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%INTRODUQAO

Este trabalho procura realizar um balanco do
desempenho recente da indUstria brasileira, des-
tacando o periodo posterior a eclosao da crise in-
ternacional e enfatizando o movimento de desa-
celeragao observado nas estatisticas industriais
referentes ao periodo mais recente, mais especi-
ficamente a partir do segundo trimestre de 2010,
depois de uma rapida recuperacéo verificada a
partir do inicio de 2009.

O trabalho busca ressaltar que o cenario inter-
nacional teve grande influéncia sobre o movimen-
to de desaceleracdo da industria brasileira, uma
vez que a economia mundial, sobretudo a dos pa-
ises centrais, passou a se mover em um cenario
mais negativo, com uma clara deterioracao das
expectativas de retomada do crescimento.

O cenério internacional mais desfavoravel re-
sultou em um acirramento na disputa por merca-
dos com capacidade de mostrar uma demanda
dinamica, como é o caso do Brasil. Agregando-se
um ambiente interno marcado pela volta de uma
taxa de cambio valorizada e por uma politica mo-
netéria mais apertada, entende-se a dificuldade de
sustentacéao do crescimento industrial brasileiro.

No entanto, também é importante ressaltar que
0 governo brasileiro tem apresentado medidas que
podem resultar em uma retomada mais efetiva
da atividade econdmica e da producao industrial
em 2012. Deve-se destacar o Plano Brasil Maior
(MDIC, Plano 2011-2014), a volta das reducdes da
taxa Selic, o afrouxamento de algumas medidas
macroprudenciais adotadas em 2010 e, finalmen-
te, medidas de desoneracao fiscal recém-anuncia-
das. Soma-se a isso, a percepgao de que 0s inves-
timentos devem continuar elevados nos préximos
anos em razdo dos investimentos no pré-sal e em
infraestrutura, além da construcao civil.

A combinacao da volta de uma demanda inter-
na mais aquecida, combinada com a continuidade
de um cenario internacional de concorréncia acir-
rada vai exigir um maior esforco de coordenacéo
para evitar o que se vislumbrou em 2010 € o que

continuou a marcar 2011, quando a produgao do-
méstica passou a sentir de maneira mais direta a
concorréncia com as importacdes. Esse esforco
de coordenacgao sera fundamental para levar a es-
trutura produtiva brasileira a um novo patamar de
eficiéncia e dinamismo, com ganhos de produtivi-
dade e capacidade de inovagao que contribuam
para sustentar o crescimento de longo prazo.

Este estudo se encontra organizado em cin-
co segbes. Além desta introducéo, a secédo 1 ca-
racteriza a deterioragao do cenario internacional
mostrando que os dados de 2011 passaram a
apontar para um cenéario de desaceleragdo, em
especial nos paises centrais, apdés uma recupe-
racéo relativamente répida. Na secéo 2, busca-se
detalhar o comportamento da economia € da in-
dustria brasileira no periodo recente. Enfatiza-se
também a desaceleragado da produgao industrial
brasileira, destacando os efeitos das importa-
¢cbes sobre a produgao domestica. Defende-se
que o arrefecimento da producéo industrial brasi-
leira comegou a chegar também no mercado de
trabalho. Na terceira secao, o foco é direcionado
para a evolugdo do comeércio exterior, destacan-
do, por um lado, o bom desempenho das expor-
tagdes de commodities, e, por outro, a crescente
dificuldade de aumento da penetragao dos dis-
tintos produtos industriais brasileiros nos mer-
cados externos, assim como a intensificagao da
concorréncia das importagdes. Na quarta segao,
discute-se a evolucao recente dos investimentos
no Brasil, destacando o fato de que, apesar da
desaceleracédo recente, as expectativas mantém-
-se positivas para os préximos anos, o que signi-
fica um importante potencial de sustentacdo de
demanda, combinado a possibilidade de mudan-
¢a estrutural. Por fim, as consideracdes finais do
trabalho sao tratadas na Ultima secéo.
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1. CENARIO INTERNACIONAL: DESDOBRAMENTOS DA
CRISE E IMPACTOS SOBRE A INDUSTRIA MUNDIAL

A anélise do desempenho recente e das pers-
pectivas de crescimento para a industria brasileira
nos proximos anos néo pode ser realizada de ma-
neira adequada sem que se considerem as alte-
ragcdes no cendrio mundial e os desdobramentos
recentes da crise internacional. Esta secéo tem o
objetivo de avaliar, de maneira breve, esses des-
dobramentos, caracterizando, ao mesmo tempo,
o desempenho de diferentes paises e regides. Os
resultados apresentados nessa se¢do sao impor-
tantes porque indicam que a economia mundial,
em especial a dos paises desenvolvidos, deve per-
manecer presa a um cendrio de baixo crescimento
nos proximos anos. Isto significa que a industria
brasileira deve continuar enfrentando um pano-
rama internacional muito mais adverso do que o
verificado no ultimo ciclo de crescimento interno

rafico 1 - Taxa Média Anual de Crescimento do em %
Grafico 1 - Taxa Média Anual de Cresci do PIB (em %)
| (1999-2003 e 2004-2008) |

observado entre 2004 e 2008.

Em primeiro lugar, no periodo anterior a cri-
se, houve um ciclo de crescimento relativamente
sincronizado entre as principais regidoes do mun-
do. A aceleracéo do crescimento do PIB mundial
foi generalizada no periodo 2004-2008 em rela-
cdo ao periodo 1999-2003, embora tenha sido
mais intensa nos paises em desenvolvimento e
nos paises em transicéao (Gréafico 1).

A evolucéo posterior a eclosédo da crise indi-
ca nao apenas um periodo mais prolongado de
baixo crescimento na economia mundial como
também a continuidade e o aprofundamento da
tendéncia de maior contribuicdo dos paises em
desenvolvimento para o crescimento da deman-
da e do PIB global.

Embora o ciclo de crescimento mundial tenha

Paises em
Desenvolvimento

Mundo

Fonte: UNCTADstat.

Paises em Paises
Transicao Desenvolvidos
1 1999-2003 1 2004-2008
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sido abortado abruptamente pela entrada na fase
aguda da crise em setembro de 2008, os paises
centrais tiveram uma acao rapida, lancando gran-
des pacotes de resgate financeiro que evitaram
o colapso do sistema, ao mesmo tempo em que
a adocao de politicas fiscais e monetarias expan-
sionistas compensou parcialmente a forte con-
tracdo da demanda em 2009. Mesmo assim, a
economia mundial apresentou contracéo (-0,7%),
ainda mais intensa para o conjunto dos paises
avancados (-3,7%) (Tabela 1).

A tendéncia de recuperacdo esbocada por
varios paises a partir do final de 2009 acendeu
expectativas otimistas sobre um movimento fir-
me de retomada do crescimento da economia
mundial desde entao, com a recuperacao dos
paises centrais se somando ao crescimento mais
robusto verificado nas economias em desenvol-
vimento. As economias desenvolvidas atingiram
um crescimento de 3,1% em 2010, com desta-
gue para os Estados Unidos e Japéao.

No entanto, o impulso inicial das medidas de

| Tabela 1 - Variagao do PIB de Paises Selecionados |
| (2008-2012) (em %) |

estimulo foi se esgotando ao longo de 2010, en-
quanto se revelava a incapacidade do consumo
privado sustentar a recuperagao em um contexto
de desemprego ainda elevado e de alto endivida-
mento na maior parte dos paises centrais. Além
disso, os investimentos privados continuaram
deprimidos, em razao da falta de perspectiva de
retomada consistente da demanda. Os impactos
fiscais das politicas de resgate, por sua vez, difi-
cultam a retomada de investimentos publicos. Na
Europa, em particular, as incertezas sobre a sol-
véncia de alguns estados mais endividados voltou
a colocar em xeque as perspectivas de retomada
da produgao, do emprego e dos investimentos.
Os paises em desenvolvimento, por sua vez,
demonstraram maior capacidade de enfrenta-
mento a crise, com recuperagdo rapida da de-
manda domeéstica e manutencéo das taxas de
desemprego em patamares reduzidos. Embora
com intensidades diferentes, paises como Chi-
na, india, Argentina e Brasil puderam lidar com
os efeitos da crise, sentindo de maneira menos

2008 2009 2010 2011° 2012
Mundo 2,8 (0,7) 5.1 4,0 4,0
Economias desenvolvidas 0.1 (3,7) 3.1 1,6 1,9
Estados Unidos (0,3) (3,5) 3,0 16 1,8
Uniao Europeia 0,7 (4,2) 1.8 1.7 1,4
Japao (1.2) (6,3) 4,0 (0,5) 2,3
Asia recentemente industrializada"* 1,8 (0,7) 8,4 4,7 4.5
Economias em desenvolvimento 6,0 2,8 1.3 6.4 6,1
Asia em desenvolvimento 1.1 1.2 9,5 8.2 8,0
China 9.6 9,2 10,3 9,5 9.0
ASEAN-5"" 4.8 1.7 6,9 5,3 5,6
india 6,2 0,8 10,1 7.8 7.5
América Latina e Caribe 4,3 (1,7) 6,1 4,5 4,0
Argentina 6,8 0,8 9,2 8,0 4,6
Brasil 5,2 (0,8) 7.5 3.8 3.6
Chile 3.7 (1.7) 5,2 6,5 4,7
México 1.2 (6,2) 5,4 3.8 3.6
Rassia 5.2 (7.8) 4,0 4,3 41
Africa do Sul 36 (1,7) 2,8 34 3,6

(*) Estimativas. (**) Inclui Coreia do Sul, Hong Kong, Taiwan e Cingapura. (***) Inclui Tailandia, Malasia, Indonésia, Filipinas e

Vietna. Fonte: World Economic Outlook Database (FMI).



intensa os impactos da crise internacional em um
primeiro momento. O conjunto dos paises em de-
senvolvimento obteve um crescimento de 7,3%
em 2010, porém, passando a apresentar sinais
de reducéo de ritmo de crescimento, sentindo os
desdobramentos da piora da situacao econémica
nos paises centrais.

