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SUMARIO EXECUTIVO

Apo6s um ano desde a eclosao da crise internacional, o balango econémico indica
uma nitida diferenciacdo de desempenho entre paises desenvolvidos e emergentes.
Nesse ambiente, 2009 se encerra com a percepg¢ao de que O pior ja passou, como
mostram os indicadores de PIB do terceiro trimestre. Porém, também da sinais de que os
custos da crise ainda serdao pagos nos préximos anos.

Com déficits orcamentarios histéricos e dividas elevadas, o maior desafio para o
governo das principais economias desenvolvidas sera promover, no futuro, tanto a
austeridade fiscal quanto o ajuste da politica monetaria, sem comprometer o crescimento
econdmico. No caso do mercado de trabalho dos EUA, Reino Unido, Japao e na Zona do
Euro, ainda ha uma dindmica fraca e, a taxa de desemprego elevada limita a capacidade
de recuperacao da demanda. Além disso, o0 mercado de crédito ndo voltou aos patamares
pré-crise.

Nesse sentido, a discussdo sobre 0 momento certo de retirada dos incentivos
fiscais e monetarios tornou-se tdo importante quanto a decisdo de sua implementacao. E
essa sera a principal heranca para 2010. Uma economia internacional em recuperagao,
mas ainda combalida pela intensidade da crise. Destaca-se que o bom desempenho de
alguns paises emergentes ajuda a amenizar o quadro recessivo, mas nao sera suficiente
para compensar a retracdo nas economias desenvolvidas.

O Brasil conseguiu superar com mais facilidade os efeitos adversos desse cenario.
Na&o apenas em comparagdo com outros paises, mas também quando se avalia a
performance da economia brasileira no passado. O vetor mais importante desse
desempenho foi o mercado interno. Com uma forte politica de incentivo ao consumo, seja
com reducado de tributos ou entdo com aumento de gastos, o governo conseguiu anular
parte dos impactos negativos do ambiente externo.

Porém, essa estratégia tem custos. Com gastos crescendo a taxas muito
superiores a receita a herangca para 2010 sera um cenario com um superavit primario
ainda baixo, o que pode limitar o raio de acao da politica monetaria.

Ao tracar trés cenarios para 2010, alguns pontos de diferenciacdo devem ser
reforcados. No _cenario moderado, com maior probabilidade de ocorréncia, a aposta é
que os paises desenvolvidos continuam em seu processo de recuperagdo econdmica
lenta e gradual. Esse desempenho rivaliza com os bons numeros que devem ser
apresentados por alguns paises emergentes, em especial, China, India e Brasil. Nesse
processo, a inflacdo permanece estavel, o que ird ajudar na administracdo da politica
monetéaria e, a exceg¢do de alguns aumentos localizados, no geral, a taxa de juros deve
permanecer baixa (porém, em patamares mais elevados do que o verificado em 2009).

Os efeitos positivos desse cenario sobre a economia brasileira devem ocorrer sob a
forma de uma demanda externa maior do que a verificada no ano de 2009. Além disso, a
melhora da liquidez internacional e a menor aversao a risco podem resultar em somas
elevadas de investimento estrangeiro direto, contribuindo para complementar a poupanca
interna.

Na esteira de um ano mais positivo para o Brasil, a economia galcha deve ter na
industria seu principal vetor de expansdo no ano de 2010. Com maior nivel de emprego,
renda real em elevacéo e expansao dos gastos correntes, a demanda interna deve puxar
as encomendas para o setor. Além disso, a retomada dos investimentos ira representar
um impacto positivo para o segmento de bens de capital.

Diversos aspectos podem modificar o cenario internacional em direcao a projecao
do cenario pessimista. Nesse caso, destaque para uma nova rodada de deterioracéo no
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sistema financeiro, em especial no mercado de crédito. Além disso, se a taxa de
desemprego continuar a se expandir, a economia dos paises desenvolvidos deve
estagnar e impor uma dinamica perversa para o PIB mundial.

Mesmo nesse caso, a economia brasileira deve sentir pouco o efeito negativo
derivado da piora no ambiente internacional. Isso se da, basicamente, devido a quatro
motivos. O primeiro deriva do comportamento do mercado interno, que apresenta
elementos que contribuem para a continuidade da expansdo da economia. O segundo
deriva do efeito carregamento do PIB de 2009 para 2010 que chega a 2,7%. O terceiro é
que a economia brasileira ainda é muito fechada para o comércio mundial e para o
sistema financeiro internacional. Por fim, o pais se encontra com uma posicao externa
favoravel, com elevado nivel de reservas e pequena divida externa. Assim sendo, uma
nova rodada de deterioracdo do quadro devera impactar na margem para o resultado do
PIB. O mesmo pode-se dizer para o caso do Rio Grande do Sul.

No cenario otimista, aposta-se na perspectiva de retomada mais rapida das
economias desenvolvidas. Com a recuperacdao do mercado de trabalho e a melhora na
confianga dos consumidores, o PIB mundial pode se expandir mais. Porém, ainda aquém
do valor presenciado no ciclo pré-crise. Nesse caso, também ha pouco espaco para que o
PIB do Brasil cresga muito acima do projetado no cenario moderado. A explicacao para tal
fato reside na importancia do mercado interno para explicar a dinamica da economia
brasileira e o baixo nivel de poupanca. Para o Rio Grande do Sul, a melhora indicada no
cenario otimista pode ser mais representativa que a média nacional, haja vista o maior
grau de abertura da economia local.

Apesar das perspectivas positivas, no médio e longo prazo alguns desafios se
colocam para a economia mundial. Nesse caso, destaque para a reforma do sistema
financeiro, que ainda apresenta fragilidades; a adogao de praticas de governanca no
mercado de crédito, precificacdo de ativos e classificagdo de riscos por parte das
agéncias de rating; e as reformas estruturais, em especial no sistema de saude e na
previdéncia.
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CENARIOS MACROECONOMICOS PARA 2010

Internacional

Pessimista

Moderado

Otimista

PIB

Inflacédo

Mercado de Crédito

Juros nominais

Estagnagéo econbmica
nos desenvolvidos

Deflagao

Novas deterioracdes em
alguns paises

Manutencao dos atuais

Recuperagéo mais forte
nos paises emergentes

Estabilidade

Cresce mais nos
emergentes que nos
desenvolvidos
Pequenos aumentos

Recuperacéo em todos
0s paises

Pequenas pressoes de
precos em alguns paises
Recuperagao em todos
0s paises

Pequenos aumentos em

Eatamares localizados todos os ﬁaises

Nacional

PIB

Crescimento mais

Volta ao patamar pré

Crescimento mais

brando crise acentuado
Taxa de Cambio Média Pequena desvalorizagao Estabilidade Pequena valorizagao
Inflacao Dentro da banda Dentro da banda Dentro da banda
Mercado de Crédito Desacelera Aceleragao Forte aceleragao
Crescimento mais Crescimento do patamar Crescimento mais
Mercado de Trabalho L
brando pre crise acentuado
Balanco de Pagamentos
Transacoes Correntes Déficit menor Estavel Pequena Deterioragao
Conta Capital Financiavel Financiavel Financiavel
Juros Mantém* Peﬁuena elevaﬁéo Peﬁuena elevaﬁéo
Regional
PIB Acima da media Acima damedia i auina da média historica
historica historica i
Setor Externo Queda do volume Crescimento Crescimento
Arrecadacao Estavel Leve aumento Leve aumento

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 6



DADOS E PROJECOES PARA 2010

INTERNACIONAL

2007 2008 2009 2010*

Produto Interno Bruto Real (% a.a.)

EUA 2,1 0,4 -2,7 1,5
Japéo 2,3 -0,7 -5,4 1,7
Zona do Euro 2,7 0,7 -4,2 0,3
Europa Leste e Central 5,5 3,0 -5,0 1,8
Reino Unido 2,6 0,7 -4.4 0,9
Asia emergente 10,6 7,6 6,2 7,3
Argentina 8,7 6,8 -6,5 -1,5
Brasil 5,7 5,1 0,8 6,1
Chile 4,7 3,2 -1,7 4,0
México 3,3 1,3 -7,3 3,3
Mundo 5,2 3,0 -1,1 3,1

Inflacao (% a.a.)

EUA 2,9 3,8 -0,4 1,7
Japéo 0,0 1,4 -1,1 -0,8
Zona do Euro 2,1 3,3 0,3 0,8
Europa Leste e Central 6,0 8,1 4,8 4,2
Reino Unido 2,3 3,6 1,9 1,5
Asia emergente 5,4 7,5 3,0 3,4
Argentina 8,8 8,6 5,6 5,0
Brasil 3,6 5,7 4,8 4,1
Chile 4.4 8,7 2,0 2,3
México 4,0 5,1 5,4 3,5

Fonte: FMI. *Projecdes World Economic Outlook - FMI
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DADOS E PROJECOES PARA 2010

BRASIL

2008 2009*

2010*

Pessimista Moderado Otimista

Produto Interno Bruto Real (%) a.a.

Agropecuaria 5,9 -1,7 2,5 3,9 5,0
Industrial 43 -4,2 6,2 7,7 8,2
Servigos 4,7 3,1 4,2 57 6,5
Total 5,1 0,8 4,6 6,1 6,9
Inflacado (% a.a.)

IGP-DI 9,1 -0,9 4.4 4,5 4,7
INPC 6,5 4,2 4,3 4,8 5,3
IPCA 5,9 4,2 4,2 4,5 49
Producao Fisica Industrial (%) a.a.

Extrativa Mineral 3,8 -7 4.4 6,5 8,6
Transformagéao 3,1 -7,7 5,1 7,2 9,3
Industria Total® 3,1 -7,5 4,8 6,9 9,0
Empregos Gerados — Mercado Formal (em Mil)

Industria extrativa 8,7 1,1 8,6 9,6 10,0
Industria de transformacao 178,7 5,1 202,2 449,6 514,7
SIUP 8,0 4.4 6,1 6,8 7,9
Construgao civil 197,9 160,6 122,9 141,8 180,3
Comércio 382,2 246,9 333,7 397,1 413,2
Servigos 648,3 454,4 500,0 568,5 598,8
Administracao publica 10,3 19,6 9,3 12,8 15,6
Agropecuaria 18,2 -32,1 11,5 39,5 41,4
Total 1.452,2 860,0 1.194,2 1.625,6 1.781,8
Setor Externo (US$ Bilhoes)

Exportagdes 197,9 154,0 160,4 174,6 185,0
Importacoes 173,1 128,7 145,0 160,0 170,0
Balanca Comercial 24,8 25,3 15,4 14,6 15,0
Transagoes Correntes -28,2 -17.,5 -30,0 -36,0 -41,0
Investimento Estrangeiro Direto 45,1 25,0 30,0 35,0 40,0
Moeda e Juros (% a.a.)

Juros Nominais — Selic - Média do ano 12,59 9,71 8,90 9,50 9,75
Juros Nominais — Selic - Final do ano 13,75 8,75 9,25 10,50 11,50
Taxa de Cambio — Desvalorizagéo (%)3 6,5 8,7 (4,5) (13,0) (17,0)
Taxa de Cambio — Média do Ano 1,83 1,99 1,90 1,74 1,65

Setor Publico (% do PIB)

Resultado Primario 3,7 1,7 2,3 2,7 2,9
Resultado Nominal (2,0) (2,9) (2,2) (1,9) (2,0)
Pagamento de Juros Nominais (5,7) (4,6) (4,5) (4,6) (4,9)
Divida Lig. do Setor Publico — BR 38,8 44,6 44,0 42,2 42,4

' Precos Constantes; Usando deflator do PIB.
2 Estimativa UEE/FIERGS.Previsdo UEE/FIERGS. Nao considera a Construcao Civil e o SIUP
8 Variagdo em relagéo a média do periodo anterior. *Previsdo Unidade de Estudos Econdmicos - FIERGS
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DADOS E PROJECOES PARA 2010

RIO GRANDE DO SUL

2008 2009*

2010*

Pessimista Moderado Otimista

Produto Interno Bruto Real (%) a.a.

Agropecuaria -8,4 2,4 1,1 2,3 2,8
Industrial 6,7 -8,2 6,2 8,1 8,9
Servicos 4,6 1,6 2,8 3,9 4,6
Total 3,8 -1,0 3,6 4,9 5,6
Empregos Gerados — Mercado Formal

IndUstria extrativa 1.280 -614 454 534 669
Industria de transformagao 15.042 -7.089 27.067 38.205 54.319
SIUP 477 499 324 515 560
Construgao civil 7.756 6.284 3.778 7.129 7.896
Comércio 29.137 20.482 23.604 29.405 29.702
Servigos 36.552 31.358 26.398 33.630 33.955
Administracao publica -82 -17 -539 -6 494
Agropecuaria 392 -860 93 1.950 2.623
Total 90.554 50.045 81.179 111.364 130.218
Balanca Comercial (US$ Bilhoes)

Exportacdes 18,5 14,6 15,6 16,5 18,0
Importagdes 14,7 9,1 11,0 12,0 13,5
Saldo Comercial 3,7 5,5 4,6 4,5 4,5
Setor Publico (R$ Bilhdes)

ICMS 14,8 14,9 15,6 16,1 16,6
Indice de Desempenho Industrial (%) a.a.

Faturamento real 2,6 -8,6 7,1 10,3 13,0
Compras 7,5 -23,3 8,8 13,5 17,3
Utilizagédo da capacidade instalada 1,3 -7,8 3,6 5,6 7,1
Massa salarial 8,2 -7,6 43 6,3 8,1
Emprego 45 -7,0 2,2 3,4 4,3
Horas trabalhadas na producao 5,9 -12,6 3,5 5,6 7,2
Industria Transformacao - IDI/RS 5,3 -12,0 4,7 7,6 9,8
Producao Industrial (%) a.a. 24 -7,9 5,5 8,2 10,6

*Previsdo Unidade de Estudos Econémicos - FIERGS
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1. ECONOMIA INTERNACIONAL

UMA NOVA CONFIGURACAO ECONOMICA

Muito mais do que interromper o mais longo e intenso ciclo de crescimento mundial, a
crise de crédito deve resultar em uma nova arquitetura comercial, financeira e politica nos
proximos anos. As economias desenvolvidas ainda devem ressentir os efeitos negativos
sobre o0 mercado de trabalho e crédito e, 0s paises emergentes passam a determinar a
dindmica do crescimento em 2010. Mesmo com a melhor no cenario, ha varios desafios
que devem ser enfrentados no ambiente internacional.

Durante o ciclo de prosperidade econ6mica internacional, verificado entre 2002 e
2007, as andlises dos profissionais de mercado sobre 0 desempenho dos paises e as
perspectivas, em pouco divergiam. O aumento do produto era generalizado, preservadas
algumas pequenas diferencas regionais e as perspectivas de continuidade desse cenario
eram mais homogéneas. Afora problemas localizados, como os déficits gémeos nos EUA,
as dificuldades no mercado de trabalho na Europa e as especulagdes sobre a formacéao
de uma possivel bolha no mercado de crédito americano, tudo era positivo. Porém, a
eclosao da crise em outubro do ano passado modificou essa percepgao. Isso ocorreu
devido a prépria caracteristica da crise, centrada no mercado financeiro, e que afetou, em
especial, 0 mercado de crédito de paises desenvolvidos.

Ao final de 2008, muitas incertezas ainda rondavam as previsées sobre a entrada
ou nado dos paises emergentes no processo de desaceleracdo que se verificava nas
economias desenvolvidas. Porém, rapidamente essa incerteza deu lugar a aceitacao de
uma crise coordenada, e que nao pouparia regidao ou pais. A partir desse ponto, as
analises de mercado passaram a ter como foco a diferenca de impacto da crise entre as
economias. Tao logo essas diferencas se tornaram mais nitidas, essa percepcao se
consolidou. Sendo assim, uma analise do cenario pds-crise, seja para o ano de 2009 ou
2010 deve conter uma divisao entre paises emergentes e desenvolvidos.

A economia em 2009

O impacto mais imediato da crise do subprime, p6s-outubro de 2008, foi a restricao
do crédito no mercado internacional. A desconfianca dos agentes financeiros interrompeu
um dos mais importantes canais de impulso do consumo e investimento. Com isso, era
inevitavel a retracdo do produto e a consequiente queda do nivel de emprego em diversos
paises.

Desde o inicio da crise a taxa de desemprego entre os membros da OCDE
aumentou em 2,5 pontos percentuais, passando de 6,1% para 8,6%. Essa expansao
representa um adicional de cerca de 13 milhdes de desempregados. Duas economias em
destaque presenciaram uma evolugao rapida e apresentam uma taxa de desemprego que
atinge os dois digitos: EUA e Franca. Além disso, a expectativa para o restante do ano de
2009 e boa parte de 2010 é que o desemprego continue em patamar elevado. Tal
percepcao se revela nos relatérios internacionais que apontam a fragilidade do mercado
de trabalho como o ponto mais determinante da continuidade do cenario de crescimento
baixo.
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Grafico 1.1. Paises da OCDE
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Grafico 1.2. Evolugao na OCDE
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Fonte: OCDE

Um dos pontos mais importantes desse processo foi a intervencao fiscal e
monetaria promovida pelos governos. Foram varios pacotes de incentivo financeiro para
restabelecer a liquidez nos mercados e, a0 mesmo tempo, a confianca dos agentes
econdmicos. Nesse caso, o volume de recursos direcionado a bancos, seja via
empréstimo direto, compra de agdes, garantia de depdsitos ou aquisi¢do, foram elevados.
Somente nos EUA somou quase US$ 9 trilhdes, e atingiu, no Reino Unido, os 81% do

PIB.

Ao mesmo tempo, diferentes medidas de reducao de tributos foram implementadas
para incentivar o consumo ou, de outro lado, evitar mais demissdes. Destaque para os
estimulos fiscais promovidos pelos EUA, que chegaram a 5,5% do PIB, e pelo Japao, com

4,7% do PIB.

Fonte: Nagbes Unidas

Franca
Alemanha
Italia

Portugal
Espanha

Reino Unido

Irlanda
Islandia
Japao

Estados Unidos

Canada

(em % do PIB)

Estimulo
fiscal

1.5%
3.6%
0.3%
0.8%
3.9%
1.9%
-8.3%
-7.3%
4.7%
5.5%
4.1%

Tabela 1.1. O combate a crise nos paises

Suporte ao

sistema
financeiro

19.1%

22.2%

3.3%

14.4%

22.9%

81.7%

266%

263%

22.3%

81.1%

24.8%

N&o se discute a necessidade de se intervir na economia para evitar que a
recessao se tornasse uma depressao e com custos maiores para a sociedade. Mas a
questao principal € que “nao ha lanche de graca”. Naturalmente essas intervencoes tém
seu preco, e ele ja se materializa na forma de divida mais elevada. O enorme déficit
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orgamentario nas economias desenvolvidas durante o ano de 2009 tera que ser revertido.
Para se ter uma idéia do impacto da intervencado sobre as contas publicas, em 2007, o
resultado primario do Governo Central nos EUA era da ordem de -2,8% do PIB. A
projecao para 2009 é de um déficit da ordem de 12,4% do PIB. O mesmo cenario pode
ser verificado no Japao, Franga e Reino Unido. E, mesmo em paises onde esse custo foi
mais baixo, como na Alemanha e no Canad4, os resultados sdo muito mais negativos que
a média historica.

Esse maior volume de gastos reverteu-se em uma elevacao da divida liquida. No
caso dos EUA essa passou de 42% do PIB em 2007 para 58% em 2009. Um aumento de
16 pontos percentuais. Porém, a situacdo mais delicada ocorreu no Reino Unido, com a
divida interna quase que dobrando de tamanho.

Resultados para o Governo Central
(em % do PIB)

Tabela 1.2. Resultado primario Tabela 1.3. Divida liquida

EUA (2,84) (12,46) EUA 42.33 58.21

Japéo (2,52) (10,46) Japao 80.36 104.64

Franga (2,73) (7,03) Franca 54.08 66.98

Reino Unido (2,64) (11,58) Reino Unido 38.32 62.11

Alemanha (0,47) (4,16) Alemanha 56.91 70.31

Canada 1,58 (4,94) Canada 23.451 28.238
Fonte: FMI. Fonte: FMI.

Uma divida muito elevada nao seria um empecilho para a economia diante de um
cenario de expansao do produto, juros reais baixos, prazos longos, equilibrio fiscal e uma
razdo de dependéncia da populacdo que garanta crescimento sustentado. Porém, esse
nao é o caso de muitas economias desenvolvidas. Em todas, o que se verifica é a
necessidade de forte ajuste fiscal no curto prazo, que deve se traduzir tanto no aumento
de impostos quanto no controle de gastos. Ambos com o poder de reduzir a demanda
agregada e, além disso, impactar as intencdes de investimento. Nesse cenario, a projecao
€ de um potencial de crescimento limitado. Outro problema a ser enfrentado no médio e
longo prazo pelos governos sdo os crescentes gastos com previdéncia e saude. O rapido
envelhecimento da populacédo, a baixa taxa de natalidade e a demanda por planos de
saude publicos devem pressionar os orcamentos. Tanto na Europa quanto nos EUA e
Japao essa ja é uma realidade, e serdo necessarias diversas reformas para evitar que tais
desequilibrios se transformem em nova divida.

No campo financeiro, uma divida maior resulta em competicdo mais acirrada do
setor publico por recursos no mercado, com impactos diretos sobre a oferta de crédito
para as empresas. O resultado esperado é na forma de juros maiores, com consequente
aumento do custo de capital e também reducéo dos investimentos.

No passado, dividas elevadas foram justificativas para mudancas na nota de
classificacao de risco. O Canada, por exemplo, teve sua nota reduzida no inicio dos anos
1990 quando sua divida chegou perto dos 100% do PIB. O mesmo aconteceu com o
Japao em 1998, com divida em 115% do PIB. Essa crise ja fez pelo menos duas vitimas.
A primeira foi a Irlanda, que perdeu sua classificacao de divida AAA. A outra foi o Reino
Unido, que teve sua avaliacdo AAA colocada em perspectiva negativa.

Apesar dessas projecdes nao tao otimistas para o médio e longo prazo, os sinais
emitidos pela economia ddao mostras de que os paises desenvolvidos iniciaram um
processo de recuperacdo. A curva de juros, conhecida como yield curve, ja esta
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positivamente inclinada, indicando taxas de juros maiores num futuro préximo. Um sinal
claro de que ha uma expectativa de recuperacédo da economia no curto prazo.

Outro indicador interessante é que, se o0s juros para titulos com maturidade de 10
anos estdo mais do que 1,2 pontos percentuais acima daqueles de maturidade de curto
prazo, fundamentalmente de 3 meses, entdo ha menos de 5% de chances de se ter uma
recessao. No dia 23 de novembro, data de coleta dessas informacdes, essa diferenca
estava em 3,32 pontos percentuais.

Grafico 1.3. Curva de juros nos EUA
(em % ao ano)

4.29

imo 3mo 6mo 1yr 2yr 3yr 5yr 7yr 10yr  20yr  30yr
Prazo de maturidade

Fonte: Treasury e http://www.bloomberg.com/markets/rates/index.html. Dados de 23/11/2009.

Nao ha duvidas que os paises desenvolvidos estdo em processo de recuperacao.
Nesse momento, os maiores receios recaem sobre a magnitude dessa dinamica. Com o
aumento da taxa de desemprego, a confianca dos consumidores fica abalada, e isso se
reflete nas intengbes de consumo. Além disso, as familias saem desse cenario com
dividas elevadas, o que impde a necessidade de formacao de poupanca, principalmente
pelo motivo precaucional’.

E esse € um resultado desejado para a economia americana. Durante muitos anos
o Pais conviveu com poupanga interna baixa, financiando seu consumo com recursos
externos. Boa parte desses recursos teve como fonte a investida dos bancos centrais no
processo de acumulo de reservas, principalmente no formato de titulos do tesouro. Mas,
devido a necessidade de ajuste do valor do délar como forma de equilibrar as transacoes
correntes, esse processo pode cessar e, para manter o financiamento ao crescimento, o
governo tera que usar poupanga interna.

De qualquer forma, apés trimestres seguidos de queda do produto, o 3° trimestre
de 2009 ja mostra uma variagdo positiva no PIB em varios paises desenvolvidos. A
principal exce¢do é o Reino Unido. Mesmo com os resultados do 3° trimestre e a
perspectiva de manter essa evolucao no ultimo trimestre do ano, 2009 deve se encerrar
com uma queda histérica no produto. Alemanha, Itélia e Japdo devem ter quedas acima
de 5% e, EUA e Franca, préximo a 2,5%.

' Segundo estimativas de mercado, para cada 1 ponto percentual de aumento na poupanga das familias
americanas, ocorre uma reducdo de US$ 109 bilhées na demanda agregada, ver The Economist
03/10/2009.
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Taxa de crescimento do PIB

(var.%)
Grafico 1.4. 32T09 sobre 2°T09 Grafico 1.5. Perspectivas para 2009
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Fonte: OCDE. Fonte: WEO/IMF.

Enquanto os paises desenvolvidos se véem as voltas com as dificuldades em
resolver os problemas no sistema financeiro e as consequiéncias sobre o mercado de
crédito e de trabalho, os paises emergentes apresentaram uma performance mais
positiva. Nao que os mesmos tenham deixado de sentir os efeitos da crise internacional,
mas sim que sua recuperacao se deu de maneira mais rapida. Porém, mesmo assim, o
crescimento dos emergentes ndo deve compensar a perda de demanda gerada pela
retracao nos paises desenvolvidos.

Destaca-se que o canal de transmissao dessa crise para 0s paises emergentes se
deu de diversas formas. Com o0 aumento da aversdo a risco, e a fuga de capitais para
titulos mais seguros, as economias que dependiam de financiamento externo para
equilibrar a conta corrente, experimentaram maiores dificuldades em administrar os
impactos da crise. Isso também pode ser verificado nos paises onde ha uma forte ligacao
do setor financeiro local com o internacional. E, na medida em que essa restricdo de
liquidez se prolonga, mais esses efeitos se tornam danosos.

Ap6s o boom de fluxo de capitais para paises emergentes, quando em apenas
doze meses representou quase trés vezes a média histérica, o ano de 2008 teve dois
momentos. O periodo antes de outubro e o ultimo trimestre quando esse fluxo cessou e
tomou a direcdo contraria. Assim, no ano de 2009, a perspectiva é que ocorra uma
reversdo nesse fluxo que pode chegar a US$ 53 bilhdes. Porém, vale destacar, os
investimentos diretos continuam a fluir para os emergentes sem se distanciar da média
dos ultimos anos. A diferenca reside no fluxo de capitais na rubrica “portfolio”, ou seja,
principalmente no mercado acionario.

Nos paises do Leste Europeu, por exemplo, a situacdo € mais delicada, em
especial devido a sua forte ligacdo com o sistema financeiro europeu. De 2003 a 2008, os
bancos estrangeiros aumentaram em seis vezes o volume de recursos direcionados para
esses mercados. Com o agravamento da crise em setembro do ano passado, essa fonte
de recursos praticamente secou, e impactou diretamente na capacidade dos bancos
locais de refinanciarem dividas ou de promover liquidez para o sistema financeiro.

A perspectiva de crescimento do produto no ano de 2009 espelha essa diferente
realidade. No grupo dos CIS — Commonwealth of Independent States?, que engloba

® Pela classificagio do FMI, o CIS é composto pelos paises: Azerbaijio, Cazaquistdo, Russia,
Turcomenistdo, Mongdlia e Uzbequistao.
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paises mais dependentes do movimento do preco do petrdleo, a retracao pode chegar a
6,7%. Queda significativa também é esperada para os paises do Leste Europeu, em
especial devido as dificuldades encontradas em seu sistema financeiro e também com as
exportacdes para a Europa. Por fim, na Asia emergente o destaque € o comportamento
da China e da india, que devem contribuir para manter a expansao do produto na regiao.

A China foi a primeira, dentre as grandes economias, a sair da crise. No acumulado
dos nove primeiros meses de 2009 a economia chinesa cresceu a uma taxa real de 7,7%.
Destaca-se que o crescimento nominal foi de 4,7%, de modo que a deflagéo teve papel
fundamental para esse resultado. Assim como no Brasil, o governo chinés agiu de forma
enérgica para estimular a demanda agregada e nao deixar o nivel de atividade
permanecer em nivel baixo por muito tempo, a fim de evitar uma espiral recessiva. A
diferenca entre os dois paises foi que na China optou-se pelo estimulo aos investimentos
em infra-estrutura e construcao civil, enquanto no Brasil optou-se por estimular o consumo
de bens duraveis. Estima-se que o estimulo fiscal na China chegou, entre expansao dos
gastos publicos e de crédito, a 15% do PIB neste ano. E, caso esses estimulos nao
tivessem sido adotados, o crescimento do PIB nesse ano poderia ter ficado em apenas
5%, em termos reais.

Numa trajetéria melhor que a dos paises desenvolvidos, mas nao tao boa quanto a
China, os paises da América Latina e Caribe tém mostrado sinais de estabilizacao e
recuperacdo. Os canais pelo qual a deterioracdo da atividade econdédmica em 2009
ocorreu diferem entre os paises da regiao. Ha exemplos daqueles que sofreram com a
retragcdo no turismo, como foi o caso da América Central e Caribe; em outros a retragao
nas exportacées foi o principal canal de contagio, com destaque para México, Brasil,
Argentina, Chile, Colémbia, Peru e Venezuela. Na maioria dessas economias a
intensidade dos choques foi mitigada pelas politicas monetaria e fiscal anti-ciclicas
implementadas pelos governos, ou por certo grau de flexibilidade do setor financeiro,
devido ao baixo nivel de crédito na economia e a utilizagdo da taxa de cambio como
forma de absorver os choques externos.

Paises emergentes

Grafico 1.6. Fluxo de capitais privados Grafico 1.7. PIB - perspectivas para 2009
(em US$ bilhoes) (var.%)
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Fonte: WEO/IMF. Fonte: WEO/IMF.

A partir da metade de 2009, as economias da regido, principalmente América do
Sul, foram muito beneficiadas pela melhora no mercado financeiro mundial que permitiu
um crescimento do fluxo de capitais e, principalmente, pela recuperacdo do preco das
commodities, dada a predominancia de paises exportadores na regiao. Mesmo com esse
horizonte positivo, o resultado do primeiro semestre mostrou que a atividade produtiva foi
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amplamente afetada pela crise de modo que, mesmo com um resultado mais positivo no
segundo semestre, a estimativa para 2009 é de retracédo de 2,5% no PIB da regiéo.

Desafios para o mundo pos-crise

Muito se argumenta sobre as relacbes econbmicas e financeiras em um mundo
pds-crise, e qual deve ser o papel das instituicdes publicas e privadas nesse processo. A
despeito das propostas que surgem, ha consenso sobre alguns pontos importantes que
devem entrar na pauta de discussdes em varias instancias de governos. Sao itens que,
muitas vezes, transcendem a esfera nacional e encontram um férum mais amplo de
discussdo®. De maneira rapida, procura-se aqui falar de alguns desses desafios, no quais
o Brasil ndo deve ser apenas mero coadjuvante.

1. Reforma do sistema financeiro

A crise expbs diversas fragilidades na forma de regulacdo e supervisdo das
relagdes no sistema financeiro dentro das fronteiras nacionais. Porém, o mais agravante,
e que potencializou os efeitos negativos dessa crise, sdo as relagbes no ambiente
internacional. Essas sdo de mais dificil controle e regramento e, envolve a acao conjunta
de governos e Bancos Centrais.

Porém, algumas ag¢des no ambito nacional podem ajudar a reduzir os riscos
sistémicos no futuro. Dentre essas, destacam-se: (i) uma maior transparéncia nas
relacdes entre todos os participantes desse mercado, sejam eles fundos de investimento,
seguradoras, fundos de pensao, bancos comerciais € as agéncias de classificacao de
risco; (ii) revisdo na regra dos usos das classificacdes de risco (credit rating) nas
avaliacbes de ativos; (iii) aumento dos requerimentos de capital para determinadas
operacdes de crédito, em especial as mais complexas, € que envolvem derivativos; (iv)
melhorar a supervisao e as operagdes de liquidez por parte dos Bancos Centrais.

2. Governanca
As relacdes entre o sistema financeiro e as politicas macroeconémicas devem ser
mais transparentes e deve envolver agentes além fronteiras. Se um pais tem visdes de
curto prazo, suas acdes no campo da economia podem gerar distorcoes em outros
lugares, prejudicando a estabilidade do sistema financeiro mundial.

3. Reformas estruturais

A despeito da recorrente necessidade de se implementar modificacbes pontuais e
de adaptar os paises emergentes ao funcionamento de mercados em um mundo mais
globalizado, seja do ponto de vista comercial ou financeiro, também sao apontadas muitas
reformas estruturais nos paises desenvolvidos.

Essas vao desde uma modificacdo no mercado de trabalho, de forma a torna-lo
mais flexivel, seja com o emprego ou com o salario, até a reestruturacao do sistema
tributario. Outras importantes reformas devem ocorrer no sistema de saude e
previdenciario, sem as quais, as consequéncias sobre a taxa de juros e a capacidade de
crescimento das economias serdo danosas.

® Essa secao foi baseada em: Trichet, J-C; Key Lessons from crisis, Speech at annual conference 2009,
Spain, november 2009 e Caruana, J. Lessons of the Financial Crisis for Future Regulation of Financial
Institutions and Markets and for Liquidity Management, Monetary and Capital Markets Department, IMF,
2009.
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Perspectivas para 2010

O cenario projetado para 2010 € de crescimento mais expressivo nas economias
emergentes do que nas desenvolvidas. Os sinais de recuperagéo nessas ainda sao muito
timidos. A despeito de alguns paises ja terem retomado o processo de aperto monetario e
os resultados do PIB do terceiro trimestre positivos, a confiangca do consumidor, as
vendas no comércio e o emprego ainda mostram-se pouco resilientes. Destaca-se que a
retomada da economia apds a maior crise desde a Grande Depressao sera lenta. Mesmo
que o nivel de atividade comece a dar sinais de retomada, o mercado financeiro ainda
esta com a luz amarela acesa. Além disso, o mundo pdés-crise deixou como heranca
severos desequilibrios, internos e externos, em especial nos orcamentos publicos, que
precisam ser superados.

No caso da economia dos EUA, que responde por 24% do PIB mundial, as
expectativas sdao de uma expansdao proxima a 1,5% em 2010. E provavel que o
crescimento ndo seja observado em todos os trimestres do ano, ou seja, a taxa de
crescimento pode apresentar certa volatilidade durante 2010. Um dos principais desafios
para o pais sera reativar a economia sem dispor de um grande alcance do aparato fiscal,
uma vez que a relagéo divida/PIB estd em nivel demasiado alto. O comprometimento do
governo com a manutengdo da liquidez do sistema financeiro e o alto grau de
endividamento das familias torna mais dificil de reativar a economia pela via do consumo.

Nessa mesma linha, a economia da Unido Européia devera apresentar taxas de

crescimento timidas. Em 2010, a expanséo do PIB da regido deve ficar em torno de 0,5%.
No segundo trimestre de 2009 os dados do PIB da regidao mostraram sinais de que o ritmo
de queda diminuiu. Sendo que na Franca e Alemanha as taxas de crescimento foram
positivas e no Reino Unido foi registrado um declinio moderado. Contudo, muitas
economias da Europa emergente continuam apresentando taxas negativas. De uma
maneira geral, a expectativa é de que a taxa de desemprego na regiao continue alta e,
devido a elevada ociosidade, os investimentos devem ser baixos. Os desafios da regido
para atingir um crescimento mais robusto passam pela reorganizagdo do sistema
financeiro e por conseguir manter e melhorar a coordenacgéo das politicas entre os paises.
Assim como nos EUA, o lado da oferta da economia, dentre os paises da Europa, mostra-
se com uma dinamica insuficiente para proporcionar crescimento mais robusto. Pelo lado
da demanda, ha pouco espacgo para incentivos dos governos devido a elevada relagéao
divida/PIB atingida com as acdes passadas.
) A despeito desse cenario nao tao promissor para a Europa e os EUA, a China e a
India devem continuar a apresentar resultados mais satisfatérios do ponto de vista de
produto. Além disso, os desafios para a economia chinesa sao muito diferentes daquelas
constatadas para a maioria dos paises no periodo poés-crise. Por hora, a forte expansao
do crédito tem ajudado na recuperacao do mercado interno, mas esse excesso de crédito
pode se tornar um problema para o pais.

Um dos riscos associados a uma expansao desenfreada do crédito é criar uma
inflacdo no preco dos ativos e influenciar negativamente a alocacdo dos recursos da
economia. Esse pode se manifestar na forma de uma piora na qualidade de concessao
dos créditos dos bancos. As autoridades chinesas ja anunciaram que estdo atentas para
as possiveis bolhas nos mercados de ativos e que estdo prontas para implementar
medidas para limitar o crescimento do crédito.

Com relacdo a América Latina ha sinais claros de recuperagado, ainda que em
intensidade diferente entre os paises. Destaca-se que a politica fiscal em muitos dos
paises, pela primeira vez em décadas, foi contra-ciclica. Esse movimento é reflexo de um
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progresso na estrutura macroecondmica dos paises e também da dinamica econémica
mundial pré-crise que favoreceu os exportadores de commodities, como o México, o Chile
e o Brasil. Contudo, a regido se defrontara com importantes desafios no médio-prazo. A
continuidade do processo de recuperacao, no que tange a conjuntura interna dos paises,
dependera da administracéo das politicas fiscal e monetaria, bem como a adocédo de uma
politica fiscal de longo prazo, a exemplo da realizada pelo Chile.

O México foi um dos mais atingidos pela retracado no consumo das familias norte-
americanas, com uma queda do PIB prevista para 2009 de 7,3%. Esse resultado s6 nao
foi pior devido ajuda que a economia local teve com o pacote de estimulo ao consumo de
automoveis criado pelo governo norte americano. Apds quatro trimestres de taxas de
crescimento negativas, o resultado do terceiro trimestre de 2009 foi de crescimento de
2,9% no México. As perspectivas para 2010 dependem do ritmo da recuperacdo da
economia norte americana. De qualquer forma, a expectativa é de expansao da ordem de
3,3%.

Tabela 1.4. Perspectivas para 2010
(var. % do PIB)

Economias Avancadas -3,4 1,3
EUA -2,7 1,5
Regiao do Euro -4,2 0,3

Alemanha -5,3 0,3

Franga 2,4 0,9

Italia -5,1 0,2

Espanha -5,4 -0,7
Japao -5,4 1,7
Reino Unido -4,4 0,9
Canadé -2,5 2,1
Emergentes e em Desenv. 1,7 5,1
Africa 1,7 4,0
Europa Central e Oriental -5,0 1,8
Russia -7,5 1,5
China 8,5 9,0
india 5,4 6,4
Oriente Médio 2,0 4,2
Brasil* -0,1 G5
México -7,3 3,3
Mundo -1,1 3,1

Fonte: WEO/IMF.

Na América do Sul, ha boas perspectivas para a Argentina. A safra de graos, que
pode atingir 79 milhdes de toneladas, deve superar o recorde de 2007, que foi de 72
milhdes de toneladas. S6 a soja deve ter uma producédo de 53 milhdes de toneladas.
Outro ponto importante se refere a retomada das negociacées com o FMI. O Pais
autorizara uma auditoria de suas contas publicas e pretende contar com o auxilio da
instituicdo para readquirir credibilidade ante os investidores internacionais. E importante
salientar que a Argentina, ap6s a moratéria em 2001 perdeu um momento histérico de
grande fluxo de investimentos para os paises emergentes. Nessa conjuntura, o Brasil
perdeu junto visto que, com um vizinho mais pobre e fora do mercado internacional, fez
com que o crescimento no comércio entre 0s dois paises ndao aproveitasse todo o seu
potencial e muitos investimentos que poderiam se beneficiar da escala dos dois mercados
podem nao ter acontecido na mesma dimensao.

Por fim, as perspectivas para 2010 sdo mais animadoras do que as que se tinha
para 2009 na mesma época do ano passado. A economia mundial comeca a dar sinais de
expanséo, impulsionada pelo crescimento paises em desenvolvimento, principalmente os
emergentes da Asia. Contudo, os desafios impostos pela crise ainda nao foram totalmente
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superados, de modo que, o ritmo de expansao € lento, distante das taxas observadas no
mundo pré-crise. O crescimento esperado para a economia mundial no periodo 2010-
2014 é de 4% ao ano, ligeiramente inferior aos 5% observados nos cinco anos anteriores
a crise.
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2.PIB

RECUPERACAO EM FORMATO DE “V”?

Apds um ano desde a eclosao da crise internacional, o balango econdémico indica que o
Brasil conseguiu superar com mais facilidade os efeitos adversos desse cenario, tanto em
comparag¢do com outros paises, como, também, quando se avalia a performance da
economia brasileira no passado. A rapida recuperacao teve o formato de “V” e deixa
antever um bom cenario para 2010. Porém, o proximo ano é cercado de desafios
macroeconbémicos, como o equilibrio das contas publicas, o financiamento ao
investimento, as pressoes inflacionarias e a divida publica.

A gropecuaria

Pode-se dizer que o ano de 2009 foi relativamente bom para a agropecuaria
brasileira. No que diz respeito a agricultura, a despeito dos diversos problemas
enfrentados em regides especificas que atingiram algumas culturas, e da crise
internacional que reduziu a demanda externa, a perspectiva de uma safra de graos da
ordem de 135 milhdes de toneladas nao é das piores.

Além disso, o preco de diversas commodities se manteve em patamar favoravel
para o exportador que, juntamente com um cambio médio (no primeiro semestre de 2009)
mais desvalorizado do que o verificado no mesmo periodo de 2008, deve garantir bom
rendimento para os produtores. Destaca-se que esses beneficios devem se estender para
toda a cadeia produtiva, que envolve desde a compra de insumos até o gasto futuro com
investimento em maquinario e no plantio da nova safra. Em uma andlise histérica, os
resultados dos ultimos anos indicam a consolidacao de um novo patamar de producao de
graos no Brasil.

