21% 1.233
Total Geral 9.754 12.577 29% 2.822

Fonte: Secex/MDIC

O complexo carnes também foi importante para os resultados, gerando um
incremento de receita superior a US$ 130 milhdes. Esse resultado se processou em
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relacdo a um ano (2006) em que o complexo foi um dos grandes responsaveis pelo
crescimento das exportagcdes dos Estado. Dentro do ultimo grupo, destaque para as
vendas de carne de frango in natura, US$ 721 milhdes, que apds os problemas da gripe
aviaria registrados no ano passado apresentou recuperacao.

O resultado dos produtos primarios, com destaque para soja em grao, milho em
grédo e farelo de soja, ajudou a elevar a participacdo do setor de basicos (produtos
primarios) de 7% em 2006 para 13% em 2007. O mesmo grupo exportou US$ 1,6 bilhdes
em 2007. O bom desempenho registrado nas vendas de carne de frango e éleo de soja
contribuiu para o resultado auferido pelo setor Alimentos e Bebidas. Este apresentou no
acumulado do ano, um crescimento de 24% em relacdo ao mesmo periodo do ano
passado. O valor das exportagdes foi da ordem de US$ US$ 2,7 bilhdes, com destaque
para as vendas de 6leo de soja. Alimentos e Bebidas continuou a ser o setor com maior
participacdo nas vendas externas do Rio Grande do Sul, 20% do total.

Ao analisarmos o desempenho dos demais setores tradicionalmente exportadores
do Estado, salienta-se que apenas o setor de Couros, Artefatos e Calcados apresentou
resultado negativo. O mesmo quase igualou o nivel exportado de 2006 para o periodo em
analise, obteve um decréscimo de (-1%), o que gerou uma perda de receita de US$ 9
milhdes. O resultado reflete a perda de concorréncia internacional, reforcada pela
constante valorizagdo do cambio observada em 2007, pelas restricoes de crédito de ICMS
e pela forte concorréncia asiatica. O setor Fumo, por sua vez, apresentou crescimento de
30%, o que garantiu um adicional de receita de US$ 336 milhdes. Para o setor, fumo em
folhas se apresenta como o produto de destaque no acumulado do ano. No de Quimicos,
obteve-se um crescimento positivo de 23%, com geracao de recursos da ordem de US$
269 milhdes. As vendas de polietileno se destacaram nas exportacdes do setor. Em
Maquinas e Equipamentos, comportamento positivo, 0 setor cresceu 29% até outubro.
Suas vendas somaram em torno de US$ 1,1 bilhdo, e as exportacdes de tratores foram
substanciais para o desempenho do grupo. O grupo representado por Material de
Transporte cresceu 23% no periodo, gerando recursos excedentes da ordem de US$ 134
milhdes. As exportacoes de controladores para veiculos se destacam no ultimo grupo. Um
setor que apresentou taxas de crescimento elevadas ao longo do ano foi o de Refino de
Petroleo, 207% até outubro. Embora o0 mesmo tenha uma pequena participagdo no total
das vendas externas, as exportagcbes somaram US$ 517 milhdes. Destaca-se que o
comportamento do setor se deve ao aumento da capacidade de refino da Refap, que
permitiu 0 crescimento das exportagdes de combustiveis. Os setores Moveleiro e de
Material Elétrico cresceram ambos 9%, gerando recursos da ordem de US$ 20 e US$ 16
milhdes, respectivamente. Os setores de Industrias Diversas, Celulose e Papel e Extrativa
Mineral apresentaram resultado negativo, (-11%) para o primeiro, (-3%) para o segundo e
(-4%) para o ultimo. Dentre os setores com menor participagdo no total das vendas,
destaca-se os resultados de Borracha e Plastico, + 25%, 0 grupo dos Téxteis, + 32%,
Metalurgia Basica com crescimento significativo de 65% e Madeira com crescimento de
14% até outubro.
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TABELA 11.3 - EXPORTACOES POR GENERO DA INDUSTRIA
Part. (%) Var. (%)

Geénero da Industria

Jan-Out
2006

Part. (%)

Jan-Out
2007

US$
milhoes

Alimentos e Bebidas

Couros, Artefatos e Calcados

Fumo

Quimica

Maquinas e Equipamentos
Material de Transporte
Refino de Petrbleo

Méveis

Industrias diversas
Material Elet. e de Comunic.
Produtos de Metal
Borracha e Plastico
Madeira

Celulose e Papel

Téxteis

Metalurgia Béasica
Vestuario e Acessorios
Extrativa Mineral

Total da Industria

2.057
1.548
1.126
1.145
821
576
168
219
260
181
182
148
132
139
73
45

31
14

21%
16%
12%
12%
8%
6%
2%
2%
3%
2%
2%
2%
1%
1%
1%
0%
0%
0%

2.563
1.539
1.462
1.414
1.062
711
517
239
231
198
188
184
149
135
97

75

38

13

20%
12%
12%
11%
8%
6%
4%
2%
2%
2%
1%
1%
1%
1%
1%
1%
0%
0%

24%
-1%
30%
23%
29%
23%
207%
9%
-11%
9%
4%
25%
14%
-3%
32%
65%
22%
-4%

Basicos
Transacoes Especiais
Total Geral

712
177

7%
2%

1.625
138

13%
1%

128%
-22%

Fonte: Secex/MDIC

100%

100%

Quando analisamos em termos agregados, os indices de valor, preco e quantidade
da dindmica do setor exportador do Rio Grande do Sul, percebe-se que o ganho de valor
nas vendas se deve primordialmente aos precos mais elevados, haja vista o volume
exportado ter crescido 9% e os precos auferidos 17%.