Dessa forma, a economia mundial passa no-
vamente por um periodo de desaceleracdo da
expansédo do Produto Interno Bruto (PIB) no ano
corrente (2011) com expectativas cada vez mais
pessimistas sobre o crescimento dos préximos
anos. A perda de ritmo de crescimento da eco-
nomia mundial pode ser observada com base na
analise das estimativas de variagdo do produto
de distintas regides e paises selecionados para
o periodo de 2011-2012, apds o intervalo de re-
cuperacao da crise financeira mundial em 2010.
Esta reducéo do dinamismo da economia mun-
dial torna-se evidente, sobretudo, em algumas
das mais importantes regides e nagbes desen-
volvidas, como Japao, Estados Unidos e Uniao
Europeia, considerando a persisténcia do cresci-
mento do PIB, embora em niveis mais modestos,
das principais nacdes em desenvolvimento, tan-
to asiaticas, como China e india, quanto latino-
-americanas, como Brasil, Argentina e México.

A previsao de crescimento para a economia
mundial & de 4,0% em 2011, inferior a expansao
de 5,1% em 2010, segundo dados do FMI (Tabela
1). O crescimento mundial deve ser liderado pela
variagao do produto das economias em desen-
volvimento (6,4%) considerando a timida varia-
cao estimada para as economias desenvolvidas
(1,6%), que devem seguir concentrando os efei-
tos negativos e persistentes da crise econémica.

Entre estas Ultimas, destaca-se a expectati-
va de desaceleragao da economia dos Estados
Unidos, que havia crescido 3,0% em 2010 pas-
sando para uma estimativa de 1,5% em 2011,
bem como da Unido Europeia, que mostrou um
modesto crescimento de seu produto em 2010
(1,8%) apresentando uma estimativa de cres-
cimento ligeiramente mais reduzida em 2011
(1,7%). Além disso, estima-se que o Japéo deva
sofrer com a reducéo de seu PIB (-0,5%) em 2011
depois de ter apresentado importante recupera-
¢cao no ano passado (4,0%). No caso japonés, a
recente catastrofe natural certamente prejudicou
de forma significativa as expectativas quanto ao
comportamento de seu produto interno. Por sua
vez, as nagdes asiaticas recentemente indus-
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trializadas, que também compdem o grupo de
nacoes desenvolvidas, devem crescer acima da
meédia das economias desenvolvidas no ano de
2011 (4,8%), confirmando sua situacdo econémi-
ca relativamente diferenciada.

As nagdes asiaticas também tendem a manter
a lideranca do crescimento das economias em
desenvolvimento (8,2%) em 2011, com destaque
para China (9,5%) e india (7,8%). Por sua vez, o
grupo das nagoes latino-americanas, apesar do
esperado desempenho positivo em 2011 (4,5%),
deve apresentar uma menor taxa de crescimento
se comparada tanto aquela observada em 2010
(6,1%) quanto a média dos paises em desenvol-
vimento em 2011 (6,4%).

Os demais integrantes dos BRICS, Russia e
Africa do Sul, devem sustentar seu crescimento
econdmico em 2011, considerando a expectativa
de expanséo de seu produto interno (para 4,3%
e 3,4%, respectivamente), embora se mantendo
abaixo da média do crescimento esperado para
as nacoes em desenvolvimento no mesmo ano.

Para 2012, as Ultimas estimativas do FMI apon-
tam para um crescimento da economia mundial
similar ao observado em 2011, com variacao li-
geiramente positiva para os paises desenvolvi-
dos, puxados pelo aumento estimado para a eco-
nomia dos Estados Unidos e pela recuperacao do
Japao. Nos paises em desenvolvimento, a expec-
tativa é de desaceleracao (para 6,1%) no mesmo
ano, principalmente como resultado da reducao
do ritmo de crescimento da China.

No periodo 2012-2015, espera-se que 0 mo-
desto crescimento das economias desenvolvidas
seja liderado pelo comportamento da economia
norte-americana, conforme previsdo do FMI, con-
siderando a expectativa de manutencao de redu-
zida taxa de crescimento do produto das econo-
mias europeia e japonesa no mesmo periodo. As
nacdes asiaticas recentemente industrializadas
devem seguir sustentando o crescimento de seu
produto acima da média das nagdes desenvolvi-
das em futuro préximo, reafirmando sua trajeto-
ria diferenciada.

Entretanto, pode-se afirmar que as estimativas
de crescimento dos paises desenvolvidos publi-
cadas pelo FMI induzem a expectativas relativa-
mente otimistas, sobretudo considerando o atual
cenario econémico e politico extremamente con-
turbado dentro do qual se movem as economias
desenvolvidas, especialmente Estados Unidos
e as nacdes europeias, que enfrentam enormes



| Perspectivas da Industria |

dificuldades com suas contas publicas e dividas
soberanas com evidentes efeitos deletérios sobre
investimento, consumo e emprego. O Ultimo Re-
latorio da Comissao Europeia (2011), 6rgao exe-
cutivo da Uniao Europeia, recentemente reviu sua
previsdo de crescimento para o bloco de paises
que utilizam o euro, de 1,8% para 0,5% em 2012,
além de admitir o risco de nova recesséo econé-
mica. A Ultima edicao do £conomic Outlook da Or-
ganizacao para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdémico (OCDE) reduziu a estimativa de cres-
cimento para a Zona do Euro para 0,2%, também
alertando para o risco de uma recessao mais séria
e de um possivel contagio para os demais paises
centrais e emergentes. Isto confirma a expectativa
de estagnacéo da Zona do Euro no préximo ano,
e, inclusive, a possibilidade de ressurgimento de
um periodo recessivo.

Sendo assim, as expectativas de crescimen-
to econémico mundial, por um lado, apontam
para um periodo ainda bastante conturbado pela

frente, marcado por reduzida estimativa de cres-
cimento por parte dos paises centrais. Por outro
lado, reforca-se o peso da expansao das econo-
mias em desenvolvimento, sobretudo dos paises
asiaticos, e especialmente da China, mesmo que
em ritmo inferior ao observado nos anos anterio-
res. A lideranca do crescimento chinés tende a
ser reafirmada nao somente dentro do grupo dos
BRICS ou dos paises em desenvolvimento, mas
também no cenario econdmico internacional.

E possivel prever, portanto, um cenario de
crescimento da demanda mundial dependente,
em grande medida, dos paises em desenvolvi-
mento. No periodo anterior a eclosdo da crise,
percebia-se uma tendéncia de aumento da im-
portancia relativa dos paises em desenvolvimen-
to na contribuicdo ao crescimento do consumo
mundial (Gréafico 2). Entre 1990 e 2000, os paises
de alta renda da OCDE responderam por apro-
ximadamente 67% da variagao do consumo pri-
vado mundial. No ultimo ciclo de 2004 a 2008,

| Grafico 2 - Contribuicao de Regides e de Paises Selecionados a |
| Variagdo do Consumo Privado Mundial (em %) |
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Fonte: World Development Indicators (WDI).



esses paises responderam por 43% do cresci-
mento do consumo, enquanto os paises do gru-
po dos BRICS responderam por cerca de 30%.
Em 2009, os paises do grupo dos BRICS com-
pensaram a forte retracdo observada nos paises
centrais, cuja reducéo foi equivalente a mais de
55% da variacao do consumo privado mundial.

Do ponto de vista do gasto publico e da ex-
pansao dos investimentos, também se pode es-
perar uma maior contribuicdo dos paises em de-
senvolvimento para o crescimento mundial.

Vislumbra-se, assim, um cenario internacional
com acirramento da concorréncia entre paises,
em especial por conta de um periodo prolongado
de estagnacgao na demanda por parte dos paises
centrais. Ao mesmo tempo, o potencial de cres-
cimento da demanda nos paises em desenvolvi-
mento deve ser alvo de uma disputa mais exacer-
bada por parte de todos os grandes produtores
mundiais, o que certamente langa um grande
desafio para paises que, como o Brasil, podem
contar com um potencial de demanda crescente
e, a0 mesmo tempo, utilizar sua estrutura produ-
tiva para atender a essa demanda.

—

Grafico 3 - indices de Producao Fisica: Mundo, Paises Avancados e Paises
Emergentes (jan/2008 a set/2011) (média de 2008 = 100)
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A anélise comparativa da producéo fisica in-
dustrial de paises selecionados pode contribuir
para a melhor compreensao dos efeitos da crise
sobre a industria dos paises abatidos pela crise.

Analisando, em primeiro lugar, os indices de
producao fisica mundial para o conjunto dos pa-
{ses avancados e emergentes divulgados pelo
CPB Netherlands Bureau for Economic Policy
Analysis, percebe-se a reagdo muito mais acen-
tuada e rapida nos paises em desenvolvimento
(Gréfico 3). No caso dos paises avangados, ndo
apenas os impactos sobre a produgao industrial
foram muito maiores como também a recupera-
¢ao foi muito mais lenta. Enquanto para os paises
emergentes a producao industrial j& havia supe-
rado a média de 2008 em meados de 2009, para
os palses avangados, o indice de producéo fisica
se encontrava, ainda em setembro de 2011, em
um patamar 5% abaixo da média de 2008.

Os dados divulgados pela OCDE também
apontam na mesma direcdo. A produgao fisica
industrial de importantes nacgdes industriais so-
freu reducéo generalizada durante o periodo em
que os efeitos da crise se revelaram de forma

}7
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mais intensa (2009), seguida por recuperacdo no
momento poés-crise (2010), e, finalmente, por de-
saceleragao do crescimento na primeira metade
do ano corrente (2011). Tanto o desempenho ne-
gativo quanto a recuperacdo e a desaceleragao
da producgéo industrial tém afetado de maneira
heterogénea os principais paises industriais.
Além disso, a producéo industrial da maioria das
economias ainda se encontra abaixo do nivel ob-
servado no periodo que antecedeu a eclosao da
crise financeira mundial (1° semestre de 2008).