Grafico 2.1. Safra de graos
(em milhGes de toneladas)
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Fonte: Conab.
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Varias culturas agricolas tiveram bons resultados. A producdao de café, com
aproximadamente 45 milhdes de sacas, deve ter um aumento estimado da ordem de 35%
sobre a safra de 2008, se aproximando do recorde histérico. Da mesma forma, a
producdo de cana-de-agucar foi favoravel, com uma estimativa de aumento de 10% sobre
o ano passado. Nesse caso, destaque para o avanco da producdo na regiao Centro-
Oeste, que se consolida como a segunda maior regido produtiva do género no Brasil. Na
regidao Sudeste, a projecao é de um aumento da ordem de 28 milhdes de toneladas. Do
total produzido no Brasil, cerca de 55% deve ser destinado para a producao de alcool, o
equivalente a 348 milhdes de toneladas (um aumento de 6,9% sobre o resultado de
2008). Nesse caso, as estimativas da Conab sédo de que a producao de alcool deve atingir
os 27,8 bilhdes de litros, uma expanséao de 4,2% sobre 2008.

Grafico 2.2. Producao de café Tabela 2.1. Producao de cana-de-acucar
(em milhées de sacas) (em milhées de toneladas)
2008 2009 Var.%

Norte 1,47 1,56 5,9%

Nordeste 64,42 61,90 -3,9%

Centro-Oeste 66,51 88,44 33,0%

Sudeste 395,09 423,35 7,2%

Sul 44,32 53,77 21,3%

GOUUGEFOUSFODL RS EOSORcomurmoTon =00 Brasil 571,81 629,02 10,0%

Fonte: Conab Fonte: IBGE

Por outro lado, os resultados para a pecuaria nao foram tao positivos quanto os
verificados na agricultura. O abate de carnes € um dos itens mais importantes do setor.
No caso dos bovinos, no més de junho de 2009 completou-se oito trimestres consecutivos
de queda nos abates nessa base de comparag¢do, sendo mais intenso nos dois ultimos.
Destaca-se que o menor numero de abates esta se refletindo também na producéao de
carnes. As Ultimas estimativas da Conab dao conta de que o ano de 2009 deve se
encerrar com uma queda de 11% na producao de carnes bovinas. Além disso, a retracao
da demanda internacional e as barreiras impostas por alguns paises sdo motivos
apontados para a queda de cerca de 228 mil toneladas nas exportacdes do produto.

Taxa de crescimento de animais abatidos
(var.% sobre o mesmo trimestre do ano anterior)

Grafico 2.3. Bovinos Grafico 2.4. Aves
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Por outro lado, os abates de aves tiveram dois trimestres seguidos de retracéo
mas, em menor magnitude do que a verificada no segmento de bovinos. O processo de
desaceleracdo dessa atividade iniciou-se em dezembro de 2008, quando os abates
cresciam 12% no acumulado em doze meses. Desde entdo, as dificuldades encontradas,
principalmente com as exportagdes, contribuiram para limitar a atividade no segmento e,
nos 12 meses terminados em junho de 2009, o volume de abates estd com 3,6% de
expansao.

Tabela 2.2. Suprimento de bovinos
em mil toneladas

Var.

2008 2009 Var.%
absoluta

Producéo de carne -11,4%

Importacéo 30 36 20,0% 6
Exportagéo 1.919 1.691 -11,9% (228)
Disponibilidade interna 6.944 6.171 -11,1% (773)

Fonte: Conab.

Industria

Esse setor foi 0 que mais sentiu os efeitos da crise internacional, seja no Brasil ou
em outros paises, e atingiu, especialmente, a industria de transformacdo. No caso
brasileiro, os vetores de impacto estiveram relacionados, em um primeiro momento, com
a restricado de crédito externo, com impactos imediatos sobre a atividade exportadora.
Segmentos como o complexo metal-mecéanico, exportagcdes de alimentos e de bens de
consumo duraveis, como automoveis e moveis, foram os mais atingidos.

A seguir, com a menor liquidez de capitais e 0 aumento da aversao ao risco, 0s
efeitos negativos da crise rapidamente contaminaram os demais segmentos da economia
interna. A reducdo do numero de pedidos para as industrias, contribuiu, em um curto
espaco de tempo, para a formacédo de elevados estoques. Como forma de equilibrar o
mercado, a resposta imediata foi o corte de producdo. Além disso, em um cenario de
incerteza, verificou-se forte reducao das intencdes de investimento, afetando de imediato
a industria de bens de capital.

Os resultados para a industria da construcao civil ndo foram diferentes. Apés um
longo ciclo de crescimento nos financiamentos, seja para a constru¢do ou aquisicdo de
imoveis, o ano de 2009, pelo menos durante o primeiro semestre, criou um cenario
heterogéneo. A despeito de uma taxa de juros menores, o nimero de unidades para
construcdo que foram financiadas cairam cerca de 26%, ou seja, um total de 20 mil
unidades a menos. Por outro lado, o mercado continuou aquecido no que diz respeito a
aquisi¢des. Nos seis primeiros meses de 2009, sobre 0 mesmo periodo de 2008, foram 14
mil unidades a mais financiadas, o que representa um avanco de 25%.

Também ¢é possivel notar uma heterogeneidade entre os Estados. Enquanto que,
no Sul, todos os estados tiveram crescimento no nimero de unidades financiadas, seja
para construcdo ou aquisicao, no Sudeste verificou-se queda. Nas outras regides, 0s
resultados sdo um pouco heterogéneos mas, chama a atencdo o aumento verificado em
Rondbnia, Piaui, Acre e Alagoas. Porém, dado o pequeno peso que esses estados
possuem sobre o total, esse resultado n&o foi suficiente para compensar a queda de 17%
verificada nos estados da regido Sudeste.
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Atividades do SBPE - unidades financiadas
(var. % jan-jun)
Grafico 2.5. Para construcao Grafico 2.6. Para aquisicao
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-26,2%
2005 2006 2007 2008 2009

Fonte: CBIC. Fonte: CBIC.

2005 2006 2007 2008 2009

Em que pese o cenario nao tao negativo para a construcao civil, o0 comportamento
do PIB do setor reflete o fraco desempenho da industria de transformacao. Pode-se dizer
que o epicentro da crise foi o ultimo trimestre de 2008. A queda histérica de 8%
interrompeu um ciclo de expansao de nove trimestres, e que se consolidava como um dos
maiores no setor no Brasil. Porém, o acumulo de estoques foi tdo elevado que essa
retracao ainda teve forga para perdurar no 1° trimestre de 2009, quando, entao, o ciclo de
ajuste de estoques se encerrou e a industria voltou a produzir.

Grafico 2.7. Atividades do SBPE - unidades financiadas por UF
(var. % jan-jun 2009/08)
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Fonte: CBIC.

Em que pese o cenario nao tao negativo para a construcao civil, o0 comportamento
do PIB do setor reflete o fraco desempenho da industria de transformacao. Pode-se dizer
que o epicentro da crise foi o ultimo trimestre de 2008. A queda histérica de 8%
interrompeu um ciclo de expansao de nove trimestres, e que se consolidava como um dos
maiores no setor no Brasil. Porém, o acumulo de estoques foi tdo elevado que essa
retracao ainda teve forga para perdurar no 1° trimestre de 2009, quando, entao, o ciclo de
ajuste de estoques se encerrou e a industria voltou a produzir.
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O crescimento de 2,1% do 2° trimestre ndo representa apenas a interrupcao dos
movimentos de queda como também se mostra consistente com os fundamentos da
economia e de uma perspectiva positiva para os meses seguintes. Até 0 momento da
elaboragdo desse texto, os dados de PIB do terceiro trimestre ndo haviam sido
divulgados. Mas, indicadores antecedentes e os numeros da producao fisica mensal,
deixam claro o processo de recuperacao no setor.

Entre julho e setembro de 2009, a industria de transformacdo expandiu-se 3,7%
sobre o trimestre imediatamente anterior, enquanto que a extrativa 4%. Com isso, a
industria total deve crescer a um ritmo entre esses dois nimeros. E um valor expressivo,
que representa uma taxa anualizada de 17%. Cabe ainda ressaltar que, devido a baixa
base de comparacao, que foi o ultimo trimestre de 2008, esse desempenho estatistico
também deve se refletir durante o quarto trimestre de 2009.

Grafico 2.8. Evolucao do PIB da industria
(var.% sobre o trimestre imediatamente anterior)
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Fonte: IBGE. * Estimativa UEE/FIERGS.

Nao ha duvidas de que estamos realmente diante de um cenario de recuperagao
do setor industrial. Porém, a questao que se coloca nesse momento € saber se essa sera
suficiente para superar a queda observada no primeiro trimestre — desconsiderando a
retracado de 2008 para o calculo do PIB do setor no ano de 2009. A se concretizar a
expansao de 4% no 3° trimestre, seria necessario um crescimento de 20% no quarto
trimestre para que, no ano de 2009, se verificasse um resultado nulo. Uma performance
dificil de se concretizar. Sendo assim, 0 mais natural é esperar que o quarto trimestre
tenha uma expansao proxima ao terceiro, em torno de 3%, contribuindo para que o PIB da
industria em 2009 se encerre em -4,2%.

Servigos

A despeito da desaceleragcdo mundial e da queda da atividade na industria, o setor
de servigos seguiu no ano de 2009 apresentando resultados satisfatorios. Nesse caso,
destaque para o comportamento das vendas do comércio. Alguns fatores ajudam a
entender essa dinamica: (i) um mercado de trabalho ainda aquecido — no ano de 2009
devem ser criados pouco menos de um milhdo de empregos formais; (i) uma inflacao
baixa, que ajuda a manter o poder de compra do trabalhador; (iii) juros reais em
patamares baixos, facilitando a demanda por bens de consumo duraveis, como os da
linha branca e marrom; (iv) incentivos tributarios, que beneficiaram em especial as vendas
de veiculos; (v) oferta de crédito, principalmente por parte dos bancos publicos; (vi)
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aumento dos gastos publicos, principalmente com pagamento de salarios, beneficios
previdenciarios e assistenciais.

Mesmo assim, o comércio sentiu os efeitos da crise, tanto € que, apds estar
crescendo cerca de 10% no acumulado em doze meses terminados em setembro de
2008, tem-se uma forte desaceleracdo que derrubou essa taxa para 5% em setembro
ultimo. Analisando as atividades, € possivel identificar o principal vetor dessa queda,
exatamente as vendas de materiais de construcao. Da mesma forma que para o resultado
do comércio varejista, as vendas desse produto cresciam 10% em setembro do ano
passado. Porém, como mostrado na secdo anterior, que tratou do resultado industrial,
ocorreu uma forte queda no volume de unidades financiadas dentro do SBPE, na
modalidade de construcdo. Ou seja, foi a atividade de construcdo civil que mais sentiu a
retracdo da demanda nesse periodo. O reflexo sobre a venda de materiais foi imediato, e
essa atividade passou de um crescimento para uma queda de 7,6% em doze meses
terminados em setembro. Somente no ano de 2009 essa retracdo € da ordem de 9,5%, e
rivaliza com as vendas de veiculos, motos, partes e pecas.

Desempenho do comércio
(var. %)
Grafico 2.9. Acumulado em 12 meses Grafico 2.10. No ano por atividade
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Fonte: IBGE. Comércio varejista. Fonte: IBGE (jan-set09).

De fato, os incentivos tributarios fornecidos ao segmento de automoveis,
contribuiram para manter as vendas aquecidas. No ano, é possivel verificar uma
expansao de 6,2% nas vendas de veiculos no comércio nacional, com reflexos positivos
na cadeia produtiva. Mas, mesmo nesse segmento, é possivel ver uma desaceleracéo.
No acumulado em 12 meses terminados em setembro do ano passado, as vendas de
veiculos cresciam 21%. Em setembro ultimo essa taxa estava em 2%.

Comparando os trimestres relativamente ao mesmo periodo do ano anterior, as
vendas do comércio varejista se estabilizaram em um patamar de 5%. Por outro lado, as
vendas de veiculos, apés uma forte queda no ultimo trimestre do ano passado, cresceram
por trés trimestres consecutivos. Em que pese a diferenca de taxa relativamente ao
verificado durante o ano de 2008, em especial no periodo pré-crise, vale destacar que o
ambiente econémico foi muito diferente.

A desaceleracao no comércio da mostras que nao deve cessar, a despeito da
melhora dos numeros do mercado de trabalho desde outubro ultimo. Uma prova disso € o
resultado para os nove primeiros meses de 2009. Comparativamente ao mesmo periodo
do ano passado, as vendas do comércio varejista crescem apenas 1,1%. Dessa forma, ao
término do ano, a taxa desse setor deve ficar entre esse valor e o crescimento de 5%
observado até entéo.
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Vendas do comércio
(var. % sobre o mesmo trimestre do ano anterior)

Grafico 2.11. Comércio varejista Grafico 2.12. Veiculos, motos e partes
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E importante deixar claro que, mesmo o numero de vendas do comércio se
desacelerando entre outubro e dezembro, quando se mede o0 acumulado em 12 meses, 0
mesmo nao ird espelhar uma realidade de recuperacdo na economia. Ou seja, teremos,
no quarto trimestre de 2009, muito mais um ajuste estatistico da taxa de crescimento, do
que um resultado que corresponda ao movimento de retomada da economia.

Grafico 2.13. Vendas do comércio por Unidade da Federacao
(var.% jan-set09)
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Em termos regionais, os resultados salientam as muitas diferencas de dindmica no
processo de formacado de renda. Por exemplo, os Estados onde € possivel ver uma
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elevada taxa de crescimento das vendas do comércio estao localizados, prioritariamente,
nas regides Norte e Nordeste. Esse comportamento reflete: (i) os elevados reajustes do
salario minimo com impactos significativos sobre os pagamentos do INSS; (i) as
transferéncias de renda no ambito de programas federais como o bolsa familia; (iii) os
investimentos publicos; (iv) a menor dependéncia da renda gerada com exportagdes®.

Até o momento em que esse texto estava sendo elaborado, as informacdes do PIB
estavam disponiveis somente para o primeiro semestre do ano. Nesse caso, ja era
possivel notar uma mudanca de comportamento na tendéncia do setor, apdés uma queda
de 0,5% no ultimo trimestre de 2008. Pelos numeros preliminares das atividades que
compéem o PIB de servigcos, a expectativa é que o terceiro e o0 quarto trimestre
mantenham essa linha de expansao. De acordo com a evolucao do mercado de trabalho
e da massa de rendimentos, o setor de servigos pode, inclusive, se expandir a uma taxa
maior nesse segundo semestre. A se concretizar esse cenario, 0 ano deve se encerrar
com o PIB do setor de servicos aumentando em 3,1%.

Grafico 2.14. Evolucao do PIB dos servicos
(var.% sobre o trimestre imediatamente anterior)
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Fonte: IBGE. * Estimativa UEE/FIERGS.

PiB total

O cenério econdmico avaliado nos permite inferir que o primeiro semestre do ano
foi caracterizado por um processo de ajuste da economia. Ainda no segundo trimestre de
2009 a industria ja apresentava taxa de crescimento, ap6s dois trimestres seguidos de
queda. Por outro lado, o setor de servicos passou por um ajuste ao final de 2008 e, ja no
primeiro trimestre de 2009 iniciou uma trajetéria de crescimento. Essa contribuicao
positiva, principalmente do setor de servicos, contribuiu para que o PIB interrompesse um
ciclo de duas quedas consecutivas.

A analise pela ética da demanda contribui para complementar esse cenario. Apesar
das exportacbes se expandirem a uma taxa de 14% no segundo trimestre de 2009, a
maior contribuicdo veio pelo consumo das familias. Com um peso de 62% sobre o PIB
total, o crescimento de 2,1% no trimestre representa uma contribuicdo de 1,3 pontos
percentuais em uma taxa de 1,91%. Ou seja, € 0 mercado interno que continua a ditar a
dindmica de expansao da economia brasileira.

* Esse resultado é particularmente negativo nos Estados onde a renda de exportacdes se torna mais
importante, como € o caso de Sdo Paulo, Minas Gerais e Rio Grande do Sul.
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Desempenho do PIB no 22 trimestre
(var. % sobre o trimestre anterior)

Grafico 2.15. Pela otica da oferta Grafico 2.16. Pela otica da demanda
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As perspectivas de encerramento do ano devem surpreender positivamente. Tanto
quanto se comparam essas com a expectativa passada, quanto frente ao resultado
presente. Enquanto que a agropecuaria e a industria devem encerrar o ano com taxas
negativas, o setor de servigos deve contrabalancear esse cenario. Assim, nao se descarta
que o PIB em 2009 se encerre com aumento de 0,8% sobre 2008. Nesse caso, a
industria, com uma queda projetada de 4,2%, deve dar a maior contribuicdo negativa.
Mesmo o processo de recuperacao em curso ndo sera suficiente para reverter as perdas
com o ajuste implementado no ambiente recessivo. Por outro lado, o setor de servicos,
com crescimento de 3,1%, deve ser o fiel da balanga.

O mais interessante nessa analise é o confronto das expectativas. No periodo pré-
crise, a pesquisa de mercado do Banco Central apontava que a mediana das expectativas
para 2009 situavam-se em um patamar de 3,7% para o PIB. Desde entdo, a reversao
dessa percepcao tem sido rapida, atingindo seu ponto mais baixo na pesquisa de junho
de 2009, quando o mercado ainda esperava uma retragdo para o ano da ordem de 0,7%.

Os bons indicadores de mercado de trabalho e, em especial, o processo de
retomada da industria, foram determinantes para modificar essa expectativa. Na ultima
pesquisa, a mediana de mercado apontava um PIB cerca de 0,2% maior em 2009,
relativamente a 2008.

Desempenho do PIB em 2009
(var. %)
Grafico 2.17. Setores* Grafico 2.18. Expectativa de mercado
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Perspectivas para 2010

No cenario internacional, a questdo que se coloca como mais importante é o
momento em que se inicia a retirada dos beneficios fiscais e monetarios concedidos nos
ultimos doze meses. Alguns paises ja iniciaram o processo de aumento dos juros, ao
passo que outros estdo, aos poucos, eliminando os beneficios fiscais concedidos na
modalidade de subsidios ou reducao de tributos.

Porém, dada a baixa base de comparacao e a perspectiva de crescimento sobre o
ano de 2009, seja para o mercado interno ou para outros paises, sera natural esperar que
o PIB em 2010 no Brasil seja positivo. A maior questdo passa a ser sobre a magnitude
desse resultado. Dessa forma, os trés cenarios tracados levam em conta uma
diferenciacao de performance setorial de acordo com as perspectivas macroeconémicas.

O segundo levantamento da safra de graos, feito pela Conab, projeta uma
expansao dessa sobre 2009 entre 2,9% e 4,9%. Destaca-se que a maior parte dessa
projecao é sustentada pela perspectiva de bons resultados da soja. Culturas importantes,
como o arroz e o trigo, devem ter queda. Assim, nesse momento, apostar em uma
expansao da agricultura brasileira para a safra 2009/10, é apostar todas as fichas no bom
desempenho da soja. A despeito da fragilidade desse cenario, as perspectivas para o
mercado da pecuaria sao melhores. Com a estabilidade econdémica internacional, a
demanda por carne bovina e aves pode voltar. No total, a projecao é que a agropecuaria
cresca, no cenario moderado, 3,9%.

Tabela 2.3. Previsao de safra de graos 2009/2010
(em mil toneladas)

2009/2010 Var. % Var. absoluta

2008/2009 Limite Limite Limite Limite Limite
Limite inferior superior inferior superior inferior superior

Algodao - carogo 1.860 1760 1886 -5,4% 1,4% (100) 26
Algodéao - pluma 1.194 1129 1210 -5,4% 1,3% (65) 16
Arroz 12.601 12061 12180 -4,3% -3,3% (540) (421)
Feijao 3.503 3552 3597 1,4% 2,7% 49 94
Milho 50.981 50908 52170 -0,1% 2,3% (73) 1.189
Soja 57.088 62502 63595 9,5% 11,4% 5.414 6.507
Trigo 5.884 5040 5040 -14,3%  -14,3% (844) (844)
Demais produtos 3.072 3211 3220 4,5% 4,8% 139 148
Brasil 136.182 140.163 142.898 2,9% 4,9% 3.981 6.716

Fonte: Conab.

No cenario moderado, a projecdo de um crescimento mais timido por parte dos
paises desenvolvidos deve limitar a demanda por exportacbes de produtos
manufaturados. Porém, da mesma forma que o mercado interno foi o principal vetor do
crescimento econémico do pais nos ultimos anos, 0 mesmo se espera para 2010. Ha
varios elementos que justificam um forte aumento da demanda interna: (i) crescimento do
mercado de trabalho, principalmente o formal, com a possibilidade de se criar quase dois
milhdes de empregos; (ii) estabilidade de precos, o que implica em maior salario real; (iii)
juros reais baixos, com implicacées positivas sobre a demanda por bens de consumo
duraveis, e na construgdo civil; (iv) ambiente propicio para expansao do crédito ao
consumidor; (v) aumento do salario minimo, que deve impactar positivamente na
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economia, em especial nos municipios e nas regides mais pobres do Brasil®; (vi) aumento
dos gastos correntes do setor publico federal; (vii) volta dos investimentos da industria;
(viii) ano eleitoral, onde pode-se ter maior nivel de investimento do setor publico. Assim
posto, no cenario moderado, a expectativa é que a industria brasileira cresca cerca de
7,7% e o setor de servigos 5,7%, ambos superando os bons resultados de 2008.

Um ponto importante deve ser considerado nessa avaliagdo que é o efeito
carregamento®. Considerando as projecdes de encerramento do ano de 2009, a indUstria
“carrega” um crescimento da ordem de 4,7% e os servigos de 2,5%. Ou seja, se durante
0s quatro trimestres de 2010, esses dois setores repetirem o nivel de producao do ultimo
trimestre de 2009 entdo, essas seriam as taxas de crescimento esperadas.

Assim, consideradas essas questoes, o PIB total pode crescer, no cenario
moderado, 6,1%. Destaca-se que essa € uma taxa elevada, tanto para os padrdes
histéricos no Brasil quanto para a capacidade de financiar a mesma sem termos pressoes
inflacionarias.

Um ponto interessante a notar nessas projecoes € a evolucao das expectativas de
mercado coletadas pelo relatério Focus do Banco Central. Desde o inicio do ano, na
esteira dos bons indicadores da economia brasileira, as projecdes do PIB para 2010
foram sendo revistas para cima, até atingir, na ultima pesquisa, o patamar de 5%. Vale
também ressaltar que as projecées aqui feitas para os setores, estdo em linha com as
constantes no relatério Focus de 20 de novembro de 2009.

Expectativas de crescimento do PIB para 2010
(var. % - mediana de mercado)

Grafico 2.19. PIB total Grafico 2.20. Setores
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Em um cendrio pessimista, novas surpresas no mercado de crédito limitam a
capacidade de recuperagdo do sistema financeiro e, com isso, o PIB dos paises
desenvolvidos nao cresce. No Brasil, mesmo o mercado interno ditando o crescimento da
economia, a perspectiva é que o PIB cresca a uma velocidade menor, também como
forma de ajuste a uma nova realidade internacional.

Por fim, no cenario otimista, o crescimento mais forte da economia brasileira é
ditado pela melhora marginal no cenario internacional. Porém, vale destacar, ha muito

® Essa andlise desconsidera os custos de ajustes constantes do saldrio minimo acima da inflagdo. Se, de
um lado, sabe-se que reajustes do saldrio minimo implicam em aumentos da demanda no mercado interno,
por outro, isso tem custos que podem se traduzir em aumento dos juros, limitando essa capacidade de
expansao.

® Esse é calculado a partir da repeti¢cdo do resultado do ultimo trimestre para os quatro trimestres seguintes,
considerando dados dessazonalizados. Ou seja, se considerar crescimento “zero” em cada trimestre, o
efeito carregamento pode ser entendido como um resultado estatistico.
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pouco espaco para se ter uma recuperacdo superior a que se projeta no cenario
moderado. A questdo do nivel de poupanca interna sera determinante para que se reverta
esse quadro no médio prazo.

Tabela 2.4. Previsao para o PIB em 2010

(var.%)
" Cenarios 2010
ALY AL Pessimista Moderado Otimista
Agropecuaria 5.9% -1.7% 2.5% 3.9% 5.0%
Industria Total 4.3% -4.2% 6.2% 7.7% 8.2%
Servicos 4.7% 3.1% 4.2% 5.7% 6.5%
PIB total** 5.1% 0.8% 4.6% 6.1% 6.9%

Fonte: IBGE. *Estimativas UEE/FIERGS. Previsdo UEE/FIERGS.
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3. POLITICA MONETARIA E PRECOS

INFLACAO CONTROLADA E JUROS EM QUEDA

Em 2009, a diminuicdo da atividade econémica provocou a desaceleracdo dos pregos, o
que propiciou que os Bancos Centrais do mundo inteiro, inclusive do Brasil, adotassem
uma politica de afrouxamento monetario.

O ano de 2009 foi marcado por uma forte desaceleracao da inflagcado nos ambitos
nacional quanto internacional. A crise econbmica deflagrada em agosto de 2008,
diferentemente do que se temia em um primeiro momento, ndo foi acompanhada pelo
aumento de pregos. Em praticamente nenhum pais do mundo se vivenciou um cenario de
estagflacdo, que nada mais é do que a alta dos precos seguida pela diminuicdo da
atividade econbémica. Muito pelo contrario, em paises como os Estados Unidos,
presenciou-se um cenario deflacionario, que apesar de todos os prejuizos decorrentes,
contribuiu para amenizar os efeitos da crise sobre a renda real das familias, abrandando
os impactos gerados pelo desemprego sobre a economia. A inflacdo sob controle, por sua
vez, possibilitou que os Bancos Centrais mundo a fora adotassem uma politica monetaria
altamente flexivel, levando a taxa de juros, na maioria das economias desenvolvidas, a
zero ou valores muito proximos disso.

No Brasil, ainda que se verificasse deflacdo nos indices gerais de precos,
fortemente influenciados pelos indices industriais, nos pre¢os ao consumidor percebeu-se
apenas uma forte desaceleracdo. A inflacdo que registrava 5,9% a.a. em dez/08 (IPCA),
representou em out/09 4,18% a.a. no acumulado em 12 meses. Essa tendéncia de queda
apresentou-se persistente durante todo o ano, possibilitando que o Banco Central
reduzisse consecutivamente a taxa de juros basica da economia de 13,75% (dez/08) para
8,75% a.a.(jul/09), valor que permanece constante desde entédo. A inflacdo controlada fez
com que o Banco Central brasileiro enfatizasse mais a questdo da atividade econémica
no seu balanco de decisdo, e, assim, afrouxasse a politica monetaria. Atualmente
(nov/09), o Pais opera com a menor taxa de juros real’ basica de sua histéria recente,
cerca de 4,2% a.a., valor significativamente menor do que se estima que seja a taxa de
juros real de equilibrio para a economia brasileira (6% a.a.). Essa conjuntura de juros
reais abaixo do equilibrio associada a um movimento de recuperagcao econémica desenha
um cenario de baixissimas possibilidades técnicas de novas redugcdes. No mercado, a
curva de juros ja assinala a tendéncia altista que devera se verificar em 2010. No entanto,
€ preciso lembrar que o proximo ano é de eleicbes (presidencial e estadual) e pode
contribuir para testar (novamente) a autonomia do Banco Central quanto a aplicacao de
seus instrumentos.

Precos

Ao longo de 2009, como comentado anteriormente, os precos sofreram um
processo de desaceleracdo que tenderao a se consolidar numa inflacdo levemente inferior

" Calculada a partir do deflacionamento da Taxa Selic Meta pela expectativa de inflagdo acumulada nos
proximos 12 meses (IPCA), de acordo com as expectativas de mercado contidas no Relatério de Mercado
(BCB) de 27/11/2009.
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ao centro da meta (4,5% a.a.). Dessa forma, tanto o IPCA quanto o INPC deverao fechar
0 ano em 4,2% a.a.

Grafico 3.1. Evolucao da inflacao
(% - acumulada em 12 meses)
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Fonte: IBGE

Dentre os seus componentes, destaque para o comportamento do grupamento
“Alimentos e Bebidas” que nos anos anteriores, apresentava-se como o principal
elemento de determinacdo da inflacdo crescente, seja pelas variagcdes alcancadas, ou
pela importancia. No acumulado até out/09, esse grupo registrou alta de 2,33%, sendo
responsavel por reduzir o valor do indice geral dado que outros grupamentos importantes,
como “Habitacao”, apresentam alta acima do centro da meta esperada para o indice cheio
- até out/09, esse grupamento registrou alta de 5,29%. Outros grupos que registraram
aumento superior ao valor do indice geral (IPCA) foram “Saude e Cuidados Pessoais” e
“Educacdo”, ambos estimulados pelo aumento significativo dos IGP’s em 2008, e

“Despesas Pessoais”. Por outro lado, grupos como “Comunicagdo” e “Transportes”
apontaram crescimentos bastante timidos.

Tabela 3.1. Inflacao medida pelo IPCA por grupo

% - jan-out/09

Grupos IPCA
Alimentacao e Bebidas 2,33
Habitagdo 5,29
Artigos de Residéncia 2,08
Vestuario 4,70
Transportes 0,96
Saude e Cuidados Pessoais 4,86
Despesas Pessoais 6,94
Educacao 6,02
Comunicagéo 1,18
indice Geral 3,50

Fonte: IBGE
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Nos IGP’s registrou-se deflagao entre jan-out/2009, o que provavelmente devera se
concretizar nos numeros do fechamento do ano. Nos IGP’s, o principal elemento a
explicar esse comportamento do indice cheio foi o IPA, em especial o IPA-industrial que
refletiu a forte desaceleracado da atividade no mercado internacional, e que, ja a partir do
meio do ano, capturou também as quedas de cotacao da moeda americana.

Grafico 3.2 - Evolucao IPA-OG agricola e industrial
(% - acumulada em 12 meses)
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Fonte: Ipeadata
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Conforme dito anteriormente, a inflacdo em queda deu espaco para o Banco
Central atuar de maneira mais flexivel quanto a dindmica da taxa de juros. A reducao da
Selic levou a taxa de juros basica brasileira a patamares bastante inferiores aqueles
estimados, até mesmo pelos mais otimistas, para o final de 2009. No entanto, a politica de
afrouxamento monetario parece ter alcancado o seu limite e, no exterior, ja apresenta
sinais de reversao (vide o exemplo da Australia). Ja no cenario doméstico, um conjunto de
argumentos da sustentacdo para que nao haja nova alteragéo da taxa de juros na ultima
reunido do ano. Ha alguns meses ja é possivel perceber nas atas do Copom o prendncio
de um cenario de maior atencdo a evolugéo inflacionaria, ainda que as expectativas nao
denotem motivacado para uma preocupacao excessiva.

Entre os elementos que sustentam a manutencdo da taxa de juros estédo
basicamente 3 itens fundamentais: i) a normalizacdo do volume de concessao de crédito
nos niveis pré-crise, especialmente para pessoa fisica; i) a politica econbmica
expansionista, principalmente porque do lado fiscal se tem percebido um grande estimulo
a atividade; e, por fim, iii) os proprios efeitos retardatarios da politica de afrouxamento
monetario implementada pelo Copom, uma vez que dessa sucede risco de um estimulo
demasiado a economia, com o desenvolvimento de pressdes inflacionarias. Com isso,

consolida-se a taxa de juros em 2009 em 8,75% a.a. no final do ano, registrando, assim,
uma média de 9,81% a.a.
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Grafico 3.3. Evolucao da meta da taxa de Selic
(% a.a.)
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Credito

Nao ha duvidas de que o crédito foi a figura-chave na dindmica da crise
internacional, e de que a sua recuperagao esta altamente correlacionada a retomada da
dindmica das economias. Nesse sentido, vale ressaltar que o Brasil estd sendo um dos
primeiros paises do mundo a recuperar 0os patamares pré-crise, principalmente, no que
condiz ao crédito ao consumidor.

O excesso de regulamentacao bancaria que fez com que o Pais ficasse de fora da
“festa do crédito” nos anos anteriores, limitando assim o crescimento, serviu depois de
uma espécie de protecdo contra a contaminagédo externa a partir de titulos podres. Mas
apesar dessas limitagdes, o Brasil experimentou nos udltimos anos uma expansao
consideravel do crédito, ainda que esse seja significativamente menor do que o verificado
na maioria das economias desenvolvidas (e em desenvolvimento também). O crédito
passou de um patamar da ordem de 34,2% do PIB em dez/07 para nada menos do que
45,7% do PIB em set/09 — uma alta de 11,5 p.p. Ainda que o baixo desempenho do PIB
brasileiro em 2009 contribua para esse resultado, € inegavel que o crédito teve um
avanco significativo no nosso passado recente. O Unico ponto negativo a ressaltar
preserva-se na conformacéao do crédito.

No Brasil, ainda é muito grande a participacao dos recursos direcionados no total -
cerca de 30%. Essa composicao tende a tornar o crédito mais caro, pois acaba obrigando
as instituicoes financeiras a estabelecerem subsidios cruzados entre os varios tomadores.
Isto €, se uma menor porcao do crédito fosse do tipo direcionado, a por¢ao com recursos
livres tenderia a ser mais barata pois nao teria que arcar com parte do énus contido no
subsidio ao crédito direcionado. Por outro lado, essa configuracéo do crédito na economia
brasileira também colabora para que os niveis de risco associados sejam relativamente

baixos, 0 que também se manteve praticamente constante ao longo de todo o ano de
2009.
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Grafico 3.4. Estoque de crédito na economia brasileira
(% do PIB)
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Fonte: BCB

A média de concessoes diarias de crédito no Pais, aos poucos, retorna ao patamar
pré-crise. No crédito ao consumidor, isso ja se verifica desde meados do ano. Em termos
nominais, as concessdes de set/09 ja superaram em cerca de 13% os valores de set/08.
No entanto, o crédito para a pessoa juridica diminuiu, também em termos nominais, em
cerca de 8% . Diferentemente do que ocorreu no ultimo trimestre de 2008, quando as
empresas buscavam crédito e encontravam um mercado “fechado a novos negécios”, ao
longo de 2009, o que se verificou foi a disponibilidade (oferta) de crédito, sem demanda
pelo mesmo. Apesar do crédito estar mais barato, as condigdes das empresas mudaram,
e isso serve como um freio natural a esse tipo de negbcio. Vale ressaltar o
comportamento do crédito tipo Adiantamento de Contrato de Cambio (ACC). Essa
modalidade vem apresentando quedas significantes na comparacdo com 0 mesmo

periodo do ano passado. Inicialmente a limitacdo do ACC vinha do lado bancario, por ora
0 que se verifica € uma baixa na demanda.

Perspectivas para 2010

Quando se analisa o cenario macroeconémico para 2010 € possivel perceber
alguns pontos convergentes entre as avaliacbes da maior parte dos economistas. O
primeiro, e principal ponto, € a perspectiva do fim do afrouxamento monetario, tanto no
ambiente externo quanto interno. No mundo desenvolvido, as taxas ja chegaram a
patamares tdo baixos que é quase matematicamente invidvel a realizacdo de novos
cortes. Além disso, 0s primeiros passos de recuperagao da atividade econdémica podem
reacender o fenbmeno inflacionario, 0 que num pdés-crise poderia ser potencialmente
danoso. Por outro lado, a decisdo de aumentar os juros tende a esbarrar numa forte
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duvida: sera que ainda nado é cedo demais para iniciar o processo de retirada dos
elementos de incentivo ao aumento da atividade econ6mica? Se realmente o for,
representard um represamento da recuperacao da producdo, do emprego e da renda.
Nesse sentido, voltar atras (e reduzir novamente os juros), apesar de ser a coisa certa a
fazer, pode causar perturbacdes que exigirdo maior esforco posterior para provocar o
ajuste.

No cenario interno, a avaliacado € menos nebulosa. Os sinais da volta da atividade
econOmica e os alertas do Copom vém deixando claro que cada vez mais a preocupacao
com a atividade econémica vem perdendo forca no balanco de riscos do comité, enquanto
a preocupacao com o movimento inflacionario comega a ganhar destaque. A aceleracao
da retomada das concessdes de crédito, especialmente a pessoa fisica e a expansao da
massa de salario (em termos reais) garante uma dinadmica a economia capaz de sobrepor
as dificuldades que ainda deverao permanecer devido a falta de demanda no mercado
externo. Assim, apesar das expectativas de inflacdo estarem bem comportadas para
2010, o cambio em trajetoria de valorizacdo impulsiona a inflacdo para baixo e de
certamente se observar um componente inercial quase inexpressivo nos precos, devido
ao movimento do IGP-M ao longo de 2009, é bastante provavel que o BACEN ja venha a
elevar a Selic ainda nos primeiros meses do ano. Obviamente, existem alternativas ao
aumento da taxa de juros, como por exemplo, o0 aumento do compulsério que pode ser
utilizado como forma de controlar a inflagao.

Grafico 3.5. Expectativas de mercado
(IPCA % a.a. - Mediana)
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Fonte: BCB. Atualizado até o Relatério de Mercado de 27/11/2009.

Todavia, é importante ressaltar que, apesar da autonomia do Banco Central, ndo
se pode negar as influéncias que um ano eleitoral exercem sobre as politicas
macroecondmicas. Dessa forma, seria razoavel supor que o Copom viesse a surpreender
0 mercado ndo na sua dindmica de elevacado dos juros, mas sim na intensidade dos
aumentos. Com isso somado aos demais elementos da conjuntura econdémica, €
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totalmente factivel supor que o ano de 2010 nao tendera a fazer com que a Selic retorne
aos patamares pré-crise, mas certamente levara a taxa de juros real a patamares mais
proximos da taxa de equilibrio (6% a.a.).

Grafico 3.6. Taxa Selic-meta e taxa de juros real
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Fonte: BCB. * Estimativas. Previsdes: UEE / FIERGS

Com base nessa conjuntura, foi possivel tracar 3 cenarios. Em todos eles, o Banco
Central ndo devera encontrar problemas na manutencdo da inflacdo dentro da banda
prevista pelo Sistema de Metas de Inflacdo de 2,5 p.p. para baixo e para cima, a partir do
centro da meta de 4,5% ja definido para 2010. No entanto, no cenario pessimista, com a
atividade econdmica evoluindo com uma trajetéria menos acentuada do que a
originalmente esperada, faz com que o Copom venha a decidir por manter a taxa de juros
real nos patamares atuais (ou ainda mais baixos). Isso faz com que a Selic praticamente
permaneca estavel ao longo do ano, ainda que haja uma pequena desvalorizacdo no
cambio.

Ja nos cenarios moderado e otimista, a diferenca é muito ténue. Em ambos, o
aumento da atividade econémica provoca uma maior inflagdo, ainda que essa fique longe
de comprometer a meta. Todavia, nesses cenarios, a diferenca basica é a elevacao da
taxa Selic que se torna mais intensa no otimista, ainda que se perceba uma trajetoria de
valorizagdo do cambio.
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Tabela 3.2. Perspectivas para os indices de inflacao e taxa Selic

(% a.a.)
" Cenarios 2010
2008 2009 Pessimista Moderado  Otimista
IPCA 5,90 4,20 4,20 4,50 4,90
INPC 6,48 4,20 4,30 4,75 5,30
IGP-DI 9,11 -0,90 4,40 4,50 4,70
IGP-M 9,81 -1,20 4,50 4,70 4,90
Selic-Over (Média do Periodo) 12,59 9,71 8,90 9,50 9,75
Selic-Meta (Fim de Periodo) 13,75 8,75 9,25 10,50 11,50

Fonte: IBGE, FGV e BCB. * Estimativas. Previsdes: UEE / FIERGS
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4. INDUSTRIA

RECUPERACAO NAO IMPEDE QUEDA HISTORICA

Encerrando um ciclo de seis anos ininterruptos de expansao, na esteira de uma crise
financeira mundial de proporcao histdrica, que afetou, principalmente, o comércio
internacional e o crédito, o setor industrial brasileiro iniciou o ano de 2009 recuperando-se
do enorme tombo ocorrido no ultimo trimestre do ano passado. Esse processo, todavia,
ndo impedira a industria nacional de registrar uma das maiores ou até mesmo a maior
queda da série historica. Para o ano que vem o cenario € um pouco mais benigno e
industria brasileira devera registrar crescimento. Tendo o setor externo ainda pouco
favoravel, a demanda interna devera determinar o ritmo dessa expansao.

A industria foi o setor econébmico brasileiro que mais acusou os efeitos da crise
mundial que se alastrou rapidamente pela maioria dos segmentos no ultimo trimestre de
2008. O cenario positivo, que se apresentava até entao, foi invertido rapidamente e seus
impactos se estenderam ao longo de 2009. Como consequéncia, apés encerrar um ciclo
de cinco anos de crescimento, a atividade industrial brasileira® devera registrar uma forte
retracao nesse ano, bem abaixo do que se esperava no final de 2009. Como ilustracao, a
expectativa de mercado (coletada por pesquisa do Banco Central em 31/12/2008) era de
um crescimento de 2,8% para 20009.

Grafico 4.1. Producao Industrial — Expectativas de Mercado para 2009
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Fonte: BCB/FOCUS

.A evolugdo da industria brasileira em 2009, e no ano que vem, sera analisada com base nas principais
pesquisas conjunturais divulgadas pela CNI (Indicadores e Sondagem Industriais) e pelo IBGE (Pesquisa
Industrial Mensal — Producéo Fisica).
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A industria brasileira em 2009

Ainda em 2009, o atual processo de recuperacdo pode ser percebido nos
resultados do faturamento e da producado, duas variaveis relevantes para determinar o
desempenho econdmico do setor, nos primeiros nove meses de 2009. No primeiro caso,
o faturamento caiu quatro meses consecutivos (dados dessazonalizados) de outubro de
2008 a janeiro de 2009, queda essa que alcangou 11%. A partir de fevereiro, o indicador
inverteu a tendéncia e passou a apresentar uma trajetéria nitidamente positiva. Nesse
periodo, o faturamento expandiu-se 7,4% recuperando grande parte da perda inicial.
Portanto, ainda sera preciso o indicador crescer, nessa base de comparacgao, 4,7% para
retornar ao nivel que possuia antes da ecloséo da crise.