GRAFICO 11.1 - EXPORTACOES - iNDICES DE PRECO, QUANTIDADE E VALOR
VAR. % ACUMULADA EM 12 MESES — JUN/07

27%

Valor

Volume
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Fonte: FEE

Desta forma, fica evidente que apesar do resultado das exportacdes ter sido
robusto, isto ndo significa que ele deva ser comemorado efusivamente, pois muito pouco
foi resultado de ganho de mercado, aumento de producédo e volumes vendidos, mas sim
em funcdo de ganhos de precos. Além disso, deve-se destacar que o resultado das
exportacées medidos em dodlares diz muito pouco sobre o real ganho dos exportadores,
uma vez que boa parte das suas despesas sao efetuadas em reais (fundamentalmente, o
pagamento de mao-de-obra e matéria-prima). A tabela 11.4 apresenta os valores
exportados por género da industria convertidos para reais e descontando-se a inflagéo
pelo IPCA. A realidade apresentada é distinta daquela percebida quando se analisam os
dados em doblares. Os setores mais intensivos em mao-de-obra, os que dependem de
matéria prima nacional e os que utilizam muita energia elétrica sdo fundamentalmente os
maiores prejudicados pelo cenario de sobrevalorizagdo do Real.

TABELA 11.4 — EXPORTACOES CONVERTIDAS EM REAIS

Jan-Out Part. Jan-Out ° o R$

2006 (%) 2007 'art(%) Var (%) ises
Alimentos e Bebidas 4.084 20% 4.529 20% 11% 445
Couros, Artefatos e Calcados 3.196 16% 2.848 13% -11% -348
Quimica 2.292 11% 2.634 12% 15% 341
Fumo 2.384 12% 2.515 11% 6% 131
Maquinas e Equipamentos 1.672 8% 1.864 8% 11% 192
Material de Transporte 1.173 6% 1.161 5% -1% -12
Refino de Petréleo 346 2% 919 4%  166% 573
Moéveis 447 2% 424 2% -5% -23
Industrias diversas 519 3% 414 2% -20% -105
Material Elet. e de Comunic. 372 2% 344 2% -8% -29
Produtos de Metal 369 2% 337 2% -9% -32
Borracha e Plastico 304 2% 331 1% 9% 27
Madeira 272 1% 263 1% -3% -9
Celulose e Papel 295 1% 250 1% -15% -45
Téxteis 152 1% 177 1% 16% 24
Metalurgia Basica 90 0% 134 1% 49% 44
Vestuario e Acessorios 62 0% 68 0% 11% 7
Extrativa Mineral 29 0% 22 0% -23% -7
Total da Industria
Basicos 1.564 8% 2.712 12% 73% 1.149
Transacdes Especiais 383 2% 238 1% -38% -145

Total Geral 100%
Fonte: Secex / MDIC

Observa-se claramente que alguns dos segmentos industriais que apresentavam
resultados em ddlares positivos em relacdo a 2006 acabam registrando resultados
negativos quando suas receitas em moeda estrangeira sdo convertidas para reais. Os
melhores exemplos sdo os setores de Material de Transporte e Mdveis que em doblares
apresentavam crescimento de 23% e 9% e em reais acumulam até outubro queda de
receita de 1% e 5%, respectivamente. O setor calcados apresentou um decréscimo
substancial de 11%, o que gerou uma perda de receita de R$ 348 milhoes.
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Em délares apenas quatro dos dezoito segmentos da industria analisados obtinham
resultados negativos. J4 os dados convertidos para reais revelam que nove dos dezoito
setores registram queda das suas receitas. Em termos agregados o crescimento de 22%
das exportacdes industriais € revertido para um crescimento modesto de 6%. A constante
valorizagdo do Real frente ao Délar exerce um mecanismo de freio sobre o crescimento
das exportagcdes quando medidas na moeda nacional. Embora com o fator cambial
atuando de forma negativa, as exportacdes do Estado apresentaram resultado positivo,
um comportamento distinto em relagcdo ao ano passado. Cabe frisar que crescemos 6%
sobre uma base bastante fraca, mas por outro lado, tomando a variacdo do cambio médio
entre janeiro e novembro de 2007 em relacdo ao mesmo periodo de 2006, 0 mesmo se
valorizou em torno de 10%. Para o ranking dos estados mais exportadores em 2007,
medindo o desempenho em délares, os resultados apresentados mostram o Rio Grande

do Sul em terceiro lugar, atras de Sao Paulo com US$ 42,5 bilhdes e Minas Gerais com
US$ 15,2 bilhdes.

GRAFICO 11.2 - EXPORTACOES EM DOLARES E EM REAIS (AC. EM 12 MESES)
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Fonte: Secex/MDIC  Elaboragédo: UEE / Fiergs
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TABELA 11.5 — PRINCIPAIS ESTADOS EXPORTADORES

US$ milhoes Variacao Participacao
Jan-Out Jan-Out ° US$ Jan-Out Jan-Out
2006 2007 ° milhdes 2006 2007
Séao Paulo 37.907 42.545 12% 4.638 33% 32%
Minas Gerais 12.864 15.202 18%  2.338 11% 11%
Rio Grande do Sul 9.754 12.577 29% 2.822 9% 10%
Rio de Janeiro 9.467 11.525 22%  2.058 8% 9%
Parana 8.264 10.288 24%  2.025 7% 8%
Para 5.414 6.465 19%  1.051 5% 5%
Santa Catarina 4911 6.098 24% 1.187 4% 5%
Bahia 5.603 5.919 6% 316 5% 4%
Espirito Santo 5.586 5.736 3% 150 5% 4%
Mato Grosso 3.739 4.287 15% 548 3% 3%
Total do Grupo 103.508 120.641 17% 17.133 91% 91%
Total Geral 113.646 132.367 16% 18.721 100% 100%

Fonte: Secex/MDIC

A partir da andlise das exportacdes medidas de acordo com o grau de intensidade
tecnoldgica, pode-se discorrer sobre o resultado acumulado do ano de 2007. Os produtos
de Alta Tecnologia foram os Unicos a diminuirem sua participacao nas vendas, com uma
queda de 13% nas exportacdes e uma perda de divisas da ordem de US$ 25 milhdes. A
diminuicdo das vendas de material de informatica sdo o destaque negativo deste tipo de
tecnologia, onde dentro desta rubrica a queda das exportacbes se deve quase que
totalmente aos microprocessadores.