A analise comparativa da produgao industrial
realizada em d&mbito mundial se baseou em uma
amostra selecionada de paises do conjunto de
nacoes integrantes da OCDE, na qual se incluiu
ainda Brasil, Russia, India, China, Africa do Sul
e Indonésia, totalizando um grupo de 27 econo-
mias industriais (Tabela 2). Os paises foram divi-
didos em nagdes desenvolvidas e em desenvolvi-
mento. No grupo das economias desenvolvidas,
destacou-se a Zona do Euro e alguns de seus
paises integrantes, assim como Estados Unidos
e Japao. No grupo das economias em desenvol-
vimento, ressaltaram-se as economias asiaticas,
como China', Indonésia e india, e latino-america-
nas, como Brasil, Chile e México, além de outros
integrantes do grupo dos BRICS, como Russia e
Africa do Sul. Buscou-se analisar o desempenho
da produgao industrial dos distintos paises sele-
cionados no periodo de recuperacdo em 2010 e
de desaceleracao do crescimento no 1° semestre
de 2011, bem como compara-lo aos niveis obser-
vados no periodo que precedeu a ecloséo da cri-
se no 1° semestre de 2008.

O conjunto dos paises da OCDE apresentou
uma retragado média de -12,2% na producéo fisi-
ca industrial em 20092 (Tabela 2). Em 2010, houve
recuperagdo na maioria dos paises (crescimento
meédio de 7,9%), com excecao da Grécia, que so-
freu retracdo de seu produto industrial no mesmo
ano (-5,0%), antecipando as dificuldades enfren-
tadas por algumas das economias europeias. Em
2011, houve desaceleracao do crescimento da
producéo industrial nos paises da OCDE: a taxa
de crescimento médio foi de 5,0% na primeira

1 No caso da China, utilizou-se o indice de variacdo do
valor adicionado industrial, devido a auséncia de dados
de producéo fisica.

2 Todososdadosdeproducaoindustrialmensal paraos
paises da OCDE foram extraidos de OCDE StatExtracts,
e sempre com indicadores dessazonalizados.

metade de 2011. Cumpre destacar que o nivel da
producao industrial do conjunto das economias
da OCDE no ultimo periodo citado (1° semestre
de 2011) ainda se mantém abaixo (-4,7%) daque-
le observado no periodo anterior a eclosdo da
crise mundial (1° semestre de 2008). Novamente
se observa que os poucos paises que lograram
superar no primeiro semestre de 2011 o patamar
observado no primeiro semestre de 2008 foram,
em geral, os paises em desenvolvimento.

Observa-se que alguns paises da amostra (8)
conseguiram manter ou mesmo intensificar o
crescimento de sua producéo fisica industrial na
primeira metade de 2011, confirmando a recupe-
racdo observada em 2010 (Tabela 2). Os paises
que compdem este grupo sao, em sua maioria,
nagdes industriais europeias, como Alemanha,
Austria e Bélgica, além de alguns paises emer-
gentes, como Indonésia e Chile.

Outros paises da amostra (15) sofreram de-
saceleracao do crescimento de sua producéo in-
dustrial na primeira metade de 2011. Apesar de
terem apresentado expansdo de sua producéo
industrial nesse periodo recente, mesmo que al-
guns deles em niveis muito modestos, os paises
incluidos nesse grupo atingiram taxas de cresci-
mento menores do que aquelas apresentadas no
periodo de recuperacéo de 2010.

Alguns paises do grupo citado acima (8 do
grupo de 15) ainda assim conseguiram manter re-
levantes taxas de expansao do produto industrial
na primeira metade de 2011. Nesse grupo estéao
alguns pafses industriais europeus, como Franga,
Holanda e Eslovaquia, além dos Estados Unidos,
de alguns asiaticos desenvolvidos, como Coreia
do Sul, de dois representantes dos BRICS, Russia
e india, e de uma Unica nacéo latino-americana,
o México.

Por sua vez, os demais paises (7 do grupo de
15) sofreram intensa desaceleragdo da producéo
fisica industrial no primeiro semestre de 2011,
atingindo taxas bastante modestas. Esses palses
revelaram de forma mais evidente a perda de di-
namismo de sua produgédo industrial no periodo
recente. Nesse grupo, se encontram algumas na-
coes europeias que tém se mantido no centro da
crise da Zona do Euro, como Irlanda, Portugal e Ita-
lia, além de dois representantes dos BRICS, Brasil
e Africa do Sul, os quais enfrentam preocupante
desaceleracdo do produto industrial consideran-
do sua relevante recuperacao em periodo prece-
dente. A Espanha poderia ser anexada ao grupo
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Tabela 2 - Variacdo da Producao Industrial'” de Paises Selecionados

Relatério de Acompanhamento Setorial

(2008-1° semestre de 2011) (em %)

}—

1°. sem.-2011/

1°. sem.-2011/

2008 2009 2010 1°. sem.-2010  1°. sem.-2008
OCDE - Total 0.2 (12,2) 1.9 5.0 (4.7)
Economias desenvolvidas
Zona do Euro (1,7) (15,8) 7.9 6,5 (8.1)
Alemanha 0.8 (17.3) 11.8 11.9 (2,5)
Austria 1,0 (12,6) 6,9 10,5 (1,6)
Bélgica'? (0,5) (15,6) 8.2 1.4 (7.8)
Eslovaquia 6.2 (14,3) 20,1 12,6 8,6
Eslovénia 2,5 (18,6) 6.9 7.2 (12,8)
Espanha (7,7) (17,1) 0,6 1.1 (19,6)
Estonia (4,5) (25,5) 19,0 36,0 4,0
Finlandia 1.9 (20,3) 5,5 5,7 (18,1)
Franca (2,9) (13.8) 5,2 5,0 (8.6)
Grecia 2,3 (11,6) (5,0) (9,3) (24,7)
Irlanda (2,7) (4,1) 8.2 2,2 5,0
Italia (3,7) (19,4) 6,8 2,2 (16,8)
Luxemburgo (5,3) (17.3) 11,0 0,7 (12,0)
Holanda (0,8) (8,9) 6,4 4.5 (2,3)
Portugal (3,9) (10,1) 2,2 0,3 (10,2)
Estados Unidos (5,0) (13,5) 5,4 5,0 (9,1)
Canada (7.4) (12,7) 6,7 2,6 (6,9)
Japao (3.4) (22,0) 16,7 (4,7) (16,9)
Coreia do Sul 3,4 (0,2) 16,7 9,1 191
Economias em desenvolvimento
Asia em desenvolvimento
Indonésia 3.1 1.5 4,2 5,3 10,3
india® 5,1 6.8 11,2 5,2 23,6
China® 12,9 11,0 15,7 14,3 n.d.
América Latina e Caribe
Brasil? 3.0 (7,3) 10,3 2,8 53
Chilel? 0.2 (6,7) 0,5 11,4 (5,5)
México (0,7) (9.8) 9.9 6,2 2,7
Rassia 0.5 (15,1) 11,7 8,1 (3.3)
Africa do Sul 0.6 (12,9) 5,0 2,7 (7.9)

(1) A partir de indices de producéo industrial dessazonalizada.

(2) Variacbes calculadas com base no 1° trimestre de 2011 comparado ao mesmo periodo de 2010 e de 2008.

(3) indice de valor adicionado industrial.

Fonte: OCDE StatExtracts e National Bureau of Statistics of China.
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descrito acima, apesar de sua situagao apresentar
certas peculiaridades, pois sua producao industrial
nao se desacelerou em periodo recente, como 0s
demais, mas apresentou reduzida elevagao na pri-
meira metade de 2011 (1,1%) depois de ter ficado
praticamente estagnada em 2010 (0,6%). A estag-
nacdo da produgao industrial espanhola também
justifica a preocupacao europeia com a situacéo
de sua economia.

Poucos paises da amostra (2) apresentaram
encolhimento de sua produgao industrial no pri-
meiro semestre de 2011. Um deles (Japao) re-
verteu o comportamento ascendente observado
no ano anterior. Para tal, contribuiram os efeitos
adversos da recente catéstrofe natural sobre a
economia do pais. A producao industrial japone-
sa havia crescido 16,7% em 2010, mas sofreu
reducao de 4,7% na primeira metade de 2011.
O outro (Grécia), que se encontra no epicentro
da crise europeia, aprofundou o movimento de
retragcao de sua produgao industrial no primeiro
semestre de 2011 (-9,3%) depois de ter apresen-
tado reducdo em 2010 (-5,0%). Na comparacéao
com o momento pré-crise, a Grécia apresentou
0 mais dramético encolhimento da producao in-
dustrial dentre os paises selecionados (perda de
quase um quarto de sua producéo fisica indus-
trial no primeiro semestre de 2011 comparado ao
mesmo periodo de 2008).

Sendo assim, apesar da maioria dos palses
industriais selecionados ter apresentado cresci-
mento de sua produgéo fisica industrial no peri-
odo pdés-crise, mesmo considerando a perda de
dinamismo na primeira metade de 2011, o con-
junto das economias analisadas nao concretizou
efetivamente a retomada do nivel de sua produ-
cado industrial existente no periodo que precedeu
a eclosao da crise, perpetuando, na melhor situa-
¢do, um movimento de lenta e incerta recupera-
cdo de seus efeitos adversos. Poucas nacoes in-
dustriais conseguiram de fato superar o nivel de
sua producao industrial do periodo pré-crise, com
destaque para alguns paises asiaticos, como Co-
reia do Sul e india, bem como alguns latino-ameri-
canos, como Brasil e México. Mesmo assim, pre-
ocupa a trajetéria de desaceleracdo da expansao
da producéo industrial desses paises em periodo
recente, 0s quais certamente deverdo se manter
atentos a possibilidade de séria reversao do dina-
mismo de sua demanda, e, portanto, de sua pro-
ducéo industrial e de seu crescimento econémico
em futuro préximo, tornando mais do que nunca

fundamental a adogao de politicas de estimulo ao
crescimento econémico.