No mesmo sentido, a producdo industrial, depois de recuar entre outubro e
dezembro do ano passado nada menos do que 19,2%, entrou em rota da recuperacao ja
no inicio de 2009. Porém, os altos niveis de estoques do setor impossibilitaram uma
intensidade maior. Nesse sentido, embora tenha crescido entre janeiro e setembro 12,8%,
devera expandir 9,7% ainda para alcancar o padrdao de producdo do pré-crise. Esse
padrdo de comportamento é acompanhado pela industria extrativa mineral e de
transformacao.

Em ambos os casos, faturamento e producdo, sob a hipdtese (otimista) de
manutencdo da atual tendéncia (taxa de crescimento média mensal de janeiro a
setembro), podem retornar aos padrdes pré-crise ainda no final do primeiro ou inicio do
segundo trimestre de 2010.

Grafico 4.2. Producao e faturamento — industria de transformacao
(IBF: Jan/2005=100)
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Fonte: IBGE e CNI/Dessazonalizado

Os segmentos industriais

A retracdo intensa no final de 2008 atingiu principalmente os segmentos de bens
de consumo duraveis afetados pela restricdo ao crédito, especialmente, as atividades de
veiculos automotores e material eletrbnico e de comunicagdo e bens de capital, em
especial, as industria de maquinas e equipamentos. Por outro lado, a recuperacdo mais
rapida vem ocorrendo, em resposta as medidas de desoneracgao fiscais, da mesma forma,
nos segmentos de bens de consumo duraveis, preponderantemente, nos produtos de

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 43



material eletrdbnico e de comunicacao e nos veiculos, com impactos positivos sobre a
cadeia (borracha, plasticos e quimica).

Producao industrial-setorial

Grafico 4.3. Var. % outubro a dezembro Grafico 4.4. Var. % janeiro a outubro
automotores
com.
equipamentos
-29,7% _ Borracha e plastico Mobiliario _ 26,7%
-25,5% _ Mobiliario Magq. escritorio e equip de inform. _ 26,6%
-23,9% _ Metalurgia basica Outros produtos quimicos - 21,6%
Mag. escritorio e . . o
-21,8% _ equip de inform. Perfumaria e produtos de limpeza - 20,4%
-21,2% _ Produtos de metal Maquinas e equipamentos - 17,2%
Fonte: IBGE/Desssazonalizado Fonte: IBGE/Dessazonalizado

Contudo, vale ressaltar que esses crescimentos marginais sucessivos (em relagao
ao més anterior) ndo impediram e nao impedirdo quedas expressivas e generalizadas na
comparacao anual. A producéo e o faturamento industriais, de janeiro a setembro de 2009
frente ao periodo andlogo de 2008, cairam, respectivamente, 7,5% e 11,5%. Nunca na
historia desse pais, a atividade industrial caiu de forma tao intensa.

Em termos setoriais, numa perspectiva anual, os numeros demonstram o elevado
grau de disseminacao da crise na industria brasileira. De fato, apenas 4 de 26 setores
pesquisados aumentaram a producao no acumulado do ano encerrado em setembro. No
caso do faturamento a performance foi melhor: 7 em 19 setores pesquisados, o indicador
aumentou. Essa diferenca evidencia mais uma vez o nivel elevado de estoque a que foi
submetida a industria brasileira, a0 mesmo tempo em que, sugere um melhor
desempenho assim que os mesmos retornarem ao nivel normal. Vale citar também o
cambio desvalorizado, que dominou a maior parte do ano, como componente que ajudou
o resultado do faturamento em reais, fator esse que devera, a partir de agora, atuar no
sentido contrario, com o atual cenario de valorizagdo do cambial.

Os resultados demonstram que a crise atingiu mais intensamente, no ano, 0s
setores da metalurgia basica, veiculos automotores, maquinas e equipamentos e
materiais eletrdnicos. Em conjunto, o desempenho desses setores em conjunto explica a
metade da queda da produgdo e 63% da reducdo do faturamento em 2009.
Paradoxalmente, até mesmo setores suscetiveis a renda interna, como calgados,
alimentos, téxteis e vestuario, ndao conseguiram superar os obstaculos impostos pela
conjuntura.
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Tabela 4.1. Producao e faturamento — setores - industria de transformacao
(var % jan-set09/08)

Producao Contribuicao  Faturamento  Contribuicao
em p.p. em p.p.
Alimentos e bebidas - - 3,5% 0,7
Alimentos -2,3% -0,3 - -
Bebidas 5,8% 0,2 - -
Fumo -0,8% 0,0 - -
Téxtil -9,5% -0,3 0,1% 0,0
Vestuario e acessorios -10,1% -0,1 1,0% 0,0
Calgados e artigos de couro -14,6% -0,2 -0,2% 0,0
Madeira -21,8% -0,2 -25,8% -0,2
Celulose, papel e produtos de papel -3,4% -0,1 2,1% 0,1
Edicéo, imp, e reprod. de gravagdes -5,1% -0,2 5,9% 0,1
Refino de petréleo e alcool -2,6% -0,2 -6,3% -0,5
Produtos quimicos - - -9,4% -1,4
Farmacéutica 8,3% 0,3 = =
Perfumaria e prod de limpeza 2,9% 0,1 - -
Outros produtos quimicos -9,5% -0,7 - -
Borracha e plastico -16,4% -0,6 -14,5% -0,6
Minerais ndo metalicos -7,0% -0,3 2,5% 0,1
Metalurgia basica -23,9% -1,5 -32,2% -2,8
Produtos de metal -19,3% -0,7 -7,8% -0,2
Maquinas e equipamentos -25,9% -2,0 -16,9% -1,1
M4ag. para escritério e equip. de informatic: -12,7% -0,2 - -
Magq, aparelhos e materiais elétricos -24,3% -0,8 -10,3% -0,2
Material eletrénico, apar. e equip. de com. -33,1% -1,1 -21,5% -0,8
Equip. de instrum. médico-hospitalar, optic -12,1% -0,1 - -
Veiculos automotores -21,9% -2,5 -8,6% -1,0
Outros equipamentos de transporte 9,1% 0,2 22,4% 0,5
Mobiliario -9,9% -0,1 -5,6% -0,1
Diversos -11,8% -0,1 - -
Industria de transformacgao -11,5% -11,5 -7,5% -7,5

Fonte: IBGE e CNI

Os sub-setores industriais

No que se refere a producao industrial, € possivel uma desagregacao ainda maior,
por 76 sub-setores, conforme definidos pelo IBGE. Mais uma vez, os resultados revelam a
grande disseminacdo da crise internacional. Em apenas 14 sub-setores, foi possivel
identificar crescimento de janeiro a setembro de 2009 frente ao periodo analogo do ano
passado. Entre eles, fundamentalmente, aqueles mais dependentes da renda interna e do
crédito ou que receberam algum tipo de incentivo tributario. No ano passado, 55 sub-
setores registravam crescimento no mesmo periodo.

A extrativa mineral, no periodo de janeiro a setembro desse ano frente ao mesmo
periodo do ano passado, caiu -12,4%, repercutindo a forte reducdo da extracdo de
minérios ferrosos e minerais metalicos néo ferrosos. Isso, por sua vez, expressa a queda
da demanda externa e a menor demanda da cadeia produtiva no mercado interno, como
no complexo metal-mecanico. Por outro lado, a extracao de carvao mineral, petréleo e
gas natural e minerais ndo metéalicos cresceram no periodo.
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Grafico 4.5. Producao industrial — sub-setores - extrativa
(var. % jan-set09/08)
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Fonte: IBGE

A industria de alimentos e bebidas € uma das mais importantes para a composicao
do PIB setorial, representando 17% desse e empregando cerca de 1,5 milhdo de
trabalhadores. Portanto, a sua andlise é importante para entender a dinamica do
agregado. A producéo de alimentos caiu no ano, ao passo que, na producao de bebidas
foi possivel registrar crescimento. Esse comportamento chama atencao, pois a demanda
por alimentos, em geral, tem forte ligacdo com a evolucdo do emprego e renda, sendo
menos dependente do crédito. Porém, a retracdo das exportacbes do setor impactou
diretamente a atividade de segmentos ligados ao mercado externo, além das barreiras
comerciais impostas por alguns paises, em especial na Europa. Os produtos que mais
contribuiram para esse resultado foram leite em pd, blocos ou granulos e preparacoes
utilizadas na alimentacao animal (ra¢ées, suplemento vitaminico, etc.).

O crescimento do setor de bebidas, essencialmente ligado ao mercado interno, foi
devido ao maior consumo de chope, cervejas e refrigerantes, refletindo a maior renda
domeéstica.

Grafico 4.6. Producao industrial — sub-setores- alimentos
(var % jan-set09/08)
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Fonte: IBGE
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Outro conjunto de sub-setores que também é muito sensivel a renda é aquele
composto por empresas téxteis, vestuario e acessorios e calcados. Porém, mesmo diante
do aumento do emprego e da massa de salarios real presenciado no Brasil, ocorreu
queda na producéo destes sub-setores de janeiro a setembro de 2009, comparativamente
ao mesmo periodo do ano passado. As razbes desse aparente paradoxo S&0 0S mMesmos:
queda da demanda externa, mas também sdo mercados que possuem uma concorréncia
extremamente acirrada com os produtos importados, concorréncia ilegal e a pirataria.

Os produtos que tiveram suas quantidades reduzidas com mais intensidade e
foram determinantes para a queda da producdo de cada sub-setor foram tecidos de
algodao, camisas masculinas, calcas compridas, calcados de couros e couros e peles
bovinas.

Grafico 4.7. Producao industrial — sub-setores - téxteis, vestuario e calcados
(var% jan-set09/08)
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Fonte: IBGE

Um grupo de sub-setores, util para antever o comportamento da economia, sdo
aqueles associados ao setor madeireiro e celulose e papel, pois sdo tipicamente
produtores de bens intermediarios, inclusive, embalagens. Novamente, repercutindo a
reducdo das exportacdes e, conseqientemente, da atividade industrial, todos sub-setores
registraram quedas no periodo de janeiro a setembro na comparagcdo com 0 mesmo
periodo de 2008, com destaque para embalagens, artefatos e produtos de madeira. Vale
destacar que, refletindo o atual momento de recuperacdo, as embalagens de papel e
papelao ja esbogcam uma reacdo, com variagdes positivas nos meses de agosto e
setembro nas comparagcdes anuais (mesmo més do ano anterior). Painéis de madeira,
madeira serrada, papel e celulose sdo os produtos que impactam com mais forca os
resultados negativos desse grupo no resultado.
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Grafico 4.8. Producao industrial — setores - madeira e papel
(var % jan-set09/08)
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Fonte: IBGE

Ainda entre os sub-setores produtores importantes de bens intermediarios —
insumo e matérias-primas ha aqueles relacionados a industria quimica e petroquimica que
representam, em conjunto, 24% do PIB setorial. O desempenho desses sub-setores
refletiu a reducdo da atividade industrial no pais e da demanda externa. Adubos,
fertilizantes e defensivos agricolas, da mesma forma, repercutem a queda das
exportacdes, assim como a producao de derivados de petréleo e alcool, uma das mais
importantes industrias do Pais. Porém, o setor de adubos e fertilizantes e defensivos
agricolas, nos ultimos dois meses, ja apresentaram crescimento nas comparacdes anuais
(mesmo més do ano passado).

Apenas os sub-setores de sabdes, sabonetes e produtos de limpeza e perfumaria
cresceram em 2009, impulsionados pela maior renda doméstica.

Grafico 4.9. Producao industrial — sub-setores - refino e quimicos
(variacdo acumulada no ano (%))
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Fonte: IBGE
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Também considerados fabricantes de bens intermediarios, os segmentos de
borracha, plasticos e minerais ndao-metalicos seguem de perto, a trajetéria da cadeia
produtiva os quais estdo mais associados. Os artefatos de borracha, especialmente
pneumaticos, estao diretamente relacionados a industria de veiculos e, da mesma forma,
apresentam queda expressiva.

As industrias de embalagens de plasticos e vidros seguem a trajetéria de queda da
atividade industrial brasileira, mas, ja demonstram uma reacdo nos meses de agosto e
setembro. Na mesma linha, o segmento de tintas e vernizes ja apontou em setembro a
primeira variagdo positiva na comparacao anual (em relacdo a setembro de 2008),
repercutindo a expansao da atividade da construcao civil.

Por fim, a produgéo de artefatos de concreto, cimento e fibrocimento e cimento e
clinquer, vinculados a construcéo civil, estdao crescendo e repercutindo o desempenho
positivo do setor, que também foi incentivado com reducdes de impostos. De fato, os
tijolos, ladrilhos e ceramicas sdo os produtos que mais estimulam a expansao do setor.

Grafico 4.10. Producao industrial — sub-setores borracha, plasticos e minerais nao

metalicos
(var % jan-set09/08)
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Fonte: IBGE

Outra industria importante no segmento de produtos intermediarios € a metalurgia
basica e a fabricacdo de produtos de metal que, em conjunto, representam 12% do PIB
setorial. Ambos estao entre os setores que mais sofreram com a retracdo da demanda
externa. Os resultados verificados para o ano de 2009 apontam uma redug¢do em todos os
seus sub-setores, em especial, para a fabricacdo de pecas fundidas de aco e ferro-gusa,
ferro liga e semi-acabados de aco. Como produtores de bens intermediarios, a forte
retracao deriva, além da queda das exportacdes, do fraco desempenho de maquinas e
equipamentos e veiculos automotores.

Repercutindo a forte reducdo da demanda externa e do investimento no pais, as
industrias de maquinas e equipamentos forneceram a segunda maior contribuicdo setorial
para a reducao da producgao nacional em 2009. Todos os sub-setores pesquisados cairam
de forma expressiva, principalmente, a producdo de maquinas e equipamentos para
extracao mineral e construgao, tratores e maquinas agricolas.
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Grafico 4.11. Producao industrial — sub-setores - metalurgia
(var % jan-set09/08)
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Fonte: IBGE

No caso dos produtores de material elétrico-eletrbnico, com excecado de
eletrodomésticos da linha branca (geladeira, fogdo e maquina de lavar roupa) que contou
com estimulos tributarios, os demais apontaram quedas significativas na producdo. Os
eletrodomésticos da linha marrom (televisores, aparelhos de som e radios), sem o0s
incentivos, apresentaram performance bastante negativa. Além desses, vale destacar a
expressiva queda nas industrias de material eletrbnico e de comunicagao e equipamentos
para producdo, distribuicido e controle de energia elétrica, que refletiram a menor
produgédo, preponderantemente, de telefones celulares, transformadores e motores
elétricos.

Producao industrial — sub-setores

Grafico 4.12. Maquinas e equip. Grafico 4.13. Elétrico-eletrénico
(var % jan-set09/08) (var % jan-set09/08)
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Fonte: IBGE Fonte: IBGE

Por fim, com participagéao de 8,5% no PIB da industria de transformacgao, a industria
de veiculos automotores forneceu a maior contribuicdo negativa para o agregado do setor
manufatureiro brasileiro.

A reducdo da demanda externa e as maiores restricbes ao crédito reduziram a
producdo de todos os sub-setores, especialmente, caminhdes e énibus. O segmento de
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automoveis caiu “apenas” 10,2%, em resposta aos incentivos tributarios, que, entretanto,
nao foram suficientes para neutralizar a queda da demanda externa e manter a producao
nos mesmos niveis de 2008.

A excecdo da construcao de aeronaves, estimulada pela fabricacdo de avides e
vagobes ferroviarios, todos os demais sub-setores apresentaram retracdo quando se
compara a producao acumulada de janeiro a setembro de 2009 com igual periodo do ano
passado. Nao ha sinais de mudanca no comportamento desses sub-setores industriais
nos ultimos meses.

Producao industrial — sub-setores

Grafico 4.14.Veiculos Grafico 4.15.0utros equip. transporte.
(var % jan-set09/08) (var% jan-set09/08)
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Fonte: IBGE Fonte: IBGE

Sondagem industrial

A percepcdao de que o setor ja ultrapassou a fase mais aguda da crise e,
atualmente, entra em um processo de recuperagao, é reforcado pela evolugcdo dos
resultados da Sondagem Industrial® durante 2009.

O indicador de condicdes atuais alcancou, em outubro, 61 pontos, um valor acima
dos 50 pontos. Foi a primeira vez no ano que isso aconteceu, aumentando 13 pontos em
relacédo a julho e 28 pontos na comparacédo com abril, quando registrou o valor mais baixo
em dez anos de pesquisa. Em abril, nada menos do que 84% dos empresarios afirmavam
que as condigcdes da economia brasileira haviam piorado. Além disso, 60% apontavam
queda na producao e 46% das empresas haviam reduzido o numero de funcionarios. Em
outubro passado, esses percentuais mudaram e “apenas” 21% dos empresarios
detectavam queda da producéo e 18% do emprego.

No mesmo sentido, o valor do indice de expectativas para os proximos seis meses
(69 pontos) revelou um grande otimismo entre os empresarios. O ultimo indice divulgado
em outubro foi 0 mais alto desde o inicio da crise internacional. O otimismo do empresario
cresceu, sobretudo, no que diz respeito a economia brasileira, quando 67% deles
afirmavam esperar uma melhora para os proximos seis meses.

Portanto, a elevada confianga (o ICEI atingiu 66 pontos) corrobora a reversao das
perspectivas negativas dos empresarios e anuncia a expansao da atividade industrial. O
sentimento dos empresarios é de que a economia brasileira devera continuar na atual

° A Sondagem Industrial é uma pesquisa qualitativa realizada trimestralmente com empresarios do setor.
Entre outros indicadores, é divulgado o Indice de Confianga do Empresario Industrial (ICEI). Os indices
variam de 0 a 100 pontos. Valores acima (abaixo) de 50 pontos indicam situacdo melhor (pior) ou
expectativa otimista (pessimista).
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tendéncia de recuperacdo. E o mais importante, no entanto, € o indicativo de que as
empresas retomem investimentos e aumentem a producao.

Tabela 4.2. indice de confianca do empresario industrial (ICEI)

(em pontos)
out/08 jan/09 abr/09 jul/09 out/09

Condigdes atuais’ 50,6 35,9 33,1 47,4 60,7
Economia Brasileira 47,0 28,1 27,0 45,7 62,8
Empresa 52,4 39,9 36,2 48,1 59,6

Expectativa2 53,4 53,0 57,5 63,6 68,7
Economia Brasileira 46,7 46,2 52,4 60,6 67,2
Empresa 56,8 56,5 60,1 65,2 69,4

Indice de Confianca do Empresario Industrial (ICE 52,5 47,3 49,4 58,2 66,0
1- Em comparagao com os Ultimos seis meses
2- Para os préximos seis meses

Fonte: CNI

Perspectivas para 2010

No final de 2008, diante de uma crise de intensidade ainda desconhecida,
esperava-se para 2009, mesmo sob a hipétese mais pessimista, um desempenho bem
melhor do que o concretizado. Mesmo diante do cenério atual de recuperacdo, nao sera
possivel neutralizar o carregamento estatistico negativo do final de 2008 e a atividade
industrial brasileira devera encerrar o ano com quedas histéricas.

As perspectivas para 2010 sdao mais otimistas. A industria brasileira devera
recuperar parte das perdas de 2009 e, possivelmente, atingir o patamar de atividade pré-
crise ainda no primeiro semestre de 2010. O relativo bom desempenho baseia-se no
seguinte cenario: demanda interna impulsionando e, o setor externo, restringindo. No
primeiro caso, 0 emprego, os salarios e o crédito em alta, bem como, o reajuste do salario
minimo devem contribuir para o aumento da renda das familias. Vale lembrar, que em
2010 havera eleigbes presidenciais, quando historicamente os gastos publicos tendem a
aumentar. Além disso, o ajuste de estoque na economia parece ter chegado ao fim com
uma taxa de juros menor a conjuntura torna-se favoravel.

Por outro lado, o setor externo pouco favoravel, principalmente, a fraca demanda
nos paises desenvolvidos, devera funcionar como um elemento inibidor para uma
recuperagdo mais rapida da industria nacional, assim como, a taxa de cambio valorizada.
E importante lembrar que, a despeito do mercado interno estar ganhando participacao na
economia, exportagcdes seguem sendo um componente importante para o setor.

Em resumo, a industria brasileira iniciou 2009 com uma trajetéria de recuperacao e
devera permanecer nessa tendéncia até o final do ano, fato que ndo evitard taxas
negativas expressivas. Para 2010, possivelmente, o setor devera continuar no mesmo
processo, mas ja devera apresentar taxas positivas ao longo do ano.

Assim, em 2009, a produc¢ao industrial devera recuar 7,5%, a maior queda da série.

Para o ano que vem, espera-se um crescimento da atividade do setor em qualquer
dos cenarios propostos. O que diferencia é a intensidade desse processo. Vale ressaltar,
também, que mesmo com taxa positiva em 2010, o setor permanecera com niveis de
atividade, na média anual, inferiores a 2008.

No cenario moderado devera ocorrer a continuidade do processo de recuperacao e
a retomada do nivel pré-crise ao longo do primeiro semestre de 2010, terminando o ano
com uma expansao de 6,9% na producéo e 6,8% no faturamento.
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No cenario mais otimista, tanto a producdo na industria quanto o faturamento,
apresentam crescimento num ritmo mais intenso do que o proposto no cenario anterior,
fazendo com que no primeiro caso para um valor préximo a 9,0% e no segundo, 8,5%.

No cenario mais pessimista, a producao crescera 4,8%. No caso do faturamento

real, 5,1%.

Tabela 4.3. Previsoes para a producao industrial e faturamento
" Cenarios 2010
2008 2009 Pessimista Moderado Otimista

Producgéo
Indistria Extrativa Mineral 3,8% -7,1% 4,4% 6,5% 8,6%
Industria de Transformagao 31%  -7,7% 5,1% 7,2% 9,3%
Industria Total 31% -7,5% 4,8% 6,9% 9,0%
Faturamento real
Industria de Transformacao 5,7% -4,7% 5,1% 6,8% 8,5%

Fonte: IBGE/CNI. * Estimativa UEE/FIERGS. Previsdo UEE
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5. MERCADO DE TRABALHO

MERCADO DE TRABALHO DA INDUSTRIA E O MAIS AFETADO PELA CRISE

O mercado de trabalho dos diversos setores de atividade econémica foram afetados pela
crise em diferentes magnitudes, sendo que, em alguns, ja se conseqguiu recuperar o nivel
de emprego anterior, enquanto que outros ainda amargam os maus resultados dos
primeiros meses do ano. Contudo, os numeros observados para os dois ultimos meses
apontam para um cenario mais favoravel em 2010.

O comportamento do mercado de trabalho no Brasil sera analisado sob enfoque de
seus principais componentes: taxa de desemprego, nivel de emprego e rendimentos dos
trabalhadores. A andlise abrangeu a economia brasileira (no caso da taxa de
desemprego, as principais regides metropolitanas), dando maior énfase a industria de
transformacdo. Para tal, foram utilizadas as informacdes disponibilizadas pelo Ministério
do Trabalho (MTE) e do Emprego, através do Cadastro Geral de Empregados e
Desempregados (CAGED) e da Relacdo Anual de Informacdes Sociais (RAIS); pela
Confederacao Nacional da Industria (CNI), através dos Indicadores Industriais do Brasil; e
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), através da Pesquisa Mensal de
Emprego (PME).

O mercado de trabalho brasileiro sentiu os impactos causados pela crise financeira
pelo qual o mundo passou no ano de 2009, como reflexo da diminuicdo da atividade
econOmica. Alguns setores foram duramente afetados, ndo tendo ainda conseguido
recuperar o nivel de emprego no qual se encontravam antes da crise. Contudo, o
mercado de trabalho vem acompanhando a recente recuperagdo da economia, tendo
apresentado resultados positivos nos Gltimos meses.

Taxa de desemprego

Segundo os dados da PME, a taxa de desemprego para as seis regioes
metropolitanas abrangidas pela pesquisa foi registrada em 7,5% no més de outubro de
2009 — nivel mais baixo desde dezembro/08 (6,8%). No ano de 2009, a taxa média de
desemprego foi de 8,3%, estando 0,2 p.p. acima daquela registrada para 0 mesmo
periodo do ano anterior. Nos meses de jan/09 a out/09 foi registrado um aumento de 732
mil no numero de trabalhadores desempregados, na comparacao com 0 mesmo periodo
do ano anterior.

Embora este resultado ndo seja animador, as evidéncias mostram que poderia ser
ainda pior. A populagdo em idade ativa (PIA — pessoas acima de 10 anos de idade)
aumentou 1,6% entre out/08 e out/09, o que nao foge a sua média historica (para os anos
de 2002 e 2008, a média de crescimento foi de 1,7%). Por outro lado, a populagéao
economicamente ativa (PEA — aquelas pessoas que estdo empregadas ou procurando
por trabalho) cresceu apenas 0,6% no periodo de out/08 a out/09, sendo que sua média
histérica de crescimento € de 2,2%. Assim, se a PEA tivesse crescido proporcionalmente
a PIA entre os meses de jan/09 a out/09, pelas suas médias observadas entre os anos de
2002 e 2008, a taxa de desemprego deveria ter sido registrada em 8,2 % em out/09, com
média de 9,5% para o0 ano.
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Grafico 5.1. Evolucao da taxa de desemprego e seus componentes has regioes
metropolitanas
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Fonte: PME/IBGE

Na comparagédo entre os resultados encontrados para 2008 e 2009, percebe-se
que o aumento mais expressivo da taxa de desemprego foi na regido metropolitana de
Sao Paulo (+0,9 p.p.), 0 que se deve, provavelmente, a magnitude do impacto da crise
sobre o segmento industrial. A regido metropolitana de Recife também apresentou
aumento do desemprego (+0,7%). Nas demais regides o desemprego caiu, com destaque
para o Rio de Janeiro (-0,6 p.p.).

Tabela 5.1. Taxa de desemprego nas regidoes metropolitanas

média de jan-out
2008 2009 Diferenca

Recife 9,4 10,0 0,7
Salvador 11,7 11,4 -0,3
Belo Horizonte 6,7 6,6 -0,1
Rio de Janeiro 6,8 6,3 -0,6
Sao Paulo 8,6 9,5 0,9
Porto Alegre 6,1 5,8 -0,4
Total das Regides 8,1 8,3 0,2

Fonte: PME/IBGE

Ainda, destaca-se que quando os dados sao desagregados por atividade
econOmica, nota-se que em praticamente todos os segmentos houve reflexo da crise
sobre a taxa de desemprego (que sé nao apresentou aumento nos servicos domésticos).
O setor mais atingido foi a industria, em que a média de desemprego foi registrada em 5%
entre os meses de jan/09 e out/09, estando acima da média para o0 mesmo periodo do
ano anterior em 1,4 p.p.
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Tabela 5.2. Taxa de desemprego nas regidoes metropolitanas por grupamento de

atividade
(média de jan-out)

2008 2009 Va;'ig”
Ind extrativa e de transformacgao e prod e distr de eletric, gas e agua 3,6 5,0 1,4
Construcao 4,0 4,3 0,3
Comércio, reparacéo de veic.automot. e de obj pessoais e domésticos 4,2 4,7 0,5
Serv. prestados a empresa, aluguéis, ativ. imobiliarias e interm. financ. 3,7 45 0,8
Adm. publica, defesa, seg. social, educagao, salde e servigos sociais 1,5 1,8 0,3
Servicos domésticos 4,0 3,7 -0,3
Outros servicos 3,6 4.2 0,6
Total 8,1 8,3 0,2

Fonte: PME/IBGE

Nivel de emprego

Os dados disponiveis para as seis regides metropolitanas mostram que em todas
estas houve aumento da populacdo ocupada (aquelas pessoas que estao trabalhando),
com excecao da regiao de Porto Alegre, na qual se observa queda de 0,8%. O destaque
foi a regidao de Salvador que, na média entre jan/09 e out/09, apresentou um aumento
superior a 3% das pessoas ocupadas em comparacdo ao mesmo periodo do ano
passado. No agregado, o aumento foi de 0,7% — valor bem abaixo da média da série
historica (2,9%) — representando o ingresso de 141 mil pessoas no mercado de trabalho.

Tabela 5.3. Nivel de ocupacao nas regioes metropolitanas
(em mil — média de jan-out)
2008 2009 Diferenca  Var(%)

Recife 1.344 1.376 32 2,4
Salvador 1.591 1.640 49 3,1
Belo Horizonte 2.339 2.357 19 0,8
Rio de Janeiro 5.067 5.068 1 0,0
Sé&o Paulo 8.923 8.977 54 0,6
Porto Alegre 1.786 1.772 -14 -0,8
Total das Regides 21.049 21.190 141 0,7

Fonte: PME/IBGE

Como reflexo da crise, grande parte dos tipos de ocupacao sofreram baixas. Neste
sentido, destaca-se o mercado de trabalho informal, no qual se observa queda de 3,6%
da populacédo ocupada. Ainda, é importante ressaltar que, apesar do cenario adverso, foi
registrado um aumento de 2,5% no niumero de empregados com carteira assinada.

Tabela 5.4. Nivel de ocupacao por posicao — total das RM’s

(em mil — média de jan-out)
2008 2009 Diferenca Var(%)

Empregados com carteira de trabalho assinada 10.211  10.468 257 2,5
Empregados sem carteira de trabalho assinada 4.157 4.009 -148 -3,6
Conta proépria 3.968 3.974 6 0,1
Empregadoras 977 967 -10 -1,0
Militares ou funcionarios publicos estatutarios 1.588 1.633 45 2,9
QOutros 148 139 -10 -6,5
Total 21.049 21.189 141 0,7

Fonte: PME/IBGE
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Os dados do Ministério de Trabalho mostram que, para o mercado de trabalho
formal, os efeitos da crise foram moderados. O maior impacto foi sentido no més de
janeiro, quando o saldo de contratac¢des liquidas teve uma acentuada queda (-101,7 mil).
Entretanto, em todos os meses subseqlientes o niumero de funcionarios admitidos foi
superior ao numero de desligados. A grande diferenca entre os saldos observados em
2008 e 2009 é devida, majoritariamente, a queda nas contratacoes (-5,5%) e, em menor
escala, ao aumento dos desligamentos (+1,6%). O emprego formal apresentou, em
out/09, o nivel mais alto da série histérica (40,61 milhdes), estando acima daquele
observado em out/08 (40,32 milhdes), antes de a crise eclodir no pais.

Grafico 5.2. Geracao de empregos Grafico 5.3. Estoque de empregados
formais (em milhoes)
(em mil — jan-out)
2.148 40,6
1.796 1.812 39,3

7
1527 1514 37,8
1.164

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fonte: CAGED/MTE Fonte: RAIS e CAGED/MTE

Na comparacéo de out/09 sobre out/08 observa-se a criacdo de 850 mil empregos
formais, o que representa um aumento de 2,1%. O segmento que apresentou maior
aumento foi o de construcdo civil, no qual o niumero de trabalhadores passou de 1,9
milhdes para 2,2 milhdes — um aumento de 11%.

No agregado, o mercado de trabalho mostra sinais de recuperagdo. Contudo, em
alguns setores, o nivel de emprego ainda ndo conseguiu atingir o patamar em que se
encontrava antes da crise, como sdo 0s casos da agropecuaria e da industria de
transformagcdo — nos quais o numero de funcionarios caiu em 3,5% e 2,5%,
respectivamente, na comparacao entre os meses de outubro de 2008 e 2009. Apesar do
mercado de trabalho da industria de transformacéao apresentar resultados positivos desde
abr/09, estes ainda ndo foram suficientes para compensar os maus resultados verificados
entre os meses de nov/08 a mar/09.

Tabela 5.5. Nivel de emprego formal — setores
em mil - outubro

Diferenca

2008 2009 Var (%)
absoluta
Agropecuaria 1.636 1.580 -57 -3,5
IndUstria Extrativa 200 208 8 3,8
Industria de Transformacgao 7.217 7.034 -183 -2,5
SIUP 402 408 6 1,5
Construgao Civil 1.993 2.211 219 11,0
Comércio 7.188 7.522 334 4,6
Servicos 21.119 21.642 523 2,5
Total 39.755 40.605 850 2,1

Fonte: RAIS e CAGED/MTE. Elaboragédo: UEE/FIERGS
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O nivel de emprego industrial no Brasil pode ser mensurado através de trés fontes
de dados: Ministério do Trabalho (RAIS e CAGED); Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (PIMES — Pesquisa Industrial Mensal do Emprego e Saléario); e Confederacao
Nacional da Industria — CNI (pesquisa de Indicadores Industriais do Brasil). A evolugao
dessas trés séries sinaliza a mesma tendéncia, diferindo apenas no nivel, o que se deve,

provavelmente, as suas metodologias distintas. Para efeito de anélise serdo considerados
os dados do MTE e da CNI.

Grafico 5.4. Nivel de emprego industrial
(numero indice — base dez/04 )
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Fonte: RAIS e CAGED/MTE. PIMES/IBGE. CNI

De acordo com os dados disponibilizados pelo MTE, a queda de 2,5% no numero
de trabalhadores da industria de transformacao implicou em menos 179,6 mil pessoas
empregadas nesta atividade econdémica. Embora a crise tenha atingido muitos segmentos
industriais, alguns deles ja conseguiram recuperar (e superar) o patamar pré-crise. Neste
sentido, o destaque € o segmento do fumo que aumentou em 2.474 o numero de
funcionarios, representando um crescimento de 14,8% de sua mao-de-obra. Os
segmentos de fabricacdo de bebidas e de refino de petrdleo, por sua vez, também tiveram
um bom desempenho em 2009, com um aumento percentual do estoque de trabalhadores
de 9,7% e 8,4%, respectivamente (na base de comparacao out09/08).

Por outro lado, os setores que contribuem significativamente para o resultado
negativo da industria de transformacédo sao, principalmente, os do complexo metal-
mecanico. A industria de metalurgia basica é a que apresenta o pior desempenho na
comparacao de out/09 sobre out/08. Este segmento apresentou saldo negativo de
contratacdoes liquidas por nove meses consecutivos (de nov/08 a jul/09), somando no total
-41,5 mil trabalhadores neste periodo. Os resultados positivos apresentados desde
agosto/09 apontam para a recuperacao do setor, mas ainda ndo sao suficientes para
superar os efeitos negativos causados pela crise.

Os segmentos de fabricagdo de veiculos automotores e de maquinas e
equipamentos também foram duramente afetados, apresentando uma reducéo de 8,2% e
7,8% no numero de trabalhadores, respectivamente, entre out/08 e out/09. Desde outubro
de 2008 estes setores apresentaram saldo negativo de contratacdes liquidas, tendo
apenas nos ultimos quatro meses mostrado sinais de recuperagao.
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Tabela 5.6. Nivel de emprego formal — industria de transformacao
(em mil - outubro)

2008 2009 DHerenca .. .
absoluta

Alimentos 1.390,6 1.369,9 -20,7 -1,5
Bebidas 114,9 126,1 11,2 9,7
Fumo 16,8 19,2 25 14,8
Téxteis 316,3 302,8 -13,5 -4,3
Vestuario e Acessorios 656,7 659,6 2,9 0,4
Couro e Calgados 4221 413,9 -8,2 -2,0
Produtos de Madeira 218,0 206,9 -11,1 -51
Celulose e Papel 163,7 162,7 -1,1 -0,7
Impressao e Reprodugao 113,1 1141 1,1 1,0
Refino de Petréleo 149,3 161,8 12,5 8,4
Quimicos 252,6 2524 -0,2 -0,1
Farmacéuticos 90,0 96,4 6,4 71
Borracha e Plastico 4252 413,7 -11,5 -2,7
Minerais ndo Metdlicos 363,4 366,9 3,5 1,0
Metalurgia 268,4 232,2 -36,2 -13,5
Produtos de Metal 4925 471,3 -21,2 -4,3
Equiptos de Informéatica e Eletrénicos 166,4 154,9 -11,6 -7,0
Material Elétrico 206,0 192,1 -14,0 -6,8
Magquinas e Equipamentos 363,1 334,9 -28,2 -7,8
Veiculos Automotores 4722 433,2 -38,9 -8,2
Outros Equiptos de Transporte 87,4 84,7 -2,7 -3,1
Moveis 234,8 230,3 -4,6 -1,9
Produtos Diversos 123,4 126,0 2,6 21
Manutengéo e Reparagéo de Maq e Equiptos 106,8 108,2 1,4 1,3
Total 7.213,8 7.034,1 -179,6 -2,5

Fonte: RAIS e CAGED/MTE

Os dados da CNI indicam a mesma direcdo. Na variacao percentual acumulada no
ano (até setembro), 0 emprego na industria de transformacgéo apresentou queda de 3,5%.
Um fato interessante € que, quando o mesmo célculo é feito para 12 meses, o resultado é
bastante diferenciado, apontando para uma queda no numero de trabalhadores da ordem
de 1,9%. Esta tendéncia se repete para todos os segmentos industriais abrangidos pela
pesquisa, 0 que indica que o mercado de trabalho industrial brasileiro sentiu os impactos
da crise mais fortemente em 2009.

Na comparacao entre os meses de jan-set09/08, nota-se que, segundo os dados
da CNI, foi no segmento de fabricacdo de produtos de madeira que o numero de
empregados apresentou maior queda (-18,9%). Neste sentido (e mantendo-se a mesma
base de comparacao) destacam-se também os segmentos de material eletrénico e de
comunicacao (-14,5%) e de fabricacao de veiculos automotores (-9,1%).
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Tabela 5.7. Emprego na industria de transformacao
média de jan-set/09

Variacao Variacao acumulada
acumulada no ano em 12 meses
(%) (%)
Alimentos e bebidas
Produtos téxteis -4.4 -2,7
Conf. art. vestuario e acessorios -7,0 -6,5
Prep. couro, fab. art. couro e calgados -8,7 -7,6
Produtos de madeira -18,9 -17,2
Edicao, impr. e reprod. gravacoes -1,5 -0,4
Coque, refino comb. nuclear, alcool 0,0 1,0
Produtos quimicos 0,0 0,7
Artigos borracha e plastico -5,6 -4,0
Prod. minerais nao-metalicos 0,8 2,3
Metalurgia basica -7,4 -4.3
Prod. metalicos - excl. maquinas -2,6 -0,7
Maquinas e equipamentos -8,3 -5,0
Ma&gq., aparelhos e mat. elétricos -3,8 -2,3
Mat. eletrénico e equip. comunic. -14,5 -12,2
Veiculos automotores -9,1 -6,1
Outros equipamentos de transporte -6,2 -2,3
Méveis, industrias diversas -2,0 -0,9
Industria de Transformacao -3,5 -1,9
Fonte: CNI

Rendimento dos trabalhadores

A analise dos rendimentos dos trabalhadores a da massa de salérios foi feita com
base nos dados disponibilizados pelo IBGE, através da Pesquisa Mensal do Emprego, e
pela CNI, através dos Indicadores Industriais do Brasil.

O rendimento real médio do trabalhador situado nas regiées abrangidas pela PME,
em out/09, é de R$ 1.349,7. Cabe destacar que, mesmo com a crise que atingiu a
economia brasileira, este valor ainda € ligeiramente maior do que o observado no mesmo
més do ano anterior, de R$ 1.308,3. Assim, o aumento desta variavel, na comparacao
entre os meses de outubro de 2008 e 2009, é de 3,16%. Ainda, é importante ressaltar
que, apesar das adversidades causadas pela crise, 0 aumento no rendimento real médio
esta acima da média observada nos ultimos cinco anos (entre 2003 e 2008), que é de
2,8%.

No acumulado do ano (até outubro), 0 aumento no rendimento real habitualmente
recebido foi de 3,5%. Ainda que em magnitudes bastante diferentes, cinco das seis
regides metropolitanas apresentam alta, enquanto que Recife teve um resultado
marginalmente negativo.

Considerados por posicao na ocupacdao, os maiores ganhos — em termos de
salarios reais — se deram entre os trabalhadores do setor publico, que, entre jan-out/09,
tiveram um aumento de R$ 114,5 reais na comparagdo com o mesmo periodo em 2008
(+5,7%). Por outro lado, o menor aumento registrado nos rendimentos foi para aquelas
pessoas que trabalham com carteira assinada, (+3,1%).
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Grafico 5.5. Rendimento real habitualmente recebido e massa de salario nas

regioes metropolitanas
(numero indice — dezembro/04=100)
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Fonte: PME/IBGE

Como reflexo do crescimento da quantidade de trabalhadores empregados e dos
salarios recebidos por estes, houve um aumento de 2,9% na massa de salarios (na
comparacao dos meses de out09/08), que foi registrada em R$ 29 bilhdes em out/09 no
agregado das regides metropolitanas abrangidas pela pesquisa. Assim, entre janeiro e
outubro de 2009 foram injetados, na forma de massa de salarios, R$ 11,5 bilhdes a mais
na economia (na comparagao com o mesmo periodo do ano passado).

Tabela 5.8. Rendimento real , .
habitualmente recebido Tabela 5.9. Massa real de salario

ar. % — jan-out
(var. (%) — jan-out) (v °~l )

No ano Em 12 meses No ano Em 12 meses

Recife -0,3 -0,3 Recife 2,2 2,2
Salvador 4,3 4,8 Salvador 7,5 7,6
Belo Horizonte 52 5,6 Belo Horizonte 6,0 7,7
Rio de Janeiro 3,5 3,9 Rio de Janeiro 3,5 5,0
Sao Paulo 3,4 3,2 Sao Paulo 4,0 4,6
Porto Alegre 4,2 3,5 Porto Alegre 3,5 3,8
Total 3,5 3,6 Total 4,2 5,0
Fonte: PME/IBGE Fonte: PME/IBGE

No acumulado do ano até outubro, a massa de salario real habitualmente recebida
nas regides metropolitanas subiu 4,2% — o que se deve, majoritariamente, ao aumento
nos rendimentos médios. Neste sentido, o movimento foi acompanhado por todas as
regides metropolitanas — mesmo Recife, na qual o aumento da populacdo ocupada foi
suficiente para compensar a queda nos salarios reais. Para o acumulado em 12 meses,
percebe-se que 0 aumento na massa salarial € ainda maior (5%), 0 que aponta para os
efeitos negativos da diminuicdo do ritmo de crescimento da populacado ocupada.