Para os produtos de média-alta tecnologia, registrou-se uma variacao positiva de
25% em relacdo a 2006, o que gerou US$ 658 milhdes, com as vendas concentradas em
maquinas e equipamentos mecanicos. Para sermos mais precisos, dentro da Ultima
rubrica se destacam as ceifeiras debulhadoras, os tratores, as espingardas para caca e 0s
semeadores adubadores.

Dentro da tecnologia média-baixa, pode-se destacar o crescimento das vendas em
48%, gerando divisas que somam US$ 384 milhdes. As vendas se concentraram dentro
do ultimo grupo em produtos de petréleo refinado e outros combustiveis, abrindo esta
conta, pode-se citar o 6leo diesel, outras gasolinas e “fuel-oil’.

Para a baixa tecnologia, o setor alimentos e bebidas se destaca, onde os produtos
como 6leo de soja, frango in natura e residuos de 6leo de soja se mostram como os mais
vendidos. O ultimo grupo apresentou geracdo de divisas da ordem de US$ 562 bilhdes.
Por fim, nos produtos nao industriais, o bom resultado reflete as sélidas vendas de graos
de soja, fumo em folhas e milho em gréo. O Ultimo grupo cresceu 68% em relacdo ao
acumulado em 2006.
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TABELA 11.6 — EXPORTACOES POR INTENSIDADE TECNOLOGICA

. Jan-Out  Jan-Out o US$

Tecnologia 2006 2007 V" (®)  ilhges
Alta 189 164 -13% (25)
Média-alta 2.638 3.296 25% 658
Média-baixa 794 1.178 48% 384
Baixa 4.296 4.858 13% 562
Intensidade tecnoldgica 7.917 9.496 20% 1.579
Produtos n&o industriais 1.837 3.080 68% 1.243
Total geral 9.754 12.577 29% 2.822

Fonte: Secex/MDIC  Elaboragédo: UEE / FIERGS

As importagdes cresceram 23% em relagdo ao mesmo periodo de 2006, houve
uma aceleragcao acentuada (variacao de 74% em outubro com relagdo ao mesmo més de
2006). O resultado foi influenciado, fundamentalmente, pelo incremento das compras em
todas as categorias de uso. O crescimento mais expressivo em termos absolutos
(medidos pela diferenca em US$) ocorreu na categoria matérias primas e produtos
intermediarios que contribuiu com quase 40% do incremento do valor importado (US$ 579
milhdes). Em segundo lugar vem a categoria combustiveis e lubrificantes, que importaram
US$ 414 milhdées a mais do que no ano passado. O resultado reflete o incremento da
quantidade de petréleo comprada pela Refap que teve a sua capacidade de refino
ampliada. Além disso, os pregcos do produto se mantiveram em patamares
substancialmente acima dos de 2006 por boa parte do ano. Em seguida, vem a categoria
bens de consumo duraveis que registrou crescimento de US$ 393 milhdes (162% em
relacdo ao ano passado). Este movimento reflete a valorizacdo do cambio, que torna os
bens de consumo importados relativamente mais baratos que os nacionais, destaque para
a compra de automdveis. Por sua vez, a categoria bens de consumo nao duraveis
apresentou crescimento menos significativo, adicionando US$ 39 milhdes ao valor
importado (+23%). Por fim, o estado também aumentou a sua importagdo de bens de
capital (+12%). O aumento de US$ 107 milhdes no valor importado reflete o crescimento
das compras de veiculos de carga e alguns investimentos em maquinas e equipamentos.
A pauta de importacdo do Estado se mostrou bastante relacionada com o investimento
produtivo.

TABELA 11.7 - IMPORTACOES POR CATEGORIA DE USO
Jan-Out Jan-Out US$

Categorias de Uso 2006 Part. (%) 2007 Part. (%) Var. (%) milhes
Bens de Capital 909 14% 1.016 13% 12% 107
Mat Primas e Prod Intermediarios 2.141 33% 2.720 34% 27% 579
Bens de Consumo Nao Duraveis 173 3% 212 3% 23% 39
Bens de Consumo Duréaveis 242 4% 635 8% 162% 393
Combustiveis e Lubrificantes 3.092 47% 3.506 43% 13% 414
Transacdes Especiais 0 0% 0 0% 0% -
Total Geral 6.556 100% 8.089 100% 23% 1.532

Fonte: Secex/MDIC
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Em resumo, os numeros do setor externo gaucho, sdo bem melhores do que os
esperados no inicio do ano, e revelaram que 2007 foi um ano de recuperagdo para 0s
exportadores. Alguns problemas se mantiveram em relacdo ao ano passado, como a
valorizagdo do cambio, restricdo no reconhecimento dos créditos de ICMS e forte
concorréncia estrangeira.

Com base no atual cendario, com cambio em torno de 1,75 e economia mundial
crescendo 5,2%, projeta-se que as exportacbes gauchas fechem 2007 em
aproximadamente US$ 14,9 bilhdes. Isso significa um crescimento em torno de 26%,
sendo que as exportagdes industriais deverdo crescer 20%, alcangando US$ 12,9 bilhdes.