A avaliacdo dos dados comparativos mundiais
permite afirmar que a crise de 2008-2009 afetou
de maneira geral a economia mundial e, de forma
especifica, a atividade industrial dos diversos pai-
ses. Pode-se perceber, ademais, que os distintos
paises tém reagido de forma heterogénea a cri-
se, ainda que para a maior parte deles seja pos-
sivel notar o draméatico movimento de contracao
em 2009, a trajetéria de recuperacdo em 2010 e
a desaceleragao do crescimento na primeira me-
tade de 2011.

A perda recente de dinamismo tem sido mais
evidente em algumas das mais importantes na-
¢odes desenvolvidas, enquanto as nacdes em de-
senvolvimento, principalmente as nacdes asiati-
cas, tém conseguido manter maior crescimento
e perspectivas relativamente mais positivas para
o futuro préximo. A adocéo de politicas publicas,
fiscais e tributérias, foi fundamental para a recu-
peracédo da demanda doméstica e, por extensao,
da industria e da economia desses Ultimos pa-
{ses no periodo pods-crise. O consumo das fa-
milias e, ademais, a retomada das exportacdes
contribufram para a reativagdo do nivel de ativida-
des, que, por sua vez, estimulou sua recuperacao
industrial. Para os préoximos anos, as expectativas
de crescimento econdmico confirmam o peso
das economias em desenvolvimento, especial-
mente dos paises asidticos, com destaque para
a China. Combinando-se o crescimento chinés e
o incremento da demanda das diversas nacoes
em desenvolvimento, mesmo que em ritmo mais
reduzido, com a modesta expansao ou estagna-
cao das nacdes desenvolvidas, espera-se inten-
sificagcdo da concorréncia internacional, afetando
de forma decisiva os demais paises emergentes,
como o Brasil, que precisam orientar urgente-
mente seus esforcos no sentido do enfrentamen-
to do novo cenario internacional.
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2.DESEMPENHO DA INDUSTRIA BRASILEIRA

NO PERIODO POS-CRISE

2.1 Antecedentes

Antes de detalhar o comportamento da indus-
tria brasileira no periodo posterior a eclosao da
crise internacional, & importante recordar as ca-
racteristicas do ciclo de crescimento vivenciado
pela economia brasileira no periodo 2004-2008 e
o papel da indUstria.

Um primeiro aspecto a ser destacado é que,
depois de um longo periodo de estagnacéo, a
economia brasileira voltou a vivenciar um perio-
do de crescimento mais acelerado entre 2004 e
2008. A taxa média de crescimento nesse perio-
do foi de 4,8%, contrastando com aquele verifi-
cado desde os anos 80 do século passado (pou-
co acima de 2% ao ano entre 1980 e 2003).

Do ponto de vista externo, como apontado na
segao anterior, a conjuntura do periodo foi bas-
tante favorével, com o crescimento sincronizado
das economias centrais e dos paises em desen-
volvimento e, principalmente, com a crescente
influéncia da China sobre precos e quantidades
de commodities exportadas pelo Brasil. Esse ce-
nario internacional favoravel impulsionou as ex-
portagoes brasileiras, contribuindo para a expan-
sao econdmica, sobretudo entre 2003 e 2005.
Entretanto, embora as exportagdes tenham exer-
cido um papel fundamental no acimulo de reser-
vas e no afastamento da vulnerabilidade externa,
a demanda interna cumpriu o papel determinante
no ciclo de crescimento, que passou a ser de-
terminado pela retomada do consumo, que, por
sua vez, acabou estimulando o crescimento dos
investimentos®.

Do ponto de vista da retomada do consumo,
foram fundamentais o crescimento do emprego
formal e a reducao da taxa de desemprego, assim
como o aumento do rendimento médio real, im-
pulsionado em grande medida pela politica de re-

3 Para uma descricdo mais detalhada do crescimento
nesse periodo: ABDI (2009) e Sarti e Hiratuka (2010).

cuperacéao do valor do salario minimo. Também foi
fundamental a expansao do crédito ao consumo,
além da redugado das taxas praticadas e aumento
dos prazos dos financiamentos. Vale destacar que
a expansao do crédito ndo pode ser dissociada do
aumento da formalizacdo do emprego, uma vez
gue o emprego formal facilitou a obtencao de cré-
dito em condigbes mais favoraveis.

A recuperacao do mercado de trabalho sig-
nificou a volta de um importante mecanismo de
retroalimentacao dinamica para a economia, que
sustentou o crescimento da renda e do consu-
mo, da producao industrial e, finalmente, resul-
tou em elevacgao dos investimentos.

A retomada das condicbes gerais de deman-
da tanto doméstica quanto externa ocasionou, ao
mesmo tempo, a elevacdo da rentabilidade das
atividades e da capacidade de autofinanciamen-
to, além do surgimento de expectativas mais oti-
mistas em relagao a sustentabilidade futura dos
investimentos.

Além do autofinanciamento, € importante des-
tacar também a ampliagéo do crédito para pesso-
as juridicas, inclusive de longo prazo, com redu-
¢ao de taxas e aumento de prazos, com o BNDES
assumindo papel decisivo. Também foi importan-
te a retomada do investimento em infraestrutura
(majoritariamente publico, mas com parcerias
privadas e forte presenca de empresas estatais,
como a Petrobras), através do Programa de Ace-
leracdo do Crescimento (PAC), que ademais do
volume de recursos mobilizado, também ajudou
na coordenacado de expectativas necessarias para
destravar os investimentos privados.

Esse padrao de crescimento liderado pelo
consumo doméstico e pelo investimento se es-
pelhou na producéo fisica industrial, que passou
a acelerar seu ritmo de crescimento especial-
mente a partir do segundo semestre de 2006. A
partir daf, o ritmo de producéo cresceu continu-
amente até o Ultimo trimestre de 2007, quando
atingiu 7,9%. Em 2008, as taxas continuaram em
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patamar elevado, em torno de 6,5% até o terceiro
trimestre, quando os sinais da crise internacional
se explicitaram. Do ponto de vista das categorias
de uso, o crescimento foi impulsionado tanto
pelos bens de consumo duraveis quanto pelos
bens de capital. Considerando os bens de consu-
mo duraveis, a taxa de crescimento da producéo
fisica acumulada em 2007 foi de 9,1%. Do ter-
ceiro trimestre de 2007 até o segundo trimestre
de 2008, a taxa chegou a 14%, reduzindo-se um
pouco as vésperas da eclosao da crise. Embora
com contribuigao ao crescimento um pouco infe-
rior, a produgao fisica de bens de capital chegou
a crescer a taxas superiores ao dos bens dura-
veis. Ao longo de 2007 e até o terceiro trimestre
de 2008, a taxa de crescimento trimestral da pro-
ducéo fisica de bens de capital atingiu aproxima-
damente 20%.

Em suma, a indUstria brasileira antes da crise
vinha numa trajetéria de forte expanséo, apro-
veitando-se do crescimento consistente do PIB
liderado pela demanda doméstica. A elevacéo da
renda e a recuperacao do dinamismo do mercado
de trabalho, assim como a ampliacéo do crédito,
impulsionaram o consumo das familias. A reati-

vagao e sustentacdo do consumo, se seguiu a
retomada dos investimentos, fato que diferencia
esse ciclo dos Ultimos ocorridos a partir da dé-
cada de 80. A economia vinha, portanto, em um
ritmo bastante acelerado quando foi atingida pela
crise internacional a partir de setembro de 2008.
E importante destacar que a eclosao da cri-
se, diferente de perfodos anteriores, teve origem
completamente exdgena, e nao foi provocada por
limitacbes decorrentes de desequilibrios deriva-
dos do processo de crescimento interno. Mesmo
assim, os impactos foram bastante negativos.

2.2 Producéao Industrial

Depois de um periodo de recuperacao rapida
em 2009 até o inicio de 2010, a economia brasi-
leira esta enfrentando um movimento de desace-
leracdo no ano corrente (2011). A desaceleracao
do crescimento da economia brasileira que se
iniciou em 2010 pode ser observada mais clara-
mente ao longo de 2011.

O Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro a
pregos de mercado havia apresentado elevacao
em 2010 (7,5%), evidenciando a revitalizagao da

| Tabela 3 - Taxa de Variagao do PIB Brasileiro por Atividades e por |

| Componentes da Demanda (2008-2011%) (em %)

2008 2009 2010 J“‘Z':)fgt/ "az':]fft/
PIB a pregos de mercado 5,2 (0,3) 7.5 8,3 2,7
Atividades
Agropecuaria 6.3 (3,1) 6,3 7.3 2,6
IndUstria 41 (5.6) 10,4 12,5 1.5
Extrativa Mineral 3,5 (3.2) 13,6 13,7 2,9
Transformagao 3,0 (8,7) 10,1 12,8 0,5
Construgao Civil 7.9 (0,7) 11,6 13,7 3,1
Eletricidade, gés e 4gua 4,5 0,9 8,1 9,1 3,7
Servigos 4,9 2.1 5,5 5,7 2,8
Componentes da Demanda
Despesa de consumo das familias 57 4,4 6,9 6,8 4,2
Despesa de consumo da administragao publica 3.2 3.1 4,3 4.8 2,3
Formacéao bruta de capital fixo 13,6 (6,7) 21,3 25,4 4,2
Exportacdo de bens e servigcos 0,5 9,1) 11,6 10,9 5,1
Importacao de bens e servicos (-) 15,4 (7,6) 35,8 39,8 10,0

(*) Janeiro a setembro de 2011.
Fonte: Sistema de Contas Nacionais (SCN)/IBGE.



economia depois de seu encolhimento em 2009
(-0,3%). Contudo, verificou-se desaceleragao do
ritmo de crescimento do produto brasileiro de
janeiro a setembro de 2011 em relacao a igual
periodo de 2010 (para 2,7%) (Tabela 3).