Os dados da CNI para a industria de transformacdo mostram resultados menos
favoraveis. No acumulado do ano até setembro, embora tenha havido um aumento nos
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salarios médios (+1,4%), a forte queda no nivel de emprego conduziu a uma diminuicao
da massa de salarios (-2,1%).

Tabela 5.10. Rendimentos reais por posicao na ocupacao

em R$ - média de jan-out
2008 2009 Diferenca  Var (%

Contra-propria 1.089,5 1.124,8 35,3 3,2
Setor privado com carteira 1.240,6 1.279,6 39,0 3,1
Setor privado sem carteira 852,5 886,0 33,5 3,9
Setor Publico 2.021,2 2.135,7 114,5 5,7
Total 1.296,6 1.342,2 45,7 3,5

Fonte: PME/IBGE

Desagregando para os segmentos abrangidos pela pesquisa, percebe-se que, no
acumulado do ano (até setembro), houve reducéo nos salarios médios em alguns destes,
como sao os casos da fabricacao de artigos de borracha e plastico (-1%), maquinas e
equipamentos (-2,9%) e produtos elétricos (-3,2%). Por outro lado, setores como produtos
de madeira (+11,8%), outros equipamentos de transporte (+9,5) e material eletrénico e de
comunicacéao (+7,6%), contribuiram largamente para o resultado positivo.

Destaca-se que o0 expressivo aumento de salarios médios em determinados
setores nao é, necessariamente, um indicativo de boas condi¢cdes econémicas. Nota-se
que os segmentos industriais com maior aumento dos salarios médios também sao
aqueles com os maiores cortes no numero de funcionarios. Assim, se a maioria dos
trabalhadores demitidos se encontrarem na “base da pirAmide salarial”, isto pode se
refletir em um aumento dos salarios médios.

Ainda, embora os salarios tenham apresentado aumento real na maior parte dos
setores, ocorreu diminuicdo da massa de salarios em grande parte destes, devido a
queda do emprego. Neste sentido, destaca-se o segmento de produtos de madeira e dos
materiais eletrénicos e de comunicag¢ao que, apesar do grande aumento nos rendimentos
médios, apresentaram queda de 9,4% e 8%, respectivamente, na massa de salarios.

Tabela 5.11. Salarios médios e massa de salario na industria de transformacao
(var. % acumulada — jan-set)

Salarios Médios Massa Salarial

Var (%) Var (%)
Alimentos e bebidas 1,8 4,9
Produtos téxteis 3,9 -0,8
Prep. couro, fab. art. couro e calgados 1,3 -7,5
Produtos de madeira 11,8 -9,4
Edicao, impr. e reprod. gravacoes 5,4 3,8
Coque, refino comb. nuclear, alcool 2,1 24
Produtos quimicos 2,5 2,6
Artigos borracha e plastico -1,0 -6,5
Prod. minerais nao-metalicos 0,2 1,0
Metalurgia basica 24 -5,0
Prod. metalicos - excl. maquinas 1,8 -0,9
Maquinas e equipamentos -2,9 -10,9
Mag., aparelhos e mat. elétricos -3,2 -6,9
Mat. eletrénico e equip. comunic. 7,6 -8,0
Veiculos automotores 3,9 -5,5
Outros equipamentos de transporte 9,5 3,2
Moveis, indUstrias diversas 5,7 3,5
Industria de Transformacao 1,4 -2,1

Fonte: CNI
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Perspectivas para 2010

Como visto anteriormente, o saldo de contratacbes em 2009, até outubro, é de 1,16
milhées de trabalhadores. De acordo com as estimativas da Unidade de Estudos
Econbmicos, é esperado que ao final de 2009 o saldo registrado seja de 860 mil
trabalhadores, dada a caracteristica sazonal de maiores desligamentos no més de
dezembro. A industria deve fechar o ano com uma geragdo liquida de 5,1 mil
trabalhadores — 0 mais baixo desde 1999. Por outro lado, 0 comércio e os servigos foram
0s segmentos que mais contribuiram positivamente com o saldo de 2009, embora tenham
apresentado desempenho abaixo da média dos ultimos 5 anos.

Para 2010 é esperada aceleracdo da atividade econdémica e, como consequéncia,
aquecimento no mercado de trabalho. Espera-se que a industria de transformacéao
apresente desempenho similar aos encontrados em seus melhores anos (2004 e 2007),
criando vagas para cerca de 450 mil trabalhadores e impulsionando o saldo total para
cima. O comércio e os servicos devem contribuir positivamente com o resultado de 2010,
seguindo a tendéncia de saldos observada antes da crise. Uma vez que o estoque de
trabalhadores esta em um nivel relativamente baixo, espera-se que a geracdo de
empregos em 2010 seja a maior da série histérica.

Devido aos bons resultados dos ultimos meses, é esperado que — mesmo que o
cenario pessimista se concretize — a geracao de emprego em 2010 deve ser superior
aquela observada para 2009. No cenario otimista, espera-se que o ritmo de atividade
econOmica crie condicdes para a geragao de quase 1,8 milhdes de vagas no mercado de
trabalho.

Tabela 5.12. Geracao de postos de trabalho formais
(em mil)

Cenarios 2010

2008 2009* Pessimista Moderado Otimista
IndUstria extrativa 8,7 1,1 8,6 9,6 10,0
Industria de transformagao 178,7 5,1 202,2 449,6 514,7
SIUP 8,0 4,4 6,1 6,8 7,9
Construgao civil 197,9 160,6 122,9 141,8 180,3
Comércio 382,2 246,9 333,7 397,1 413,2
Servigos 648,3 454,4 500,0 568,5 598,8
Administracao publica 10,3 19,6 9,3 12,8 15,6
Agropecuaria 18,2 -32,1 11,5 39,5 41,4
Total 1.452,2 860,0 1.194,2 1.625,6 1.781,8

Fonte: CAGED/MTE. Projecées: UEE/FIERGS. *estimativa

Tabela 5.13. Estoque de trabalhadores formais
(var. %)

Cenarios 2010
2008 2009* Pessimista Moderado Otimista

IndUstria extrativa 10,5 0,5 4,2 4,7 4,8
Industria de transformagao 3,2 0,1 2,8 6,1 7,0
SIUP 2,9 1,2 1,6 1,8 2,1
Construgao civil 18,3 8,4 59 6,8 8,7
Comércio 7.1 3,4 4,4 5,2 55
Servigos 5,4 3,6 3,8 4.4 4,6
Administracao publica 1,4 0,2 0,1 0,2 0,2
Agropecuaria 2,8 -2,3 0,8 2,8 3,0
Total 4,9 2,2 3,0 4,0 4,4

Fonte: CAGED/MTE. Projecbes: UEE/FIERGS. *estimativa
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6. SETOR EXTERNO

INGRESSO DE CAPITAIS MANTE'M-SE~ELE VADO APESAR DA CRISE, E
PRESSIONOU A VALORIZACAO DA TAXA DE CAMBIO

Apesar da crise a economia brasileira manteve-se solida e com alto grau de confianca
externa. As contas externas refletiram a otima perspectiva que ha para o Pais no médio e
longo prazo por meio da entrada de investimentos. A consequiéncia desse fluxo financeiro

foi uma forte valorizagdo da taxa de cdmbio a partir de margo. Contudo, a crise se fez

sentir mais intensamente pelo lado do comércio externo, principalmente dos produtos
industriais. Destaca-se que a demanda chinesa por commodities evitou uma queda ainda
mais acentuada nas exportacdes nacionais.

O cenério de incerteza no mercado mundial, € de maior aversdo ao risco dos
investidores internacionais, ndo impediu que o Balanco de pagamentos brasileiro
registrasse uma forte entrada de investimentos. A situagcdo relativamente melhor da
economia brasileira em relagdo a maioria dos paises materializou-se no ingresso de
capitais. Pelo lado da balanca comercial, observou-se uma diminuicdo das transacdes
comerciais com o exterior tanto pelo lado das exportagdes, quanto das importacdes. A
despeito dessa menor corrente de comércio, o saldo comercial gerado foi ligeiramente
maior que 2008.

Por outro lado, o déficit na Balanca de Servicos e Rendas foi menor em relagéao a
2008. Esse movimento foi conseqiéncia do abrandamento da crise financeira, que se
traduziu num menor volume de rendas (liquidas) enviadas para o exterior. As transacoes
de Servigos e transferéncias unilaterais permaneceram em patamar semelhante ao do
ano passado. Dessa forma, com um maior saldo comercial e de rendas foi gerado um
menor déficit das transacdes correntes, que ficou em 1,3% do PIB no acumulado em 12
meses até outubro de 2009, cerca de 0,5 p.p. a menos que em 2008.

Tabela 6.1. Balanco de pagamentos
(US$ bilhdes)
Jan-Out  Jan-Out US$

Var. (%)

2008 2009 Bilhoes

TRANSACOES CORRENTES -24,1 -14,8 38,7% 9,3
Balanca comercial (FOB) 20,9 22,6 7,6% 1,7
Exportagao de bens 169,4 125,9 -25,7% -43,5
Importagéao de bens -148,5 -103,2 -30,5% 452
Servicos e Rendas -48,4 -40,1 17,2% 8,3
Servigos -13,7 -15,2 -11,0% -1,5
Rendas -34,7 -24,9 28,3% 9,8
Renda de investimento direto -22,8 -13,9 39,3% 9,0
Renda de investimento em carteira -7,3 -7, 3,1% 0,2
Transferéncias unilaterais correntes 3,4 2,7 -26,8% -0,7
CONTA CAPITAL E FINANCEIRA 45,0 52,2 13,7% 7,2
Conta Capital 0,9 0,9 0,0% 0,0
Conta Financeira 441 51,3 14,0% 7,2
Investimento Extrangeiro Direto 34,8 19,3 -80,6% -15,5
Investimento Extrangeiro em Carteira 9,1 39,8 77,2% 30,7
Qutros Investimentos 15,8 -12,5 -179,3% -28,2
RESULTADO DO BALANCO 15,4 38,3 149,5% 22,9

Fonte: BCB. Elaboracdo: UEE/FIERGS
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A Conta Capital e Financeira registrou uma entrada liquida de recursos 14% maior
do que no ano passado. Os investimentos externos apresentaram um comportamento
muito favoravel, principalmente, os recursos destinados aos investimentos em agdes
negociados na bolsa brasileira. J4 os investimentos diretos externos devem ficar proximos
da previsdo realizada no ano passado, cerca de US$ 25 bilhdes. Por sua vez, esse
grande fluxo de recursos para a economia desencadeou uma forte valorizacdo do real
frente ao délar. Se por um lado o financiamento do déficit em transac¢des correntes torna-
se um problema menor, por outro lado exigiu que o Banco Central entrasse no mercado
para comprar dolares e compor reservas, afim de evitar uma valorizagdo ainda maior da
moeda brasileira.

O cenario externo no para 2010 sera, possivelmente, composto de um déficit em
transacoes correntes maior. Esse resultado sera construido a partir de um saldo comercial
menor, impulsionado por um crescimento nas importagdes maior do que nas exportacdes;
e, no caso da balanca de rendas e servicos, espera-se deterioracdo no saldo em relacao
a 2009, visto que o movimento de envio de renda ao exterior tende a se acentuar com a
maior atividade no mercado interno. Por outro lado, espera-se um saldo maior na conta
financeira. Assim, a tendéncia é de continuidade no fluxo de investimentos diretos para o
Pais. Quanto aos investimentos em carteira, um maior fluxo que em 2009 ocorrera se nao
houver uma recuperagédo mais robusta das economias desenvolvidas e se o diferencial de
juros, interno e externo, continuar atrativo.

Transacées correntes

As exportagcOes brasileiras nos dez primeiros meses de 2009 apresentaram
retracao de 26% ante o mesmo periodo de 2008. Sendo que as exportacdes de produtos
industrializados, com uma queda de 28%, foram os mais afetados, enquanto as
exportacbes de produtos basicos cresceram 2% no mesmo periodo. Pelo lado das
importacdes, a retracdo nas compras foi de 30% ante ao mesmo periodo de 2008. As
categorias de matérias primas e produtos intermediarios (46% de participacdo da pauta) e
de combustiveis e lubrificantes (14%) foram as mais afetadas, com queda de 32% e de
51% no periodo, respectivamente.

O resultado da Balanga Comercial é reflexo de uma conjuntura em que se
destacam trés caracteristicas: (i) os precos dos produtos transacionados ainda estao em
patamares mais baixos, por isso a queda tao acentuada nos fluxos de comércio; (ii) os
parceiros comerciais que se recuperaram mais rapido da crise sdo aqueles que
demandam produtos com baixo grau de elaboragéo, o que resulta numa queda mais forte
nas vendas da industria; (iii) a atividade econémica interna, principalmente na industria,
sofreu um forte arrefecimento, explicando a retracao nas importacées de insumos.

Pelo grafico 6.1 percebe-se que mesmo com uma taxa de cambio real em
valorizagdo, no periodo 2003 até 2008, as exportagcdes de produtos manufaturados
apresentaram forte crescimento. A retracao nas exportacées de manufaturados veio com
a crise e retracdo na renda externa. Esse ultimo fator parece ser o mais relevante para
explicar os movimentos nas exportacdes da industria. A taxa de cambio valorizada, por
sua vez, afeta a rentabilidade dos exportadores, bem como, sua capacidade de fazer
novos investimentos e manter-se no mercado. Em outras palavras, os movimentos de
curto-prazo nas exportacdes de manufaturados sdo guiados pelo comportamento da
renda externa. Por outro lado, periodos longos de taxa de cambio valorizada podem afetar
as exportacdes desses produtos no longo prazo.
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Grafico 6.1. Taxa de cambio real e exportacoes industriais
(janeiro de 2006 = 100)
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Fonte: BCB. Elaboracao: UEE/FIERGS

Por outro lado, a Balanca de Servicos e Rendas registrou um saldo deficitario de
US$ 40 bilhdes no acumulado do ano até outubro. O envio liquido de rendas (tais como
lucros, dividendo, juros, etc.) de investimentos diretos para o exterior atingiu US$ 14
bilhdes, tendo como principais destinos: Holanda, Estados Unidos e Espanha. Os
principais setores em volume de envio foram: veiculos automotores, reboques e
carrocerias, fumageiro, metalurgia e quimicos, que juntos representaram 35% dos
recursos mandados para o exterior.

Por fim, o resultado das Transacdes Correntes (TC) no acumulado em 12 meses
mostrou saldo negativo de US$ 18,9 bilhdes, representando 1,34% do PIB. O déficit das
TC subtraido os investimentos externos diretos (US$ 29,5 bilhdes em 12 meses), obtém-
se a Necessidade de Financiamento Externo (NFE), que no acumulado dos 12 meses
atingiu -10,6 bilhdes, ou menos 0,75% como propor¢cao do PIB. Esse resultado demonstra
que o Brasil permanece como credor externo, o que € um sinal de solidez econémica num

momento de retracdo no comércio mundial e ainda elevado grau de aversao ao risco por
parte dos investidores.

Grafico 6.2. Saldo em transacoes correntes
(acum. 12 meses em US$ bilh6es e % do PIB)
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Fonte: BCB. Elaboracao: UEE/FIERGS

No que se refere a sustentabilidade das contas externas, a perspectiva é bastante
positiva. O pior da crise passou e nao houve uma deterioracdo muito forte das transacdes
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correntes, e a expectativa para os proximos anos € de que o Pais mantenha-se como um
destino para investimentos, principalmente aqueles destinados a obras de infra-estrutura.

Conta capital e financeira

Os investimentos liquidos em carteira, que tem como caracteristica uma maior
volatilidade, registraram, nos primeiros dez meses do ano uma entrada liquida de US$ 39
bilhdes, sendo que somente em outubro entraram US$ 14 bilhdes de investimentos em
acbes. Este resultado foi proporcionado pelo crescimento das aplicagdes de nao-
residentes em acoes e titulos no pais, que foram mais do que suficientes para compensar
as saidas liquidas registradas na conta “titulos emitidos no exterior”. Dessa forma, pode-
se verificar que os investidores estrangeiros iniciaram um movimento, ainda que timido,
de retorno para o mercado financeiro brasileiro. Isso se deu possivelmente pelo diferencial
entre os juros internos e externos, pelos ativos mais baratos (como acdes), e pelo

desempenho mais favoravel da Bovespa, em 2009, relativamente a outras bolsas de
valores de paises emergentes.

Ingressos mensais de investimentos
(US$ bilhées)
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Em relacdo ao ano passado, houve uma alteragcdo no perfil desse investimento,
que foi mais voltado aos investimentos em ag¢des de empresas brasileiras do que em
titulos de renda fixa. Esse comportamento pode ser em decorréncia de uma alteracéo de
portfélio dos investidores, estimulado pelo retorno da Bovespa no ano e pela menor taxa
de juros pagos pelos titulos publicos.

O Investimento Externo Direto (IED) liquido, cujos recursos vao para o setor
produtivo, totalizou US$ 19 bilhdes, 45% a menos que o verificado no mesmo periodo do
ano passado. Esses investimentos originam-se em mais de 38 paises, cujos principais
sao Holanda (25,1%), EUA (14,1%), Alemanha (12,6%), Franca (8,5%) e Espanha (7,8%).
O destino do IED no Pais ocorreu na seguinte proporgao: industria (52,2%), Servigos
(36,9%) e Agricultura e Extrativa Mineral (10,9%). Na industria destacam-se os segmentos
de metalurgia, veiculos automotores, quimicos, farmacéuticos e derivados de petréleo e
biocombustiveis; e na Agricultura e Extrativa, as inversdes sao para os segmentos de
extracao de petréleo e minerais metalicos.

Quando se observa o elevado volume de investimentos que ingressaram na
economia brasileira nesse ano, lembra-se da frase utilizada por muitos analistas de que “o
Brasil foi o ultimo a entrar e um dos primeiros a sair da crise”. Nessa visao mais otimista,
o Pais estaria pronto para decolar tornando-se o mais promissor dos membros do BRIC,
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por unir um parque industrial diversificado e abundancia de recursos naturais; além de
uma populacao pacifica (sem conflitos étnicos e religiosos) e governo democratico.

Divida externa e reservas internacionais

A divida externa brasileira, que num passado recente tirava o sono dos
formuladores de politicas, analistas e empresarios, hoje foi relegada ao segundo plano
dentre as preocupacdes nacionais. O valor estimado para a divida externa total em
outubro atingiu US$ 204 bilhdes, representando menos US$ 11 bilhdes do que registrado
em dezembro de 2008. Sendo que 16% é composta de divida de curto prazo, que vencem
em menos de 360 dias, e 84% em divida de médio e longo prazo. Analisando os
indicadores de endividamento externo, ndo se observam elementos que indiquem um
problema de financiamento externo para os préximos meses. Destaca-se a relacao entre
reservas e divida total, que supera a proporcdo de 100% e o servico da divida sobre
exportacées de bens e servicos que representa 17%. Permanecendo essa conjuntura,
pode-se inferir que uma nova onda de depreciacdo cambial somente ira acontecer se
houver uma nova rodada de deterioracdo do cenario financeiro mundial, visto que, de
acordo com as contas externas brasileiras, a solvéncia esta assegurada.

Grafico 6.5. Evolucao das reservas internacionais e intervengoes do Banco

Central
(US$ bilhdes)
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Fonte: BCB. Elaboracao. UEE/FIERGS

As reservas internacionais no conceito de liquidez, que incluem as linhas de
recompra e operagdes de empréstimos em moeda estrangeira, atingiram US$ 233,
superando em US$ 28 bilhées o valor da divida externa brasileira ou representam 22
meses de importagdes de bens. O acréscimo de US$ 26 bilhdes nesse ano deve-se as
intervencées da autoridade monetaria, que entraram no mercado comprando moeda
estrangeira para evitar uma valorizacdo mais abrupta da taxa de cambio.

De maneira geral, a situacao externa brasileira € confortavel comparativamente a
outros paises emergentes e ao proprio Brasil de outrora. A Ultima crise em que a
confianca externa do Pais esteve em xeque ocorreu em 2002. Desde entdo, a
manutencdo de uma politica econémica consistente possibilitou que o Pais alcancasse
uma condi¢do qualitativamente superior em suas contas externas. O principal avango foi o
aumento da participagédo do Investimento Estrangeiro Direto como forma de financiamento
externo, uma fonte mais estavel de recursos. Contudo, se por um lado, nao se espera que
2009 repita o resultado de 2008, que apresentou entrada liquida de US$ 45 bilhdes nessa
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modalidade de investimento, por outro lado a sustentabilidade externa nao esta
ameagada no médio prazo.

Taxa de cambio

A dindmica de ajuste externo numa economia que adota o regime de cambio
flutuante implica que a taxa seja o fator que equilibra a oferta e demanda por divisas.
Dessa forma, quando a oferta de ddlares no mercado cresce em relagdo a moeda
nacional, o prego da Ultima tende a aumentar, resultando numa taxa de cambio R$/US$
mais valorizada. Outro fator importante na determinacao da taxa de cambio, refere-se as
expectativas, tanto em relagdo ao desempenho futuro da economia, quanto do préprio
comportamento do ddlar.

Desse modo, os movimentos do dolar explicam parte dessa valorizacdo do real. A
moeda norte-americana novamente comecou a se desvalorizar ante as demais moedas
no mundo. A aversdo ao risco que tomou conta do comportamento dos investidores no
final do terceiro trimestre de 2008 deu lugar a um maior apetite por risco por parte dos
investidores. Assim, as operacdes de carry trade, em que o investidor se financia em uma
moeda de juros mais baixos, como a dos EUA e do Japao, e aplicam os recursos em
paises que pagam uma taxa de juros mais alta, voltam com forga. O resultado dessa
operacao & uma desvalorizagdo da moeda de origem do financiamento. Esse cenario
apresentara sinais de reversdo apenas quando a economia dos EUA comecar a mostrar
um crescimento mais robusto, de modo que o FED tenha que retomar o processo de
aperto monetario.

Pelo lado da Balanca Comercial brasileira, as importacées diminuiram fortemente
em virtude da menor atividade industrial e do menor pre¢o dos insumos, matérias primas
e bens de capital, principais itens da pauta de importacées. E, se por um lado, as
exportagbes de manufaturados sofreram queda recorde, as vendas de commodities
mantiveram mais aquecidas. O resultado disso € um saldo comercial maior em 2009 do
que o verificado em 2008, que por sua vez aumenta a oferta de ddlares na economia e
pressiona a valorizacdo do cambio. Por traz desse resultado, esta uma forte recuperacao
do preco das commodities, que tende apresentar uma alta correlacdo com a taxa de
cambio. Embora correlagcdo nao implique em causalidade, ndo é dificil perceber que o
desempenho do prego dessas mercadorias influencia a oferta de dolares na economia
brasileira e pressiona a taxa de cambio, em especial pela via comercial. E importante ter
em mente que a moeda doblar e os ativos “commodities” competem no mercado
internacional. Assim, quando os investidores decidem diversificar as aplicacbes em
ddlares para outros ativos, acaba por ocorrer uma valorizacao desses ativos.

Além disso, destaca-se que esse movimento ndo ocorre somente via Balanca
Comercial, mas também através dos ingressos de financeiros na Conta Capital e
Financeira, visto que as empresas mais liquidas da bolsa brasileira estdo diretamente
atreladas a venda dessas mercadorias. Em 2009, cerca de um quarto dos ingressos de
investimentos externos diretos estdo relacionados as atividades de extracao de petréleo,
gas natural, minerais metdlicos e industria de metalurgia. Observa-se que a op¢ao pelo
Brasil deixou de ser apenas pela maior taxa juros e passou a ser motivada por questoes
mais complexas, tal como a expectativa de desempenho futuro da economia e, até
mesmo, pela falta de mercados mais rentaveis. O fato € que a relacao risco-retorno esta
favoravel ao Brasil.

A alternativa mais indicada nesse momento para evitar a apreciacado ainda maior
da taxa de cambio seria um forte ajuste nos gastos do governo para pressionar uma
reducdo maior das taxas de juros. Porém, o caminho tomado foi o do controle de capitais.
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Esses, no curto prazo podem ter algum efeito sobre o cambio, mas também afeta todas
as empresas que buscam financiamento via bolsa de valores, visto que a entrada de
recursos € menor.

Grafico 6.6. indices de precos das commodities exportadas e da taxa de cambio
(taxa de cambio invertida. janeiro de 2006 = 100)

—— indice de precos das commodities (jan. 2002 = 100)
—— Taxa de cambio - US$/R$
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Fonte: BCB; IPEADATA. Elaboragédo: UEE/FIERGS

Perspectivas para 2010

A recuperacao da economia mundial esta em curso e é consenso entre os analistas
que 2010 sera melhor que 2009. Contudo, os paises desenvolvidos ainda apresentarao
resultados timidos, abaixo do desempenho dos emergentes. Nesse ambiente, a tendéncia
€ que os investidores diminuam sua aversdao ao risco € o fluxo de capitais para as
economias emergentes (ativos com maior relacao risco-retorno) apresente crescimento.
Além disso, a retomada na atividade econémica representard um crescimento nos fluxos
de comércio, principalmente nas commodities metélicas e agricolas.

No caso especifico do Brasil, h4 grande expectativa de entrada de recursos em
investimentos diretos nas areas de infra-estrutura, automobilistica e industria extrativa,
principalmente para constru¢cdo dos complexos esportivos para a copa do mundo de
futebol e olimpiadas. Além desses fatores, os bons resultados esperados para a
economia, em especial os setores voltados para o mercado interno, fara com que
cresgcam 0s investimentos em acdes de companhias brasileiras.

Pelo lado da balanga comercial, a retomada da atividade industrial nos mercados
mais desenvolvidos, bem como, um maior consumo das familias resultara no crescimento
das exportacbes de bens manufaturados. Os produtos basicos também serdo
beneficiados em virtude do forte crescimento esperado para a economia chinesa. No caso
das importacdes, espera-se um crescimento ainda mais forte que o das exportacoes.
Destaca-se que as importagdes apresentam movimento pré-ciclico, ou seja, quando a
economia estd crescendo seguem a mesma tendéncia, principalmente, as compras de
matérias primas, bens intermediarios e de capital.

Pelo acima exposto, espera-se uma forte entrada de capitais na economia, 0 que
ird fazer com a taxa de cambio permaneca num patamar proximo ao atual, com viés de
valorizagdo de acordo com o desempenho mais favoravel da economia. O menor saldo da
balanca comercial e de servigos impulsionara um maior déficit nas Transag6es Correntes,
que sera plenamente financiado pela entrada de capitais.

Ha dois riscos, um interno e o outro externo, facilmente identificaveis para o cenério
projetado. Primeiro, a economia mundial pode recuperar-se num ritmo mais lento do que o
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esperado, nesse caso o volume de ingressos de capitais pode ser menor, bem como a
corrente de comércio, porém o saldo comercial permanecera como em 2009. Dessa
forma, pode haver uma tendéncia de desvalorizacdo da taxa de cambio. O outro risco
refere-se a prépria economia brasileira, e as incertezas relacionadas ao processo
eleitoral. Mesmo que nao haja a expectativa de uma ruptura na politica macroeconémica,
se 0 processo sucessoério ndo for bem conduzido, e os nomes indicados para o Banco
Central nao forem bem aceitos pelo mercado, pode haver um crescimento da aversao ao
risco dos investidores em relagdo a economia brasileira.

Tabela 6.2. Perspectivas para o setor externo brasileiro
em USS$ Bilhoes

Cenarios 2010

AL AL Pessimista Moderado Otimista

Exportagdes 197,9 154,0 160,4 174,6 185,0
Importacoes 173,1 128,7 145,0 160,0 170,0
Saldo 24,8 25,3 15,4 14,6 15,0
Saldo em Transagdes Correntes -28,2 -17,5 -30,0 -36,0 -41,0
Investimento Estrangeiro Direto 45,1 25,0 30,0 35,0 40,0

Elaboracao: UEE/FIERGS. *Estimativa: UEE/FIERGS.

Tabela 6.3. Perspectivas para a taxa de cambio

" Cenarios 2010
208 2002 Pessimista Moderado Otimista
Taxa de Cambio — Desvalorizagéo (%)** 6,46 8,7 (4,5) (13,0) (17,0)
Taxa de Cambio — Média do Ano 1,83 1,99 1,90 1,74 1,65

Elaboragédo: UEE/FIERGS. *Estimativa: UEE/FIERGS. **Variagao em relagdo a média do periodo anterior.
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7. SETOR PUBLICO

ARRECADACAO EM QUEDA, SUPERAVIT PRIMARIO TAMBEM

A arrecadacéo do Pais caiu em 2009 motivada tanto pela diminuigcdo da atividade
econbmica quanto pelas medidas de desoneracio aplicadas pelo governo federal, no
ambito da politica anti-crise. O impacto mais imediato foi a redugdo do superavit primario,
que devera registrar, nesse ano, o menor valor da historia recente.

O ano fiscal de 2009 comecou ja sob o impacto das medidas de desoneracao
anunciadas em dezembro de 2008. Entre as boas novas estavam a revisao da tabela do
imposto de renda, que ganhou duas novas faixas inferiores ao limite de 27,5% e a isencéo
de IPI para automéveis, entre outras de menor relevancia em termos de renuncia fiscal.
No entanto, as medidas de desoneracgao, associadas a reducao da atividade econémica,
acabaram refletindo em queda da arrecadacao. Essa, por sua vez, combinada com gastos
que permanecem em sua trajetéria de ascensao acabaram se traduzindo numa reducao
do superavit primério, elevacdo do déficit nominal e, conseqiente, aumento da razdo
divida/PIB. Ja a previdéncia social, apesar dos incrementos de receita, preservou seu
status de estruturalmente deficitaria, tendendo a finalizar o ano com um déficit préximo de
R$ 40 bilhdes — valor este que tende a se conservar (ou crescer) no préximo ano dado o
aumento estimado para o salario minimo e a possibilidade de elevagdo dos demais
salarios na mesma medida.

Arrecadagéo

A arrecadacao no acumulado de jan-out/09 caiu o equivalente a 2,2%, em termos
nominais, e 6,8%, em termos reais (IPCA), em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior,
totalizando R$ 552,5 bilhdes. Porém, nesse valor estdo contabilizadas além da receita
administrada pela Receita Federal, as contribuicbes previdenciarias e as demais receitas.
Assim, quando se observa apenas a arrecadag¢ao administrada pela Receita Federal essa
reducdo € mais intensa, sendo de 5,13%, nominalmente, e de 9,67% (IPCA), o que
resultou numa diminuicdo equivalente a R$ 23,5 bilhdes. As quedas, além de
significativas, rompem com uma tendéncia persistente de elevagao das receitas tributarias
do governo federal que financiaram a expansao dos gastos publicos nos ultimos anos.

Arrecadacao das receitas federais

Tabela 7.1. Nominal (R$ bilh6es Tabela 7.2. Real (R$ bilhGes)

2008 2009 variacdo 2008 2009 variacao
jan -out jan -out R$ (Bilhdes) jan -out jan -out % R$ (Bilhoes)
Imposto de Renda 159,3 156,7 -1,6% (2,6) Imposto de Renda 169,8 159,0 -6,3% (10,8)
IPI 32,7 243 -25,6% ®4 I 34,9 247 -292% (10,2)
IOF 16,7 14,9 -11,2% 1.9 IOF 17,8 151  -154% 2,7)
Imp. de Importagéo 138 131 -5,2% ©7) " Imp. de Importagao 14,7 133 -9,5% (1,4
Cofins 100,5 93,4 7% 1) Cofins 107,0 947  -11,5% (12,3)
PIS/PASEP 26,3 2.6 7% ©7)  piS/PASEP 28,0 269 -7,3% 2,9)
CSLL 383 37,7 -1,4% ©5)  gglL 40,8 383 -61% 2,5)
CIDE 52 36 31,8% 4o cipe 55 36 -352% (1,9
SUB TOTAL 3929 2693 e (238 'SUBTOTAL 4185 3747 -105% (43,9
TOTAL 564,7 552,5 -2,2% (12,2) TOTAL 600,6 559,6 -6,8% (41,1)
Fonte: SRF Fonte: SRF. Deflator: IPCA (set/09)
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O imposto de renda (IR), maior tributo federal, depois das contribuicdes
previdenciarias, reflete a diminuicao dos lucros apurados, em especial na pessoa juridica.
A mesma justificativa serve para o comportamento da CSLL, apesar do aumento da
arrecadacgao sobre instituicdes financeiras em decorréncia do aumento da aliquota de 9%
para 15% ainda em meados no ano passado. Outro fator que colabora para a queda do
resultado do imposto de renda é a reducao do imposto de renda de pessoa fisica apurado
a partir dos ganhos em operacdes em bolsa. Ja no imposto de renda retido na fonte
(rendimentos do trabalho), os impactos da revisdo da tabela providenciadas pela Lei
11.945/09 resultaram numa reducdo, ainda que pequena, dessa receita. Serviu nesse
caso de atenuante a expansao da massa de salarios, conforme se verifica através do
aumento da massa de salario habitual da PME/IBGE. No total, a arrecadacdo do IR
passou de R$ 159,3 bilhdes para R$ 156,7 bilhdes, uma queda de R$ 2,6 bilhdes.

O comportamento da Cofins, devido a sua importancia relativa na composicao das
receitas da Unido, também merece destaque. A contribuicAdo sofreu uma queda de
arrecadacdo de cerca de R$ 7 bilhdes, decréscimo apenas inferior a verificada no IPI.
Segundo o Relatério da Receita Federal, o resultado da Cofins pode ser explicado pelas
compensacdes decorrentes do pagamento indevido (ou a maior), além das desoneragoes
decorrentes das Leis 11.774/08, 11.787/08, 11.945/09 e 12.024/09, e da Medida
Proviséria 465/09. A queda da receita do IOF, por sua vez, decorre das modificacées nas
aliquotas do imposto promovidas por uma série de decretos ainda em 2008.

Grafico 7.1. Arrecadacao do IPl-automoveis
(R$ bilhoes)
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Fonte: Ipeadata.

No IPI se observou a maior queda isolada da arrecadagcdo na comparacao entre
jan-out/09 e o mesmo periodo do ano anterior. O IPI total apresentou uma queda de R$
8,4 bilhdes, em termos nominais, o0 equivalente a uma reducao de 25,6% que, quando
corrigida pelo IPCA, passa a ser de 29,2%. A maior reducdo foi verificada no IPI-
automoveis. As quedas verificadas nessa rubrica foram de 72,4% (IPCA), resultantes da
reducdo das aliquotas de IPI- Automéveis ao longo de 2009, bem como a implementacao
do mecanismo que permitiu que a nova aliquota fosse aplicada aos automoéveis nao
negociados até 12 de dezembro de 08.

A questao da previdéncia

Os numeros da Previdéncia Social em 2009 refletem a dinadmica de uma estrutura
que, sem reformas, e com a continuidade da politica de aumentos sucessivos do salario
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minimo acima da inflagdo tende apenas a consolidar um déficit estrutural. Apesar da
diminui¢cdo do déficit primario nos ultimos anos, os valores acumulados (em termos reais)
continuam muito elevados, e de dificil (para ndo dizer impossivel) reversao.

No periodo de jan-out/09, a arrecadacao liquida da previdéncia social totalizou R$
139,6 bilhées, um incremento nominal de 10,1% em relagdo ao mesmo periodo do ano
passado. A explicacdo para essa expansao das receitas vem do aumento da massa de
salarios, 0 que acaba por ter impactos sobre as contribuicdes calculadas sobre a folha de
pagamento. Por outro lado, as despesas com beneficios cresceram no mesmo periodo
12,8%, implicando em um aumento do déficit da ordem de aproximadamente R$ 7,8
bilhbes em relagédo ao mesmo periodo de 2008 (nominal).

Segundo o Relatério do Tesouro Nacional de set/09, basicamente sao trés os
elementos que explicam a expansao das despesas no periodo:

i) o aumento de R$ 60,41 no valor médio dos beneficios pagos pela Previdéncia,
em decorréncia da politica de reajustes implementada;

ii) a elevacdo da quantidade média mensal de beneficios pagos (acréscimo de 736
mil beneficios);

iii) a expansao do pagamento de precatérios em R$ 989,3 milhdes.

Até set/09, o déficit da previdéncia foi de R$ 38,7 bilhdes, valor equivalente a

1,74% do PIB. A tendéncia é que até o final de 2009 esse valor se aproxime dos R$ 41
bilhdes.

Grafico 7.2. Déficit primario da previdéncia social
(R$ bilhoes - acumulado em 12 meses )
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Os resultados do governo

O resultado primario do setor publico consolidado sofreu uma forte reducao em
2009. No acumulado do ano até out/09, o superavit primario ficou em R$ 51,5 bilhdes,
valor bastante inferior ao verificado no mesmo periodo do ano passado. Enquanto que em
2008, nesse mesmo periodo, o superavit primario registrava 5,33% do PIB, em 2009 esse
valor alcanca os parcos 2,06% do PIB, o que provavelmente torna impossivel o alcance
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da meta de 2,5% do PIB definida para o ano. Apesar da queda ser generalizada em
praticamente todas as esferas do governo, a maior reducao foi verificada no Governo
Central que apresentou queda de 2,78 p.p. do PIB. A reducao do superavit é sustentada
a partir de basicamente dois elementos: a queda das receitas associada ao aumento das
despesas.

Quando se avalia o acumulado em 12 meses, é possivel perceber a magnitude da
deterioracao do resultado primario. Desde o inicio do primeiro mandato do atual governo,
o resultado atualmente verificado € o menor (1% do PIB), com constante decréscimo
desde o final de 2008. Em 2009, a justificativa utilizada pelo Brasil para obtencao desse
resultado “ralo” pode ser a mesma utilizada pela maior parte das economias do mundo: a
combinagdo da queda da arrecadacdo com o aumento dos gastos motivados pela crise,
apesar disso, no caso brasileiro, ser uma “meia-verdade”. O problema é que se essa
trajetoria se mantiver em 2010, o ajuste fiscal promovido nos ultimos anos pode estar
sendo abandonado, com conseqiéncias de longo prazo extremamente danosas para a
economia nacional, entre as quais se destacam a impossibilidade de reduzir os juros € 0
permanente estimulo & inflagcdo via politica fiscal.

Grafico 7.3. Resultado primario do setor publico consolidado
(% do PIB - acumulado em 12 meses )

4,33

3,23
’ 3,24

1,00
r 7/ %+ — 70—t 7000 '0v—— 0 rvr——— 71— nr 71 7
M M M Y ¥ ¥ IO WO © © NN NIN®®O R DD D
S © © © © © © © © © © © © © ©o © © © © o© o°
=55 :355:33::3:33::83:383

o]

S g o & g o 8 g o & £ 0o & g o 8 c o & g o

Fonte: BCB

Ainda que a apuracao dos resultados do Banco Central e do Tesouro Nacional
sejam diferentes, somente é possivel apurar o comportamento da evolugcao das receitas e
despesas desagregadas através do Relatério do Tesouro Nacional. Assim, de acordo
com os dados divulgados, no periodo de jan-out/09, houve um incremento nominal das
despesas de 16,5% enquanto as receitas liquidas apresentaram um decréscimo de 0,8%
em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, em virtude da queda da arrecadagao.

O decréscimo na receita liquida em termos percentuais, no entanto, foi menor do
gue o das receitas totais (-1,1% ou R$ 6,5 bilhdes) em virtude da reducao acentuada das
“Transferéncias a Estados e Municipios” (-2,6% ou R$ 2,7 bilhdes), em decorréncia das
desoneracbes ocorrerem justamente em impostos que sdo fundamentais para a
composicao das transferéncias.

No lado das despesas, 0s acréscimos mais relevantes vieram nas rubricas
“Pessoal e Encargos Sociais” (18,4% ou R$ 18,8 bilhdes), em grande parte justificados
pela reestruturacdo de carreiras e remuneracdo dos servidores, e “Outras Despesas de
Custeio” (18,4% ou R$ 13,1 bilhdes). A mudanca dos gastos com “Pessoal e Encargos
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Sociais” elevam as despesas de uma forma permanente, uma vez que mudam o patamar

dos gastos obrigatdrios, tornando a maquina publica mais cara e de dificil ajuste no curto
prazo.

Tabela 7.3. Resultado do governo

( R$ bilhoes)
Variacao
(GER D)
Governo Central 95,34 3,97% 29,90 1,19% 65,45
Estados 26,55 1,10% 19,24 0,77% 7,31
Municipios 2,41 0,10% 1,72 0,07% 0,69
Estatais 3,90 0,16% 0,67 0,03% 3,23
Resultado Primario 128,20 5,33% 51,53 2,06% 76,67
Governo Central (77,01) 3,20% (125,03) 4,99% 48,02
Estados (48,97) 2,04% (11,00) 0,44% (37,97)
Municipios (8,62) 0,36% (3,39) 0,14% (5,24)
Estatais (1,18) 0,05% (0,38) 0,02% 0,79
Juros Nominais (135,77) 5,65% (139,80) 5,58% 4,02
Governo Central 18,34 0,76% (95,13) 3,80% 113,47
Estados (22,42) 0,93% 8,24 0,33% (30,66)
Municipios (6,21) 0,26% (1,67) 0,07% (4,55)
Estatais 2,73 0,11% 0,29 0,01% 2,44
Resultado Nominal (7,57) 0,32% (88,27) 3,53% 80,70
Fonte: BCB.