Para 2008, as projecoes indicam vendas totais proximas a US$ 16,6 bilhdes, com
crescimento em torno de 12%, enquanto que as exportacbes da industria devem
aumentar 9%, passando de US$ 12,9 bilhdes para US$ 14,1 bilhdes, conforme a tabela
11.8. A expectativa de crescimento das vendas industriais decorre do comportamento
observado nos ultimos meses, que indica um processo de adaptacdo do setor ao novo
patamar cambial e a demanda externa que deve permanecer elevada.

No cenario otimista, em que o cambio médio fica mais valorizado e a economia
mundial cresce a um ritmo superior ao projetado, as exportagcdes poderiam manter o ritmo
de crescimento de 8%, alcangando US$ 16 bilhdes.

Da mesma forma, estima-se que as importagbes terminem 2007 em US$ 9,8
bilhdes aproximadamente, com expansao de 23% em relacdo a 2006. Espera-se que as
importacdes continuem crescendo em um ritmo acelerado em 2008. As projecdes indicam
valores proximos a US$ 11,2 bilhdes, o que representa um crescimento de 15% em
relacéo a 2007.

TABELA 11.8 — PERSPECTIVAS PARA O SETOR EXTERNO - RIO GRANDE DO SUL
Cenarios 2008

2006 A Pessimista Moderado Otimista

Exportacbes
Industriais 10.746 12.933 14.485 14.097 13.709
Total 11.774 14.856 16.936 16.639 16.044
Importacdes 7.948 9.752 11.117 11.215 11.507
Saldo 3.826 5.104 5.819 5.424 4.537

Fonte: Secex / MDIC *Elaboracao e previsées: UEE / FIERGS

A se confirmarem nossas projecdes, o saldo comercial do estado em 2007 deve ser
33% maior que o registrado no ano passado, revelando o resultado de US$ 5,1 bilhdes.
Porém em 2008, essa tendéncia deve mudar seguindo o aumento das importagdes. A
demanda interna aquecida e a valorizacdo cambial deverdo influenciar o aumento do
saldo comercial em menor escala, US$ 5,4 bilhdes, o que representa um aumento de
somente 0,6% em relagdao ao ano de 2007.
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12. SETOR PUBLICO DO RIO GRANDE DO SUL

2008 = APERTO FISCAL

Apesar das tentativas, o governo do Estado ndo conseguiu aprovar as alteragcées na
legislagdo do ICMS. Com isso, as opgbes para a solugdo do déficit orcamentario de 2008
ficaram extremamente restritas. Conforme ja anunciado, o governo devera aprofundar o
controle de despesas, porém também devera cortar beneficios fiscais.

Uma das principais receitas do governo do Estado, a arrecadacao de ICMS vem
mantendo-se constante ao longo de 2007, em termos nominais, mesmo com a diminuigao
das aliquotas de gasolina, alcool, telecomunicacdes e energia elétrica residencial para
familias com consumo superior a 50 Kw/més. No ano, a receita do imposto caiu apenas
2,83% em termos reais. Considerando, porém, que os valores de janeiro refletem as
vendas de dezembro (més que contava com aliquotas infladas), fica claro que a
comparacao mais apropriada seria ignorando esse més. Defrontando-se fev-out/2007 com
o0 mesmo periodo do ano anterior, a piora no indicador de deterioragdo da arrecadacgao é
minima, uma vez que em termos reais esta s6 cai 3,19%, isto &, apenas 0,36 pontos
percentuais a mais que o periodo que inclui janeiro.

Dois elementos sdo importantes para explicar o bom desempenho do ICMS no Rio
Grande do Sul em 2007:

i) a recuperacdo da atividade econémica, em especial da industria, que viveu ao
longo de 2005 e 2006 uma profunda crise;

ii) o aperfeicoamento da aparelhagem de fiscalizagdo da Secretaria da Fazenda -
RS.

GRAFICO 12.1 - ARRECADAGAO REAL (IGP-DI)
(R$ MILHOES)
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Fonte: SEFAZ-RS. Nota: Outubro/2005: Programa de Recuperagao de Créditos.
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Como se pode notar pelo grafico 12.1, em 2007, o ICMS tem apresentado uma
din&mica bastante positiva, caso considerarmos a importancia relativa das chamadas blue
chips na sua composicao (cerca de 45%). Quando os resultados sdo acumulados ao
longo do ano, é possivel observar que os valores do ano corrente retomam os mesmos
patamares dos verificados em 2005 (até outubro).

Naqguele ano, a economia regional observava uma crise histérica derivada da seca
e da valorizagdo cambial, com o PIB vindo a registrar uma queda significativa. Porém,
naquele mesmo periodo, o Estado contava com os patamares de aliquotas mais elevados
da sua histéria recente em virtude da validade dos termos do pacote fiscal (dez/2004) que
majorou o imposto das blue chips, pelo periodo de 2 anos, com diminuicdo de 1 ponto
percentual nas aliquotas no segundo ano de vigéncia da lei. Assim, retomar o patamar de
2005 nao pode ser entendido como algo ruim, uma vez que o nivel de 2005 é bastante
elevado e artificial. Naquela ocasido, a arrecadacao do imposto teve um aumento de nada
menos que 11,68% pelo IGP-DI, e um incremento nominal de R$ 1,7 bilhdes em relagao
ao ano anterior.

GRAFICO 12.2 — ARRECADAGCAO REAL (IGP-DI)
(Acumulado no Ano - R$ MILHOES)
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Fonte: SEFAZ-RS. Nota: Outubro/2005: Programa de Recuperacao de Créditos.