A observacédo do comportamento das distin-
tas atividades econémicas confirma o movimen-
to de desaceleracao do crescimento do produto
brasileiro no ano corrente. O significativo cres-
cimento da industria (10,4%), da agropecuaria
(6,3%) e da atividade de servicos (5,5%) em
2010, foi seguido por uma evidente redugao do
ritmo de crescimento de todas as atividades no
periodo de janeiro a setembro de 2011 com rela-
¢cao ao mesmo periodo de 2010 (para 1,5%, 2,6%
e 2,8%, respectivamente — Tabela 3). No caso es-
pecifico da indUstria de transformacéo, a reducao
do ritmo de atividade ficou ainda mais evidente,
uma vez que a taxa se reduziu de 12,8% no peri-
odo de janeiro a setembro de 2010 para 0,5% no
periodo de janeiro a setembro de 2011. Somente
a atividade de servicos, menos exposta a concor-
réncia internacional, logrou apresentar uma taxa
de crescimento relativamente mais elevada, ape-
sar de modesta (2,8%), no ultimo periodo ana-
lisado. A desaceleracédo do crescimento atingiu,
desta forma, as distintas atividades economicas,
com destaque para a expressiva perda de dina-
mismo da indUstria brasileira.

A demanda interna constituiu-se no principal
pilar de sustentacéo do crescimento da economia
brasileira antes da crise mundial e no momento
de sua recuperagao, com especial destaque para
o consumo das familias e a formacgao bruta de ca-
pital fixo (Tabela 3). Os dois componentes da de-
manda interna citados apresentaram significativo
crescimento em 2010 (6,9% e 21,3%, respecti-
vamente). Entretanto, todos os componentes da
demanda interna sofreram reducao de ritmo em
2011. Cotejando dados de janeiro a setembro de
2011 com os de igual periodo de 2010, destacou-
-se a desaceleracao do crescimento do consumo
das familias e da formacédo bruta de capital fixo
(ambos para 4,2%).

O movimento da formacgéo bruta de capital
fixo combinado ao do PIB a precos de mercado
se refletiu no aumento da taxa de investimento,
gue havia alcancado o patamar médio de 19,1%
no ano de eclosdo da crise mundial (2008) e de
19,5% no periodo de recuperacéo (2010), man-
tendo-se nesse patamar médio no periodo de
janeiro a setembro de 2011. Ainda existe um im-
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portante caminho a ser percorrido para aproximar
a taxa de investimento daquela desejada para
viabilizar o crescimento sustentavel da econo-
mia brasileira. Entretanto, como sera detalhado
na segao 5, espera-se que novos fatores possam
afetar positivamente os investimentos nos proxi-
mos periodos, como a suavizacéo da politica de
juros elevados, além das medidas do Plano Bra-
sil Maior (MDIC, Plano 2011-2014), contribuindo,
portanto, para um desempenho mais virtuoso da
economia e da indUstria brasileira.

O consumo das familias tem se mantido
como o principal componente da demanda inter-
na, balizando o desempenho do PIB brasileiro ao
longo dos Ultimos anos. A contribuicdo do con-
sumo das familias ao crescimento do PIB tem
se destacado dentre os demais componentes da
demanda pela sua maior estabilidade frente aos
demais componentes, juntamente com o consu-
mo da administracdo publica.

E importante sublinhar o fato de que o cres-
cimento das importagdes tem colaborado para
eliminar parte dos ganhos resultantes do cresci-
mento da demanda interna, o que se observou
claramente no periodo de recuperacdo pés-crise,
quando as importagdes atingiram uma significati-
va taxa de crescimento (35,8% em 2010 — Tabela
3). As importagdes mantiveram um comporta-
mento ascendente, embora em ritmo mais mo-
desto (10,0%), no periodo de janeiro a setembro
de 2011 comparado a igual periodo de 2010, mas
ainda corroendo parcialmente os efeitos positivos
do aumento dos componentes da demanda inter-
na sobre o PIB brasileiro no periodo analisado.

Esse movimento pode ser observado de for-
ma mais detalhada comparando-se as taxas de
crescimento do consumo das familias, do PIB da
indUstria de transformacédo e das importagoes
de bens e servicos (Grafico 4). Pode-se perceber
que, embora a taxa de crescimento das importa-
cOes ja estivesse crescendo em um ritmo acima
da producao da indUstria de transformagao no
periodo anterior a crise em razéo tanto do cresci-
mento econdmico quanto do cambio valorizado,
esse movimento ndo havia se traduzido em freio
a atividade industrial. O consumo das familias e o
produto da indUstria de transformagdo caminha-
vam de maneira similar até o terceiro trimestre de
2008. No entanto, quando se observa o periodo
posterior a crise, depois da recuperacéo verifica-
da até o primeiro trimestre de 2010, as importa-
cbes se mantiveram em ritmo forte e passaram
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Grafico 4 - Taxa de Crescimento Trimestral do Consumo das Familias, do PIB
da IndUstria de Transformacéo e da Importagdo de Bens e Servigos
(1/2007 a 11/2011) (em %)
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Fonte: Sistema de Contas Nacionais (SCN)/IBGE.

a ocupar espaco da producao industrial nacional.
A partir do ultimo trimestre de 2010, a producéo
industrial passou a apresentar uma taxa de cres-
cimento trimestral muito menor do que a da de-
manda interna. A volta da valorizacao cambial de-
pois da crise tem um peso nesse processo, mas
também o cenario internacional, que, como mos-
trado na secéao 1, passou a refletir as condicoes
mais desfavoraveis nos paises centrais e a volta
do menor crescimento, acirrando a competicao
no mercado mundial.

Os efeitos do cenario internacional mais nega-
tivo sobre a industria brasileira também podem
ser verificados através da comparagdo com o
desempenho das demais economias emergen-
tes. Embora a producéo fisica brasileira tenha se
reduzido mais do que a do conjunto dos paises
emergentes, o ritmo de recuperagao foi pareci-
do até o primeiro trimestre de 2010 (Grafico b).
A partir dai, a producéo industrial brasileira cla-
ramente apresentou tendéncia de estagnacao,
sentindo tanto a volta de uma politica monetaria
mais restritiva quanto os efeitos da concorréncia
internacional.

A reducao do ritmo da atividade industrial bra-

Importacdes

/11

Consumo de familias

sileira pode ser confirmada na anélise dos dados
de janeiro a setembro de 2011 obtidos na Pes-
quisa Industrial Mensal-Producéo Fisica (PIM-PF/
IBGE). A producéo fisica da indUstria brasileira so-
freu forte desaceleragao de seu crescimento no
periodo de janeiro a setembro de 2011 compa-
rado com mesmo periodo do ano anterior, apre-
sentando uma variagado de 2,0% na industria ex-
trativa, de 1,0% na de transformacao e de 1,1%
na indUstria geral, depois de ter atingido elevadas
taxas de crescimento de janeiro a setembro de
2010 (Tabela 4).

Detalhando o comportamento da producao
industrial brasileira por categorias de uso, nota-
-se a generalizacao da forte desaceleracéo de
seu crescimento de janeiro a setembro de 2011,
claramente contrastando com a significativa re-
cuperacao observada em igual periodo de 2010
(Tabela 4). A producéo fisica dos bens de capi-
tal, que havia se destacado no momento de re-
tomada, apresentando uma variacédo de 26,6%
de janeiro a setembro de 2010, sofreu perda de
dinamismo ao atingir um menor crescimento de
5,0% de janeiro a setembro de 2011. Tal com-
portamento se repetiu, embora de forma mais
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Grafico 5 - indices de Producao Fisica da IndUstria: Brasil e Pafses
Emergentes (jan/2007 a jul/2011) (janeiro de 2007=100)
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| Tabela 4 - Taxa de Variagao da Producao Industrial Brasileira |

Janeiro a Janeiro a

Atividades 2008 2009 2010 setembro de setembro de

2010 2011
Indastria Geral 31 (7,4) 10,5 13,2 1.1
IndUstria Extrativa 3.8 (8,8) 13,4 14,6 2,0
IndUstria de Transformacao 3.1 (7,3) 10,3 13,1 1,0
Categorias de uso
Bens de capital 14,3 (17.,4) 20,9 26,6 5,0
Bens intermediérios 15 (8.8) 1.4 14,2 0,6
Bens de consumo duraveis 3.8 (6,4) 10,3 13,6 0,5
Bens de consumo semiduraveis e ndo duraveis 1,4 (1,5) 5,3 6,6 0,3

(*) Janeiro a setembro de 2011.

Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Produgao Fisica (PIM-PF)/IBGE.

dramética, para todas as demais categorias de
uso, cuja producao fisica logrou apresentar varia-
cdo muito modesta no acumulado de janeiro a
setembro do ano corrente (entre 0,3% e 0,5%),

indicando certa estagnacao nao observada nos
bens de capital.

A anélise da evolugdo mensal da producao
fisica das distintas categorias de uso torna-se
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importante para detalhar sua trajetéria ao longo
dos ultimos anos (setembro de 2008 a setembro
de 2011). Reafirmou-se, embora de maneira um
pouco diferenciada para as distintas categorias
de uso, a intensa retragado no Ultimo trimestre de
2008, a retomada ao longo do ano de 2009, a es-
tabilizacdo em 2010 e a desaceleracao do cresci-
mento no ano corrente (Gréfico 6).