A evolucao da divida publica

A divida liquida do setor publico (DLSP) registrou um aumento significativo ao
longo de 2009, fruto, em especial, da queda do superavit primario que resultou em déficits
nominais crescentes. A DLSP alcangou a marca de 44,8% do PIB em outubro/09, valor 6
p.p. superior ao verificado em dez/08. Apesar da qualidade da divida ainda ser boa, com
grande parte concentrada em pagamentos de médio e longo prazo, é inegavel que 2009
marca um retrocesso na dindmica da razao divida/PIB.

Grafico 7.4. Evolucao da divida publica
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Fonte: Ipeadata
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Perspectivas para 2010

Uma das pecas mais importantes para se entender a dindmica fiscal de um pais é
o seu orcamento. No caso brasileiro, isso perde um pouco o0 sentido dado o grande
engessamento desse instrumento pela Constituicdio de 1988 que estabeleceu um
excessivo numero de vinculacbes orcamentarias, que associadas a gastos obrigatorios
muito elevados permitem uma liberdade orcamentaria muito pequena. Para se ter uma
idéia disso basta verificar a divisdo das despesas: Obrigatorias (90,03%) e Discricionarias

(9,97%).
Tabela 7.4. Orcamento fiscal e da seguridade social para 2010

Total de Receitas 1738,4
Receitas Primarias 853,6
Receitas Financeiras 884,8

Refinanciamento da Divida 588,9

Total da Despesa 1738,4
Despesas Primarias 802,4
Despesas Financeiras 936

Juros e Encargos da Divida 110,4
Amortizacao da Divida 757,2
Outras 68,5

Fonte: Ministério do Planejamento

O Projeto de Lei Orcamentaria Anual (PLOA) de 2010 totaliza R$ 1,73 trilhdes,
sendo R$ 588 bilhdes destinados para o refinanciamento da divida. Na pega orgamentaria
de 2010, as receitas primarias (nao-financeiras) representam R$ 853,6 bilhdes e as
Receitas Financeiras, R$ 884 bilhdes. A LOA 2009, por sua vez, havia previsto uma
receita primaria de R$ 802 bilhdes, mas esse valor teve que ser reprogramado para R$
743 bilhdes em virtude da crise e das medidas anti-crise aplicadas pelo governo. Assim,
as receitas primarias apresentam um aumento de R$ 110 bilhdes, em relacdo a
reprogramacao orcamentaria para 2009, o pode ser entendido como uma previsao
“batante positiva”.

A estimativa das receitas prevé uma elevagao significativa nos impostos e
contribuicées sociais em relacdo a reprogramacao de 2009. No caso dos impostos, a
previsdo é de um incremento de R$ 35 bilhdes (o que é levemente inferior a arrecadagao
total do PIS/PASEP somado a CIDE de 2008). No caso das contribuigbes, o incremento
estimado é de R$ 39 bilhdes (equivalente a arrecadacgao total do IPl em 2008). Ainda que
seja razoavel se esperar a elevacado da receita do governo em virtude do fim de algumas
medidas anti-crise e da propria recuperagao da atividade econémica, sem duvida, os
nameros sao demasiadamente otimistas. E razoavel esperar que, em periodos de
expansao econdmica, a arrecadacao cres¢a mais que o PIB em virtude da diminuicao da
sonegacao, porém isso ndo € razoavel para um periodo pés-crise tao recente. As
contribuicbes para o RGPS também tendem a sofrer, segundo o PLOA 2010, uma
elevacdo de cerca de R$ 22 bilhdes, alicercado na expectativa da expansdo do emprego
formal na economia.

O aumento previsto na arrecadacao tende a repercutir nas Transferéncias para os
Estados e Municipios, que devem aumentar R$ 20 bilhdes. Se isso acontecer, o resultado
deve amenizar a situagcdo dos Estados e Municipios que tem apresentado fortes
dificuldades financeiras em virtude da queda desse tipo de transferéncia.
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Tabela 7.5. Composicao das Receitas Primarias

R$ bilh6es
Reprog. 2009 PLOA 2010

Receita total 743,3 853,6
Receita administrada pela RFB 465,8 545,1
Impostos 250,0 285,8
Contribuicoes sociais 201,1 240,4

Qutros 14,7 18,9
Contribuicao para o RGPS 182,3 204,3
Demais 95,2 104,2
Transferéncias para Estados e Municipios 123,5 143,9
Receita Liquida 619,8 709,7

Fonte: Ministério do Planejamento

No lado das despesas, as primarias, por sua vez, estdo previstas em R$ 802
bilhdes, e as Financeiras em R$ 936 bilhdes, sendo R$ 110,4 bilhdes em juros e encargos
da divida. Em 2010, as despesas primarias vao sofrer uma expansao de cerca de R$ 92
bilhdes, sendo R$ 11 bilhdes de incremento nas despesas discricionarias, e o demais nas
despesas obrigatérias. Na ultima, destaque para as despesas com pessoal que deverao
crescer em R$ 14,2 bilhdes. Na peca orgcamentaria, o gasto com pessoal (incluindo
encargos) como percentual do PIB passou de 4,66% em 2008 para 5,11% em 2009, para
cerca de 5,09% em 2010. Entretanto, a maior parcela do incremento dos gastos vem das
despesas com beneficios previdenciarios e assisténcias, cerca de R$ 27 bilhdes a mais
do que o previsto na reprogramacao de 2009.

Quanto as despesas discricionarias, as mesmas somam R$ 173,39 bilhdes, cerca
de R$ 28 bilhdes a mais do que a reprogramacgéo de 2009. A saude deverd ficar com a
maior fatia, cerca de R$ 49,8 bilhdes. Quanto ao PAC, o mesmo devera receber cerca de
R$ 23 bilhdes, sendo R$ 13,8 para a infra-estrutura logistica e R$ 9,3 para a infra-
estrutura social e urbana. Para infra-estrutura energética serdo destinados R$ 439
milhdes. No pais, o investimento devera totalizar R$ 140,4 bilhdes, sendo R$ 46 bilhdes
do orcamento fiscal e R$ 96,4 do orcamento das estatais. Esses valores, porém,
dificilmente se concretizam, sendo, na maioria das vezes, sujeitos a contingenciamentos.
No caso do bolsa-familia, os gastos passarao de R$11,4 bilhdes (2009) para R$ 13, 1
bilhdes (2010), totalizando 12, 7 milhdes de familias.

Tabela 7.6. Despesas Primarias Obrigatorias

R$ bilhoes
Reprog. 2009 PLOA 2010
Pessoal e encargos sociais 153,8 168,0
Beneficios previdenciarios e assistenciais 267,8 294.4
Demais despesas obrigatérias 25,9 25,0
Total 447.,5 487,4

Fonte: Ministério do Planejamento

O PLOA prevé a criagdo de 77.782 novas vagas nos Poderes Executivo,
Legislativo e Judiciario, além do Ministério Publico da Unido — superando o dobro dos
33.667 cargos novos previstos para 2009. Do total autorizado, pelo menos 56.861
contratagbes serdo feitas no ano que vem, a custo estimado de R$ 2,173 bilhdes. Desse
total, 47.335 vagas sao para cargos no Executivo (cerca de 40.188 vagas serao
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preenchidas por meio de concurso publico). Aproximadamente 15.040 dos selecionados
serdo contratados para substituir terceirizados.

Quanto a questao previdenciaria, o PLOA prevé que o salario minimo passe de R$
465 para R$ 505,90, um incremento de 8,79%. Esse aumento devera ter como impacto
uma elevacdo de cerca de R$ 8 bilhdes nos gastos previdenciarios. O déficit
previdenciario devera atingir cerca de R$ 40,8 bilhdes em 2009, depois de verificar um
déficit de R$ 38,1 bilhdes em 2008. Segundo as estimativas do governo, esse resultado
devera ficar em R$ 38,9 bilhdes (um valor otimista, reduzido pela previsdo positiva de
incrementos significativos das receitas previdenciarias).

Com base no orcamento e nas demais variaveis que compéem a dinamica fiscal do
Pais foi possivel estabelecer trés cenarios sobre o comportamento das finangas publicas
em 2010. No cenario pessimista, o crescimento mais brando da economia faz com que a
arrecadacgao evolua com uma tendéncia muito mais ténue do que a esperada, 0 que numa
conjuntura de gastos crescentes faz com que o superavit primario tenha um resultado
baixo, ainda que melhor do que o verificado em 2009. Nos cenarios moderado e otimista,
o crescimento da atividade econémica volta a impulsionar a arrecadacao, estimulando,
assim, o aumento do superavit primario, que, porém, nao volta aos patamares pré-crise.

Tabela 7.7. Perspectivas para indicadores fiscais

(% do PIB)
Cenarios 2010
Pessimista Moderado Otimista
Resultado Primario 3,68 1,70 2,30 2,70 2,90
Resultado Nominal -1,98 -2,92 -2,20 -1,90 -1,95
Pagamento de Juros Nominais -5,66 4,62 -4.,50 4,60 -4,85
Divida Liquida do Setor Publico 38,80 44,60 44,00 42,20 42,40

Fonte: STN *Estimativas. Previsdes: UEE / FIERGS
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8. PIB

RECUPERACAO EM CURSO

A crise internacional representou um duro choque para a economia do Rio Grande do Sul,
na medida em que atingiu diretamente a atividade industrial e 0 segmento exportador.
Apenas o segmento agricola, com uma boa safra, apresentou numeros satisfatorios.
Assim, entender as principais implicacées dessa crise passa pela divisao da analise entre
segmentos. Além disso, os resultados do segundo semestre de 2009 sinalizam uma
retomada que deve se estender para 2010.

O pano de fundo da analise do ano de 2009 &, sem duvida, o cenario recessivo no
ambiente externo. O canal de transmissao dessa crise para a economia do Rio Grande do
Sul deu-se de duas formas. Na primeira, via efeito-renda. Nesse caso, a menor atividade
econOmica resultou em queda da demanda por produtos exportados, afetando, em
especial, a atividade industrial com esse perfil. O segundo canal de impacto foi o efeito-
preco. Porém, como uma consequéncia do primeiro motivo. Com o enfraquecimento do
mercado de trabalho e o aumento da taxa de desemprego, em especial nas economias
desenvolvidas, o novo ponto de equilibrio com a oferta se deu em um patamar de precos
mais baixos, prejudicando a composicédo da renda local, em especial dos exportadores do
Rio Grande do Sul.

A correta avaliacdo dos impactos que esses vetores da crise tiveram sobre a
economia gaucha depende de duas divisées. A primeira é considerar uma analise por
semestre. Ou seja, o periodo que vai de janeiro a junho teve uma conformacao diferente
do segundo semestre do ano. E, a outra consideracdo, diz respeito aos segmentos. A
principal caracteristica dessa crise foi afetar de forma direta a producdo industrial. A
rapida queda das vendas contribuiu para gerar um acumulo de estoques, que ficaram
acima do desejado. A queda de precos resultante, acabou por disseminar seus impactos
para outras atividades, como por exemplo, no setor de servicos.

A gropecuaria

No que diz respeito a agricultura, a safra de graos de 2009 no Rio Grande do Sul
foi particularmente interessante, praticamente mantendo a quantidade produzida obtida no
ano anterior. O volume de 22,6 milhdes de toneladas, se nao bate o recorde da safra de
2006/07, contou com uma boa colheita para o arroz e a soja, cada um com cerca de 7,9
milhdes de toneladas e milho, com 4,2 milhdes de toneladas. Um ponto positivo nesse
cenario € que, com o resultado da safra 2008/09, o Rio Grande do Sul completa um ciclo
de quatro anos de bons resultados nesse segmento.

Com a quantidade produzida praticamente constante em relacdo a safra de 2008, o
diferencial na geracéo de renda fica por conta dos precos obtidos pelo produtor. Dentre as
trés principais culturas do Estado, o arroz € o que teve a melhor remuneragdo para o
produtor nos primeiros nove meses do ano. Em média, esse recebeu cerca de 6,9% a
mais por quilo do produto em relacdo ao preco médio do ano passado. Em setembro de
2009, o preco recebido era de R$ 0,63 por quilo. No caso da soja ocorreu uma
estabilidade para o periodo em analise, apesar do preco, em ddlar, ter aumentado. Assim,
a receita do exportador de grdao de soja, com um cambio no primeiro semestre melhor,
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relativamente a 2008, injetou cerca de R$ 4 bilhdes, beneficiando, em especial, a regido
Noroeste, a maior produtora do Rio Grande do Sul.

Grafico 8.1. Evolucao da producao de graos
(em milhées de toneladas)

22,4 226

1990/91 1992/93 1994/95 1996/97 1998/99 2000/01 2002/03 2004/05 2006/07 2008/09

Fonte: Conab. 22 levantamento da Safra 2009/10. Produtos selecionados: caroco de algodao, amendoim
(12 e 22 safras), arroz, aveia, centeio, cevada, feijao (12, 22 e 32 safras), girassol, mamona, milho (12 e 22
safras), soja, trigo e triticale.

Porém, para o milho, o retorno ndo foi tdo bom. Em média, o produtor recebeu
cerca de 25,5% menos por quilo do produto entre janeiro e setembro desse ano,
relativamente ao mesmo periodo do ano passado. Destaca-se que essa queda tem sido
sistematica ao longo dos ultimos meses. Considerando em valor presente, em janeiro de
2008 o produtor recebia, em média, R$ 0,50 por quilo de milho. Em setembro de 2009,
esse preco era de R$ 0,29.

Grafico 8.2. Preco médio recebido pelo produtor
(var. % - jan-set 2009/2008)

6,96%

-1,02%

-25,59%

arroz milho soja

Fonte: Ipeadata. Deflator IPCA (set/09).

Outras duas culturas importantes para o estado sao: producao de folhas de fumo e
uva. Destaca-se que ambas respondem por pouco mais da metade da quantidade
produzida no Brasil. Comparando a safra de 2009 com a obtida em 2008, podemos
verificar que ocorreu uma certa estabilidade na quantidade produzida, o que contribuiu
para beneficiar tanto a regido Central, no caso do fumo e da industria relacionada, quanto
a regido Nordeste, para a uva e a producao de derivados.

Em relacao aos precos, o produtor recebeu, nos ultimos meses, um valor médio por
folha de fumo um pouco acima de uma meédia histérica mas, abaixo do verificado no ano
passado. Em marco de 2008, esse pregco estava em R$ 6,28/kg e, em setembro ultimo,
em R$ 5,91/kg.
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Tabela 8.1. Producao de uva e folha de fumo
(em 1.000 toneladas)

Fumo Uva
2008 2009 2008 2009
Brasil 850 859 | 1.403 1.346
Rio Grande do Sul 446 444 776 737
Part.(%) 52,4% 51,7%| 55,3% 54,8%

Fonte: IBGE

Quando analisamos o comportamento das exportacées do produto, o ano de 2009
foi excepcionalmente positivo. Com uma receita de R$ 3,4 bilhdes entre janeiro e
outubro' desse ano, o segmento teve um acréscimo de 4% sobre o mesmo periodo do
ano passado. Isso representou um adicional de cerca de R$ 136 milhdes injetado na
economia.

Grafico 8.3. Preco médio recebido pelo produtor de fumo em folha
(R$ por quilo)
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Fonte: Ipeadata. Deflator IPCA (set/09).

Como pode ser visto, tanto do ponto de vista da quantidade, quanto da renda

auferida pelo produtor, o0 ano de 2009 parece nao refletir por completo os impactos da
crise internacional na agricultura do Rio Grande do Sul. De um lado, itens de destaque na
safra de graos, como arroz, soja e milho, tiveram boa performance na quantidade
produzida. Ou, pelo menos, mantiveram o nivel de produgéo, como é o caso do fumo e da
uva. De outro lado, os precos, a excegdao do milho, mantiveram patamares proximos ao
ano passado.
Destaca-se que, para o calculo do PIB, o que importa sdo as quantidades. Nesse sentido,
as variacoes devem ser pequenas. Porém, em uma perspectiva de formacao de renda
para o produtor, os impactos devem ser mais positivos, e isso se refletird na demanda por
insumos para a préxima safra, bem como na aquisicdo de bens, seja para investimento,
CoOmo maquinas e equipamentos, ou entdo de consumo duravel.

Por outro lado, na pecuaria o cenario nao foi tdo promissor. No total, sdo cerca de
443 mil pessoas empregadas nessa atividade, com destaque para a regiao Noroeste,
onde estdo 193 mil trabalhadores, cerca de 43% do Estado. Destaca-se que a maior parte
desses trabalhadores esta localizada em propriedades pequenas, com tamanho que varia
de 10 a 50 ha. Apesar da diversidade do segmento pecuario no Rio Grande do Sul, o
destaque sao as atividades de abate de bovinos e de aves, que apresentaram resultados
distintos durante o ano.

' Os valores das exportacdes em reais sdo obtidos a partir da conversdo, em cada més, pelo cambio do
periodo e trazido a valor presente pelo IPCA.
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Grafico 8.4. Numero de pessoas empregadas na atividade pecuaria por porte de
propriedade

212.520

Menos de 1 1a3 3ab 5a10 10a50 502200 200a1000 Mais de
em ha 1000

Fonte: IBGE. Censo Agropecuario 2006.

A quantidade de bovinos abatidos apresenta uma trajetéria ascendente, apds ter
caido cerca de 35% nos 12 meses terminados em marco de 2008. Desde entdo, o
segmento se recuperou e, no ano de 2009, de janeiro a junho, cresceu 1,2%. Isso
representou um adicional de 8,6 mil animais. Quando se comparam os resultados desse
ano com 2008, tanto o primeiro quanto o segundo trimestre tiveram performance positiva.
Por outro lado, os abates de aves tiveram seu pico de crescimento em fevereiro de 2008,
quando, em 12 meses, expandiam em 17,9%. Aquele momento, o cenario internacional
era favoravel, e o setor teve boa performance nas exportacées. Mas os numeros de 2009
nao estao favoraveis, com queda nos abates de aves nos dois primeiros trimestres desse
ano relativamente ao mesmo periodo do ano passado. No acumulado de 2009, até junho,
a retracao chega a 8%, o que representa cerca de 31 milhdes de aves a menos.

Taxa de crescimento de animais abatidos
(var.% sobre trimestre anterior)

Grafico 8.5. Bovinos Grafico 8.6. Aves
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Fonte: IBGE Fonte: IBGE

Em resumo, se por um lado, a agricultura deve dar uma contribuicdo positiva para o
PIB do setor, com aumento da quantidade, a pecuaria deve limitar esse resultado.
Enquanto o abate de aves tera um resultado negativo, a expectativa € que o abate de
bovinos mantenha a trajetoria de recuperacao verificada no segundo trimestre de 2009.
Assim, na composicao final, a expectativa é que a agropecuaria ndao cresca de forma
significativa durante o ano de 2009. Os ultimos dados disponiveis ajudam a compreender
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o comportamento do primeiro semestre do ano, quando o setor cresceu somente 0,8%
sobre 0 mesmo periodo do ano passado. Em uma perspectiva para os meses de julho a
dezembro, as lavouras devem elevar seu desempenho de 1,5%, entre janeiro de junho,
para cerca de 2,4% no ano. Por outro lado, a pecuaria deve reduzir seu resultado do
primeiro semestre, de 3,2% para 2,5%. No total, 0 segmento pode encerrar o ano em
torno de 2,4%.

Taxa de crescimento do PIB da agropecuaria
Grafico 8.7. 12 semestre de 2009 Grafico 8.8. No ano de 2009*

3,2%
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Lavoura Pecuéria Agropecuaria Lavoura Pecuaria Agropecuaria
Fonte: ITAP/FEE Fonte: ITAP/FEE. * Estimativas UEE/FIERGS.
Industria

Se a agropecuaria sentiu menos os efeitos da crise, 0 mesmo nao se pode dizer
sobre a industria'’. Esse foi o setor que mais absorveu os impactos da retracdo na
demanda externa e, também, no mercado brasileiro. A menor disponibilidade de crédito e
a queda da renda, em especial no cenario internacional, bem como os menores precos
praticados pelo setor, sdo os fatores que ajudam a explicar a queda histérica que a
industria enfrentou nos Ultimos meses, em especial a de transformagéao.

Na composi¢éo do PIB do setor no Rio Grande do Sul, essa € a mais importante,
representando 74% do total do PIB industrial, seguida da construcdo civil, com 16%. A
atividade extrativa mineral tem pouca participacao, apenas 1%, assim como 0S Servigos
industriais de utilidade publica'?, com apenas 9%.

Grafico 8.9. Participacao das atividades no PIB industrial
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Fonte: FEE.

"' Um capitulo especial foi reservado para a analise da industria brasileira e do Rio Grande do Sul.
'? Dada essa pequena participacao esses dois segmentos ndo serdo analisados aqui.
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Um correto diagnéstico sobre o comportamento da industria do Rio Grande do Sul
deve levar em consideracéo as diferencas entre os segmentos e os mercados de atuacao.
No primeiro caso, as maiores retracdes na produgao foram verificadas nas empresas do
complexo metal-mecanico. Mesmo em um ambiente de taxa de juros baixa, a queda da
demanda mais que compensou a elasticidade juro na contencao dos investimentos. Como
a incerteza foi predominante durante o ultimo trimestre de 2008 e durante todo o primeiro
semestre de 2009 e, além disso, havia elevado grau de ociosidade, os pedidos para as
industrias de bens de capital retrairam-se de forma intensa, disseminando a crise para
toda a cadeia produtiva.

Por mais que o Governo Federal tenha contribuido para reduzir os impactos da
crise no ambiente nacional, via incentivos tributdarios como a reducdo do IPI, a
conformacao desses nao foi o suficiente para impulsionar a atividade industrial no Rio
Grande do Sul. Destaca-se que o ponto principal reside na matriz industrial gadcha, pouco
intensiva em bens de consumo duraveis, estando presente com maior intensidade nos
estados de Sao Paulo e Amazonas.

Em termos de mercado de atuacdo, as empresas mais atingidas foram as que
exportam e, em especial, ha venda de bens de consumo duraveis e de capital. Com o
aumento da taxa de desemprego nas economias desenvolvidas, a massa de salarios foi
determinante para a queda da demanda por produtos como calgcados, automéveis,
caminhdes, Onibus, tratores e moveis. Nesse ponto, novamente o segmento no Rio
Grande do Sul sofreu mais que a média nacional, uma vez que a industria local possui um
elevado grau de abertura para o mercado internacional', concentrado nesses produtos.

A magnitude dessa retragdo pode ser visualizada a partir de uma medida préxima
ao PIB, que é o ITAP — indice trimestral de atividade produtiva, medido pela Fundacao de
Economia e Estatistica. A queda de 17% no primeiro semestre de 2009 é de longe a
maior ja verificada para o setor e, por mais que se tenha um processo de recuperacao no
segundo semestre, como de fato indicam os dados de producédo industrial, ndo é de se
esperar que esses sejam suficientes para reverter o resultado negativo até o momento.

Grafico 8.10. Taxa de crescimento do PIB da industria de transformacao
(var.%)
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Fonte: ITAP/FEE.

No caso da industria da construcao civil, o indicador que mede o comportamento
das vendas de imoveis da cidade de Porto Alegre sinaliza uma queda, na média dos oito

'® Para detalhes sobre o comportamento das exportacbes industriais, ver se¢cdo especial sobre o setor
externo no Rio Grande do Sul.
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primeiros meses de 2009, relativamente ao verificado em 2008, de cerca de 43%. Porém,
vale destacar que o ano de 2008 foi excepcional, com media mensal de vendas de 514
unidades. Como ilustracdo, apenas no més de maio de 2008, foram vendidas 1.024
unidades, um recorde para um unico més. Por outro lado, o melhor més de venda de
2009, foi equivalente a média do ano passado.

As explicacGes para essa forte retracdo nas vendas de iméveis residem na menor
dindmica do mercado de trabalho durante esses primeiros oito meses do ano, bem como
com as incertezas no ambiente prospectivo. E provavel que esses fatores mais do que
compensaram uma média de taxa de juros baixa e o aumento da liquidez no sistema
financeiro.

Grafico 8.11. Vendas de iméveis no més em Porto Alegre
(em unidades)
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Fonte: CBIC/SindusconRS. Média dos oito primeiros meses do ano.

Em direcao oposta, o volume de recursos concedidos no ambito do SBPE -
Sistema Brasileiro de Poupanga e Empréstimo, para financiamento imobiliario, tanto no
que diz respeito a construcdo quanto para aquisicdoi4, cresceram significativamente no
periodo. De janeiro a junho de 2009 o volume de recursos concedido foi da ordem de R$
901 milhdes, um aumento de 24% sobre o montante verificado no mesmo periodo do ano
passado. Desse total, a maior parte, R$ 577 milhdes, foi no ambito das aquisicdes, com
expansdo de 35% sobre 2008. Outros R$ 324 milhbées foram direcionados para a
construgao.

Em termos de unidades financiadas, o maior avangco também foi verificado no
segmento de aquisicdo, com aumento de 12,7% sobre o primeiro semestre de 2008, o
que representa 669 unidades adicionais. Por outro lado, ocorreu uma queda de 2,1% no
total de unidades financiadas no segmento de constru¢do. No geral, a expansao de 5,7%
no primeiro semestre pode ser entendida como significativa, em especial diante de um
ambiente de dificuldades sob um cenario de crise.

A sinalizagao para o segundo semestre do ano ndo deixa duvidas sobre o processo
de recuperacdo no setor. De um lado tem-se a manutencao de juros baixos conjugado
com uma maior liquidez no sistema financeiro. De outro, ha a retomada do mercado de
trabalho que traz, consigo, um maior nivel de massa de saldrios e a reducdo das
incertezas dos consumidores. Os financiamentos estdo voltando ao setor, da mesma
forma que ha uma maior propensdo das familias a adquirirem imoéveis. Assim, a
expectativa é que, entre julho e dezembro, os nimeros na construcao civil do Rio Grande

' Destaca-se que esses valores contemplam a aquisicdo de iméveis residenciais e comerciais, bem como,
na parte de construgdo, também estdo as estatisticas para materiais de construgcéo e reformas.
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do Sul sejam melhores que os apresentados até o momento, o que deve contribuir para
melhorar o numero de unidades financiadas e comercializadas no ano.

Atividades do SBPE
(var. % jan-jun 09/08)
Grafico 8.12. Volume em reais concedido Grafico 8.13. Unidades financiadas

12,7%

35,0%
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2,1%

Construgéo Aquisi¢ao Total Construgao Aquisi¢ao Total

Fonte: CBIC. SindusconRS. Fonte: CBIC. SindusconRS.

Diante do exposto, a exceg¢ao da industria de transformacgao, que deve apresentar
uma retragcdo recorde em 2009, todas as demais atividades do setor devem ter
crescimento na margem. Porém, como a industria de transformacéo tem o maior peso na
composicao do PIB, a expectativa € que o agregado da industria se retraia cerca de 8,2%
em 2009.

Grafico 8.14. Taxa de crescimento do PIB da industria
(var.% 2009/08)*

4,0%

-12,0%

Extrativa mineral Transformagéo Construgéo Civil SIUP IndUstria Total

Fonte: *Estimativas UEE/FIERGS.

Servigos

O setor de servigos é bastante diversificado, possuindo varias atividades. Porém,
quatro delas representam cerca de 68% de todo o PIB do setor: (i) administracéao, saude e
educacao publica; (ii) comércio e servicos de manutencdo e reparacgao; (iii) atividades
imobilidrias e aluguel; (iv) intermediacao financeira, seguros e previdéncia complementar.
Assim, a partir da andlise desses quatro segmentos, é possivel ter uma dimensao de
como se comportara o PIB do setor no Rio Grande do Sul.

A atividade do setor publico apresenta uma dinamica muito diferente das demais,

7

mostrando-se mais estavel ao longo do tempo. Essa € uma realidade em qualquer
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economia, e uma caracteristica intrinseca desse segmento. Independente dos ciclos
econOmicos, que costumam ser muito pronunciados na agropecuaria e na industria, a
atividade de saude, educacao e administracao publica permanecem com pouca oscilagao.

Grafico 8.15. Participacao das atividades no PIB de servicos

Saude e educacédo

o mercantis

6%

Setor financeiro
10%

Transporte
1 8%

Ativid. Imob.e aluguel
13%

Adm., saide ¢
edu.Publica
23%

Fonte: FEE.

No Rio Grande do Sul, o comportamento ciclico desse setor ndo é diferente da
média nacional. A metodologia do IBGE indica que, para o calculo do PIB desse setor,
deve-se considerar a remuneragcao dos servidores, medida como a variagdo do numero
de funcionarios, os gastos de custeio e 0 consumo de capital fixo. Na saude publica é
usada a variacao de dias de internagao, fornecido pelo Ministério da Saude e, por fim, na
educacao, usa-se como medida a quantidade de matriculas nos ensinos publicos.

Como sao estatisticas de dificil acesso, sendo muitas vezes estimadas para os
estados, fica dificil avaliar o comportamento das mesmas durante o ano de 2009.
Principalmente se o objetivo é fazer uma analise trimestral. Porém, analisando o boletim
de pessoal da Secretaria da Fazenda do Estado, podemos ver que, até julho desse ano, o
namero de pessoal na administracéao direta avancou 0,16% sobre o estoque de dezembro
de 2008. Isso representa um adicional de 466 empregados. Portanto, ndo estariamos
longe da realidade estimar que, para o ano de 2009, o PIB do setor publico avance em
uma magnitude préxima a média dos ultimos quatro anos.

Desempenho do comércio
(var. %)
Grafico 8.16. Acumulado em 12 meses Grafico 8.17. No ano por atividade
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partes e pegas construgao

Fonte: IBGE. Fonte: IBGE.

Diferentemente da administragcdo publica, o PIB do comércio, manutencido e
servicos de reparacdo, possui um ciclo de atividade que costuma acompanhar os
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movimentos de renda e producdo de toda a economia. Essa percepgdo pode ser
comprovada a partir do comportamento das vendas do comércio varejista acumulado em
doze meses. Quando eclodiu a crise internacional no Brasil, mais precisamente em
outubro de 2008, as vendas do comércio no Estado gaucho cresciam 8,6%. Essa
performance ainda se manteve pelo trimestre seguinte, na esteira de um mercado de
trabalho que continuava aquecido, com um bom nivel de emprego e também de baixa
inflacdo, que contribuia para manter a renda real dos consumidores.

Porém, desde entdo, o enfraquecimento do mercado de trabalho fez com que
rapidamente as vendas do comércio comecassem a desacelerar, encerrando um periodo
acumulado de doze meses, terminados em setembro ultimo, em 1,3%. Essa forte queda
nas vendas no varejo esteve presente em todas as atividades. As vendas de
combustiveis, por exemplo, que cresciam 9% em outubro de 2008, despencou em
setembro de 2009 para -6%. Na mesma linha, as vendas de moveis reduziram sua
dindmica de crescimento, para o0 mesmo periodo, de 14% para 2,7%.

Porém, dada a proximidade dos resultados no acumulado em 12 meses, de 1,3%,
com o verificado no periodo acumulado do ano, de 1,1%, podemos inferir que 0 processo
de desaceleracao esta chegando ao fim. Nesse caso, a taxa para 2009 deve ficar entre
esses dois resultados ou, podera reverter essa tendéncia, caso se tenha uma retomada
mais forte no ultimo trimestre.

A “tortura” dos numeros pode ajudar a entender melhor esse cenario. A avaliacdo
de cada trimestre sobre 0 mesmo periodo de 2009 para as vendas do comércio varejista
sinaliza apenas um movimento de queda no 12 trimestre de 2009. Desde entéo, € possivel
verificar uma aceleracao das vendas no segmento que, se em nivel estdo bem aquém da
média dos ultimos dois anos, pelo menos, suas taxas de crescimento apontam uma
tendéncia de alta.

Grafico 8.18. Vendas do comércio varejista
(var. % sobre mesmo trimestre do ano anterior)
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-1,2%
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Fonte: IBGE.

Na intermediagéo financeira, a medida de PIB utilizada sdo as movimentacdes
bancarias, ativo e passivo, obtidas para cada estado e também os de prémios pagos nos
seguros. Entre janeiro e setembro de 2009, os prémios de seguros pagos no Estado
tiveram um aumento de 13,6% sobre o mesmo periodo de 2008, indicando que o setor
deve ter boa performance nesse ano.

Diante do exposto para os segmentos da atividade de servicos, podemos concluir
que ha uma heterogeneidade nos resultados. Enquanto que a atividade imobiliaria esta
aquecida, as vendas do comércio se desaceleram de maneira acentuada. Porém,
apresentam uma tendéncia de recuperacao pelos proximos meses. O segmento da
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administracao publica mostra estabilidade, ao passo que a atividade de intermediacao
financeira continua a evoluir de maneira satisfatoria.

Grafico 8.19. Intermediacao financeira e atividade de seguros
(var. % - Prémios pagos)

14,8%

2007 2008 2009

Fonte: Susep (até set/09).

Os resultados preliminares do ITAP, calculado pela FEE, sinalizam que o primeiro
semestre do ano foi particularmente ruim para o setor, com queda de 3,4% sobre o
mesmo periodo do ano passado. Como a perspectiva € de melhora nesse resultado, em
especial no segmento do comércio, o ano de 2009 deve se encerrar, para o setor de
servicos como um todo, com uma expansao da ordem de 1,6%.

Desempenho do setor de servicos
(var. %)
Grafico 8.20. Acumulado no 12 semestre Grafico 8.21. No ano de 2009*
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Fonte: ITAP/FEE. Fonte: ITAP/FEE. *Estimativas UEE/FIERGS.
PiB total

Nos ultimos sete anos, o PIB do Rio Grande do Sul tem apresentado uma dinamica
de crescimento média da ordem de 2,6% ao ano. Nao s6 essa taxa pode ser interpretada
como pequena em relacao a performance histérica da economia gadcha, como também é
pequena frente a média verificada para o Brasil que, no mesmo periodo, cresceu a uma
taxa média de 3,85% ao ano.

Alguns fatores ajudam a explicar esse comportamento. Em primeiro lugar, o fato de
que, entre 2002 e 2008, a atividade econdébmica no Rio Grande do Sul enfrentou trés
importantes choques externos: (i) uma forte seca, que resultou em uma taxa negativa
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para o PIB no ano de 2005; (ii) a crise do subprime, que reduziu sobremaneira a dindmica
de 2008; (iii) o processo de valorizacdo da taxa de cambio. Pode-se imaginar que, como
apenas o primeiro pode ser creditado ao estado galucho, esse seria o Unica a ter o poder
de gerar a diferenga de crescimento entre o Rio Grande do Sul e o Brasil.

Porém, é importante destacar que, como ha um maior grau de abertura da
economia gaucha, relativamente a média do Brasil, a crise internacional de 2008, e o
constante processo de valorizacdo do cambio que se desenhou a partir de 2004,
impactaram mais o estado gaucho que o resto da economia brasileira.

Grafico 8.22. Crescimento do PIB total
(var.% anual)
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Fonte: FEE.

O segundo fator de desequilibrio esta relacionado ao modelo de politica econémica
nacional adotada nesse periodo. O aumento dos gastos publicos, os impulsos no crédito,
a estabilidade de precos e o aumento do emprego formal, foram importantes fatores a
alavancarem o mercado interno. Com isso, diversos consumidores puderam ter acesso a
bens que antes ndo podiam consumir, seja, de um lado, pela falta de renda ou, de outro,
pela caréncia de crédito. Dessa forma, péde-se observar uma forte expansao da demanda
por diversos produtos industriais dos segmentos de bens de consumo duravel, em
especial a linha branca e marrom. Outros também tiveram boa performance na esteira
dos juros baixos e aumento dos prazos de financiamento, como por exemplo, as vendas
de veiculos e motos.

Média de crescimento do PIB entre 2002 e 2008

(var. %)
Grafico 8.23. PIB total Grafico 8.24. PIB per capita
3,9% 2,4%
1,5%
—
Brasil RS Brasil RS
Fonte: FEE. IBGE. Fonte: FEE. IBGE.
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Como se sabe, a industria do Rio Grande do Sul ndo tem na sua composicdo uma
presenca forte na produgcado desse tipo de bem. A matriz industrial gaiucha conta, em
especial, com a participacdo de bens de capital e produtos intermediarios. Sendo assim, o
resultado imediato desse processo foi uma taxa de crescimento do produto menor que a
média do Brasil e, a0 mesmo tempo, uma menor expansao da renda per capita.

A avaliacao aqui conduzida do ano de 2009 para a economia do Rio Grande do
Sul, chamou atencao para a diferenca de performance que se verificou no 12 semestre e
0s numeros preliminares do segundo semestre. Um ponto claro € que, enquanto entre
janeiro e junho verificou-se uma forte desaceleracédo da atividade agregada, entre julho e
dezembro, observou-se um processo de reversdao desse quadro. De fato, os numeros
fornecidos pelo ITAP da FEE, indicam uma retracdo de 7% no primeiro semestre desse
ano, relativamente ao mesmo periodo de 2008. Nesse caso, 0 setor que mais contribuiu
para esse resultado negativo foi a industria, cuja queda para 0 mesmo periodo foi da
ordem de 17%.

Desempenho do PIB
(var. %)
Grafico 8.25. Acumulado no 12 semestre Grafico 8.26. No ano de 2009*
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Fonte: ITAP/FEE. Fonte: ITAP/FEE. *Estimativas UEE/FIERGS.

A reversao desse quadro parece iminente. Como o calendario da agricultura no
Estado praticamente ja encerrou a sua contribuicdo do ano, estando concentrada no
primeiro semestre, com destaque para a soja, milho e o arroz, os maiores impactos para o
segundo semestre devem vir da pecuaria. Nesse ponto, a expectativa é que o abate de
bovinos encerre 0 ano com expansao de 2,8% e, o de aves, com uma queda de 2,5%.

Na industria de transformacéo, o processo de reversao ja esta em curso, tanto no
que diz respeito a producao quanto no faturamento. Com a boa contribuicao que deve vir
do segmento de construcéo civil, a queda de 17% do primeiro semestre deve ceder para
proximo de 8%. Mesmo com essa correg¢ao, o resultado de 2009 deve ser um dos mais
negativos dos ultimos anos. Por fim, o setor de servicos deve dar a maior contribuicao
para o resultado do PIB no ano. De uma queda 3,4% no primeiro semestre, a recuperacao
das vendas do comércio, da atividade imobilidria e transportes e os bons numeros da
intermediacéo financeira devem resultar em uma expanséo de 1,6% em 2009.

Apesar da melhora no cenario econémico, a queda do primeiro semestre no PIB
total foi muito intensa para se revertida em tao curto espaco de tempo. Sendo assim, a
expectativa € que os 7% de queda de janeiro a junho ceda lugar a um resultado menos
intenso no ano, cerca de -1%. A justificativa para um valor tdo baixo é o desempenho da
industria.
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Perspectivas para 2010

A partir do segundo levantamento feito pela Conab, a safra prevista para 2009/10
da conta de que a quantidade produzida de graos em solo gaucho possa aumentar entre
0,4% e 2,2%, com destaque para o aumento na soja e no milho. A se concretizar esse
cenario, as perspectivas para o PIB do setor serdo positivas.

Tabela 8.2. Estimativa da producao da safra de graos 2009/10
(Em milhées de toneladas)

Producao Variacao
2008 / 2009/2010 Percentual Absoluta

2009 Limite Limite Limite Limite Limite Limite
inferior superior inferior superior inferior superior

Arroz 7.905 7.387 7.462 -6,6% -5,6% (518) (443)
Feijao 125 127 130 1,0% 3,8% 1,2 4,8
Milho 4.249 4.839 5.002 13,9% 17,7% 590 753
Soja 7.913 8.188 8.348 3,5% 5,5% 275 436
Aveia 141 153 153 8,5% 8,5% 12 12
Trigo 2.058 1.764 1.764 -14,3% -14,3% (294) (294)
Demais produtos 187 216 216 15,4% 15,2% 29 28
Total 22.578 22.673 23.075 0,4% 2,2% 95 497

Fonte: Conab. 22 levantamento da Safra 2009/10. Produtos selecionados: caroco de algodao, amendoim (12
e 22 safras), arroz, aveia, centeio, cevada, feijao (12, 22 e 32 safras), girassol, mamona, milho (12 e 22 safras),
soja, trigo e triticale.

Com a estimativa de safra, em um cendrio moderado, o crescimento para o PIB da
agropecuaria deve ficar em 2,3%. Nesse caso, projeta-se que tanto o abate de aves
quanto de bovinos apresente resultado positivo, e revertam os numeros de 2009. Nesse
cenario, a projecao € de que o ambiente de recuperagdo econdmica internacional ocorra
de maneira lenta e gradual, iniciando entre os paises emergentes e, aos poucos, se
consolidando nos desenvolvidos.

Com a perspectiva de juros reais baixos no Brasil, em um ambiente inflacionario
sob controle e aumento da massa de salarios, o cenario moderado projeta uma retomada
da demanda por produtos industriais gauchos. Além disso, espera-se que o ano de 2010
também seja favoravel para a construcao civil, seja com obras publicas ou, entdo, em
projetos residenciais. Com isso, o PIB para a industria do Rio Grande do Sul pode crescer
8,1%.