R$ Milhces

Os dados disponibilizados pelo Confaz (Conselho Fazendario) possibilitam a
analise do comportamento da arrecadacdo em termos desagregados. Repetindo o
comportamento da economia, 0s setores primario e secundario aumentaram sua geragao
de receitas de ICMS entre janeiro a agosto de 2007, em relacdo ao mesmo periodo do
ano anterior. O setor terciario, por ser explicado em grande parte pelo desempenho de
comunicagodes, apresentou queda no acumulado do ano. Entretanto, o comércio varejista
e os transportes apresentaram forte expansdo, o que evitou uma queda ainda maior
Conforme o esperado, a arrecadacao de comunicagdes, energia e petréleo sofreram uma
forte retracao.
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TABELA 12.1 - ARRECADACAO SETORIAL

Acumulado no Ano- JAN-AGO - R$ MILHOES
2007 Crescimento Real (%)

Primaério 56,9 7,7%
Secundario 2.654,3 4,7%
Terciario 3.085,8 -7,9%
Comunicacoes 949.6 -23,6%
Energia Elétrica 1.006,9 -12,5%
Derivados de Petréleo 1.854,9 -1,1%
Divida 119,7 -13,4%
Outras 90,0 0,0%
Total 8.869 -3,1%

Fonte: CONFAZ

Quando analisamos o comportamento das contas do governo do Estado, é
importante termos claro que ha duas formas de avaliar seu desempenho:

a) Enfoque da Administracao Direta (Balanco Geral do Estado e Execucgéo
Orcamentaria dos Recursos do Tesouro), que apenas considera as receitas arrecadas
pelo Tesouro Estadual e sua aplicacdo, tanto pela administracdo direta quanto por
intermédio de suas autarquias e fundacdes, mediante transferéncias.

b) Enfoque do Setor Governamental (Consolidado): surgiu a partir da Lei de
Responsabilidade Fiscal de 2000. Engloba a Administragdo Direta mais autarquias e
fundacoes, considerando todas as receitas e despesas de todos os 6rgdos, nao mais
mediante transferéncias intragovernamentais.

Tomando por base o Consolidado, é possivel verificar um grande aumento no
superavit primario (enfoque do liquidado) no acumulado de janeiro-agosto/2007, em
comparag¢ao com o mesmo periodo do ano passado. Em 2006, nesse periodo, registrava-
se um superavit primario de R$ 222,1 milhées. Em 2007, esse niumero pulou para R$ 939
milhdes, o que representa um adicional de quase R$ 717 milhdes. Para se entender esse
resultado é importante verificar que, enquanto as receitas primarias registraram R$ 12,36
bilhdes, em 2007, esse numero era de apenas R$ 11,2 bilhdes no ano passado. Se, do
lado dos tributos, o ICMS nao colaborou para a criacdo desse incremento, receitas
provenientes do bom desempenho do IPVA e do impostos de renda retido na fonte (IRRF)
explicam a dinamica das receitas. Ressalta-se que no periodo analisado, o IPVA
expandiu-se 14,94%, e o IRRF cresceu 17,6%. Outra receita que se destacou foram as
transferéncias correntes com expansdo de 15%, com destaque para as “outras
transferéncias correntes”.

TABELA 12.2 - RESULTADO PRIMARIO CONSOLIDADO

ENFOQUE LIQUIDADO - R$ MILHOES
JAN-AGO
2006 2007

Receitas Primarias 11.191 12.362
Despesas Primarias 10.969 11.424
Resultado Primario 222 939

Fonte: SEFAZ-RS.
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Do lado das despesas primarias, o0 desempenho da conta “pessoal e encargos
anulou o esforco de reducao de outras despesas correntes. O gasto com a folha no
periodo entre janeiro e agosto, passou de R$ 6,26 bilhdes em 2006 para R$ 6,92 bilhdes
em 2007. O maior nivel de gastos se deveu aos reajustes parcelados do governo anterior,
das vantagens funcionais (concedidas por lei), e de outras causas como as decorrentes
de sentencas judiciais e de pareceres da Procuradoria Geral do Estado.

TABELA 12.3 — RESULTADO ORQAMENTARIQ CONSOLIDADO
(ENFOQUE EMPENHO - R$ BILHOES)

JAN-AGO
2006 2007 2007*
Receita Tributaria 8,78 8,24 8,24
Receita de Contribuicoes 0,66 0,72 0,72
Transferéncias Correntes 2,20 2,44 2,44
Receitas de Alienagao de Bens Méveis 0,01 1,27
Outras Receitas -0,34 1,04 1,04
Receita Total 11,29 13,70 12,43
Despesas Correntes 11,08 11,31 11,31
Pessoal e Encargos 6,27 6,55 6,55
Juros e Encargos da Divida 0,19 0,18 0,18
Qutras Despesas Correntes 4,62 4,58 4,58
Despesas de Capital 1,42 1,17 1,17
Investimentos 0,41 0,13 0,13
Inversdes Financeiras 0,02 0,01 0,01
Amortizagao da Divida 0,99 1,03 1,03
Despesas Intra-orcamentarias 0,00 0,37 0,37
Despesa Total 12,50 12,86 12,86
Resultado Orgamentario -1,21 0,84 -0,42

Fonte: SEFAZ-RS. *Ignorando as “Receitas de Alienagao de Bens Moveis”

Na anélise do Resultado Orcamentario®® (critério de empenho), chama atencéo o
desempenho de uma série de despesas, seja pela contracéo, seja pela expansao ocorrida
ao longo de 2007. Entre as despesas correntes, o aumento dos gastos com pessoal e
encargos resultou num incremento de R$ 230 milhées. Ao mesmo tempo, é possivel
identificar uma redugao de cerca de R$ 37 milhdes nas despesas correntes e de cerca de
R$ 273 milhdes nas despesas de investimentos. Enquanto o investimento registrava
4,86% da RCL em 2006, esse passou para pifios 1,5% em 2007. Isto é, o investimento,
que ja tomou 30% da RCL em meados da década de 1970, representando uma
importante alavanca para o crescimento e desenvolvimento do Estado, ora serve apenas
como uma variavel de ajuste orgamentario.