O comportamento da producgao fisica dos
bens de consumo duraveis, quando compara-
do ao das demais categorias de uso, revelou-se
mais intenso nos periodos tanto de contragdo
guanto de recuperacao da atividade econémica,
mostrando sua forte dependéncia das expectati-
vas empresariais e do comportamento do crédito
e da demanda interna, afetados negativamente
pela crise e, posteriormente, recuperados pelas
medidas de estimulo a retomada da producéo de
importantes setores durdveis, como o setor de
automoveis. O movimento recente também tem
sido de acentuada desaceleracao para os bens
duraveis, indicando os efeitos das medidas ma-
croprudenciais que restringiram o crédito. Por

—
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Gréfico 6 - indices de Producao Industrial Brasileira por Categorias de Uso
(set/2008 a set/2011) (setembro de 2008 = base 100)

sua vez, a producao de bens de capital, que havia
liderado a expansao industrial no ciclo de cresci-
mento, mostrou de forma inequivoca os reflexos
adversos da crise mundial sobre a indUstria brasi-
leira, conseguindo apresentar forte recuperacao
na retomada economica, mas recente desacele-
racdo no ano corrente. No caso especifico dos
bens intermedidrios, a reducdo da demanda ex-
terna relacionada a crise e sua posterior recupe-
racdo com base na demanda asiética tiveram um
peso importante sobre alguns segmentos com
elevada orientacao exportadora. Os produtos se-
miduraveis e nao duraveis, por fim, apresentaram
variagbes menos acentuadas ao longo do tempo,
pois ndo foram tao afetados pelos efeitos dele-
térios da crise dada sua menor dependéncia da
disponibilidade de crédito para o consumo.

A analise da produgao fisica por setor indus-
trial permite afirmar que a maioria dos setores se-
guiu o comportamento da industria de transfor-
macéao no periodo que procedeu a crise mundial.
Ademais, observou-se que os setores lideres da
recuperagao industrial brasileira no momento
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pos-crise (2010) apresentaram desaceleracéo do
crescimento de sua producéo fisica em periodo
recente (janeiro a setembro de 2011).

Grande parte dos setores industriais (23 dos
27 setores analisados na PIM-PF/IBGE) conse-
guiu recuperar ou mesmo acelerar o crescimento
de sua producao no ano de 2010, principalmente
de janeiro a setembro, muitos deles revertendo
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0 movimento de contragao observado no ano de
2009 (Tabela 5). Em 2010, muitos setores indus-
triais (15 dentre 27) conseguiram atingir taxas
de crescimento superiores ou préximas daque-
la alcancada pela indlstria de transformagao
brasileira (10,3%). Muitos dos setores que se
destacaram nesse ano estéo incluidos na cate-
goria de bens de capital ou de bens de consumo

Tabela 5 - Taxa de Variagdo da Producéo Fisica por Setores Industriais
(2009-2011%) (em %)

Janeiro a Janeiro a

Setores Industriais 2009 2010 setembro de  setembro de

2010 2011
IndUstria Extrativa (8.8) 13.4 14,6 2,0
IndUstria de Transformacéo (7.3) 10,3 13.1 1,0
Alimentos (1.7) 4,5 6.3 (0.5)
Bebidas 7.1 11,2 13,8 (1.8)
Fumo (2,4) (8.0) (9.8) 15,0
Téxtil (6,4) 4,6 7.9 (14,6)
Vestuéario e acessorios (7,9) 7.2 9,0 (2,4)
Calcados e artigos de couro (8.6) 6,7 13,2 (8,9)
Madeira (17.,7) 16,1 18,2 (0,3)
Celulose, papel e produtos de papel (1,4) 4,4 5,2 1.1
Edigdo, impresséo e reproducédo de gravacoes (2,7) 3,7 3.9 4,7
Refino de petréleo e alcool (0,8) 0,7 1,0 1,0
Farmacéutica 7.9 2,4 4.6 2.1
Perfumaria, sabdes, detergentes e produtos de limpeza 4,7 1,7 2,5 (1,1)
Outros produtos quimicos (4,3) 10,2 12,3 (2,8)
Borracha e plastico (9,3) 12,6 16,4 0,2
Minerais ndo metélicos (4,6) 9.3 10,6 4,2
Metalurgia bésica (17,6) 17,7 241 0,1
Produtos de metal - exclusive maquinas e equipamentos (14.,6) 23,4 28,5 3,2
Magquinas e equipamentos (18,5) 24,1 32,1 1,7
Maquinas para escritério e equipamentos de informatica (6,6) 13,2 14,9 (3,8)
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos (19,9) 8.8 12,9 (1,4)
Material eletrénico, aparelhos e equipam. de comunicagdes (25,5) 3.1 12,0 55
Equipamentos de instrumentacdo médico-hospitalar e 6pticos  (12,1) 20,6 19,2 11,7
Veiculos automotores (12,4) 24,2 29,4 4,3
Outros equipamentos de transporte 2,4 (0,1) (3,4) 10,6
Mobiliario (2,9) 10,9 13,1 2,5
Diversos (7,9) 1,7 15,6 3,4

(*) Janeiro a setembro de 2011.

Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Producéo Fisica (PIM-PF)/IBGE.
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duraveis, revelando sua importancia no periodo
de recuperacédo. Os destaques foram: veiculos
automotores (24,2%); méaquinas e equipamen-
tos (24,1%); produtos de metal — exclusive méa-
quinas e equipamentos (23,4%); equipamentos
de instrumentacdo meédico-hospitalar, dpticos e
outros (20,6%) e metalurgia basica (17,7%). No
caso especifico da indUstria extrativa, observa-se
comportamento similar ao da indUstria de trans-
formacao, revertendo seu comportamento nega-
tivo e recuperando sua produgao, principalmente
de janeiro a setembro de 2010. Dentre os setores
da pesquisa do IBGE, dez (10) cresceram abaixo
da média da indUstria de transformacéo brasilei-
ra em 2010. Somente dois (2) setores sofreram
contracéo de sua produgao fisica no mesmo pe-
riodo: fumo (-8,0%), que acentuou a contracao
observada em 2009, e outros equipamentos de
transporte (-0,1%), que mostrou um comporta-
mento bem diferenciado dos demais setores e
ficou praticamente estagnado em 2010.

A maioria dos setores da indUstria brasileira
(24 dos 27 incluidos na pesquisa do IBGE) apre-
sentou estagnacado ou desaceleragcdo ou mesmo
reversao do crescimento de sua producao no pe-
riodo de janeiro a setembro de 2011, seguindo
novamente o comportamento médio da produ-
cdo da industria de transformacéo, que sofreu
com a desaceleracao de seu crescimento no
mesmo periodo (para 1,0%). Dentre os setores
da pesquisa do IBGE, dezesseis (16) apresenta-
ram estagnacao/contracdo da producédo fisica
ou atingiram crescimento igual ou somente um
pouco superior a média da indUstria da transfor-
macado (1% a 2%) (Tabela 5). Este é o caso da
maioria dos setores relacionados aos bens de
capital e aos bens de consumo duraveis que ha-
viam liderado o ciclo de recuperacdo pdés-crise,
como veiculos automotores, maquinas e equipa-
mentos e produtos de metal (exclusive maquinas
e equipamentos). Inclui-se também, nesse gru-
po, a indUstria extrativa, que sofreu forte desace-
leracdo no periodo de janeiro a setembro de 2011
(para 2%). No caso especifico dos bens duraveis,
as medidas de restricdo ao crédito adotadas em
2010 para conter o impeto inflacionéario tiveram
um papel relevante para a desaceleracdo obser-
vada na producgao. O afrouxamento dessas me-
didas, assim como o movimento de reducao de
juros, tende a se refletir positivamente no com-
portamento futuro da produgao industrial.

No periodo de janeiro a setembro de 2011,

dos setores pesquisados pelo IBGE, somente
onze (11) conseguiram atingir taxas de cresci-
mento efetivamente superiores aquela da indus-
tria de transformagéao (acima de 2%). Os desta-
ques ficaram com: fumo (15,0%); equipamentos
de instrumentacdo medico-hospitalar, 6pticos e
outros (11,7%) e outros equipamentos de trans-
porte (10,56%). Os setores de fumo e equipamen-
tos de transporte novamente se diferenciaram,
pois conseguiram ndao somente recuperar sua
producao e reverter a contragado observada em
perfodos anteriores, mas também se destacar
dentre os demais setores industriais por conta
do elevado crescimento de sua producéo de ja-
neiro a setembro de 2011. Mesmo apresentando
crescimento ainda elevado de sua producédo no
periodo analisado, o setor de equipamentos de
instrumentacao médico-hospitalar, 6pticos e ou-
tros sofreu desaceleracéo, seguindo a tendéncia
apontada para os demais setores brasileiros.
Realizando um balango do desempenho indus-
trial no periodo recente, observa-se que a desa-
celeracao do crescimento dos principais compo-
nentes da demanda interna, com destaque para
o consumo das familias e a formagao bruta de
capital fixo, tem tido um papel importante na re-
ducao do ritmo de producao. Com certeza a volta
de uma politica monetaria e de crédito mais aper-
tada, depois do afrouxamento observado para
combater a crise, tiveram impactos relevantes.
No entanto, também ¢é importante destacar que
a desaceleracéo da indUstria foi maior do que a
reducao da demanda, o que reflete as condigdes
adversas decorrentes da maior competicao inter-
nacional no mercado interno, além de tudo, im-
pulsionado pelo cambio valorizado. Na préxima
subsecao, serdo detalhados os impactos desse
movimento sobre o volume de emprego.

2.3 Emprego Formal

Antes de analisar com mais detalhes as infor-
macbdes sobre o emprego na indUstria brasileira,
cumpre também proceder a uma breve andlise
comparativa do emprego na industria de trans-
formacao de paises selecionados. O grupo de na-
¢cOes selecionadas apresentou, em geral, perda
liqguida de emprego industrial ao longo do peri-
odo em que os impactos da crise se mostraram
de maneira mais dramatica (2009), seguida por
modesta recuperagao localizada em poucos pa-
ises, no momento pds-crise (2010). Além disso,



a recuperacao do emprego industrial na maioria
das economias nao foi suficiente para compen-
sar a perda observada no periodo de crise.