Os elementos que ajudam a explicar parte da recuperacao da industria, ajudam a
projetar o aumento de demanda no setor de servicos. Com a expansao da renda real e do
nivel de empregos, as expectativas dos consumidores serdo positivas, o que deve ter
efeitos sobre o resultado do comércio, servicos prestados as familias e atividades
imobilidrias. Além disso, o0s juros baixos e a renda real em crescimento devem impulsionar
a demanda por crédito, com reflexos sobre a atividade de intermediacao financeira. Por
fim, a projecdo de aquecimento da demanda interna, resultara em maior movimentacao
de produtos, se refletindo nas projecdes para o segmento de transporte. E, apesar de ser
um ano eleitoral, o setor publico deve crescer de acordo com a média dos ultimos anos.
Assim, o segmento de servicos deve apresentar uma performance satisfatoria, atingindo
0os 3,9%. Ressalta-se que, ao contrario da industria, os servicos possuem um efeito
carregamento menor, uma vez que, em 2009, devem apresentar crescimento de 1,6%. No
geral, no cenario moderado, o PIB do Rio Grande do Sul deve crescer cerca de 4,9%.
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No cenario pessimista, tanto a producdo agricola quanto as vendas da pecuaria,
acabam por limitar a expansao do setor, que cresce apenas 1,1%. Nesse caso, ao invés
de um crescimento, projeta-se uma estagnacdao econémica nos paises desenvolvidos e
novas deterioracbes no mercado de crédito. Essa perspectiva deve se refletir no
desempenho da economia brasileira, que cresce menos que o cenario moderado e, com
isso, acaba por refletir no desempenho da industria do Rio Grande do Sul. O mesmo
pode-se dizer sobre os efeitos no segmento de servicos, com menor expansao das
atividades de crédito, consumo, e movimentacdo nas demais atividades. Sendo assim,
nesse cenario, a projecao é de uma expansao de apenas 3,6% para o PIB do Rio Grande
do Sul.

Por fim, no cenario mais otimista, as economias desenvolvidas se recuperam mais
rapidamente, j& apresentando resultados mais satisfatérios ao longo do ano de 2010. O
mercado de crédito se recupera juntamente com o mercado de trabalho. Os impactos
sobre o Brasil e também sobre o Rio Grande do Sul sdo positivos e, a economia do
estado pode crescer perto de 5,6%.

Tabela 8.3. Previsoes para 2010

Cenarios 2010
2008 2009° Pessimista Moderado Otimista
Agropecuaria -8.4% 2.4% 1.1%
Industria Total 6.7% -8.2% 6.2% 8.1% 8.9%
Servigcos 46% 1.6% 2.8% 3.9% 4.6%
PIB total** 3.8% -1.0% 3.6% 4.9% 5.6%

Fonte: ITAP/FEE, IBGE, FIERGS. *Previsdo UEE/FIERGS.
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9. INDUSTRIA

CHOQUE MAIOR QUE O ESPERADO

Depois de dois anos seqguidos de crescimento, a atividade industrial gaucha nao
conseguiu superar as adversidades da crise financeira mundial. Em 2009, o setor
registrara a maior queda da historia, superando as expectativas mais pessimistas do inicio
do ano. A intensidade desse cenario se propagou por todos setores industriais,
principalmente, metal-mecéanico. Para o proximo ano, as perspectivas sdo melhores, mas
nada que justifique grande euforia. Tendo o setor externo como limitador e o mercado
interno como propulsor, a atividade manufatureira devera manter-se na trajetoria de
recuperacao iniciada no primeiro semestre de 2009.

Nao é novidade que a industria, em qualquer pais, vem sendo o setor que mais
sentiu os efeitos da crise mundial. No estado do Rio Grande do Sul nao foi diferente. Apds
o ciclo de expansao observado de 2007 até o terceiro trimestre de 2008, a atividade
industrial no Estado foi marcada por uma forte contracdo em 2009. O desempenho do
setor, sob o impacto de uma das maiores crises econdmicas da histéria moderna, devera
encerrar 0 ano muito abaixo do que se imaginava em 2008,

A industria gaucha em 2009

Os reflexos da crise mundial comecaram a ser percebidos com intensidade no final
do ano passado e determinou que o ano 2008 fosse dividido em dois periodos distintos:
os trés primeiros trimestres com um ritmo acelerado de crescimento e o quarto trimestre
em queda rapida devido aos desdobramentos da crise. Em 2009, o comportamento da
atividade industrial gaicha também pode ser dividido em dois momentos: um de baixa
que perdurou até o primeiro trimestre de 2009 e outro de recuperagdo, a partir do
segundo trimestre e que ainda esta em curso. )

De acordo com os dados da UEE/FIERGS, o Indice de Desempenho Industrial
(IDI/RS)"® caiu sete meses seguidos (dados dessazonalizados) de outubro de 2008 a abril
de 2009 alcancando 16,2% de retragdo. A partir de maio, o IDI/RS inverteu a tendéncia e
passou a registrar taxas positivas - cinco em seis meses - recuperando parte (3,6%)
daquela perda. Portanto, embora a recuperacdo ocorrida na margem, ha ainda uma
grande distancia a percorrer, 13,2%, para que o indicador retorne ao nivel que possuia
antes da eclosao da crise.

O exame da composicao do IDI/RS evidencia 0 mesmo comportamento para as
variaveis. O faturamento, que caiu sistematicamente entre novembro e janeiro (-23%)
quando passou a apresentar uma trajetéria oscilante, comegou a se recuperar
efetivamente a partir de junho, quando cresceu 12% até setembro. As horas trabalhadas

¥e) comportamento da industria de transformacao gaucha sera examinado observando os resultados das
principais pesquisas conjunturais divulgadas pela FIERGS (Indicadores e Sondagem Industriais) e pelo
IBGE (Pesquisa Industrial Mensal — Producgao Fisica — regional).

0 objetivo do IDI/RS é medir o nivel da atividade da industria de transformacédo. O indicador é calculado a
partir do comportamento conjunto das variaveis Faturamento, Horas trabalhadas na produgéao, Utilizagdo da
capacidade instalada, Compras totais, Emprego e Massa salarial que sao coletadas mensalmente de uma
amostra das industrias gadchas.
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na producao, repercutindo a retragcdo do emprego e da producao, cairam sucessivamente

entre outubro de 2008 e maio desse ano, quando acumulou 14,9% de reducao e passou a
se recuperar apenas a partir de agosto (+1,5%).

Grafico 9.1. IDI /RS e producgao industrial
(IBF: jan2006=100)

Grafico 9.2. Faturamento e horas

trabalhadas
(série dessazonalizada - IBF: jan2006=100)
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Apesar do recente crescimento marginal (em relacdo ao més anterior), quedas
intensas nas comparag¢des anuais tém caracterizado o comportamento da industria
gaucha ao longo do ano. Muitos recordes negativos foram batidos. Isso se deve ao fato
de que o efeito carregamento negativo do final de 2008 para 2009, em todos os
indicadores, industriais foi bastante expressivo. No acumulado de janeiro a setembro

frente a igual periodo do ano passado, a retracao do IDI/RS é a maior ja registrada na
série historica: -14,2%.

Grafico 9.3. indice de Desempenho
Industrial
(var. % jan-més09/08)

Tabela 9.1. Indicadores industriais
(var. % jan-set09/08)
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Os segmentos industriais

A crise financeira internacional se alastrou pela economia real trazendo
dificuldades para praticamente todos os segmentos industriais. De fato, a analise da
evolucao da atividade setorial, medida pelo respectivo IDI, revela que ndo apenas a
intensidade chama atengao, mas também o alcance dos niumeros negativos: em todos os
dezessete segmentos pesquisados a atividade industrial caiu no ano encerrado em

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econémicos | Sistema FIERGS | 97



setembro, comparativamente ao periodo correspondente do ano passado. Destacam-se a
significancia dos resultados apresentados pelos setores de Metalurgia basica, de
Maquinas e equipamentos e de Quimicos.

Na mesma base de comparacgéo, o faturamento reduziu-se 12,8% em termos reais,
a maior queda da série. A abertura por géneros industriais demonstra que a variavel vem
caindo em 15 dos 17 setores pesquisados. Apenas Fumo e Couros e calgcados
registraram crescimento, devido, em boa parte, ao impacto da desvalorizacdo cambial
sobre as receitas em reais durante o primeiro semestre de 2009 em relagéo a 2008. Entre
as quedas, destaque pela contribuicdo fornecida ao resultado agregado para Quimicos,
Maquinas e equipamentos e Alimentos e bebidas. Apenas esses trés setores foram
responsaveis por 70% da reducéo total do faturamento anual da industria gaucha.

Registrando a pior taxa da histéria, as horas trabalhadas na produgédo cairam
14,1% nos meses de janeiro a setembro de 2009, relativamente, ao periodo analogo do
ano passado. Esse foi o resultado determinado, em especial, pela queda no emprego e na
producdo, preponderantemente, nos setores de Maquinas e equipamentos, Montagem de
veiculos automotores e Couros e calgados.

O nivel da utilizacdo da capacidade instalada (UCI) da industria gadcha é outra
evidéncia da forte retracdo da atividade manufatureira gaiucha em 2009, devendo
contribuir para o adiamento das decisdes de investimentos no Estado. O grau médio da
UCI situou-se em 78,9%, 7,8 pontos percentuais abaixo do verificado no ano passado, e
se configura no maior nivel de ociosidade desde 1992. Os setores com niveis de UCI
mais baixos em 2009 foram Material eletronico e de comunicagédo, Metalurgia béasica e
Madeira.

E evidente que tais circunstancias afetariam o mercado de trabalho do setor. O
nivel de emprego na industria gadcha registrou em setembro, no acumulado no ano, 7,1%
de retracdo na comparacdo com o mesmo periodo do ano passado. Com isso teve-se
uma reducdo de 9,0% na massa de salarios paga pelo setor. Destaca-se que o
desempenho do mercado de trabalho é motivado, preponderantemente, pela intensa
reducdo do emprego nos segmentos coureiro-calgadista e metal-mecanico.

Tabela 9.2. Indicadores industriais selecionados - setores

(var. % jan-set09/08)
Faturamento Compras ucCl Horas IDI
trabalhadas

Alimentos e bebidas -8,8% -18,6% 79,5% -2,7% -6,9%
Alimentos -15,7% -22,1% 81,5% -3,3% -9,0%
Bebidas 4,7% 3,1% 56,4% 9,7% 6,2%

Fumo 17,6% -18,4% - -151% -10,4%

Téxtil -8,7% -18,4% 76,6% 2,4% -1,4%

Vestuario e acessorios -15,2% -12,4% 69,8% -141% -9,2%

Couros e Calgados 2,4% -7,2% 87,1% -14,7% -7,2%

Couros -15,3% -21,4% 77,9% -12,2% -11,8%
Calgados 4,4% -4,9% 88,2% -15,1% -6,5%

Madeira -21,1% -35,8% 62,1% -7,2% -15,3%

Edigao e impressdo -4.1% 1,1% 74,9% -6,7% -4,0%

Refino de petréleo -8,0% -26,6% 80,6% -2,0% -4,9%

Quimica -29,5% -40,8% 81,5% -7,3% -20,0%

Borracha e plasticos -16,6% -32,9% 70,6% -12,9% -14,8%

Metalurgia béasica -35,7% -54,4% 50,1% -20,5% -34,9%

Produtos metalicos -20,4% -42,2% 75,9% -16,2% -21,1%

Maquinas e equipamentos -22,1% -41,6% 80,9% -30,2% -25,6%

Maquinas agricolas -23,0% -44,3% 67,3% -241% -23,7%

Maquinas, apar. mat. elét -3,1% -9,4% 73,3% -11,7% -7,7%

Material eletrénico e com. -15,2% -35,1% 39,5% -26,5% -20,0%

Veiculos automotores -10,9% -30,6% 79,4% -24,0% -20,8%

Méveis e diversos -4,8% -19,1% 74,9% -8,2% -6,2%

Mdveis -3,5% -14,6% 81,0% -6,8% -5,0%

Fonte: UEE/FIERGS
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Indice de difusao

Confirmando a abrangéncia do atual cenario econémico restritivo, o indice de
difusdo'’ do faturamento registrou 29,8 pontos em setembro, o que significa que menos
de 30% das empresas apontam expansao no seu faturamento em 2009. No mesmo més
no ano passado, o indice alcancava 60,6 pontos. No caso do emprego, o indicador
alcancou 41,5 pontos em setembro de 2009. Ou seja, quase 60% das industrias estdo
com o quadro funcional abaixo do verificado no ano passado. Esse resultado rivaliza com

os 71 pontos no mesmo més de 2009. Em ambos os casos, os valores sdo 0s mais
baixos da série.

Grafico 9.4. indice de difusio — faturamento e emprego no ano
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Fonte: UEE/FIERGS

Intensidade exportadora

A situacao delicada da demanda externa é evidenciada pelo desempenho das
empresas exportadoras intensivas'®, medido pelo indicador de atividade (IDI) especifico
para esse grupo. De fato, o segmento registrou uma queda de 21,0% na atividade no
ano, 7 p.p. abaixo do resultado global e exercendo impacto relevante do comportamento
do setor industrial gaicho em 2009. A recente valorizacado da taxa de cambio é mais uma

razdo de preocupacdo para o segmento, devido a perda de competitividade no mercado
externo.

'O indice de difusdo é definido como a propor¢cao do nimero de empresas com variagcao positiva sobre o
total de empresas participantes. Esse indicador é elaborado pela Unidade de Estudos Econdémicos da
FIERGS, com base na amostra dos Indicadores Industriais e calculados para variaveis faturamento e
emprego.

'8 Os resultados para o segmento industrial intensivo exportador sédo estimados com base em uma amostra
de empresas da pesquisa Indicadores Industriais que se caracterizam por possuirem uma relagao
exportacdes/faturamento acima de 22%, média da amostra total, dados de 2003.
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Tabela 9.3. Indicadores industriais — segmento intensivo exportador

(var. % jan-set09/08)
Intenswas~em Industria Total
exportacao

Faturamento -10,5% -12,8%
Compras Totais -33,9% -28,2%
Emprego -12,7% -7,1%
Massa salarial -12,5% -9,0%
Horas Trab. na Produgéo -21,6% -14,1%
UCI (Variagao %) -7,2% -9,6%
U.C.l (Grau médio) 81,7% 78,9%
Indice de Desempenho Industrial -21,0% -9,6%

Fonte: UEE/FIERGS

Categorias de uso e metal-mecanica

A segmentacdo da indUstria gatcha relativa & categoria de uso' revela também o
peso das empresas produtoras de bens de capital, atingida pela queda das exportagcdes e
pela redugdo dos investimentos no pais. De fato, todos os indicadores desse segmento
apontaram taxas muito aquém dos valores médios apresentados pelo setor no ano.
Destaques para a retragcdo de 19% no faturamento, de 36,8% nas compras de matérias-

primas e insumos e 28,5% nas horas trabalhadas na producao. Por outro lado, o emprego
caiu 11,1% no ano.

Grafico 9.5. Evolucao do faturamento — bens de capital
(var. % acumulada em 12 meses)
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Fonte: UEE/FIERGS

Ainda em termos de segmentagdo, ndo ha como dissociar o desempenho da
indUstria gaticha em 2009 dos resultados apresentados pelo complexo metal-mecanico®.
As empresas que compdem esse segmento sao responsaveis por 47% da queda do

¥ Os resultados por categorias de uso foram produzidos classificando-se cada empresa participante da
Pesquisa Indicadores Industriais, com base nos seus principais produtos. Essa classificagdo seguiu os
critérios adotados pelo IBGE.

0 Os resultados para o complexo metal-mecanico foram produzidos a partir da média ponderada dos

setores de atividade metalurgia basica, produtos de metal, maquinas e equipamentos, material elétrico,
material eletrdbnico e montagem de veiculos.
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faturamento industrial e 42% do emprego. O faturamento desse segmento industrial caiu
18,3% e as horas trabalhadas na producéo, 23,6%, no ano. Esse cenario desfavoravel,
como ja referido, € reflexo da queda no investimento e das exportagdes.

O resultado do Indice de Desempenho Industrial para o complexo metal-mecanico

evidencia o ritmo intenso de queda e revela a importancia na determinacdo da trajetéria
da industria do Estado.

Grafico 9.6. Evolucéo do indice de desempenho industrial
(variacdao acumulada em 12 meses)
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Fonte: UEE/FIERGS

Produgéo industrial

O momento dificil que atravessa a atividade industrial gaucha é confirmado por
outra pesquisa conjuntural, s6 que realizada pelo IBGE. A pesquisa industrial mensal
(PIM/PF) que avalia o desempenho da producédo fisica do Estado, aponta um
comportamento semelhante ao apresentado pelos demais indicadores apresentados:
queda abrupta e disseminada no ultimo trimestre e recuperacao no inicio de 2009. Entre
outubro e dezembro do ano passado a produgédo industrial gaucha caiu 20,5%. Essa
retracao levou para 2009 um efeito estatistico (carregamento) negativo muito significativo.
Entre janeiro e setembro de 2009, a producéo industrial recuperou boa parte da perda
(15% em termos mensais dessazonalizados), porém, faltando ainda expandir 8,5% para
alcancar o padrao registrado em outubro de 2008.

Esse desempenho positivo recente (marginal), entretanto, ndo foi suficiente para
impedir que a producado industrial gaucha recuasse a taxa recorde de 11,5%, quando
comparado os meses de janeiro a setembro de 2009 ante o0 mesmo periodo do ano
passado. Em termos setoriais, 11 dos 14 géneros pesquisados registraram variacdes
negativas. Mais uma vez, confirma-se a importancia do complexo metal-mecanico no
desempenho global: foi responsavel por 75% do total da reducéo agregada.

Os setores industriais que registraram as quedas mais expressivas na producao
em 2009 foram Maquinas e equipamentos, Veiculos automotores e Calcados e artigos de

couro. Apenas as industrias de bebidas, celulose, papel e produtos de papel e de refino
de petréleo aumentaram a producgéao.
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Tabela 9.4. Producao industrial
(var. % jan-set09/08 e composicao da taxa em pontos percentuais)
Jan-set09/08 Composicao

da taxa
Alimentos -5,6% -0,94
Bebidas 2,8% 0,08
Fumo -0,7% -0,04
Calgados e artigos de couro -24,7% -2,30
Celulose, papel e produtos de 6,4% 0,25
Edicéao, impr. e repr. de gravacdes -9,4% -0,23
Refino de petroleo e alcool 13,7% 1,42
Outros produtos quimicos -1,3% -0,13
Borracha e Plastico -20,3% -0,85
Metalurgia Basica -30,6% -1,08
Produtos de metal - excl. mag. e -19,8% -1,04
Maquinas e equipamentos -31,9% -3,61
Veiculos automotores -25,8% -2,85
Mobiliario -5,2% -0,14
Industria de Transformacao -11,5% -11,5

Fonte: IBGE

Para se ter uma idéia do alcance da contragdo ocorrida na industria gaucha em
2009, compara-se o nivel médio do IDI/RS e da producao industrial no periodo de janeiro
a setembro de cada ano desde 2000. Essa analise tem importancia, na medida, que é
possivel posicionar historicamente o patamar anual de cada indicador. Dessa forma,
conclui-se que, a atividade (IDI/RS) e a producao industriais, em 2009, encontram-se nos
mesmos niveis de 2006, que ja eram historicamente baixos, e muito préximos dos
respectivos volumes de 2000. ou seja , a crise impés um elevado 6nus para o setor,
fazendo a producao e o faturamento recuarem para os patamares de trés anos atras.

Grafico 9.7. Producéo industrial e indice de desempenho industrial
(média anual - janeiro a setembro)
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Fonte: UEE/FIERGS e IBGE/indice
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Sondagem industrial

Os resultados da Sondagem industrial®' ao longo de 2009 reforcam claramente a
forca da crise, ao mesmo tempo, em que confirmam, na visdo empresarial, as evidéncias
de que o setor ja passou pela pior fase da mesma no primeiro semestre e encontra-se
atualmente em um processo de recuperacao.

De fato, o aumento da confiangca do empresario industrial gaucho, medido pelo
ICEI/RS, consolida a percepgdo do setor na retomada do crescimento industrial. O
indicador de outubro alcancou 63 pontos, o mais alto desde abril de 2001. De julho
passado, quando o empresario gaucho retomou a confianga, para outubro de 2009 o
indice cresceu 8 pontos e acumula alta de 18 pontos desde que encontrou seu piso em
janeiro de 2009, quando entéo refletia os efeitos mais intensos da crise internacional.

O indicador de condicbes atuais, em janeiro de 2009, atingiu o nivel mais baixo da
série histérica (30,1 pontos). Naquele més, nada menos do que 93% dos empresarios
afirmavam que as condi¢ées da economia brasileira haviam piorado, 74%, apontavam
queda na producdo e 56% das empresas haviam reduzido o numero de funcionarios.
Diante da conjuntura extremamente severa, a falta de demanda era o principal problema
enfrentado pelas empresas, desbancando, a tradicional lideranca da alta carga tributaria.
Em outubro passado, o indicador de producao inverteu a tendéncia enquanto o emprego
parou de cair. No mesmo més, 41% dos empresarios ja detectavam expansao da
producdo. No mesmo sentido, o indice de condi¢des atuais alcancava 58 pontos atingindo
valores pré-crise. Como decorréncia, o problema da falta de demanda perdia importancia
relativa e caia para terceiro lugar, enquanto ressurgia a carga tributaria e a competicao
acirrada como o0s problemas mais proeminentes.

Grafico 9.8. indice de condicdes atuais e Grafico 9.9. indice de confianca do
expectativas empresario industrial — ICEI/RS
(em pontos) (em pontos)
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No mesmo sentido, o indice de expectativas para os préximos seis meses denota
um grande otimismo entre os empresarios. Na pesquisa de outubro, esse aumentou,
atingindo 65,7 pontos, o mais alto valor desde abril de 2007. Destaca-se que o otimismo
do empresario cresceu, sobretudo, no que diz respeito a economia brasileira para os
proximos seis meses: crescimento de 16 pontos na comparacado com janeiro — centro da

' A Sondagem Industrial ¢ uma pesquisa qualitativa realizada trimestralmente com empresarios do setor.
Entre outros indicadores, é divulgado o indice de Confianga do Empresério Industrial (ICEI/RS). Os indices
variam de 0 a 100 pontos. Valores acima (abaixo) de 50 pontos indicam situagao melhor (pior) ou
expectativa otimista (pessimista).

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 103



crise - e foi 0 maior valor atingido desde janeiro de 2001. Esse resultado repercutiu a alta
propor¢cao (58%) de empresarios que estdo confiantes com o desempenho futuro da
economia brasileira.

A elevada confianca corrobora a reversdo das perspectivas negativas dos
empresarios e anuncia a expansao da atividade industrial. Para os proximos meses o
mais importante é o indicativo de que as empresas retomem investimentos e aumentem a
producdo, em sintonia com a expectativa de maior demanda e diminuicao dos estoques.

Vale destacar, entretanto, que, embora os indices alcancem os valores pré-crise
em outubro (assim como de seus componentes), nao significa que a conjuntura
econOmica ja retornou a normalidade. Isso ocorre porque a atividade industrial estava
muito fraca e disseminada, sendo, portanto, diferente de uma situacdo onde o otimismo
se da sobre um cenario anterior ja favoravel, como ocorria em 2008.

Comparagéo com o Brasil

Por fim, vale destacar um padrdo de comportamento da industria gaiucha que se
repete: desempenho inferior a média nacional. De fato, o ano de 2009 se encerra e, mais
uma vez, com um resultado da industria gaucha abaixo do alcancado pela nacional. Em
todos os indicadores de conjuntura associados a industria isso ocorreu. No melhor dos
casos, na producdo industrial, o Rio Grande do Sul vem registrando uma queda na
mesma intensidade. Nas demais variaveis, contudo, o desempenho da industria gaucha
supera bastante, para baixo, 0 comportamento nacional.

Grafico 9.10. Indicadores selecionados — Brasil e Rio Grande do Sul
(var. % jan-set09/08)
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Fonte: UEE/FIERGS, PAD/CNI E PIMPF/IBGE

Essa dinamica é frustrante porque ndao é um caso isolado. Nao apenas pelo fato
que crescemos menos que o Brasil na maioria nos anos, como essa esta aumentando
com o tempo. De fato, no intervalo entre os anos de 1992 e 2008, a producao da industria
gaucha cresceu a uma média anual de 2,8%, acima da média nacional que era 2,5%. A
partir de entdo, a medida de esse intervalo diminui, o diferencial aumenta. Entre 1994 e
2008, a industria nacional cresceu um ponto percentual a mais que produg¢ao gaucha por
ano. Essa disparidade aumentou para 1,3 ponto percentual entre 1999 e 2008, ano da

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 104



desvalorizagdo cambial e atingiu seu maximo entre 2003 e 2008 (2,5 p.p.), quando a
industria nacional cresce mais do que o dobro da industria gadcha.

Nesse ultimo intervalo, em especial, que coincide com o ultimo ciclo de crescimento
da economia brasileira, a diferenca é muito grande. Entre 2003 e 2008, o faturamento
industrial gaucho cresceu 5,2% (1% ao ano) contra 19,7% (3,7% ao ano) para a industria
nacional. Além disso, a producéao regional crescia 10,6% (2% ao ano) e no Brasil 24,8%
(4,6% ao ano).

Grafico 9.11. Faturamento industrial Grafico 9.12. Producao industrial
Brasil e Rio Grande do Sul Brasil e Rio Grande do Sul
(IBF: 2003=100) (IBF: 2003=100)
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Fonte: UEE/FIERGS e CNI Fonte: PIMPF/IBGE

Entre os Estados, fica evidente o desempenho decepcionante da industria regional
frente aos seus co-irmaos. A producao industrial do Rio Grande do Sul, entre 2003 e
2008, nao conseguiu aproveitar os bons ventos da economia nacional e mundial e
registrou a segunda pior taxa de crescimento.

O estado do Amazonas, Sao Paulo e Goias lideraram o ranking entre as industrias
que mais cresceram nesse periodo. Nossos vizinhos mais préximos, da mesma forma,
expandiram a taxas maiores. O Parana, no periodo, apresentou o dobro do percentual do
Rio Grande do Sul.

Grafico 9.13. Producao industrial - estados
(var. % média de crescimento anual — 2003/2008)
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Fonte: IBGE
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Esse cenario devera resultar, inexoravelmente, no declinio da participacdo da
industria do Rio Grande do Sul na producao nacional. Entre os motivos que justificam tal
panorama, além da forte seca que atingiu o Estado em 2005 e produziu efeitos no ano
seguinte, destaca-se a maior participacao das exportacées no PIB galucho frente a média
nacional, num periodo em que predominou a valorizacdo cambial e em que o mercado
interno determinou as diretrizes da expansao da economia nacional.

Estimulado pela expansdo do crédito e da renda, o padrdo de crescimento da
industria brasileira, nos ultimos anos, foi no segmento de bens de consumo duraveis
pouco produzidos pelo Estado. O setor de bens de capital nacional foi impulsionado pelos
investimentos. Porém, a caracteristica de producdo dessa categoria no RS é, em
especial, composta de énibus e maquinas agricolas.

QOutros fatores como o aumento de custos de producdo ao longo dos anos,
questodes tributarias (ICMS) e custos logisticos vém contribuindo para esse cenario.

Perspectivas para 2010

Por tudo o que foi referido, ndo ha duvidas: a atividade industrial gatcha em 2009
foi bem pior do que se imaginava no final de 2008. Naquele momento, diante de um
choque de proporcdes ainda desconhecidas, imaginava-se uma forte desaceleracdo no
crescimento ou até mesmo uma retracdo bem menor do que efetivamente ocorreria.
Perante tamanhas adversidades, especialmente, a queda da demanda externa, a
industria gaucha mais uma vez pagou o preco de seu perfil exportador e da forte presenca
de industrias de bens de capital, especialmente maquinas agricolas e 6nibus. Assim em
2009, o indicador de atividade (IDI/RS) e a producao industrial do Estado deveréo
encerrar o ano com quedas historicas de 12% e 7,9%, respectivamente.

As perspectivas para 2010 sdo mais animadoras. Nao ha como repetir o
desempenho de 2009. As expectativas dos empresarios de um futuro mais promissor para
a economia e para as empresas sao indicios relevantes que sugerem uma recuperacao
da atividade industrial no Estado, ainda dificil de precisar, por estar ainda muito carregada
de incertezas. Em um cenario externo ainda pouco favoravel, a atividade industrial no ano
que vem sera determinada, preponderantemente, por fatores internos. O final do ajuste de
estoques, a melhora das condicbes de crédito, emprego e renda, associados com a
menor taxa de juros deverao funcionar como elementos de um cenario incentivador para
uma recuperacao um pouco mais acentuada. Nada que justifique grande euforia. Mesmo
que a demanda interna venha aumentando sua contribuicdo, as exportacbes seguem
sendo um elemento fundamental para o desempenho da industria gaucha. Outro
problema devera dificultar essa retomada: a taxa de cambio valorizada.

Em resumo, a industria gadcha, que iniciou, em meados de 2009, um processo de
recuperacao do tombo do final do ano passado, devera permanecer nessa tendéncia
para, possivelmente, voltar aos niveis pré-crise no segundo semestre de 2010.

Para 2010, foram tracados trés cenarios, em todos eles as perspectivas sao
melhores do que as registradas em 2009.

No cenario moderado, com maior probabilidade de ocorréncia, a perspectiva € que
ocorra um crescimento na atividade industrial de 7,6%, recuperando boa parte a perda de
2009. Ja a producgao industrial gaucha devera crescer 8,2%, superando a estimativa feira
para o Brasil.

Ressalta-se que, com as dificuldades de vendas no mercado externo, diante da
valorizagdo do cambio e a menor demanda, algumas empresas produtoras de calcados e
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moéveis deverao redirecionar 0s negdcios para o mercado interno. Vale a pena mencionar
ainda para 2010, a possivel recuperagdo do setor metal-mecéanico do Estado, fato que
sera fundamental para o bom desempenho industrial no ano que vem.

No cenario pessimista, as perspectivas sdo de um crescimento menor na atividade
industrial do Estado, em linha com desempenho econémico mais modesto no Brasil e no
mundo. Nesse cenario, 0 ambiente externo se nao € tao favoravel quanto o moderado,
levando a industria gaucha a um crescimento menor do IDI/RS(-5,3%) e da producao
industrial (-5,7%).

Por fim, em uma perspectiva mais otimista, com uma recuperagdao mais intensa nos
paises desenvolvidos. Nesse caso, o IDI/RS podera alcancar a marca de 9,8% e a
produgéo da indUstria galcha, 10,4%.

E importante lembrar, que, em qualquer cenario proposto, o setor permanecera
com nivel, na média de 2010, inferior a 2008, na maioria de seus indicadores.

Tabela 9.5. Perspectivas para a industria — indicadores e producao industriais

2009* Cenarios 2010
Pessimista Moderado Otimista
Indice de Desempenho Industrial 5,3% -12,0% 7,6% 9,8%
Faturamento real 26% -8,6% 6,6% 10,3% 13,0%
Compras 7,5% -23,3% 9,2% 13,5% 17,1%
Utilizacao da capacidade instalada 1,3% -7,8% 3,6% 5,6% 7,1%
Massa salarial 82% -7,6% 3,8% 6,3% 8,0%
Emprego 45% -7,0% 2,3% 3,4% 4,4%
Horas trabalhadas na produgéo 59% -12,6% 3,5% 5,6% 7,1%
Producao industrial 24% -7,9% 5,7% 8,2% 10,4%

Fonte: UEE/FIERGS. * Previsao. Estimativa: UEE/FIERGS
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10. MERCADO DE TRABALHO

E POSSIVEL QUE O MERCADO DE TRABALHO DE ALGUNS SETORES NAO SE
RECUPERE EM 2009

No ano de 2009 observou-se no Estado uma diminuicdo nos niveis de emprego, o que se
deveu principalmente ao menor numero de trabalhadores contratados. Como reflexo da
acentuada queda da producgdo industrial, o mercado de trabalho da industria de
transformacgé&o gaucha foi duramente atingido, sendo que alguns setores ndo conseguiram
recuperar — até outubro — o nivel de emprego no qual se encontravam antes da crise.

Essa secao acompanha a evolucdo do mercado de trabalho gaiucho no ano de
2009, o que sera feito através de seus principais componentes: desemprego, nivel de
emprego e rendimento dos trabalhadores. A andlise abrange o Estado do Rio Grande do
Sul (com excecao da taxa de desemprego, que engloba somente a regiao metropolitana
de Porto Alegre), com destaque para a industria de transformacéo. As fontes de dados
foram a Pesquisa Mensal do Emprego (PME), realizada pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(CAGED), a Relacado Anual de Informacgdes Sociais (RAIS), ambos disponibilizados pelo
Ministério do Trabalho e do Emprego (MTE), e a pesquisa dos Indicadores Industriais do
Rio Grande do Sul, realizada pela Federacdo das Industrias do Rio Grande do Sul
(FIERGS).

A retracdo do nivel de atividade econémica teve fortes impactos sobre o mercado
de trabalho gaucho. O numero de empregados formais em out/09 ja se recuperou (na
comparagcao com out/08), contudo ainda existem setores para os quais os resultados
permanecem negativos. Embora a recente retomada da producéo esteja surtindo efeitos
positivos, é possivel que alguns segmentos ndo consigam se recuperar da crise ainda no
ano de 2009.

Taxa de desemprego

A taxa média de desemprego na regiao metropolitana de Porto Alegre entre os
meses de janeiro e outubro apresenta decrescimento nos ultimos trés anos e em 2009,
apesar da forte crise que atingiu a economia, atingiu o nivel mais baixo da série historica
(5,7%), ficando 0,4 pontos percentuais abaixo da observada para o0 mesmo periodo em
2008. Este fato €, no minimo, curioso. Quando uma crise atinge o Pais, o esperado € que
haja queda nos niveis de consumo, de producao e, consequentemente, aumento na taxa
de desemprego. Entédo, quais fatores podem explicar este comportamento?

Analisando os dados mais cuidadosamente, observa-se que este resultado nao é
devido a condi¢des econémicas favoraveis, mas sim a uma mudang¢a no comportamento
da populacdo. Em média, a populacao em idade ativa (acima de 10 anos de idade) entre
janeiro/09 e outubro/09 cresceu 1,3% quando comparada ao mesmo periodo do ano
anterior. Contudo, a populacdo economicamente ativa (aquelas pessoas que estao
trabalhando ou procurando por emprego) apresentou queda de 1,1% para 0 mesmo
periodo, o que representa -20,9 mil pessoas nesta condigdo. Logo, se existe uma
quantidade menor de pessoas dispostas a ingressar no mercado de trabalho, € natural
que a taxa de desemprego apresente queda.
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Grafico 10.1. Taxa de desemprego na RM de Porto Alegre
(média de jan-out, em %)
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Fonte: PME/IBGE

Grafico 10.2. Evolucao da taxa de desemprego e seus componentes na RM de
Porto Alegre
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Fonte: PME/IBGE

Conforme esperado, este movimento foi acompanhado pelo expressivo aumento na
populacdo ndo economicamente ativa, que cresceu 4,4% (62,7 mil) entre os anos de 2008
e 2009. Alguns fatores que possivelmente explicam este comportamento sdo os
crescimentos observados nos rendimentos dos trabalhadores e na quantidade de
beneficios sociais concedidos pelo governo. O aumento no numero de seguros
desempregos concedidos no periodo da crise, por exemplo, pode levar a quantidade de
pessoas que buscam por emprego a diminuir (ver Box no final da secéo). Ainda, os efeitos
da crise foram sentidos pela populacdo ocupada, que apresentou reducédo de 0,8%,
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implicando em menos 13,9 mil trabalhadores empregados na regido metropolitana de
Porto Alegre.

Tabela 10.1. Indicadores do mercado de trabalho na RM de Porto Alegre
(em mil — média de jan-out)

2008 2009 Diferenga Var (%)

Fopulagio em idade ativa 3316 3357 415 1.3
Fopulagdo ndo economicamente ativa 1.414 1.477 2.7 4.4
Fopulagdo economicamente ativa 1.902 1.881 205 -1
Populagdo ocupada 1.786 1.772 =135 05
Populagdo desempregada 116 103 -7 5 -6 5
Fonte: PME/IBGE

Comparando os dados da populacao em idade ativa (PIA) e economicamente ativa
(PEA) para os meses de outubro ao longo dos anos, é possivel observar que o
comportamento desta segunda variavel em 2009 é absolutamente atipico. A taxa média
de crescimento da PIA nos ultimos seis anos foi de 1,5%, ou seja, o0 crescimento
observado em 2009 nado destoa grandemente da tendéncia. Por outro lado, a PEA
cresceu — entre 0s anos de 2002 e 2008 — a taxa média de 1,6% e é a primeira vez na
série histérica que apresenta queda, nesta base de comparacgao.

Se a PEA tivesse crescido proporcionalmente a PIA entre janeiro e setembro de
2009 (pelas taxas médias dos ultimos seis anos para estes meses), a taxa média de

desemprego para o ano seria de 8%, um resultado bem menos otimista do que o atual,
contudo, mais razoavel em um cenario de crise.

Evolucao da PEA e da taxa de desemprego na RM de Porto Alegre
(observada e simulada)

Grafico 10.4. Taxa de Desemprego
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Fonte: PME/IBGE. Estimativas: UEE/FIERGS Fonte: PME/IBGE. Estimativas: UEE/FIERGS

E importante destacar que, embora o desemprego tenha caido em 2009, isso nao
se deu de maneira uniforme em todos os segmentos da economia. A forte retracdo da
producdo industrial se refletiu sobre o0 mercado de trabalho deste setor, que apresentou o
maior aumento na taxa de desemprego (0,9 p.p.). Outro segmento afetado pela crise foi o
de construcao civil, no qual se observa crescimento de 0,7 p.p. na taxa de desemprego. A

retracao é devida ao movimento observado nas atividades ligadas ao comércio e servigcos
domésticos, com -0,5 e -1,2 p.p., respectivamente.
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Tabela 10. 2. Taxa de desemprego na RM de POA por grupamento de atividade
(em % — média de jan-out )

2008 2009 Va;"‘:"”
Ind extrativa e de transformagéo e prod e distr de eletric, gas e agua 3,7 4,6 0,9
Construcao 2,6 3,4 0,7
Comércio, reparagao de veic.automot. e de obj pessoais e domésticos 4,0 3,4 -0,6
Serv. prestados a empresa, aluguéis, ativ. imobiliarias e interm. financ. 3,3 3,5 0,1
Adm. publica, defesa, seg. social, educagéo, salde e servigos sociais 1,3 1,3 0,0
Servigos domésticos 3,7 2,6 -1,1
Qutros servicos 3,1 3,2 0,1
Total 6,1 5,7 -0,4

Fonte: PME/IBGE.

Aumentam os gastos com Seguro-Desemprego

Devido ao cenario desfavoravel, é esperado que os gastos com o Seguro-Desemprego
sejam 40% maiores em 2009.

Em varios paises, o Seguro-Desemprego tem por finalidade promover, por
determinado tempo, uma renda minima ao trabalhador dispensado involuntariamente, até
que o mesmo consiga se realocar no mercado de trabalho. Do ponto de vista macro, essa
ferramenta ajuda a suavizar impactos negativos sobre a atividade econémica. No Brasil,
nao é diferente.

De acordo com os dados do Ministério do Trabalho e do Emprego, a taxa média
anual de crescimento do numero de requerentes do Seguro Desemprego entre 2000 e
2008 foi de aproximadamente 5,6% e houve uma expansao superior a 60% no numero de
trabalhadores que solicitaram o beneficio (que passou de 4,3 milhdes para 6,9 milhdes). A
taxa de habilitacdo — proporcao dos trabalhadores que solicitaram o seguro desemprego e
comprovaram o direito de recebé-lo — € alta, mantendo-se em torno de 98% nos ultimos
oito anos. Desta forma, o numero de beneficiarios também vem aumentando e em 2008 o
governo assistiu a 6,7 milhdes de trabalhadores. Em valores de ago/2009, em 2000
pagava-se em média R$ 418 ao beneficiario, enquanto que em 2008 este valor médio era
de R$ 553. Ainda, cabe destacar que no ano de 2008, R$ 14,9 bilhdes de reais foram
destinados ao pagamento das parcelas do Seguro-Desemprego.

Os dados para o Rio Grande do Sul seguem a tendéncia dos observados para o
Brasil. Entretanto, a taxa média de crescimento anual entre os anos de 2000 e 2008 é
menor (4,1%). Em 2008, cerca de 450 mil trabalhadores requereram o beneficio do
Seguro-Desemprego e a taxa de habilitagéo foi de 98,4%, implicando em um montante de
R$ 1 bilhdo de reais destinados ao programa (em valores de ago/09).

O movimento registrado até o0 momento para o ano de 2009 é atipico — 0 que se
deve, em grande parte, a desfavoravel conjuntura. Para os dados agregados do Brasil,
observa-se que, entre os meses de janeiro e agosto, um total de 5 milhdes de
trabalhadores foram beneficiados pelo programa. Isto representa um expressivo aumento
frente a0 mesmo periodo do ano passado (12,5%) — quando o total de beneficiarios era
de 4,4 milhdes — e € quase duas vezes maior que o crescimento observado no mesmo
periodo nos ultimos dois anos. Outro indicativo da expansédo no numero de beneficiarios é
a taxa de variagdo acumulada em 12 meses, que em junho de 2009 foi de 15,6% — maior
valor desde o inicio da série, em janeiro de 2000. Para o Rio Grande do Sul, o movimento
nao é diferente. Até agosto de 2009 foram registrados 322,6 mil trabalhadores
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beneficiados, um aumento de 12% frente ao mesmo periodo do ano passado — valor trés
vezes maior do que o observado entre os anos de 2007 e 2008.

Cabe destacar que o expressivo aumento no numero de beneficiados no ano de
2009, se deve principalmente ao grande numero de trabalhadores que recorreram ao
Seguro-Desemprego entre os meses de janeiro e abril, periodo no qual a economia
brasileira sentiu fortemente os impactos da crise. Dada a recente recuperagao, observa-
se que, desde marco/2009, esse numero vem decrescendo marginalmente e é esperado
que se estabilize, devido ao maior numero de contratacées formais ocorridas desde
junho/2009 e a estabilizagado da taxa de desemprego.

Em 2009 — até o més de agosto — foram direcionados cerca de R$ 13,1 bilhdes
para o pagamento das parcelas do Seguro-Desemprego no Brasil. Logo, as despesas
com o programa nos primeiros oito meses do ano ja representam 88% do total gasto em
2008. Considerando que nos préximos meses o valor médio do beneficio seja igual ao
valor médio observado para os primeiros oito meses do ano, € que o numero de
beneficiarios cresgca a taxa média de 2008, espera-se que mais R$ 7,7 bilhdes sejam
direcionados ao programa, totalizando R$ 20,8 bilhdes ao fim de 2009 — um aumento de
40% frente a 2008.