No lado da receita, nada se destaca tanto quanto as "Receitas de Alienacédo de
Bens Méveis". A maior parte desses recursos provém da venda ac¢des do Banrisul. Apesar
desses valores alterarem de forma substancial o resultado orcamentario tornando-o
superavitario, esse € mais contabil do que efetivo, uma vez que ha impedimentos e
limitacOes legais para o uso desses recursos. Assim, se excluirmos esse item das
receitas, o Estado revela um déficit orcamentario (enfoque de empenho) equivalente a
cerca de R$ 420 milhdes. Apesar de ainda deficitario, o resultado orgamentario revela

%6 Apesar do critério habitualmente utilizado ser o de liquidacao, o critério de empenho é mais adequado por
demonstrar os compromissos de pagamento firmados.

Dezembro 2007 | Balango 2007 & Perspectivas 2008 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 106



uma profunda melhora nas contas do governo, o que nos leva a acreditar que o ajuste nas
contas publicas estaduais esta sendo promovido. Mesmo desconsiderando o efeito dos
recursos da "conta Banrisul", o déficit orcamentario, a partir de qualquer enfoque
(despesas liquidadas ou empenhadas) apresenta sinal de melhora como percentual da
RCL. Entretanto, o déficit orcamentéario devera encerrar o ano em torno de R$ 1 bilhZo.
Diante da incapacidade de caixa, novamente o décimo terceiro salario do funcionalismo
podera ser financiado por empréstimo junto ao Banrisul?’.

TABELA 12.4 - RESULTADO ORCAMENTARIO CONSOLIDADO
(R$ MILHOES)
JAN-AGO
2006 2007 2007*
Déficit Orgamentario

Com despesas liquidadas (863) 1.056 (210)
Com despesas empenhadas (1.209) 844 (421)
Déficit Orgamentario (% da RCL)

Com despesas liquidadas -10% 12% -2%
Com despesas empenhadas -14% 9% -5%

Fonte: SEFAZ-RS. * Ignorando as “Receitas de Alienagéo de Bens Moéveis”

No atual cenario de crise das financas publicas estaduais, a andlise critica do
resultado previdenciario é de importancia impar. Os nimeros apresentados no Relatério
Resumido da Execucdo Orcamentaria apontam para uma ligeira deterioracao do déficit.
Enquanto em 2006 (jan-ago) registrava um déficit de R$ 2,54 bilhdes, no mesmo periodo
de 2007, esse déficit foi de R$ 2,63 bilhdes. Entretanto, ao longo de 2007, esta ocorrendo
repasses ao fundo de previdéncia estadual que, até agosto, ja somavam R$ 243,7
milhdes. Assim, retirando o impacto de repasse, é possivel verificar um déficit de R$ 2,87
bilhdes, o que remete num aumento nominal de 12,9% - uma variagdo muito maior que a
da inflagdo no periodo.

A solugéo da crise das financas do Estado, necessariamente, passa pela solucéao
do problema da previdéncia. O déficit previdenciario vem crescendo numa velocidade
maior que a da inflacdo e da prépria receita. Dessa forma, se esse déficit ndo for contido,
principalmente por mudancas de natureza estrutural no regramento de novas
aposentadorias e pensodes, a formacao de fundos, como a recentemente ocorrida com os
recursos da venda de ac¢des do Banrisul, serdo apenas solugdes paliativas.

TABELA 12.5 - RESULTADO PREVIDE!\ICIARIO
ENFOQUE LIQUIDADO - R$ MILHOES
JAN-AGO

2006 2007 2007
Déficit Orgamentario

Com despesas liquidadas (863) 1.056 (210)
Com despesas empenhadas (1.209) 844 (421)
Déficit Orgamentario (% da RCL)

Com despesas liquidadas -10% 12% -2%
Com despesas empenhadas -14% 9% -5%

Fonte: SEFAZ-RS.

?” Quando da elaboragdo desse documento, ainda ndo havia nenhuma deciso definitiva sobre a questao.
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O resultado nominal, por sua vez, mede as variagdes da divida consolidada. No
ano, a divida aumentou cerca de R$ 355,4 milhdes. Apesar desse aumento, o resultado
pode ser considerado muito positivo uma vez que representa menos de 20% da meta
prevista para o exercicio. A posicao de 31/agosto, informada pelo Relatério Resumido da
Execugao Orgamentaria, aponta para uma divida consolidada de R$ 34,1 bilhdes.

Ao mesmo tempo que se acompanhava mudangas importantes na dinamica das
contas publicas, se estendeu ao longo de 2007 um intenso debate sobre a crise fiscal do
Estado, bem como a implementagdo de medidas que contivessem o déficit estrutural.

Primeiramente, o governo tentou, sem sucesso, postergar o fim da vigéncia das
aliquotas ainda em dezembro de 2006 através de uma articulacdo junto ao antigo
governador, que encaminhou a proposta ao Legislativo gaucho na ultima semana do ano.
Diante da negativa da Assembléia, o atual governo assumiu o Estado com um déficit
potencial de R$ 2,4 bilhdes, resultante da superestimagéo de receitas e subestimagéo de
despesas. Ao longo do ano, o atual governo langou mao de uma série de programas e
medidas para a contencdo do déficit. Logo em janeiro, foi anunciado um conjunto de
acbes que tinham por finalidade colaborar no equacionamento do problema do déficit
orcamentario projetado para o ano de 2007 pelo lado das despesas. A idéia principal do
conjunto de medidas propostos foi a implementacao de realismo orgcamentario, a partir do
regime de caixa. Segundo o proprio governo, esse conjunto de agées deveria gerar uma
economia de R$ 450 milhées em 2007. As medidas que necessitavam a aprovacao da
Assembéia, foram apresentadas aos deputados ao longo do ano. O governo ainda nao
divulgou, publicamente, um balango completo de suas agoes.