Os paises europeus e os Estados Unidos
sofreram perda liquida de postos de trabalho
na industria de transformacao em 2009, ano de
auge da crise econémica mundial, e apenas Es-
tados Unidos e Reino Unido apresentaram recu-
peracao, muito timida, em 2010 (Grafico 7). Em
termos absolutos, a Uniao Europeia perdeu 2,8
milhoes de empregos nas atividades de manu-
faturas em 2009 e cerca de um milhao em 2010.
Dentre os paises europeus, destacam-se o Reino
Unido, com perda de 540 mil postos de trabalho
em 2009, Alemanha, com perda de 250 mil, Fran-
ca e Italia, com pouco mais de 200 mil. Nos Es-
tados Unidos, a perda liquida de empregos na in-
dustria de transformacéao foi de 1,4 milhdes, me-
tade do valor apresentado pela Uniao Europeia
consolidada. Em 2010, mesmo com a modesta
recuperacao econdmica das nacdes desenvolvi-
das apds o auge da crise, a maioria dos paises
analisados continuou apresentando queda do
emprego industrial, com a excegao da criagao de
50 mil postos de trabalho no Reino Unido e de 85
mil nos Estados Unidos, muito pouco para com-
pensar a perda apresentada em 2009.
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Grafico 7 - Criagao Liquida de Empregos na IndUstria de Transformacéo
de Paises Selecionados (2009-2010) (em mil unidades)
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O Brasil, por sua vez, se diferenciou dos de-
mais paises analisados, pois ndo apresentou per-
da liqguida de empregos na industria de transfor-
macéo no biénio 2009-2010. Mesmo no periodo
de retragdo economica (2009), foram criados 3,7
mil postos de trabalho. Em 2010, ano de retoma-
da pds-crise, a criacdo de vagas chegou a quase
460 mil, diferenca significativa em relacdo aos
paises avangados (Grafico 7). Deve-se ressaltar
que, além da crise ter sido mais branda e a re-
cuperagao mais significativa no Brasil, os paises
avancados, em especial os Estados Unidos, ja vi-
nham apresentando queda do emprego industrial
mesmo antes da crise, o que ajuda a explicar a
diferenca de comportamento do emprego indus-
trial entre eles e o Brasil no periodo pés-crise.

Analisando mais detalhadamente a geracao de
empregos industriais no Brasil, percebem-se di-
ferencas importantes entre o comportamento da
indUstria extrativa e o da indUstria de transforma-
cao, segundo dados da Pesquisa Industrial Men-
sal de Empregos e Saléarios (PIMES/IBGE). Ambas
apresentaram trajetoria descendente entre setem-
bro de 2008 e julho de 2009, periodo de auge da
crise, porém a queda do emprego na industria de
transformacéo brasileira foi mais intensa do que
a reducao na industria extrativa (Grafico 8). Entre
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Gréfico 8 - indices de Pessoal Ocupado Assalariado na
IndUstria Brasileira: IndUstria Extrativa e IndUstria de Transformagao
(set/2008 a mai/2011) (setembro de 2008 = base 100)
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agosto de 2009 e agosto de 2010, a trajetdria é de
recuperacao do emprego nos dois casos, sendo
gue a indUstria extrativa chega a superar o nivel de
emprego existente em setembro de 2008, o que
ndo acontece com a indUstria de transformacéo. A
partir de setembro de 2010, ha uma clara desace-
leragao do crescimento do emprego na industria
de transformacéo, enquanto o emprego na indus-
tria extrativa mantém o movimento ascendente.
Em termos absolutos, os dados do Cadastro
Geral de Empregados e Desempregados (CA-
GED/MTE)* indicaram a criagao de 3,5 mil empre-
gos na indUstria extrativa e de 3,65 mil na indus-
tria de transformacédo em 2009 (Tabela 6). Apesar
de serem valores muito préximos, vale ressaltar
gue o estoque de emprego na indUstria de trans-

4 O CAGED/MTE apresenta os resultados de todas
as empresas que realizaram contratacdo/desligamento
de empregados formais no periodo pesquisado,
tendo, assim, cobertura censitaria, enquanto a PIMES/
IBGE tem cobertura amostral, incluindo empresas
com cinco funcionérios ou mais. Assim, podem ser
encontradas tendéncias divergentes nas duas fontes
de dados utilizadas, principalmente em setores com
predominio de pequenas e médias empresas.

—{1— Ind. de Transformacao

formacao € mais de 30 vezes maior que o da in-
dustria extrativa (segundo dados da RAIS/MTE),
indicando o menor dinamismo da geracéo de
empregos nas atividades de manufatura no refe-
rido ano. Em 2010, periodo de recuperagao apés
a crise, houve aceleracdo da geragdo de empre-
gos tanto na indUstria extrativa (18,5 mil postos
de trabalho formais) quanto na de transformacao
(459 mil). Contudo, a indUstria extrativa continuou
apresentando maior dinamismo na criacao de
empregos considerando a variagdo sobre o esto-
que de 2009 (9% contra 7%).

Assim como os dados da PIMES, as informa-
coes do CAGED também mostram desaceleracao
da geracdo de empregos na indUstria brasileira
no primeiro semestre de 2011 (36% a menos do
que em igual periodo de 2010). Essa desacele-
racdo se deve ao comportamento da industria
de transformacéo, que apresentou contracdo de
38% na geracao de postos de trabalho em rela-
¢cao ao primeiro semestre de 2010, enquanto a
geracdo de emprego na industria extrativa conti-
nuou sua trajetéria de crescimento (24% a mais
do que na primeira metade de 2010) (Tabela 6).
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Tabela 6 - Criacdo Liquida de Vagas na IndUstria Brasileira: IndUstria Extrativa e
IndUstria de Transformagao (1° sem. de 2009 - 1° sem. de 2011)

Indistria Extrativa

Indistria de Transformacao Total da Indistria

2009 3.480
2010 18.460
1o. Sem 2010 9.695
1o0. Sem 2011 12.055
10 sem 2011/10 sem 2010 (%) 24,3

3.651 7.131
459.331 477.791
375.631 386.326
232.954 245.009

(38,0) (36.4)

Fonte: CAGED/MTE.

A anélise do comportamento da massa de sa-
larios em associacédo com a evolucéo do empre-
go mostra que os postos de trabalho gerados,
em geral, remuneram pior que os postos de tra-
balho destruidos. Em 2009, apesar da crise, hou-
ve geracao de empregos na industria brasileira.
No entanto, houve perda de R$ 530 milhdes de
massa salarial (Tabela 7). Esse fato deixa evidente
gue grande parte das empresas adotou a estraté-
gia de demitir funciondarios com salérios mais ele-
vados para contratar trabalhadores com salérios
relativamente mais baratos como uma medida de
resposta a crise. Mesmo em 2010, com a recupe-
racéo, o crescimento da massa de salarios frente
ao estoque do ano anterior foi de apenas 2,6%
na industria extrativa e de 1,0% na indUstria de
transformacéo, valores significativamente meno-
res do que 0s 9% e 7% apresentados, respecti-
vamente, pela geracao de empregos.

Da mesma maneira, a desaceleragao da ativi-
dade industrial brasileira no primeiro semestre de
2011 é sentida mais fortemente na massa de salé-
rios do que no nivel de emprego. Enquanto houve
uma contracao de 36% na geracdo de emprego

4|

Tabela 7 - Geracéo Liquida de Massa Salarial* na IndUstria Brasileira: IndUstria
Extrativa e IndUstria de Transformacéo (2009-1° sem. de 2011) (em R$)

industrial na primeira metade de 2011 em relacéo
a igual periodo de 2010, a reducéo chegou a 51%
na massa salarial na indUstria brasileira.

Observa-se, também, uma grande diferenca
entre a industria extrativa e a de transformacao
guanto ao comportamento da massa salarial no
primeiro semestre de 2011 (Tabela 7). No pri-
meiro caso, houve um crescimento de 70% em
relacdo a igual periodo de 2010, enquanto no se-
gundo ocorreu uma retragao de quase 60%, cau-
sando o encolhimento da massa salarial total da
indUstria brasileira devido ao peso muito maior
da industria de transformacéo.

Analisando a evolugao do emprego por setor
industrial, percebe-se que, na maioria dos setores,
o comportamento &€ semelhante ao observado
para o total da indUstria de transformacéao, ou seja,
perda liquida de vagas no primeiro semestre de
2009, recuperagao acelerada no primeiro semes-
tre de 2010 e desaceleracdo na primeira metade
de 2011 (Tabela 8). Os setores da indUstria extrati-
va nao apresentaram tal desaceleragao em 2011.
Contudo, alguns setores da industria de transfor-
magao que mostraram comportamento diferente

}7

Indistria Extrativa

Industria de Transformacao Total da Indistria

2009 (6.199.396)
2010 23.465.058
10. Sem 2010 10.828.773
1o. Sem 2011 18.495.353
1o sem 2011/10 sem 2010 (%) 70,8

(524.009.541) (530.208.937)
102.285.352 125.750.410
170.255.558 181.084.332
69.698.629 88.193.982

(59.1) (51.3)