Os resultados para o RS caminham na mesma direcdo. Até agosto/2009 os gastos
com o seguro desemprego foram de R$ 845 milhdes e, adotando o mesmo método de
célculo utilizado para o Brasil, € esperado que entre set/09 e dez/09 sejam destinados ao
programa mais R$ 532 milhdes. Portanto, os gastos com seguro desemprego em 2009 no
RS devem ficar em torno de R$ 1,4 bilhdes — 37% maiores do que os observados no ano
passado.

Assim, é possivel ver que apesar de o pior da crise ter ficado para tras, a conta
ainda nao esta paga — os dados do Seguro-Desemprego dao um bom exemplo disso.
Durante o periodo de crise, essa ferramenta se mostrou Util para suavizar os impactos
negativos sobre a renda dos consumidores. Mas, seguindo seu objetivo, deve ser uma
medida de carater temporario.

Publicado no Informe Econémico N°43 de 03/11/2009

Nivel de emprego

Os dados trazidos pelo Ministério do Trabalho apontam para a recuperacao do
emprego formal. O saldo de trabalhadores contratados em 2009, até outubro, soma 50,2
mil. Embora este nimero seja pequeno, ndo é o pior resultado da série histérica. Em
2005, por exemplo, quando a economia gaucha sofreu com a combinacdo de uma
acentuada valorizacdo cambial, elevadas taxas de juros e estiagem, o saldo foi de apenas
28,1 mil. Entretanto, a tendéncia dos ultimos trés anos era de aumento deste saldo e,
quando comparado a 2008, nota-se que em 2009 a contratacao liquida é mais de duas
vezes menor. Essa brusca diminuicao se deve aos maus resultados dos meses de maio (-
4.076), junho (-1.394) e julho (-481). Desta forma, o numero de empregados cresceu 1,9%
de janeiro a outubro, passando de 2,52 milhGes para 2,57 milhdes, contra um crescimento
de 3,9% em 2008 para o mesmo periodo. Cabe destacar que o estoque de trabalhadores
estd no nivel mais alto da série histérica, mas muito préximo do observado em
novembro/08.

A acentuada queda observada no saldo de trabalhadores contratados € devida ao
menor numero de admissdes. O total de trabalhadores admitidos entre janeiro e outubro
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de 2009 caiu 7,7% quando comparado com o mesmo periodo do ano anterior. Por outro
lado, o numero de trabalhadores desligados também caiu, ainda que em proporcoes
menores (-1,6%), tornando os efeitos da crise sobre 0 mercado de trabalho mais amenos
do que potencialmente se esperaria verificar.

Grafico 10.5. Geracao de empregos Grafico 10.6. Estoque de empregados
formais (em milhoes)
(em mil — jan-out)
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A desagregacado desses numeros para os grandes setores da economia mostra
que 0s servicos sao 0s principais responsaveis pelo saldo positivo (30,8 mil), enquanto
que a agropecuaria e a industria colaboram negativamente (-727 e -1.146,
respectivamente). Na industria — o setor mais atingido — os resultados mais criticos foram
nos meses de janeiro (-3.752), maio (-4.893) e junho (-2.466), parcialmente compensados
pelos meses de setembro e outubro, quando o saldo liquido de contratacdes foi de 5.062
e 5.124, respectivamente.

Aspectos histéricos, geograficos, e econdmicos levam a uma distribuicdo bastante
desigual dos empregos ao longo do Estado, onde trés das sete meso-regides concentram
mais de 80% dos trabalhadores. Sendo assim, a economia gaucha nao reage
homogeneamente aos choques, provocando diferentes impactos sobre o mercado de
trabalho.

A andlise para as meso-regides mostra que, em todas elas, houve meses nos quais
0 numero de trabalhadores desligados foi maior do que de admitidos. No entanto, o ritmo
de recuperacao tem sido bastante diferenciado entre as regides. Enquanto algumas
comecaram a apresentar saldos positivos desde maio, em outras, esse movimento foi
registrado somente a partir de setembro. Na avaliacdo da evolugdo do estoque de
trabalhadores, a comparacao entre out/08 e out/09 mostra que somente a regido nordeste
apresenta queda (de 0,7%) no estoque de empregados.

Tabela 10.3. Nivel de emprego formal — regiées
em mil - outubro

2008 2009

Diferenca

absoluta UL

Noroeste 346,7 351,6 4,8 1,4
Nordeste 329,8 327,7 -2,2 -0,7
Centro Ocidental 84,4 86,5 2,1 2,5
Centro Oriental 164,8 166,0 1,3 0,8
Metropolitana de Porto Alegre 1.368,5 1.393,8 25,2 1,8
Sudoeste 100,5 103,1 2,7 2,7
Sudeste 141,3 142,8 1,6 1,1
Total 2.536,0 2.571,5 35,5 1,4

Fonte: RAIS e CAGED/MTE
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Como é esperado, a maior parte dos empregados estdo situados na regidao
metropolitana de Porto Alegre, que conta com aproximadamente 1,4 milhdes de
trabalhadores formais. O saldo liquido de trabalhadores entre janeiro e outubro de 2009
(25,3 mil) foi quase duas vezes menor do que o0 observado para 0 mesmo periodo em
2008 (48,1 mil). Seguindo a tendéncia do comportamento observado para o Estado, o
namero de trabalhadores desligados entre jan-out/09 diminuiu (-2,2%), quando
comparado ao mesmo periodo em 2008. Contudo, a queda nas admissdes (-6,5%) foi
superior a queda nos desligamentos, e dai a explicacdo para a diminuicdo no saldo
liqguido. A industria de transformagdo — que € o segundo setor em numero de
trabalhadores (24%) — apresenta saldo liquido de contratagdes de 1,3 mil. O fraco
desempenho no setor deve-se ao fato de que o numero de funcionarios desligados
superou o de contratados nos primeiros seis meses do ano. O complexo metal-mecanico,
que sofreu com a queda nas exportacbes e com a diminuicdo dos investimentos,
contribuiu amplamente para os maus resultados, apresentando, no acumulado do ano até
outubro, um saldo negativo superior a 2 mil trabalhadores na regiéo.

A segunda meso-regido em termos de numero de trabalhadores é a noroeste, que
concentra 351,6 mil empregos (13,7% do total). Nesta regido, o saldo liquido de
trabalhadores contratados em 2009 até outubro foi de 11 mil — resultado inferior ao
encontrado no ano de 2008 para o0 mesmo periodo (22 mil). A industria de transformacéao
contribuiu consideravelmente para esta queda: até setembro de 2009 o saldo era negativo
em aproximadamente 700 trabalhadores. Dado o resultado de outubro, a industria passa
a apresentar, no acumulado do ano, um saldo liquido de contratacbes de 310
trabalhadores. Cabe destacar que estes resultados sdo devidos, em grande parte, a
industria de maquinas e equipamentos. Este segmento, que emprega aproximadamente
52 mil trabalhadores no Estado e concentra cerca de 18% de suas unidades industriais e
de 32% de seus funcionarios na regiao noroeste, sentiu fortemente os efeitos da crise —
apresentou (em todo Estado) saldo liquido de contratacbes de -3,1 mil entre os meses de
janeiro e outubro de 2009, sendo -1,1 mil o saldo do segmento na regiao noroeste.

Geracao de empregos formais por regiao
(em mil — jan-out)

Grafico 10.7. Metropolitana de POA Grafico 10.8. Noroeste
48,1 22,0
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Fonte:CAGED/ MTE Fonte:CAGED/ MTE

O mercado de trabalho da regido nordeste também é bastante representativo e, em
termos absolutos, foi 0 mais afetado pela crise. Nesta regido, ha um estoque de 327,7 mil
trabalhadores formais, 0 que corresponde a 12,7% do total do Estado. Entre os meses de
janeiro e outubro de 2009, o saldo liquido de contratacdes foi de 6,6 mil, quase 4 vezes
inferior ao encontrado para o mesmo periodo de 2008 (23,2 mil). A justifica para tal
resultado é o fraco desempenho da industria, somado a sua representatividade para o
nivel de emprego. Mais de 48% dos trabalhadores da regido estdo empregados no setor
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industrial, que apresentou saldo de contratacées de 2,3 mil. Semelhante ao ocorrido na
regidao metropolitana, o complexo metal-mecanico também teve forte contribuicdo para os
resultados negativos. Dois segmentos industriais bastante prejudicados foram os de
fabricacdo de produtos de metal e de fabricacao de veiculos automotores. A industria de
produtos de metal emprega cerca de 13% da mao-de-obra da regido e teve um saldo
liqguido de contratacdes de -679 no acumulado do ano (até outubro), enquanto que a
industria de veiculos — responsavel por 18,4% dos trabalhadores da regido — teve um
saldo negativo de 2.775.

Geracao de empregos formais por regiao
(em mil — jan-out)
Grafico 10.10. Centro-Oriental, Centro-
Ocidental, Sudeste e Sudoeste
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Grafico 10.9. Nordeste

As regides centro oriental, sudoeste, centro ocidental e sudeste concentram os
498,5 mil trabalhadores restantes. O saldo de contratacbes em 2009 até setembro foi de
7,4 mil. Nas trés primeiras, a industria de transformacdo apresentou sinais positivos,
somando um saldo de 1,9 mil trabalhadores, com destaques para soja, arroz e fumo. Ja
na regiao sudeste, o resultado da industria de transformacgéao (no acumulado do ano — até
outubro) ainda segue negativo, e o0s setores mais afetados sdo os de produtos
alimenticios e de madeira.

Quando a andlise é feita para os setores da economia, € possivel observar que
alguns segmentos apresentam queda do nivel de emprego em 2009, na comparagcao com
2008. Como visto pelos saldos, a industria e a agropecuéaria foram os setores mais
atingidos. A queda na geragcao de emprego liquido resultou em uma diminuicdo de 0,9%
no numero de funcionarios no setor agricola. Contudo, é na industria que se observam as
maiores diminuicdes. Na industria de transformacdo, a variacdo do estoque de
funcionarios entre out09/08 foi de -4%, enquanto que na industria extrativa este numero
chega a -7,6%.

Tabela 10.4. Nivel de emprego formal — setores
(em mil - outubro)

2008 2009  Diferenca . o
absoluta
Agropecuaria 81,5 80,7 -0,8 -0,9
Industria Extrativa 6,7 6,2 -0,5 -7,6
Industria de Transformacao 663,8 637,0 -26,8 -4,0
SIUP 25,8 27,1 1,3 5,1
Construgao Civil 95,9 108,3 12,4 12,9
Comércio 484,7 509,4 24,7 5,1
Servicos 1.177,6 1.202,9 25,2 2,1
Total 2.536,0 2.571,5 35,5 1,4

Fonte: RAIS e CAGED/MTE. Elaboragédo: UEE/FIERGS

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdémicos | Sistema FIERGS | 115



Dando enfoque para a industria de transformacao, nota-se que esta variacao de -
4% corresponde a -26,8 mil trabalhadores formais no mercado de trabalho. Contudo, ha
setores que se recuperaram mais rapidamente, apresentando aumento no estoque de
emprego (na comparacao entre os meses de outubro de 2008 e 2009). Entre estes,
destacam-se os de refino de petréleo e fumo (ambos com +7,7%).

Por outro lado, a maior parte dos setores foi duramente afetada, e ainda néao
conseguiu voltar ao nivel de emprego observado em outubro de 2008. Os segmentos que
tém puxado a variacdo média do estoque de empregados para baixo sao, principalmente,
aqueles do complexo metal-mecanico (metalurgia, veiculos automotores, maquinas e
equipamentos, material elétrico) e a producéo de artigos de couro e calgados, que vém
sofrendo ndo somente com a crise, mas também com a perda de competitividade no
cenario internacional.

Tabela 10.5. Nivel de emprego formal — industria de transformacao
(em mil - outubro)

Diferenca

2008 2009 Var (%)
absoluta

Alimentos 103,3 103,8 1 0,5
Bebidas 8,6 8,7 0 1,0
Fumo 6,7 7,2 1 7,7
Téxteis 9,8 9,4 0 -3,4
Vestudrio e Acessorios 23,0 23,7 1 3,0
Couro e Calgados 143,0 133,2 -10 -6,8
Produtos de Madeira 17,0 16,8 0 -0,9
Celulose e Papel 10,2 9,9 0 -2,9
Impressao e Reprodugéo 8,6 8,6 0 0,2
Refino de Petréleo 1,7 1,8 0 7,7
Quimicos 15,0 14,5 -1 -3,6
Farmacéuticos 2,7 2,4 0 -9,8
Borracha e Plastico 41,1 38,4 -3 -6,8
Minerais ndo Metalicos 16,8 17,8 1 5,8
Metalurgia 16,5 13,8 -3 -16,1
Produtos de Metal 58,4 55,4 -3 -5,1
Equiptos de Informatica e Eletrénicos 11,9 11,5 0 -3,3
Material Elétrico 13,1 12,0 -1 -8,2
Maquinas e Equipamentos 53,9 48,9 -5 -9,2
Veiculos Automotores 46,3 41,6 -5 -10,3
Outros Equiptos de Transporte 1,1 1,2 0 4,0
Moveis 34,7 34,8 0 0,4
Produtos Diversos 11,0 11,5 1 5,1
Manutencéo e Reparagéo de Maq e Equiptos 9,6 10,0 0 4,4
Total 663,8 637,0 -26,8 -4,0

Fonte: RAIS e CAGED/MTE

A industria metalurgica vem sentindo fortemente as adversidades desde outubro de
2008. Apresentou saldo negativo por 10 meses consecutivos, e apesar dos resultados
positivos para os ultimos trés meses, ainda apresenta no acumulado do ano um saldo
liquido de contratacdes de -1,5 mil, com o estoque de outubro/09 sendo 16,1% inferior
aquele observado no mesmo més do ano anterior. Na mesma tendéncia segue a
fabricacdo de maquinas e equipamentos que, no acumulado do ano, tem saldo negativo
de -3,1 mil trabalhadores e teve o numero de funcionarios reduzido em quase 9,8% frente
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a 2008. O setor de fabricacdo de veiculos automotores apresentou recuperacao mais
tardia. Somente a partir de setembro/09 houve mais trabalhadores admitidos do que
desligados, depois de seis meses apresentando saldo negativo.

No segmento de couros e calcados, embora o saldo de contratagbes tenha sido
positivo nos ultimos quatro meses — demonstrando uma recuperagao da atividade — nao
foi suficiente para compensar os meses entre margo e junho (2009), quando a soma do
saldo foi de -4,3 mil empregados. Esses dados indicam que, apesar da recente
recuperacao, € provavel que alguns setores nao recuperem as perdas até o final de 2009.

A evolucao do emprego industrial do Rio Grande do Sul pode ser inferida a partir
de trés fontes de dados: Ministério do Trabalho e do Emprego (RAIS e CAGED); Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (PIMES — Pesquisa Industrial Mensal do Emprego e
Salario) e FIERGS (pesquisa dos Indicadores Industriais). Independente da fonte de
dados utilizada, percebe-se que as trés séries seguem uma mesma tendéncia, com queda
a partir do ultimo trimestre de 2008. As diferencas em magnitudes se devem,
possivelmente, as distintas metodologias utilizadas para calculo.

Grafico 10.11. Nivel de emprego industrial
(numero indice — base dez/04 )
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Fonte: RAIS e CAGED/MTE. PIMES/IBGE. UEE/FIERGS

Assim, os Indicadores Industriais da FIERGS para o Rio Grande do Sul trazem os
dados para o mercado de trabalho industrial?®, cuja tendéncia corrobora com os resultados
ja apresentados. A série do nivel de emprego da industria gaucha nao esta historicamente
em seu valor mais baixo. Contudo, na comparagao da média entre os meses de janeiro e
setembro, observa-se a maior queda desde 1996. Entre 2008 e 2009 houve uma variacao
negativa de 7,1% das pessoas ocupadas no setor industrial gatcho, colocando o nivel de
emprego do setor no mesmo patamar de 2001.

A desagregacao setorial mostra que a maior parte dos segmentos teve variacao
negativa no emprego para o acumulado do ano. Os dados apurados pela UEE/FIERGS
corroboram com as demais pesquisas, que apontam para o mau desempenho do setor
metal-mecanico, sendo a metalurgia basica o segmento mais afetado, com uma queda de
16,6% da ocupacdo. Para a variagdo acumulada em 12 meses, os resultados sao
ligeiramente melhores, indicando que a crise, que comegou a atingir a producao industrial
em outubro de 2008, teve impactos mais fortes sobre o mercado de trabalho em 2009. Em

%2 Dados dessazonalizados.
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outras palavras, devido ao grau de rigidez intrinseco do mercado de trabalho, os fatores
que interferem sobre a producéo o atingem com alguma defasagem.

Grafico 10.12. Emprego industrial Grafico 10.13. Emprego industrial
(nt]mero indice — média de jan-set) (var. % — média de jan-set)
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Tabela 10.6. Emprego na industria de transformacao
(média de jan-set/09)
Variacao Variacao acumulada
acumulada no ano em 12 meses
(%) (%)

Alimentos 1,9 4,1
Bebidas 5,6 4,3
Fumo -14,7 -13,4
Téxteis 4,8 6,6
Vestuario e acessorios -3,6 2,2
Couros e calcados -11,9 -10,2
Madeira -8,7 -7,8
Edicao e impressao -5,0 -3,9
Refino de Petréleo 9,7 9,9
Quimica -5,6 4.1
Borracha e plasticos -6,8 -5,4
Metalurgia Basica -16,6 -12,2
Produtos de Metal -6,8 -3,5
Maquinas e equipamentos -13,6 -9,0
Mag. aparelhos e material elétrico 0,3 2,8
Material eletrénico e de comunicagao -11,4 -7,9
Veiculos automotores -8,0 -4,0
Moweis e indUstrias diversas -1,9 2,1
Industria de Transformacao -7,1 -4,8

Fonte: UEE/FIERGS.

Na pesquisa dos Indicadores Industriais do RS sdo mensuradas as horas totais
trabalhadas e a quantidade de empregos. Assim, é possivel mensurar as horas médias
trabalhadas por empregados. A comparacdao das médias entre os meses de janeiro e
setembro, mostra que entre 2008 e 2009 as horas médias trabalhadas cairam 7,4%, a
maior queda da série historica. Desta forma, o impacto da crise sobre o emprego
industrial foi de tal magnitude que nao sé o nivel de ocupacédo caiu consideravelmente,
mas os trabalhadores que seguem empregados estao trabalhando relativamente menos.
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Grafico 10.14. Horas médias trabalhadas na industria de transformacao
(variacao (%) — média de jan-set)
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Fonte: UEE/FIERGS.

A retracdo do emprego também é mostrada pelo indice de difusao — proporcao de
empresas da amostra dos Indicadores Industriais da FIERGS que aumentaram o quadro
de funcionarios no ano. Em setembro deste ano, atingiu o menor valor da série histérica
(o mesmo valor foi observado em nov/06). Apenas 40,7% das empresas entrevistadas

tiveram aumento no numero de trabalhadores, ou seja, somente 4 em cada 10. Em
setembro de 2008, essa proporcao era superior a 70%.

Grafico 10.15. indice de difusao
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Fonte: UEE/FIERGS.
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Rendimento dos trabalhadores

Para a andlise dos rendimentos recebidos pelos trabalhadores gauchos, séo
utilizadas duas fontes de dados: a Pesquisa Mensal do Emprego (PME/IBGE), que
abrange somente a regido metropolitana de Porto Alegre, e a pesquisa dos Indicadores
Industriais do Rio Grande do Sul, realizada pela FIERGS, que engloba o setor industrial
do Estado.

Os resultados para o rendimento real médio entre janeiro e outubro sdo positivos —
aumentaram 4,2% na comparag¢dao com 2008. Cabe destacar que a média da massa de
salarios da regido metropolitana subiu em 3,5%, na mesma base de comparacao,
atingindo o montante de R$ 2,35 bilhdes em out/09. Assim, apesar da queda na
populacdo ocupada (-0,8%), o aumento nos rendimentos foi suficiente para produzir um

aumento na massa de salérios, criando condi¢cées para a manutencdo do nivel demanda
dos consumidores gauchos.

Grafico 10.16. Rendimento real habitualmente recebido e massa de salario na

RM de Porto Alegre
(numero indice — dezembro/04=100)
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Fonte: PME/IBGE.

A remuneracao real média entre janeiro e outubro de 2009 na regido metropolitana
de Porto Alegre foi de R$ 1.289/més por trabalhador — superior em R$ 52,5 aquela
registrada em 2008. Isso implicou, em média, um acréscimo de R$ 76,3 milhdes/més na
massa de salario.

O maior aumento nos rendimentos se deu para os empregados do setor publico,
que ganharam, em média, por més, R$ 173 a mais em 2009, um acréscimo de 7,8% em
relacdo a 2008. Em seguida, estdo os trabalhadores por conta-prépria, com aumento
relativo de 6,2%. Por outro lado, o0 menor aumento foi no setor privado com carteira
assinada, onde os trabalhadores tiveram seus rendimentos acrescidos em R$ 20/més,
superior em apenas 1,8% aquela observada em 2008.

Os dados dos Indicadores Industriais do RS, por sua vez, mostram que os salarios
médios da industria de transformacdo do Estado cairam em 2009 (-2% entre jan-
set09/08). O setor no qual os salarios foram mais atingidos foi o de veiculos automotores,
que apresentou variacdo negativa superior a 20%, seguido pelos segmentos de refino de
petréleo e de produtos quimicos, com queda de 7,2% e 6,6%, respectivamente. Contudo,
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esses maus resultados sdo, em parte, compensados pelos segmentos de fabricagdo de
produtos de madeira (+23,5%); fumo e material eletrénico (ambos com +11,7%); € moveis
e industrias diversas (+6,5%).

Tabela 10.7. Rendimento real habitualmente recebido na RM de Porto Alegre
(em R$ - média de jan-out)
2008 2009 Diferenca  Var (%)

Contra-propria 1.089,1 1.156,9 68 6,2
Setor privado com carteira 1.104,9 1.1245 20 1,8
Setor privado sem carteira 780,1 802,7 23 2,9
Setor Publico 2.206,2 2.378,8 173 7,8
Total 1.236,7 1.289,2 53 4,2

Fonte: PME/IBGE.

Consequentemente, a massa de salarios para a industria de transformacéao caiu
acentuadamente, em 9%, dada a diminuicdo tanto do nivel de empregos quanto dos
salarios, sendo a principal contribuicdo (no caso negativo) do complexo metal-mecanico.
Importante notar que a massa de salarios do segmento de couro e calcado caiu
consideravelmente, o que se deve a queda na ocupagdo, uma vez que os salarios do
setor se mantiveram estaveis.

Tabela 10.8. Salarios médios e massa de salario na industria de transformacao
(variacdo (%) acumulada — jan-set)

Salarios Médios Massa Salarial
Var (%) Var (%)

Alimentos -4,5 -2,8
Bebidas 5,6 11,6
Fumo 11,7 -4,5
Téxteis -4,2 0,4
Vestuario e acessorios 4,8 0,9
Couros e calgados 0,0 -11,9
Madeira 23,5 13,0
Edicao e impresséo -0,5 -5,4
Refino de Petréleo -7,2 1,9
Quimica -6,6 -11,8
Borracha e plasticos 2,3 4,7
Metalurgia Basica 17,3 2,1
Produtos de Metal -1,2 -8,0
Maquinas e equipamentos 1,0 -12,6
Mag. Apar. e material elétrico -1,7 -1,4
Material eletrénico e de comunicagao 11,7 -0,9
Veiculos automotores -21,2 -27,2
Movweis e indlstrias diversas 6,5 4.4
Industria de Transformacao -2,0 -9,0

Fonte: UEE/FIERGS.

Perspectivas para 2010

De acordo com as estimativas da Unidade de Estudos Econdmicos, o mercado de
trabalho formal galucho deve encerrar o ano de 2009 com a geracao de 50 mil novas
vagas, sendo a industria extrativa, a de transformacéo e a agropecuaria os setores com
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maior contribuicdo para o fraco resultado, com variacdo percentual no estoque de
funcionarios de -9,1% no primeiro e -1,1% nos dois ultimos. Na industria de transformacao
(segmento mais atingido em termos absolutos), nota-se que, apesar de o saldo vir se
apresentando positivos nos ultimos meses, o comportamento habitualmente observado no
més de dezembro devera fazer com que o saldo feche em aproximadamente -7,1 mil
trabalhadores.

Para 2010, as projecdes em todos os cenarios remetem a melhores resultados do
que aqueles encontrados para 2009. Dada a expectativa de retomada, principalmente das
atividades industriais e agropecuaria, sao criadas condi¢des para a geracao de 112,5 mil
postos de trabalho, um aumento de 4,3%. Nota-se que o significativo aumento esperado
para o proximo ano deve-se, em grande parte, ao baixo saldo encontrado em 2009. Uma
vez que o estoque de trabalhadores esta relativamente baixo, para que se retome a
producdo sera necessario um volume maior de contratagdes do que o habitualmente
observado.

No cenario pessimista, o ritmo de retomada da atividade econémica deve se dar de
maneira menos intensa, requerendo, por sua vez, menor volume de mao-de-obra.
Contudo, o saldo ainda devera ficar acima do observado em 2009. No cenario otimista, é
esperado que o aquecimento da economia conduza o saldo de geracdo de empregos a
niveis recordes.

Tabela 10.9. Geracao de postos de trabalho formais
Cenarios 2010
2008 2009 Pessimista Moderado Otimista

Industria extrativa 1.280 -614 454 534 669
Industria de transformagao 15.042 -7.089 27.067 38.205 54.319
SIUP 477 499 324 515 560
Construgéo civil 7.756 6.284 3.778 7.129 7.896
Comércio 29.137 20.482 23.604 29.405 29.702
Servicos 36.552 31.358 26.398 33.630 33.955
Administracao publica -82 -17 -539 -6 494
Agropecuaria 392 -860 93 1.950 2.623
Total 90.554 50.045 81.179  111.364 130.218

Fonte: CAGED/MTE. Projecoes: UEE/FIERGS. *estimativa

Tabela 10.10. Estoque de trabalhadores formais
(var (%))

Cenarios 2010

2008 2009* Pessimista Moderado Otimista

Industria extrativa 25,2 -9,1 7,4 8,7 10,8
Indistria de transformacao 1,8 -1,1 4.1 5,8 8,2
SIUP 5,3 2,0 1,3 2,0 22
Construcgao civil 17,0 6,6 3,7 71 7,8
Comércio 7,3 4.1 4,6 5,7 58
Servicos -7,3 4.2 3,4 4.4 4.4
Administracao publica 27,1 0,0 -0,1 0,0 0,1
Agropecuaria 3,8 -1,1 0,1 2,5 3,4
Total 3,9 2,0 3,2 43 5,1

Fonte: CAGED/MTE. Projec¢des: UEE/FIERGS. *estimativa
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11. SETOR EXTERNO

EXPORTADORES FORAM OS MAIS AFETADOS PELA CRISE

Com a retragéo na atividade econémica internacional em 2009, a demanda por
exportagbes do Rio Grande do Sul foi fortemente afetada. Para 2010, o cenario esperado
é diferente, acredita-se numa recuperagcdo mais disseminada da economia mundial.
Porém, a taxa de cambio sera um empecilho para a competitividade e rentabilidade dos
exportadores do Estado.

E fato que o setor externo do Rio Grande do Sul sofreu mais intensamente os
impactos da retracdo na atividade econ6mica internacional do que os demais segmentos
da economia gaucha. Se por um lado, as atividades voltadas para a economia interna se
mostraram mais resistentes aos impactos da crise, por outro, o setor externo foi
intensamente afetado por ela.

De forma resumida, o cenario macro apresentado ao exportador no ano de 2009 foi
0 seqguinte: (i) precos baixos para as exportacdes, em nivel inferior ao ano de 2008; (ii)
demanda externa deprimida, principalmente para os produtos industrializados; (iii) elevada
concorréncia, principalmente nos mercados desenvolvidos; e, (iv) alta volatilidade
cambial, juntamente com uma forte valorizacdo do real a partir da metade do ano. Esse
cenario deixa claro que foi uma conjuncao de fatores que fizeram com que as exportacoes
gauchas (o resto do Brasil seguiu a mesma tendéncia) voltassem a um patamar abaixo de
2007. Contudo, esse resultado nao foi homogéneo entre os setores e empresas, houve
segmentos que mantiveram as vendas aquecidas e até expandiram em relacdo a 2008.
Porém, o cenario geral € de forte retracdo nas vendas externas.

Grafico 11.1. Balan¢ca comercial do Rio Grande do Sul
(em US$ bilhoes)
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Fonte: Secex/MDIC. Elaboracao: UEE/FIERGS. *Estimativas: UEE/FIERGS.
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Como resultado dessa conjuntura, as exportacdes do Rio Grande do Sul?® em 2009
apresentardo queda de aproximadamente 21% em relacao a 2008. O valor exportado pelo
Estado, que foi de US$ 18,5 bilhdes em 2008, estima-se que ficara em U$ 14,6 bilhdes
em 2009. Nesse contexto, o setor industrial sera relativamente mais afetado que os
demais. A retragdo estimada para esse ano nas exportacbes da industria de
transformacdo sera de cerca de 25%. De modo que a participacdo das vendas da
industria sobre o total das exportagdes do Estado passara de 87% para 82%.

Trés fatores compuseram a consolidacdo desse cenario, dois deles externos e
outro relacionado a economia brasileira. Em primeiro lugar, a retracdo na renda e na
atividade econ6mica mundial implicou numa menor quantidade demandada de
investimentos, insumos e bens finais, resultando num chamado efeito-quantidade. Nesse
caso, € estabelecido que a retracdo nas receitas de exportacdes foi devido a uma
quantidade embarcada em 2009 menor do que em 2008. Em segundo lugar, houve um
efeito-preco, os precos dos produtos exportados cairam no mercado internacional para
ajustar a oferta ao novo nivel da demanda. Assim, a receita de exportagdes caiu, também,
devido ao menor prego dos produtos no mercado internacional. A exce¢ao foi no mercado
de algumas commodities, onde as cotacdées recuperaram-se em funcdo da maior
demanda, principalmente chinesa. De qualquer modo, até mesmo para esses bens, se
observou um preco de venda das exportacdées menor do que o ano passado. O terceiro
fator refere-se a rentabilidade do produto vendido. Com a rapida retomada do processo de
valorizacdo do real, as receitas das exportacbes na moeda nacional s&o menores,
juntamente, com custos e mao de obra relativamente maiores.

Para 2010, o cenario esperado é diferente, acredita-se numa recuperacao mais
sélida da economia mundial. Porém, ndo é descartada alguma volatilidade na taxa de
crescimento das economias desenvolvidas. O fato € que a condicdo de demanda e de
precos das exportacdes para 2010 sera melhor que a que vigorou em 2009. Cabe lembrar
que a base de comparagao deprimida favorecera um crescimento, mas o valor absoluto
exportado ndo deve superar o atingido no ano de 2008.

Valor, preco e quantidade das exportacoes

A andlise dos indices de precos, volume (quantidade) e valor torna mais facil de
entender, e comparar, a dindmica de crescimento das exportacées em 2008 e 2009. No
ano passado, o fator preco foi o vetor do crescimento das vendas externas do Estado,
com uma expanséo de mais de 30% em relagéo a 2007. Nesse ano, ao contrario, o recuo
no nivel de preco das exportacdes foi proximo de 10% na comparagdo com 2008, reflexo
de um cenario totalmente diferente. Por outro lado, a queda no volume exportado foi
bastante semelhante ao do ano anterior. Assim, € possivel afirmar que a retracdo na
atividade econ6mica internacional atingiu o setor exportador do RS mais fortemente
através da retracao no preco dos produtos exportados do que na quantidade, apesar
desse recuo também ter sido significativo.

A analise dos indices para cada um dos setores — produtos basicos e industriais —
identificam as semelhancas e diferencas de conjuntura enfrentada por eles. Em ambos os
casos houve uma retragcdo no nivel de precos. No caso dos basicos, a retragcdo nos
precos dos produtos de lavoura permanente (-30%) e temporéaria (-16%) foram os que
determinaram o desempenho do setor. Quanto a industria, trés segmentos com grande

8 Os valores de exportagdes para os meses de novembro e dezembro sio estimativa. Para as demais
andlises foram utilizados os dados disponiveis até outubro.
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participacdo na pauta influenciaram o desempenho da industria: alimentos e bebidas, (-
17%); quimicos (-35%) e material de transporte (-38%).

Numeros indice das exportacoes
(var. % acum. 12 meses até outubro)

Grafico 11.2. Total do RS 2008/09 Grafico 11.3. Setores
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Por outro lado, houve significativa diferenca nos indices de volumes exportados
pelos setores. Os produtos basicos contaram com a vigorosa demanda dos chineses por
alimentos e insumos e apresentaram uma expansao acima de 20% em relacdo a 2008.
No caso dos produtos industriais, a situacao foi diferente, o volume exportado diminuiu,
reflexo da menor demanda dos paises desenvolvidos, 0 que ocasionou numa menor
producdo industrial e utilizacdo da capacidade instalada. Destaca-se a retragdo nos
volumes embarcados pelos segmentos de maquinas e equipamentos (-33%); couro e
calcados (-27%); e, artigos de borracha e plastico (-22%).

A expectativa para o proximo ano € de uma recuperacao dos precos dos produtos
industriais no mercado internacional. Acredita-se que, por haver ainda um alto grau de
ociosidade da industria, essa recuperacao sera lenta e sem pressdes inflacionarias no
mercado mundial. Assim, ndo sera observado o mesmo crescimento significativo de
precos que se observou em 2008, resultando na chamada inflagdo de custos. O aumento
das quantidades estara atrelado a rentabilidade das exportacées. Observa-se que desde
a retomada do crescimento orientado pelo mercado interno, a partir de 2007, e o posterior
processo de valorizacdo cambial, muitas empresas optaram por voltar-se para o mercado
interno, assim a atividade de exportacéao deixou de ser prioritaria.

Rentabilidade em reais

O cenario é igualmente preocupante quando se observa o comportamento das
exportagcbes em moeda nacional, ou seja, quando as vendas em ddlares sdo convertidas
para reais®*. Nesse caso, a queda das receitas em reais sera de cerda de 18% na
comparacdo com 2008, isso representa menos R$ 6,4 bilhbes para as empresas
exportadoras do Estado. A taxa de cambio desvalorizada tornou os produtos brasileiros
mais competitivos e ajudou a mitigar os efeitos da crise até abril, sendo que a partir dai, a
taxa de cambio entrou numa trajetéria de valorizagdo, de modo que agravou os efeitos da
crise.

Além disso, 0 cenario de cambio valorizado torna os custos para o exportador
relativamente mais altos. Destaca-se que essa situacdao € mais grave nas empresas de
menor porte, visto que sdo as que encontram mais dificuldades para se proteger das

24 Também sio retirados os efeitos inflacionarios via IPCA , a pregos de nov/09.
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variagdes cambiais, pois tém menor acesso aos mercados financeiros, poder limitado de
negociagdo com compradores e fornecedores e sdo as que proporcionalmente mais
internalizam as receitas de exportacao. Nao por isso, os segmentos de méveis, produtos
de metal, calcados e produtos de plasticos, que se caracterizam por um grande numero
de empresas de menor porte, foram bastante atingidos pela crise.

As expectativas em relacdo a rentabilidade das exportacbes em 2010 ndo séo
muito animadoras. Ndo se espera um movimento no sentido de desvalorizacao cambial,
muito pelo contrario, a expectativa € que o volume de investimentos para o pais cresca
em 2010 pressionando a valorizacdo do real. Obviamente, conta-se com a possibilidade
de intervencdes do governo nesse mercado, porém ndo se vislumbra nenhuma medida
interna que indique que o cambio se desvalorizara. Além disso, também nao ha em pauta
nenhuma discusséao profunda dos fundamentos econémicos que afetam a competitividade
e rentabilidade dos exportadores, como é o caso das reformas microeconémicas ou de
uma politica nacional voltada para o incremento da participagdo do pais no comércio
internacional.

Segmentos da industria

A caracteristica da pauta de exportagdes do RS também fez com que a crise fosse
mais intensa na industria do Estado. As exportacdes de bens de consumo duraveis e nao
duraveis representam 39% da pauta. Por outro lado, as categorias de matérias primas,
insumos, bens de capital e combustiveis e lubrificantes participam, juntos, com 60% das
vendas externas.

Num cenario em que a industria dos diversos paises estd com baixo nivel da
capacidade instalada, ou seja, produzindo menos, a demanda por bens intermediarios ou
por novos investimentos em bens de capital sofre forte retracdo. E, por conseqiiéncia, os
precos também se deprimem, além da concorréncia tornar-se mais acirrada. Uma saida
para o exportador foi voltar-se para o mercado interno, relativamente menos afetado, e
tentar suprir a lacuna deixada pela fraca demanda externa. Porém, os numeros que
medem o desempenho industrial (IDI) e producao industrial confirmam que essa medida
nao foi suficiente para manter o nivel de atividade da industria.

Tabela 11.1. Exportacoes por categorias de uso
US$ milhoes

. Jan-Out Part. Jan-Out Part. US$

Categorias de Uso 2008 ) 2009 ) Var. (%) milhes
Bens de Capital 2.572 16% 987 8%  -62% -1.585
Mat Primas e Prod Intermediarios 7.108 44% 5.757 46% -19% -1.351
Bens de Consumo N&o Duraveis 5.242 33% 4.437 36% -15% -805
Bens de Consumo Duraveis 529 3% 426 3% -19% -103
Combustiveis e Lubrificantes 408 3% 794 6% 95% 386
Transagoes Especiais 190 1% 89 1%  -53% -101
Total Geral 16.025 100% 12472 100% -22% -3.553

Fonte: Secex/MDIC. Elaboragéo: UEE/FIERGS

Diante dos menores investimentos internacionais, a categoria de bens de capital foi
a que apresentou a maior queda em relacado a 2008. Sendo que, maquinas e implementos
agricolas estdo entre os mais afetados. Ja na categoria das matérias primas e bens
intermediarios, a queda nao foi tdo intensa devido a demanda chinesa por graos de soja e
a boa safra de arroz (mais 7,3% em relacao a 2008). A retracao foi mais intensa no caso
dos bens intermediarios do setor de quimicos. Por outro lado, as vendas de combustiveis
e lubrificantes apresentaram um desempenho favoravel impulsionado pela maior

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 126



quantidade embarcada de 6leo diesel, cerca de 600 mil m® a mais em relagdo ao ano
passado, totalizando US$ 356 milhdes. Esse crescimento é conseqiiéncia da fraca
demanda interna nos primeiros meses do ano. Outro destaque na categoria de
combustiveis e lubrificantes foi a exportagdo de energia elétrica pra Argentina, no total de
US$ 280 milhdes.

Tabela 11.2. Exportacoes por segmentos da industria
(US$ milhoes)

o S Jan-Out Part. Jan-Out Part. o Us$

Género da Industria 2008 (%) 2009 (%) Var. (%) milhdes
Alimentos e Bebidas 3.994 25% 2.916 23%  -27% -1.078
Fumo 1.670 10% 1.912 15% 15% 242
Quimica 1.605 10% 1.148 9%  -28% -457
Couros, Artefatos e Calgcados 1.494 9% 967 8%  -35% -527
Maquinas e Equipamentos 1.386 9% 853 7%  -38% -533
Refino de Petréleo 399 2% 495 4% 24% 96
Industrias diversas 219 1% 470 4% 114% 251
Material de Transporte 1.664 10% 427 3% -74% -1.237
Borracha e Plastico 231 1% 183 1%  -21% -48
Material Elet. e de Comunic. 216 1% 180 1%  -17% -36
Produtos de Metal 231 1% 179 1%  -22% -52
Moveis 250 2% 166 1% -34% -84
Celulose e Papel 162 1% 120 1%  -26% -42
Madeira 127 1% 87 1% -31% -40
Téxteis 104 1% 87 1% -16% -17
Metalurgia Basica 77 0% 32 0%  -58% -45
Vestuario e Acessorios 33 0% 26 0%  -22% -7

Extrativa Mineral 22 0% 13 0% -41% -9
Total da Industria 13.885 87% 10.261 82% -26% -3.624
Basicos 1.950 12% 2.122 17% 9% 172
Transacgoes Especiais 190 1% 89 1%  -53% -101
Total Geral 16.025 100% 12472 100%  -22% -3.553

Fonte: Secex / MDIC. Elaboragéo: UEE/FIERGS

Na andlise por segmentos da industria do RS, a retracdo da demanda externa
afetou aqueles que, tradicionalmente, embarcam grandes volumes de mercadorias e, por
isso, apresentam as maiores quedas em valor absoluto, como é o caso de Alimentos e
Bebidas, Couro e Calgados, Quimicos e Maquinas e Equipamentos. Esses segmentos
participam com 57% da pauta de exportacées do Estado e juntos respondem por 70% da
queda nas exportagcdes da industria até outubro. Houve também setores que conseguiram
crescer apesar do cenario externo pouco favoravel, esse foi o caso do Fumageiro, Refino
de Petréleo e Industria Diversa. Este ultimo impulsionado, prioritariamente, pelas vendas
de energia elétrica para a Argentina e Uruguai.

O segmento de Alimentos e Bebidas permanece como a maior participagdo na
pauta de exportacées do Estado. As vendas estao concentradas no complexo de carnes
(frango, suina e bovina) e no complexo da soja (6leo e farelo), esses dois grupos
representam 80% das exportacdes do setor. Assim, a retracdo de 27% observado nas
exportacoes do setor pode ser explicada pela dindmica dos produtos citados acima. A
menor venda de 6leo de soja esta associada ao menor preco do produto no mercado
externo e a menor quantidade embarcada. Nesse ano, foram vendidas menos 155 mil
toneladas que no ano passado, o pregco médio de venda também caiu de US$ 1.128 para
US$ 737 por tonelada. Destaca-se que, conforme o levantamento sistematico da
producdo agricola, realizado mensalmente pelo IBGE, a safra de soja em 2009 foi 1,8%
menor do que 2008.