As medidas incluiam:
a)lmplantagdo do regime de caixa: o governo do Estado somente liberaria recursos na
medida em que a previsdo de receitas for sendo efetivada. As despesas seriam realizadas
conforme a disponibilidade de recursos e prioridade de necessidade. Baseado nesse
principio, o governo foi capaz de aplicar contingenciamentos no Estado. Dado que o
orgamento de 2007 aprovado pela Assembléia ndo refletia a realidade das finangas do
Estado, a medida foi bastante (til, levando o Estado a economizar quase R$ 1 bilhdo
(frente ao orcado) nos dez primeiros meses do ano. A medida representa o primeiro
passo para racionalizar as financas publicas, uma vez que é uma medida que torna a
administragao mais realista.

b) Centralizacdo das dividas: Renegociacdo de todos os contratos assinados até
31/12/2006 (de acordo com a proposta, a Secretaria da Fazenda centraliza as
renegociacdes), visando a possibilidade de nova contratagcbes com precos menores. O
governo do Estado espera que, através da seguranca de pagamento, haja uma
diminuicdo de 30% nos pregos dos novos contratos. A renegociagcao desses contratos
passados pode ser positiva no sentido de possibilitar a reducdo da inadimpléncia do
Estado. Por outro lado, pode representar uma redugdo nos valores a serem recebidos
pelos fornecedores. Além disso, a renegociacédo caso a caso enfraquece os fornecedores.
c) Transparéncia orcamentaria: Divulgagdo mensal das metas orgamentarias
(comparacao entre despesa e receita) - o que de fato fez ao longo do ano. A agao
representa uma melhora nos critérios de transparéncia da gestdo publica, facilitando a
fiscalizagcdo externa do comportamento financeiro do governo. O governo passou a
cumprir aquilo que determina a Lei de Responsabilidade Fiscal, o que contribuiu para as
acodes de reducéo do déficit orcamentario.

d) Reducéo dos cargos de confianca: Redugdo de 20% dos cargos de confianca (medida
implementada pelo Pacote Fiscal de Novembro). A idéia da iniciativa é de, além de
realizar uma economia, fomentar a eficiéncia nas secretarias. A medida, todavia, deveria
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ser estendida também para os outros poderes (Assembléia, Tribunais, Ministério
Publico,...).

e) Meta de corte de 30% nas despesas de custeio (de forma ndo-linear): O corte nao-
linear permitiu que certas secretarias fossem preservadas, de modo a respeitar
necessidades fundamentais de servicos publicos da populagao.

f) Suspensado de gastos ordinarios por 100 dias: A medida foi positiva, uma vez que nao
gerou novos gastos e permitiu uma reavaliacdo do que é essencial para o funcionamento
do governo.

g)Programa de racionalizacdo da despesa : Um conjunto de indicadores passou a
monitorar a eficiéncia e a eficacia do gasto publico. Apesar da proposta ser positiva, ha a
necessidade que seja, de alguma forma, institucionalizada para que nao se torne apenas
mais uma “medida de governo”. Da mesma forma, o programa deveria ser acompanhado
por um conjunto de acdes de conversao da racionalidade do gasto publico (mudancga de
cultura).

No final de janeiro, o governo do Estado do Rio Grande do Sul divulgou um plano
de geragao de receita. Assim, se o primeiro anuncio referia-se ao controle da despesa, o
segundo se dedicaria ao provimento de refor¢os de caixa para o Estado. De acordo com
o levantamento da Secretaria da Fazenda/RS, as medidas deveriam arrecadar um
incremento de receita de R$ 500 milhdes. Esse montante seria dividido em duas grandes
partes: R$ 200 milhdes, por “esforco de modernizagao fiscal”, e R$ 300 milhdes através
de “adequacéo tributaria. O programa foi estruturado em 8 medidas, em sua maioria,
projetos de lei.

BLOCO 1: Esforco de Modernizacdo Fiscal: Melhoria da gestdo e geracdo de Receitas
pela Secretaria da Fazenda. O programa seria fortemente concentrado em aumento da
fiscalizacao.

1) Programa Cresce RS: Reducéao da aliquota de ICMS setorial, condicionada ao
aumento da arrecadacao global do setor. O modelo de premiacao fiscal ja foi
utilizado em outros momentos, gerando bons resultados. A expectativa € de
que com essa medida, a sonegacdo diminua, € com a ampliagdo da base seja
possivel diminuir as aliquotas, sem gerar prejuizo a arrecadacéo. Entretanto,
com base no atual sistema de divulgacdo de informacbes fazendarias, nao é
possivel a sociedade, ou aos proprios setores, fiscalizar a evolugdo da
arrecadacéao setorial.

2) Cobranca do Diferencial de Aliquota na Fronteira: Ampliacdo da cobranca do
diferencial entre o ICMS de origem e o ICMS praticado no Estado.

3) Substituicdo Tributaria para Novos Produtos: Outros produtos (ainda nao
definidos) serao tributados a partir de uma classificacdo de grupos setoriais. A
aliquota passard a ser setorial (para o0s novos produtos), buscando uma
redistribuicdo da carga. A medida tende a diminuir a sonegacao e aumenta a
equalizacao da carga. Outra questao importante € que com menos agentes a
fiscalizar, essa se torna mais efetiva.