No caso do complexo de carnes, a demanda de compradores tradicionais como a
Russia, Holanda ditou o desempenho do setor nesse ano. No caso da carne suina, item

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdémicos | Sistema FIERGS | 127



com maior queda no grupo, o gripe H1N1 fez com que o preco e a demanda do produto
se retraissem ainda mais.

Tabela 11.3. Exportacoes do ag
Jan-Out Part. Jan-Out Part. US$
2008 (%) 2009 (%) W LGES

Complexo Soja 2.747 31%
Soja (Grao) 1.554 18% 1.935 25% 24% 381
Oleo de Soja 604 7% 273 4%  -55% -331
Farelo de Soja 589 7% 608 8% 3% 19
Milho (Grao) 86 1% 28 0% -67% -58
Trigo 204 2% 48 1%  -77% -156
Complexo Carnes 2.039 23% 1.471 19% -28% -568
Carne de Frango in natura 1.112 13% 831 11%  -25% -281
Carne de Frango Ind. 78 1% 82 1% 6% 4
Carne Suina in natura 614 7% 376 5%  -39% -238
Carne Bovina in natura 97 1% 62 1%  -36% -35
Carne Bovina Industrializada 137 2% 118 2%  -14% -19
Demais Prod. Agron. 4.067 46% 3.468 45% -15% -599
Agronegdcio 8.853  100% 7.754 100% -12% -1.099
Total Geral 16.025 12.472 -22% -3.553

Fonte: Secex/MDIC. Elaboracao: FIERGS

A exportagdo da industria do fumo foi uma das poucas que mostrou crescimento
em 2009. O desempenho favoravel esteve atrelado a um novo mercado agregado pelo
setor, a Bélgica. As vendas de fumo em folhas para esse Pais aumentaram 103% no ano,
mais US$ na comparagdo com o mesmo periodo do ano passado. Além disso, mesmo
com a crise, os EUA continuaram como principal mercado do segmento.

A retracdo de 28% nas exportacées da industria de Quimicos foi resultado do
menor nivel dos setores industrial e agricola nos parceiros comerciais do Estado,
principalmente da América do Sul. As exportacbes de Adubos e Fertilizantes,
apresentaram queda de 60% ante ao mesmo periodo do ano passado. Os dois principais
mercados de destino foram o Paraguai, com 70% de participacdo, e a argentina, com
20%. Destaca-se que em ambos os paises 2009 foi um ano de estiagem.

Outro importante setor para a dindmica da economia gaucha, artefatos de couro e
calcados, ha alguns anos vem apresentando queda nos valores de exportacdo. Observa-
se também a substituicdo de produtos mais simples por produtos mais elaborados. O
resultado desse movimento € uma menor quantidade de pares de calcado embarcados
mas com um preco medio por par maior. Por exemplo, no primeiro semestre de 2008
foram embarcados para os EUA cerca de 8,8 milndes de pares de calcado ao preco
médio de US$ 19,9 o par. Neste ano, os embarques foram de cerca de 5,7 milhdes de
pares, ao preco médio de US$ 19,6. Assim, perda de rentabilidade é conseqliéncia de
uma maior diminuicdo das quantidades do que nos precos. Nessa conjuntura, a disputa
de mercado com os produtos asiaticos ficou ainda mais acentuada. Destaca-se que
devido ao elevado custo do trabalho no Brasil, os exportadores tém optado por fabricar
um produto com maior grau de sofisticacdo, fazendo com que esses custos tenham um
peso menor sobre o preco do produto final.

As vendas externas de maquinas e equipamentos foram particularmente atingidas
pela retracdo de 40% nas exportacbes de tratores e de 59% nas exportacbes de
maquinas e implementos agricolas. Os embarques de colheitadeiras para a Argentina,
principal comprador, mostraram diminuicdo de 92% em relagdo ao ano passado. O setor
de maquinas e equipamentos esteve entre os primeiros a sentir os impactos da crise,
devido a redugdo nos investimentos e a menor disponibilidade de crédito no mercado
internacional.
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Assim como no grupo de maquinas e equipamentos, as exportacoes dos
segmentos de material de transporte, metalurgia basica, produtos de metal e materiais
elétricos também sofreram com a interrupcao dos investimentos em decorréncia da crise.
Destaca-se que o segmento metal-mecanico € composto por empresas desses cinco
setores da industria, que juntos respondem por 13% das exportagdes do Estado.

A retomada da atividade industrial na maioria dos paises parceiros esperada para
2010 favorecera, particularmente, as exportacdes do Rio Grande do Sul, devido a
configuracdo da pauta de exportacdes. Espera-se também uma maior dindmica nas
exportacdes dos bens de capital, na medida em que ocorram novos investimentos, de os
projetos adiados devido a crise sejam retomados ja em 2009. No caso das exportacdes
de bens de consumo, como calcados, vestuarios e méveis, a recuperacao pode ser mais
lenta devido a elevada concorréncia internacional e ao nivel de consumo das familias nos
paises desenvolvidos ainda abaixo da média histérica.

Nos ultimos anos, observou-se um crescimento similar entre as exportacées de
produtos industrializados e commodities. Porém, em 2009 houve descolamento no entre o
desempenho dos dois divido a fatores conjunturais. As exportacbes dos produtos
denominados commodities, mostraram retracdo de 11,4% enquanto os industriais
retrairam 20% em 2009. Esse resultado tem como principal fator explicativo o crescimento
de 24% nas vendas de grdos de soja, principalmente para suprir a demanda chinesa.
Destaca-se que a conjuntura de demanda e de prec¢os internacionais para esses produtos
esteve mais favoravel do que para os produtos industriais durante o ano de 2009.

Grafico 11.4. Exportacoes de commodities e de bens industriais
(var % em 12 meses)
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Fonte: UEE/FIERGS

Intensidade Tecnoldgica

Outro ponto importante a ser destacado na andlise das exportacées em 2009 sao
os produtos com maior grau de intensidade tecnoldgica, visto que sdo os que mais tem
sofrido com a queda nas exportacdes. Enquanto as exportagdes totais do estado cairam
22% no ano, os produtos com intensidade tecnolégica retrairam 34%, sendo que 0s nao
industriais mostraram crescimento de 19%.

Esse resultado deve-se a fatores como, (i) maior concorréncia nos mercados
internacionais, que se reflete em maiores barreiras comerciais; (i) demanda esta mais
sujeita a variacdo na renda na comparado com os produtos basicos; (iii) num momento
em que os investimentos estdo em baixa, o RS é particularmente prejudicado por ser
exportador de Bens de Capital, que possui um maior grau de intensidade tecnolégica.

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdmicos | Sistema FIERGS | 129



Diferentemente do que ocorrem com as commodities, os produtos industriais possuem um
maior numero de substitutos disponiveis no mercado.

Tabela 11.4. Exportacoes do RS por intensidade tecnoldgica
US$ milhGes

Jan-Out Jan-Out o Uss
2008 2009 V(%) ihoes

Tecnologia

Alta 146 -44
Média-alta 3.921 2.543 -35% -1.379
Media-baixa 2.086  1.059 -49% -1.026
Baixa 6.242  4.433 -29% -1.809
Intensidade tecnolégica 12.395  8.137 -34% -4.258
Produtos n&o industriais 3.630  4.335 19% 706
Total geral 16.025 12.472 -22% -3.553

Fonte: MDIC
Elaboragdo: UEE/FIERGS

No grupo de alta tecnologia, as vendas de condensadores e controladores
eletrdnicos para Alemanha e EUA continuam sendo os principais itens exportados,
mesmo com a retracéo de cerca de 30% nas vendas. No caso dos produtos com média-
alta intensidade tecnoldgica, os destaques sao tratores e produtos quimicos embarcados
para diversos paises, principalmente, Argentina e Estados Unidos. Ja no grupo com
média-baixa tecnologia, os destaques sdo as vendas de 6leo diesel, gasolina e pneus
para os paises do Mercosul, China e Tailandia. No grupo de produtos com baixa
intensidade tecnol6gica, os principais itens foram Carnes in natura (bovina, suina e
frango), para os paises da zona do Euro e Russia, e Oleo de Soja para China,
principalmente.

Destinos das exportacoes

Com a crise na economia norte-americana em 2009, os EUA deixaram de ser o
principal destino dos produtos do Rio Grande do Sul sendo ultrapassado pela China. As
vendas para o pais asiatico cresceram 29% em relacdo a 2008, representando mais US$
516 milhdes. Os principais produtos comprados pelos chineses foram graos de soja,
couros e quimicos. A demanda chinesa por insumos € commodities foi mantida em 2009,
na medida em que o pais foi um dos menos afetados pela crise internacional. Esse fato
decorreu de um crescimento mais voltado para o mercado interno. De modo que, a China
saiu do cenario de crise ja no segundo trimestre de 2009.

Por outro lado, as exportacdes para a Argentina retrairam-se 19% no periodo, que
representa menos US$ 264 milhdes. Os embarques de 6leo diesel, produtos quimicos e
tratores representaram 50% do total enviado para o pais, e foram os que mais sofreram. A
atividade econ6mica na Argentina foi bastante afetada pela estiagem, que resultou na
quebra de cerca de 60% na safra de trigo, e pela redugcdo no comércio internacional
devido a crise internacional. Podemos lembrar o que aconteceu aqui no RS nos anos de
2005/2006, quando os efeitos da estiagem nédo foram sentidos apenas pelos segmentos
ligados a Agricultura. Mas toda a economia, de uma forma ou de outra, foi afetada pela
retracdo na renda de parte dos agentes da economia. Salienta-se que a participagéo das
exportagbes argentinas no PIB é de 25%, o que torna a aquele pais mais vulneravel a
crises no comércio internacional (no Brasil a relagao exportacées/PIB é de apenas 12%).
O destaque positivo nas vendas para a Argentina ficou por conta da exportacdo de
Energia Elétrica, que apareceu pela primeira vez na pauta deste ano, no més de julho, e
ja é o principal item comercializado, totalizando US$ 96 milhdes.

Dezembro 2009 | Balango 2009 & Perspectivas 2010 | Unidade de Estudos Econdémicos | Sistema FIERGS | 130



Tabela 11.5. Exportacoes do RS por destinos
(US$ milhées)

US$ milhoes Variacao Participacao
Jan-Out Jan-Out % USs$ Jan-Out  Jan-Out
2008 2009 milhdes 2008 2009
CHINA 1.772 2.288 29% 516 11,1% 18,3%
ARGENTINA 1.368 1.104 -19% -264 8,5% 8,9%
ESTADOS UNIDOS 2.162 1.009 -53% -1.152 13,5% 8,1%
BELGICA 394 549 39% 155 2,5% 4,4%
ALEMANHA 550 490 -11% -59 3,4% 3,9%
RUSSIA 772 380 -51% -393 4,8% 3,0%
HOLANDA 537 359 -33% -177 3,3% 2,9%
URUGUAI 330 334 1% 4 2,1% 2,7%
PARAGUAI 495 317 -36% -177 3,1% 2,5%
REINO UNIDO 307 260 -15% -47 1,9% 2,1%
TOTAL DO GRUPO 8.686 7.091 -18% -1.595 54% 57%
TOTAL GERAL 16.025 12.472 -22% -3.553 100% 100%

Fonte: MDIC
Elaboragdo: UEE/FIERGS

Até o ano passado, os Estados Unidos era o principal comprador de produtos do
RS. Neste ano, as vendas para os norte-americanos foram as que apresentaram maior
queda dentre os principais parceiros comerciais. O Pais, que foi o epicentro da crise,
comprou menos 53% na comparagdo com 2008, o que subtraiu cerca de US$ 1,2 bilhao
da balangca comercial do Estado. Os embarques dos segmentos de couro e calgados,
maquinas e equipamentos e produtos de metal foram os mais afetados.

A Bélgica, pela primeira vez atingiu uma posic¢ao significativa dentre os destinos do
RS, O crescimento de 39% das compras no acumulado do ano foi impulsionado por um
crescimento de 103% nas importacées fumo em folha e de 46% nas aquisicoes de
plasticos e suas obras. No mesmo periodo do ano passado a Bélgica ocupava a décima
posicao.

Outro importante parceiro, a Alemanha, registrou queda de 11% nas compras no
periodo. Destaca-se o aumento de 31% nas exportacdes de carne de frango e de 22%
nas de fumo, principal item da pauta. Outros produtos importantes apresentaram retracao
nas vendas, como foi 0 caso de cal¢cados, couros e materiais elétricos. Se por um lado a
Alemanha se consolidou como compradora das carnes do Estado, as vendas desse
produto para a Russia cairam (84% da pauta), o que fez com que as vendas para a
Russia caissem 51% no ano.

A recuperacgao da crise nos Paises desenvolvidos tem sido bastante lenta, a pesar
dos resultados do PIB do terceiro trimestre de 2009 ja terem indicado crescimento, os
nameros do emprego, da producéao industrial e de vendas ainda estdo bastante baixos. A
recuperacao tem se mostrado lenta, de modo que ndo pode se descartar uma recaida.
Nesse contexto, a recuperacdo das exportacbes do Estado ndo ocorrera de forma
homogénea, os setores exportadores de bens de capital podem reagir mais tarde do que
outros que exportam bens intermediarios e de consumo.

Importagées do Estado

A forte queda nas importacées do Rio Grande do Sul em 2009 é conseqiéncia
direta do menor nivel de atividade econbémica no Estado e dos menores precos
internacionais. Destaca-se que a pauta de importacbes do RS ¢é composta
prioritariamente de insumos, matérias-primas e bens de capital, que representam quase
80% das compras.
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Assim, o produtor foi favorecido pelo preco mais barato dos insumos importados,
seja com a diminuicdo do preco em Ddélares, ou pela valorizagdo da taxa de cambio ao
longo do ano. Por exemplo, as importagdes dos insumos utilizados pelo setor
agropecuario para a lavoura, como é o caso da Uréia e Cloreto de Potassio, reduziram
61% e 55% respectivamente. Assim como as compras de combustiveis e lubrificantes,
que apresentaram reducdo de 36%, consequéncia do menor preco do Petréleo e seus
derivados no mercado internacional. QOutro importante insumo importado, o trigo,
apresentou retracdo de 54% em relagdo ao ano passado devido ao choque de oferta
proporcionado pela seca na Argentina.

Tabela 11.6. Importacoes por categoria de uso
(US$ milhoes)

Jan-Out  Part. o Uss
2009 V(%) ihdes

Categorias de Uso Jan-Out 2008 Part. (%)

Bens de Capital 1.750 -17% -299
Mat Primas e Prod Intermediarios 4.661 36% 2.460 32% -47% -2.201
Bens de Consumo N&o Duraveis 291 2% 271 4% 7% -20
Bens de Consumo Duraveis 971 8% 713 9%  -27% -258
Combustiveis e Lubrificantes 5.224 1% 2.706 36% -48% -2.518
Transacoes Especiais 0 0% 0 0% 0% 0
Total Geral 12.882 100% 7596 100% -41% -5.286
Fonte: MDIC

Elaboragdo: UEE/FIERGS

As compras de bens de consumo ndo duraveis, como é o caso de alimentos e
produtos basicos foram beneficiadas pela retracdo nos precos internacionais. No caso das
importacées de bens de consumo duraveis, as compras de automoveis da argentina
continuaram sendo o principal item dessa categoria, apesar da queda de 6,4% em relacao
ao ano passado.

As importagbes de bens de capital mantiveram-se relativamente aquecidas, com
queda de 17% no ano. Comparando com o histérico recente, os investimentos
permanecem em patamar elevado, indicando um maior otimismo dos empresarios em
relacdo ao futuro da economia. Os produtos em destaque foram, maquinas e
equipamentos (prensas), com origem da Alemanha e EUA, e material de transporte
(veiculos para carga), com origem da Argentina.

Grafico 11.5. Importacoes de bens de capital
(USS$ bilhdes)
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Fonte: MDIC
Elaboragédo: UEE/FIERGS. *jan-out.

Para o proximo ano se espera uma aceleracao mais forte nas importacdes do que
nas exportacdes. As compras externas tendem a ser impulsionadas nos periodos em que
o mercado interno estd aquecido. A taxa de cambio, que deve permanecer valorizada
também cria um ambiente propicio para o aumento das importacées. No caso do Rio
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Grande do Sul sera observada uma maior importagdo de produtos quimicos, fertilizantes,
combustiveis e derivados do petréleo, bem como outros tipos de insumos. Além disso, €
provavel que a tendéncia de importacéo de bens de capital seja mantida.

Perspectivas para 2010

O cenario esperado para a economia brasileira é bastante animador. Fatores como
a manutencado de um alto nivel de emprego e heranca deflacionaria contidas nos IGP’s
resultard em maior consumo sem pressao inflacionéaria, evitando que as taxas de juros
subam muito. Além disso, o ano de 2010 é de eleicbes o que significa que o governo
empregara todas as suas energias para gerar boas noticias no campo econémico. Porém,
a perspectiva para a economia internacional ndo é tdo animadora assim. E consenso
entre os analistas que o ano de 2010 tera um maior crescimento mundial e que 2009 foi o
ano em que o lado real da economia refletiu a crise. Assim, espera-se que a dindmica de
expansao das economias desenvolvidas fagca com que o cenario melhore sensivelmente.

O cenario moderado para as exportagcdes conta com que a taxa de cambio flutue
em torno do patamar atual (R$/US$ 1,73) e que a renda externa cresga cerca de 3%.
Espera-se também um crescimento dos precos das exportacdes de produtos
manufaturados mais forte que a dos produtos basicos, sendo que ambos ficardo abaixo
do nivel de 2008. Uma variante pessimista desse cenario conta com uma taxa de cambio
mais valorizada, um crescimento mundial abaixo dos 3%, porém positivo. O cenario
positivo contarda com uma maior valorizacao das cotacoes dos produtos exportados e um
crescimento econémico, principalmente da China, Argentina e EUA, acima do esperado.
Nos trés cenarios, o crescimento das exportacdes é projetado, visto que, a base de
comparacao estatistica de 2009 sera muito baixa. Assim, mesmo um resultado timido em
2010 podera resultar num crescimento sobre 2009.

No caso das importagdes, a taxa de cambio valorizada e o crescimento da industria
impulsionardo as compras de matérias-primas, produtos intermediarios e de bens de
capital. O cenario moderado também é composto da hipdtese de que os precos das
matérias-primas fiquem maiores e que a taxa de cambio permaneca no patamar atual. No
cenario otimista, em que o crescimento mundial e da economia brasileira é mais vigoroso,
a aceleracao no crescimento das importacoes sera mais intenso.

Tabela 11.7. Perspectivas para o setor externo do Rio Grande do Sul
(US$ milhGes)

Cenarios 2010

2008 L) Pessimista Moderado Otimista

Exportacoes 18.460
Industriais 16.225 12.264 13.572 14.025 15.660
Total 18.460 14.600 15.600 16.500 18.000
Importagées 14.736 9.118 11.000 12.000 13.500
Saldo 3.724 5.482 4.600 4.500 4.500

Fonte: UEE/FIERGS. *Estimativas

Tabela 11.8. Perspectivas para o setor externo do Rio Grande do Sul
(var. % no ano)
Cenarios 2010

2008 2009*

Pessimista Moderado Otimista
Exportacoes 22,9% -20,9% 6,8% 13,0% 23,3%
Industriais 24,2% -24,4% 10,7% 14,4% 27,7%
Total 22,9% -20,9% 6,8% 13,0% 23,3%
Importacdes 45,0% -38,1% 20,6% 31,6% 48,1%
Saldo -22,1% 47,2% -16,1% -18,6% -17,9%
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12. SETOR PUBLICO

BOM DESEMPENHO DO ICMS, MESMO EM TEMPO DE CRISE

Em 2009, a arrecadacao de ICMS devera apresentar o mesmo valor do ano passado.
Dadas as dimensées da crise, esse resultado é muito positivo, ainda que seja menor do
que a previsdo inicial contida no orcamento de 2009. Ja o déficit orcamentario zero devera
voltar a se repetir, mas sera necessario o contingenciamento de despesas nos ultimos
dois bimestres.

A economia mundial mostrou claros sinais de recessao ao longo de 2009, o que
certamente acabou refletindo nas economias do Brasil e, consequentemente, do Rio
Grande do Sul. Entretanto, apesar dos reflexos sobre as financas publicas de fato
existirem, eles foram muito mais amenos do que se poderia inicialmente imaginar, sendo
mais explicados pela diminuicdo do fluxo de transferéncias correntes do governo federal
do que por queda de arrecadagao propria.

Todavia, a crise impediu a continuidade da trajetéria de expanséao vivenciada pela
arrecadagdao de ICMS gaucha. Ainda assim, acabou confirmando uma mudanca de
patamar nos volumes arrecadados pelo Estado. Em 2007, a arrecadacéo havia sido de
R$ 12,3 bilhdes, enquanto em 2008 esse valor saltou para R$ 14,8 bilhdes, valor que
devera se repetir (aproximadamente) no ano de 2009, ajudado, em parte, pela expansao
do mecanismo de Substituicdo Tributaria. Em 2008, o valor surpreendeu até mesmo o
proprio governo.

Arrecadagéo

A arrecadagédo de ICMS evoluiu em 2009 de uma maneira muito positiva,
considerando o nivel de atividade econdémica do Rio Grande do Sul. Salvo em alguns
meses em que a base de comparacdo com o0 ano anterior foi muito elevada, como foi o
caso dos meses de jun/08 e set/08, nos demais foi possivel observar crescimentos
nominais, ainda que na maioria obteve-se quedas reais.

No acumulado entre jan-out/2009, a arrecadacédo de ICMS alcangcou R$ 12.242
milhdes frente aos R$ 12.264 milhdes, recolhidos no mesmo periodo de 2008, o que
representa uma queda marginal de R$ 38 milhdes (0,86%). Em termos reais, a redugéao
da receitas se acentuou, passando a ser de 3%, quando o ajuste ocorre via IGP-DI.
Todavia, os numeros frustraram as expectativas do governo que em seu orcamento para
2009 previa um incremento da arrecadacéo do imposto.
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Grafico 12.1. Arrecadacao de ICMS

(R$ milhoes — nominal — acumulado no ano)
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Fonte: Sefaz/RS

Tabela 12.1. Arrecadacao de ICMS setorial
(R$ milhdes)

jan-set/09 Crescimento Real (%)

Primario 76,1 -11,0%
Secundario 3.352,1 -1,1%
Terciario 3.985,6 -3,1%
Comunicagdes 1.189,5 1,4%
Energia Elétrica 1.120,9 1,5%
Derivados de Petrdleo 2.016,3 -9,0%
Divida 146,7 -6,6%
Outras 235,5 13,8%
Total 10.933 -3,0%

Fonte: COTEPE/CONFAZ. Deflator: IGP-DI (set/09)

Em termos setoriais, os dados disponiveis correspondem ao periodo de jan-set/09.
Apesar de se observar uma perda nominal de 8,6% na arrecadacao do setor primario em
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, pela baixa representatividade desse setor na
arrecadacdo total, essa queda apresenta uma reducao marginal no imposto arrecadado.
No entanto, a diminuicAo da arrecadacdo do setor de Petrdleo, Combustiveis e
Lubrificantes chama a atengao. A queda da receita no periodo foi de 6,3% que, corrigida
pela inflagcdo, chega a 9%, se mostra coerente com um dos poucos indicadores a que se
pode fazer referéncia direta (os dados da Pesquisa Mensal do Comércio, do IBGE, que
apontam a reducdo das vendas nos postos de gasolina na regido metropolitana de Porto
Alegre). Esse setor apresenta uma importancia relativa bastante grande para a
arrecadacgao do Estado. Em 2008, o mesmo respondeu por 19,6% da arrecadacao total.
As outras duas blue chips da arrecadacao, Comunicagdes e Energia Elétrica, tiveram
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desempenho positivo, ambas registrando 4,6% de crescimento nominal, e 1,4%
(Comunicacgdes) e 1,5% (Energia Elétrica), em termos reais.

Enquanto que na economia real todos os indicadores apontam para a industria
como o principal setor atingido pela crise, com o registro de quedas significativas da
produgado, 0 comércio aparece como um setor que apenas sofreu uma desaceleracao de
suas taxas de crescimento. Por sua vez, a arrecadacao dos setores secundario e terciario
inverte os resultados evidenciados pela atividade econbmica. A arrecadagdao do setor
terciario apresenta queda, ainda que marginal (-0,1%) em termos nominais, enquanto a
receita do imposto provinda do setor secundario apresenta crescimento de 2,8%. Em
termos reais, as quedas sao disseminadas, com registro de -1,1% para o setor secundario
e -3,1% para o setor terciario. A falta de uma desagregacao maior dos dados nao permite
uma andlise mais apurada da razao que explica tal fato.

Resuitado do setor publico

A avaliacao do resultado do setor publico gaucho se deu a partir da analise da
Execucdo Orcamentaria do Estado, que apresenta dados até o 4° bimestre/09. Os
nameros apontam que efetivamente houve a necessidade de rever as despesas
realizadas frente as previstas, dada a nao-realizagdo das receitas. O regime de caixa
implementado desde o inicio do atual governo faz com que haja maior racionalidade na
composicao de despesas de acordo com a evolugéo das receitas.

Ainda que, como demonstrado anteriormente, a queda de arrecadacao de ICMS
tenha sido marginal perante ao ano passado, os valores dessa e das demais receitas
sofreram redugdes significativas frente aos valores orgcados. Nas receitas correntes, é
possivel observar uma queda de aproximadamente R$ 10 milhdes, enquanto as receitas
de capital observaram incremento de R$ 13 milhdes frente ao previsto na Lei
Orcamentdria Anual de 2009, o que resulta num total de receitas R$ 3,4 milhdes superior
a previsao no acumulado até o 4° bimestre/09.

Até agosto/09, o Estado apurou R$ 18,2 bilhdes.No entanto, esse resultado deve
ser avaliado com cuidado. Na composicao das receitas é possivel observar uma reducao
da receita tributaria de R$ 217,5 milhdes e nas transferéncias correntes, uma diminuicao
de R$ 256,9 milhdes frente ao que foi orcado. Nos determinantes dessas quedas, sem
duvida, esta a diminuicdo da atividade econb6mica, mas especialmente no caso das
transferéncias estd a diminuicdo da arrecadacao federal, influenciada em parte pelas
medidas de desoneragdo incidentes, em especial, sobre tributos determinantes das
transferéncias constitucionais. Além disso, contabiliza-se nas receitas correntes, receitas
de natureza intra-orgcamentaria (que por sua vez aparecem também como despesas) da
ordem de R$ 299 milhdes. Assim, se excluirmos esse valor do montante total, seria
possivel verificar uma reducéo efetiva da receita de R$ 296 milhdes frente ao montante
previsto.

No caso das despesas, as mesmas totalizaram no mesmo periodo o equivalente a
R$ 17,9 bilhdes, frente aos R$ 18,3 bilhdes inicialmente previstos. No conjunto das
despesas, a excecao das despesas com “Pessoal e Encargos Sociais” e “Amortizacédo da
Divida”, observou-se gastos inferiores aos previstos. No entanto, o proprio Relatério da
Execucdo Orcamentaria alerta que os empenhos até o 4° bimestre/09 superaram as
despesas liquidadas em R$ 585 milhdes, fazendo com que, ainda que se verifique um
controle muito mais rigido da despesa do que se fizera em outras administracdes, seja
acirrada a prudéncia na realizacdo das despesas.

Com base nos dados até o 4° bimestre/09, pode-se verificar que mais uma vez o
Estado apresentara déficit zero, alcangando a meta prevista de superavit primario de
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R$1,8 bilhao, estipulada na Lei de Diretrizes Orgamentarias de 2009, porém valor inferior
ao previsto no Orcamento de 2009 (Lei Estadual 13.092/08) que havia estimado o
resultado primario em R$1,9 bilhdes (sem necessidade de contingenciamentos).Todavia,
isso somente sera realmente possivel se o0s contingenciamentos forem cumpridos
plenamente. Em decorréncia da reprogramacao bimestral tanto das receitas quanto das
despesas, serd necessaria uma economia orgcamentaria, com a finalidade de preservar o
resultado primario previamente estipulado. A reprogramacdo conta com um
contingenciamento de R$ 653,7 milhdes no 5° bimestre/09 e R$ 980 milhdes no 6°
bimestre/09. Por fim, destaca-se que nao houve contingenciamento nos bimestres
anteriores.

Perspectivas para 2010

O ano de 2010 nem comecou, mas ja recebe a pressao pelo aumento de gastos.
Com a justificativa de dotagdo orcamentéria insuficiente para o desempenho de suas
funcdes ou com o pedido de reajustes que extravasam a capacidade de pagamento do
Estado, os demais poderes reclamam maior participacdo no bolo orcamentario, ainda na
discussao do orcamento, o que, certamente, atrasa uma série de definicoes a respeito do
comportamento das financas publicas estaduais. Além disso, o Estado segue na
discussdo a respeito da remodelacdo das carreiras € mudanca na matriz salarial,
inicialmente de dois grupamentos importantes do funcionalismo (profissionais da
educacao e seguranca).

Apesar disso, o PLOA 2010 ja foi enviado a Assembléia Legislativa e devera ser
apreciado até o final de dezembro. Para 2010, o governo espera arrecadar um total de R$
27,7 bilhdes, o que resultaria numa Receita Corrente Liquida de R$ 19,7 bilhdes, um
incremento de 8,5% em relacao a LOA 2009. O ICMS, a principal receita do Estado, esta
orcada em R$ 17 bilhdes. No lado das despesas, o gasto com pessoal devera ser de R$
12,3 bilhdes, ou equivalente a 62,4% da RCL, o que indica que, apesar de estar abaixo
dos limites estabelecidos pela Lei de Responsabilidade Fiscal, ha um forte
comprometimento das receitas publicas com a folha de pagamentos, o que restringe a
expansao dos investimentos. Ainda assim, se o0 orgcamento vier a se realizar na integra, €
provavel que o Estado experimente uma forte expansdo dos recursos ligados aos
investimentos. O PLOA 2010 prevé recursos da ordem de R$ 1,6 bilhdo, um incremento
de 28,6% perante o previsto na LOA 2009.
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Grafico 12.2. Resultado Orcamentario e Investimentos
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Fonte: Seplag/RS

Avaliando os numeros atuais em termos gerais, é inegavel a melhora nas finangas
do Estado. O ajuste das contas publicas vem sendo acompanhado pela gradual elevacéao
dos investimentos, o que indica uma perspectiva positiva para o futuro, associado a um
maior gasto nas funcdes salde, educacao e seguranca. Porém, se o orcamento de 2010
deixa claro que o comprometimento com o déficit zero continua como uma constante da
atual gestado, sobre 2011 paira uma imensiddao de duvidas. Na mudanca de governo
ocorrem alteragcdes dos paradigmas e, consequentemente, das prioridades.

Considerando os cenarios desenvolvidos para 2010, tracou-se trés possiveis
resultados para a arrecadacao de ICMS no préximo ano, todos eles bastante abaixo do
previsto pelo orgcamento do governo. Porém, em todos eles tem-se resultados, em termos
nominais, superiores aos verificado em 2009. No cenario pessimista, o desempenho
fraco da economia é capaz de estimular apenas um leve aumento da arrecadagéo,
resultando num valor com ganho real muito proximo de zero. No cendrio moderado, a
arrecadacao cresce acima da inflacao, registrando um ganho de cerca de R$ 1,2 bilhdo
frente ao arrecadado em 2009. Por fim, no cendrio otimista, a arrecadacéo atinge R$ 16,6
bilhdes, resultado especialmente da recuperacéo da atividade industrial.

Tabela 12.2. Perspectivas para a arrecadacao de ICMS/RS
(R$ bilhoes - nominal)

" Cenarios 2010
2008 2009 Pessimista Moderado  Otimista
ICMS 14,8 14,9 15,6 16,1 16,6
Var (%) 20,9% 0,7% 4,7% 8,1% 11,4%

Fonte: SEFAZ/RS. * Estimativas. Previsao: UEE / FIERGS
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13. CUSTO UNITARIO DO TRABALHO

E FACIL PERDER COMPETITIVIDADE

Através do custo unitario do trabalho é possivel analisar como as economias brasileira e
gaucha estao inseridas no contexto mundial — em termos de competitividade. Os
resultados ndo se mostram muito favoraveis, dado o lento progresso da produtividade no
Pais.

Medidas de competitividade tém se tornado cada vez mais importantes no contexto
econOmico atual, em que sdo observados niveis crescentes de integracdo comercial entre
os paises. Quando um pais é competitivo, ele consegue assegurar espaco no mercado
internacional, alcancar maiores niveis de desenvolvimento econémico, criando, desta
forma, ferramentas que possibilitam melhorar o bem estar da populacao.

Para analisar a evolucdo da competitividade de diversos paises, institutos de
pesquisa como o Bureau of Labor Statistics (BLS) e a Organizacdo Internacional do
Trabalho (OIT) utilizam um indicador de competitividade-custo, conhecido como custo
unitario do trabalho (ULC — Unit Labor Cost). Esse é usualmente mensurado em délares e
€ usado para medir o custo da mao-de-obra para produzir uma unidade do produto. Um
aumento do ULC indica reducdo da competitividade dos produtos nacionais
comparativamente com os competidores externos. Existem diversas formas de calcular o
ULC. Aqui, ele foi calculado como sendo a razao entre o salario médio em ddlares e a
produtividade de mao-de-obra, sendo possivel, portanto, decompor sua variagdo entre
estes dois fatores. Logo, um aumento no ULC pode ser reflexo de aumento no salario
médio em dblares superior a variacao na produtividade.

Comparagéo internacional

De acordo com os dados do BLS (Bureau of Labor Statistics), que calcula o custo
unitario do trabalho na producao de manufaturados em 17 paises, é possivel observar
que, entre 2001 e 2008, o valor deste indicador mais que dobrou em paises como
Australia (+109,7%), ltalia (+103,7%) e Espanha (+100,3%). Nos casos da Austrélia e da
Espanha, nota-se que, embora a produtividade tenha aumentado, n&o foi suficiente para
compensar a valorizacao da taxa de cambio e o aumento nos salarios nominais, tendo
impactos negativos sobre o ULC. Na Itdlia, este cenario é agravado, uma vez que, além
do crescimento observado nos salarios e no cambio, houve reducéo da produtividade.

Naturalmente, dentro da regido do Euro, os diferentes resultados refletem
diferencas de salario nominal, indices de precos e evolucdo da produtividade entre os
paises. Por exemplo, a menor evolugao do custo do trabalho na Alemanha, relativamente
a Franca, reflete de diferencas no comportamento da produtividade destas duas
economias.

A Coréia, que apresenta o maior aumento da produtividade para o periodo
analisado (77,5%), tem sua competitividade prejudicada tanto pelo aumento do salario
nominal quanto pela valorizagdo da taxa de cambio. Ainda, cabe destacar os bons
resultados encontrados para os Estados Unidos, Japao e Taiwan — que se devem,
majoritariamente, ao aumento da produtividade. Para o mesmo periodo de analise, o
Brasil e o Rio Grande do Sul apresentaram grandes aumentos do ULC, quando
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comparadas internacionalmente. A préxima secao aborda mais detalhadamente esta

questao.

Grafico 13.1. Comparacao Internacional do Custo Unitario do Trabalho
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Fonte: BLS e PIMES/IBGE. Elaboragao: UEE/FIERGS

Industria de transformacao — Brasil e Rio Grande do Sul

A andlise dos dados do Brasil, a partir de 2001, indica a possibilidade de divisao
dos resultados em dois sub-periodos. No primeiro, que vai de 2001 a 2004, o custo do
trabalho permaneceu praticamente estavel, sendo possivel notar que a produtividade foi
elevada o suficiente para compensar os aumentos do salario médio em dolar. Resultado
similar é encontrado para o Rio Grande do Sul, onde, neste periodo o custo unitario do
trabalho cresceu em apenas 5%.

Grafico 13.3. Custo unitario do trabalho
(var. % — 2004-2009 (até setembro))

Grafico 13.2. Custo unitario do trabalho
(var. % — 2001-2004)
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Fonte: PIMES/IBGE. Elaboragéo: UEE/FIERGS Fonte: PIMES/IBGE. Elaboragédo: UEE/FIERGS
Porém, entre 2004 e 2009, os dados para o Brasil mostram que a combinacao do
aumento do o salario real (10%) com a valorizacdo da taxa de cambio real (42%) e o
baixo crescimento da produtividade, levou o custo unitario do trabalho a subir em 87%.
Por outro lado, no Rio Grande do Sul, o resultado € marginalmente suavizado. Embora o
aumento dos salarios médios reais e a valorizacdo da taxa de cambio tenham sido
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superiores aqueles observados no Brasil (13% e 45%, respectivamente), o crescimento

mais intenso da produtividade implicou em resultado mais ameno para os custos do
trabalho no Rio Grande do Sul.

Analisando o periodo em que a crise atingiu mais severamente a economia,
observa-se que, no Brasil, entre os meses de outubro de 2008 e fevereiro de 2009, houve
um expressivo aumento no ULC (20,6%), o que se deve a acentuada retracdo na
produtividade ocorrida no mesmo periodo (-24,4%) — que nao foi compensada pela queda
dos salarios em dolar (-8,7%). O principal determinante para o movimento observado na
produtividade é a rigidez do mercado de trabalho, que faz com que o0 emprego apresente
decrescimento inferior aquele observado na producdo. Desta forma, quando a producgéo
cai mais acentuadamente do que o emprego, consequentemente a produtividade é

reduzida. A partir de marco de 2009, apesar da valorizacdo cambial, o aumento da
produtividade tem mantido o ULC estavel.

Grafico 13.4. Custo Unitario do Trabalho e seus componentes — Brasil
(média movel — 3 meses — 01/2004-09/2009)
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Fonte: PIMES/IBGE. PIM-PF/IBGE. BCB. Elaborac¢ao: UEE/FIERGS

Grafico 13.5. Custo Unitario do Trabalho e seus componentes — Rio Grande do Sul
(média movel — 3 meses — 01/2004-09/2009)
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Fonte: PIMES/IBGE. PIM-PF/IBGE. BCB. Elaboragéo: UEE/FIERGS
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No Rio Grande do Sul, movimento similar € observado no mesmo periodo. Entre os
meses de outubro de 2008 a fevereiro de 2009, o ULC subiu em 17,7%. Tal como no
Brasil, este movimento se deve a acentuada queda na produtividade (-25,6%), que nao foi
acompanhada por um decrescimento proporcional nos salarios médios em délares. A
retracao no ULC observada entre os meses de fevereiro de 2009 a maio de 2009 (-26%) é
resultado do movimento inverso. Com o aumento da producdo, a produtividade volta a
crescer (28%), enquanto que os salarios em ddélar continuam a apresentar queda (-5,1%).
Apés esse periodo, a taxa de crescimento dos salarios em ddélar marginalmente acima da
taxa de crescimento da produtividade, tem como resultado a estabilizacdo do ULC.

Resultados setoriais: industria de transformacao (Brasil e RS)

A analise comparativa dos setores para os quais ha dados disponiveis, entre os
anos de 2004 e 2009, indica um cenario bastante diversificado. Os resultados mostrados
em vermelho representam os segmentos nos quais o ULC no Rio Grande do Sul
apresentou crescimento superior a média nacional. De um total de 11 possiveis
comparagfes de segmentos, seis apresentaram aumento dos custos relativamente maior
no Estado. Nesse caso, destaca-se a industria de produtos de metal.

No Brasil, o setor que apresentou pior desempenho do ULC foi o de refino
(+204,6%) — 0 que se deve tanto ao aumento dos salarios médios em délar (+100%)
quanto a queda da produtividade (-34,9%). O ULC no Estado do Rio Grande do Sul neste
setor também apresentou crescimento (+74%). Contudo, o resultado foi suavizado.
Embora o aumento dos salarios médios em ddlar para este segmento tenha sido maior no
Estado (+115,9%), foi parcialmente compensado pelo aumento da produtividade
(+20,5%).

As diferencas existentes na comparacdao entre Brasil e RS devem-se,
majoritariamente, a aumentos na produtividade. Assim, cabe destacar que quando uma
economia cresce com base no aumento de produtividade garante crescimento
sustentavel, ndo gera grandes pressoes sobre os indices de precos, determina ganhos de
competitividade e permite que haja ganhos de renda tanto para os produtores quanto para
os trabalhadores.

Tabela 13.1. Custo Unitario do Trabalho Setorial
(var. % — 2004-2009 (até setembro))
Brasil RS Motivo da Diferenca

Alimentos e Bebidas 112,5 83,2 Produtividade
Fumo 93,6 120,8 Salarios e produtividade
Téxteis 105,4 -

Vestuario e Acessorios 99,7 -

Couro e Calgados 66,6 49,5 Produtividade
Produtos de Madeira 107,5 -

Papel e Grafica 64,6 -

Produtos Quimicos 118,6 155,3 Produtividade
Refino 204,6 74,0 Produtividade
Borracha e Plastico 75,3 71,1 Produtividade
Minerais ndo metalicos 87,3 -

Metalurgia basica 149,8 89,8 Salarios e produtividade
Produtos de Metal 156,7 302,2 Produtividade
Maquinas e equipamentos 73,3 165,0 Salarios e produtividade
Material eletronico e de comunicagao 137,2 -

Veiculos 86,5 96,9 Produtividade
Mobiliario 18,2 63,8 Produtividade

Fonte: PIMES/IBGE. PIM-PF/IBGE. BCB. Elaboragédo: UEE/FIERGS
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Por outro lado, a combinagdo perversa de valorizagdo do cambio, reajustes
constantes de salario real e variacdo da produtividade que nao compensa esse resultado,
tem como consequéncia a perda de competitividade. Isso gera perdas para toda a
sociedade.
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