4) Cobranca da Divida Ativa : Frente de trabalho interinstitucional (Secretaria da
Fazenda + Ministério Publico + Procuradoria Geral do Estado + Tribunal de
Justica) para a recuperagcdo da divida ativa. A medida pode ser considerada
como positiva uma vez que gera o aumento da eficiéncia da Secretaria da
Fazenda. Todavia, é fundamental o equacionamento da situacdo dos credores
do Estado, em especial aqueles que também forem devedores.
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5) Modernizagdo da Gestdo Administrativa: Aumento da fiscalizagdo e utilizacao
de novos instrumentos. A medida prevé uma remuneracado (premiacao) pela
produtividade do agente fiscal. N&do sado identificados os mecanismos de
premiacdo dos agentes. Se o mecanismo for falho, pode gerar tributacoes
indevidas que apenas aumentariam as reclamatorias judiciais.

BLOCO 2: Adequacao Tributéria: esse bloco consiste no aumento de receita baseado nos
acordos tributarios existentes.

6) Alteracdo dos critérios de transferéncia de crédito de ICMS de exportagéo:
Empresas devedoras de ICMS terdo restricbes nas transferéncias de créditos
de exportacdo. Esse é apenas um instrumento para reter repasses com
respaldo da opinido publica que ndo entende a situacdo de devedor/credor que
se estabelece. Porém, a medida ignora um direito estabelecido por uma lei
complementar.

7) Equivaléncia na cobranca de ICMS para o consumo de energia residencial
urbano de baixa renda e rural: A medida prevé igualdade tributaria entre
agentes rurais e urbanos de baixa renda. O consumo que exceder 100kw nao
sofrera alteragdo de tributacdo no meio rural, por se entender que se trata de
energia para a producado. A medida é positiva pois aumenta a igualdade de
tratamento de agentes rurais e urbanos, diminuindo assim o subsidio cruzado
que existe entre as partes.

8) Reavaliagdo dos beneficios fiscais concedidos: Reavaliagdo dos beneficios
fiscais concedidos (isencdes, créditos presumidos e redugdes de base de
calculo). A medida passara a vigorar durante o ano de 2008. Essa medida retira
capacidade competitiva das empresas instaladas no Estado. Dependendo da
magnitude dos cortes, pode inviabilizar a manutencao de empresas em solo
gaucho, bem como a atracdo de novos investimentos.

Apesar das diversas acoes para tentar solucionar os problemas orgamentarios, as
dificuldades financeiras perduram. A atitude mais recente do governo foi a apresentagao
de um conjunto de 7 projetos de lei que teriam efeitos de curto e longo prazo sobre a
dindmica das finangas publicas estaduais. Alguns dos itens dos projetos de Lei ja haviam
sido previamente anunciados como a reducao dos créditos presumidos e o corte de CC’s.
As medidas de curto prazo teriam por intencdo de amenizar o déficit orcamentario para
2008, apontado no orcamento estadual em R$ 1,3 bilhdo. O governo recorreria assim
mais uma vez a estratégia de ajuste no curto prazo fortemente assentado na geracao de
receita, por julgar que o contingenciamentos dados ao longo de 2007 haviam alcangado
um nivel limite.

As medidas de longo prazo, por outro lado, afetariam principalmente as despesas
publicas no que se referem as despesas previdenciarias e as despesas com pessoal. Vale
ressaltar que, somente foram aprovadas as medidas referentes a formacédo de fundos
para aposentadorias, pagamentos de precatérios e cortes de CC’s, sendo as demais
proposigoes rejeitadas.

Diante desse quadro, o governo do Estado inicia 2008, com um grande desafio: o
provimento de caixa para fazer frente aos inUmeros compromissos que se defronta.
Atualmente, existe uma grande possibilidade de que seja firmado um acordo com o Banco
Mundial que devera prover US$ 500 milhdes. Esses recursos deverao reduzir o impacto
dos pagamentos da divida j& em 2008. Apesar de criar mais divida para o Estado, essa
estratégia pode ser considerada positiva por contribuir para o alongamento do prazo de
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pagamento da divida ou para liquidar contratos cujos juros sejam maiores do que 0s
cobrados pelo BIRD.

Durante 2008, é muito provavel que o governo do Estado continue o controle de
despesas que realizou durante 2007, porém, diante da negacdo do pedido de aumento
das aliquotas, ja foi anunciado que havera cortes, por decreto, de créditos presumidos. Os
exportadores também deverdo continuar sofrendo com a limitacdo da liberacdo de
recursos para a transferéncia de créditos. A medida ja havia sido acenada no projeto de
lei 389/07, enviado a Assembléia. Dessa forma, é bastante provavel que a acéo seja
aplicada via decreto.

Apesar de se esperar que a economia em 2008 cresca, a arrecadacao nao devera
responder na exata medida de contribuir para o equilibrio orcamentario. Com base em
nosso cenario moderado, espera-se que o Estado do Rio Grande do Sul arrecade o
equivalente a R$ 13,1 bilhdes em ICMS. Esse resultado devera equivaler a um
crescimento de 8,5% nominal e de 4,3% em termos reais (IGP-DI). Para 2007, a
estimativa é que a arrecadagdo encerre o ano em R$12,08 bilhées. No cenario
pessimista, em que se projeta um nivel de atividade menor para a economia do Estado, a
arrecadacao ficaria em R$12,71 bilhdes, enquanto no otimista em R$13,36 bilhdes.

TABELA 12.6 - PERSPECTIVAS PARA A ARRECADACAO DE ICMS/RS
R$ BILHOES

2006 2007

Cenarios 2008

Pessimista Moderado Otimista
ICMS 11,81 12,08 12,71 13,10 13,36

Fonte: SEFAZ/RS. * Previsdo. Estimativas: UEE / FIERGS
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