* Valores constantes de 2010. Deflator utilizado: IPCA.
Fonte: CAGED/MTE.
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| Tabela 8 - Brasil: Criagao Liquida de Vagas por Setor Industrial |

| (1° sem. de 2009 - 1° sem. de 2011) |

Setores 10.Sem 10.Sem 10. Sem
2009 2010 2011
Extragdo de Carvdao Mineral (71) (9) 27
Extragcdo de Petroleo e Gas Natural 247 (372) 704
Extracdo de Minerais Metélicos (1.422) 5.887 6.178
Extragdo de Minerais Nao-Metalicos (404) 3.346 3.474
Atividades de Apoio a Extracdo de Minerais 741 843 1.672
Fabricacéo de Produtos Alimenticios (4.228) 16.423  29.885
Fabricacao de Bebidas (2.910) 956 (1.126)
Fabricacao de Produtos do Fumo 13.103 12.438 14.904
Fabricacdo de Produtos Téxteis (5.216) 15.567 1.239
Confeccéo de Artigos do Vestuario e Acessoérios 255 34.430 13.138
Preparacéo de Couros e Fabricagao de Artefatos de Couro e Calgados 5.639 41.031 14.582
Fabricacéo de Produtos de Madeira (9.352) 7.946 (390)
Fabricacéo de Celulose, Papel e Produtos de Papel (3.312) 4.667 2.522
Impresséo e Reproducéo de Gravagoes (1.703) 2.802 962
Fabricagdo de Coque, de Prod. Derivados do Petréleo e de Biocombustiveis 28956  23.025  26.341
Fabricacdo de Produtos Quimicos (1.747) 8.249 4.012
Fabricacdo de Produtos Farmoquimicos e Farmacéuticos 1.304 3.947 3.570
Fabricacdo de Produtos de Borracha e de Material Plastico (11.716)  23.941 8.581
Fabricacéo de Produtos de Minerais Nao-Metalicos (8.478) 17.445 13.718
Metalurgia (29.593) 17.617 9.502
Fabricacéo de Produtos de Metal, Exceto Maquinas e Equipamentos (24.340) 34.547 16.936
Fabricacéo de Equipamentos de Informatica, Produtos Eletrdnicos e Opticos (12.224)  11.702 10.440
Fabricagdo de Méquinas, Aparelhos e Materiais Elétricos (8.284) 11.916 6.728
Fabricacdo de Méaquinas e Equipamentos (25.818) 19.615 14.124
Fabricacéo de Veiculos Automotores, Reboques e Carrocerias (32.957) 35.637 20.389
Fabricacdo de Outros Equip. de Transporte, Exceto Veiculos Automotores (5.054) 4.385 3.071
Fabricacdo de Moéveis (3.681) 10.971 6.606
Fabricacéo de Produtos Diversos 285 8.694 6.239
Manutencéo, Reparacgéao e Instalagdo de Maquinas e Equipamentos (2.203) 7.780 6.981

Fonte: CAGED/MTE.

da média demandam uma atengéo especial.

O primeiro destaque € a indUstria de alimentos,
gue gerou quase duas vezes mais empregos nos
seis primeiros meses de 2011 em relagéo a igual
periodo de 2010 (quase 30 mil contra 16 mil). O
segundo setor com comportamento diferente da
média € o de fabricacao de produtos de fumo, que
gerou um numero semelhante de vagas na primei-
ra metade dos Ultimos trés anos. De maneira ana-

loga, o setor de produtos derivados de petréleo
e biocombustiveis também apresentou aumento
do emprego no primeiro semestre de 2009, mes-
mo com a crise, elevagao ligeiramente menor no
mesmo periodo de 2010 e aceleracéo de criagao
de emprego na primeira metade de 2011, também
se diferenciando dos demais setores industriais.
O ultimo setor que merece mencao é o de fabrica-
cdo de produtos farmoquimicos e farmacéuticos,



pOiS gerou empregos mesmo no auge da crise e
manteve importante criagao de vagas na primei-
ra metade de 2010 e de 2011. Mesmo sendo um
setor que ndo emprega em grande escala, desta-
ca-se o fato de ter sustentado um movimento re-
cente de criagdo de emprego por sua importancia
tecnoldgica e inovativa.

Em suma, o Brasil vem apresentando um
padrdo significativamente diferente dos paises
avancados em termos de geracdo de empregos
na industria. Enquanto na Europa e nos Estados
Unidos manteve-se uma tendéncia de queda do
nimero de postos de trabalho na indUstria de
transformacéo, no Brasil verificou-se aumento
do emprego industrial. No entanto, a expanséao
do emprego na indUstria de transformacéo bra-
sileira vem desacelerando em 2011, seguindo a
tendéncia observada para a producao fisica. No
caso especifico da industria extrativa, nao foi ob-
servada essa desaceleracdo nos primeiros me-
ses de 2011. Sobre a evolugédo da massa salarial
da indUstria brasileira, observou-se uma superior
perda de dinamismo se comparada a desacele-
racédo na geracdo de empregos industriais, indi-
cando que os empregos gerados tém mantido,
em geral, pior remuneracéo do que os postos de
trabalho destruidos.

Relatério de Acompanhamento Setorial
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Esta segao tem como objetivo analisar os flu-
xos de comércio brasileiro, com énfase na evo-
lucao recente das exportacdes e importacoes da
indUstria, considerando o periodo de recupera-
cao dos fluxos observado apds a crise.

Os dados sobre o comércio mundial indicam
uma queda de mais de 30% entre o auge do co-
mércio mundial observado no segundo trimestre
de 2008 e o periodo de maior retracédo nos fluxos
de exportacao observados no primeiro trimestre
de 2009. A partir daf, verifica-se uma tendéncia de
retomada, que, no entanto, somente levara a valo-
res superiores aos observados no segundo trimes-
tre de 2008 trés anos depois, no segundo trimestre
de 2011. Os ultimos dados disponiveis mostram
que as exportagdes mundiais atingiram US$ 4,6
trilhdes no terceiro trimestre de 2011 (Grafico 9).

5000
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Embora a recuperagao dos fluxos de expor-
tagbes mundiais tenha sido generalizada, € in-
teressante notar algumas mudancas na partici-
pacao das diferentes regides no total exportado
(Tabela 9). A Europa foi a regido que mais perdeu
participagao, passando de 40,7% para 36,7%,
considerando os fluxos acumulados de janeiro a
setembro de 2008 e 2011, respectivamente. Por
outro lado, a Asia (exclusive China) foi a princi-
pal regido que ganhou participacéo, passando de
20,3% para 22,6% no periodo analisado. A China
individualmente também apresentou ganho rele-
vante, passando de 8,5% para 10,3% no mesmo
periodo. Esses dados revelam a estratégia ainda
mais agressiva de busca de mercado externo
implementada pelos paises asiaticos no periodo
posterior a crise. A América do Sul e Central au-

| Gréfico 9 - Evolugéo das Exportagées Mundiais |
| (/2008 a 111/2011) (em US$ bilhoes) |
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Tabela 9 - Participacao Relativa nos Fluxos Mundiais de Exportacdo por Regiao
(2008 e 2011) (valores acumulados de janeiro a setembro) (em %)

| Relatério de Acompanhamento Setorial I

}7

Regiao/Pais 2008 2011
América do Norte 12,5 12,5
América do Sul e Central 3.8 4,1
Brasil 1.2 1.4
Europa 40,7 36,7
CIS 4,4 4,2
Asia - China 20,3 22,6
China 8,56 10,3
Outros 9,7 9.6

Fonte: World Trade Organization (WTO).

mentou marginalmente sua participacao, em es-
pecial pela recuperacao dos precos das commo-
dities verificada no mercado mundial, enquanto a
Ameérica do Norte permaneceu estavel.

O Brasil apresentou desempenho um pouco
acima da média mundial no periodo, aumentando
sua participacao de 1,2% das exportacbes mun-
diais em 2008 para 1,4% em 2011 (Gréafico 10).

25

Tanto as exportacoes quanto as importacoes bra-
sileiras apresentaram tendéncia similar, seguindo
o movimento mundial de recuperagao a partir do
infcio de 2009 e de recuperagdo dos patamares
pré-crise no inicio de 2011.

Embora as exportacbes e importagoes bra-
sileiras tenham apresentado tendéncia similar,
a evolugao da composicao dos dois grupos foi

| Grafico 10 - Comércio Exterior Brasileiro
| (mar/2008 a set/2011)* (em US$ bilhdes) |
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| Tabela 10 - Exportagdes e Importacdes Brasileiras |
| (2008-2011) (valores acumulados de janeiro a setembro) |
Valor (US$ milhées) Participacao Relativa (%)
2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011
Exportacoes Total 150.860 111.798 144.929 190.000 100 100 100 100
Basicos 55.931 47.379 64.729 90.975 37 42 45 48
%'fos;jtgs Semimanufaturados  20.700 14.321 19.868 26.880 14 13 14 14
Manufaturados 70.233 47.791 57.260 68.107 47 43 40 36
Importagdes Total 131.233 90.570 132.190 166.925 100 100 100 100
Bens de capital 18.489 15829 21.633 25.713 14 17 16 15
Bens intermediarios  75.390 51.039 73.674 90.872 57 56 56 b4
Categorias Bens de consumo 13.159 12209 17.542 23.312 10 13 13 14
de uso duraveis 5727 5075 8123 11128 4 6 6 7
nao duraveis 7.432 7.134 9.420 12184 6 8 7 7
Combustivel 24195 11493 19440 26.822 18 13 15 16

Fonte: FUNCEX a partir de dados da SECEX.

bem diferente. No caso das exportagdes, a maior
parte da elevacdo esteve associada aos produ-
tos basicos, que, por conta da retomada rapida
do crescimento da regido asiatica, passaram por
um processo de recuperacao de pregos também
bastante veloz (Tabela 10). Dessa forma, a parti-
cipacao relativa deste grupo na pauta de exporta-
cOes brasileira, que era de 37% em 2008, passou
para 48% em 2011. Por outro lado, os produtos
manufaturados apresentaram, em 2011, um valor
exportado ainda menor do que o verificado em
2008, o que significou uma queda de participa-
cao relativa de 47% para 36% em 2011. Os se-
mimanufaturados mantiveram sua participagao
estavel em 14%.

No caso das importagdes, 0 grupo que ga-
nhou importancia relativa foi o de bens de con-
sumo, em especial os durdveis, que passaram
de 4% para 7% do total importado no periodo
(Tabela 10). Agregando os bens néo duraveis, o
total de bens de consumo passou a representar
14% da pauta de importacoes brasileira. Os bens
intermediarios, por sua vez, tiveram sua partici-
pagao reduzida de 57% para 54%, ao passo que
0s bens de capital apresentaram um pequeno au-
mento, representando 15% em 2011.

Além da concentracdo nos produtos bésicos,
a elevacdo das exportacbes também esteve con-
centrada em alguns setores de atividade. Os pro-

dutos associados a extragdo de minerais metéli-
cos apresentaram crescimento superior a 130%
entre 2008 e 2011 (dados acumulados de janeiro
a setembro), contribuindo com mais da metade
do crescimento total das exportagoes brasileiras
no periodo. Outro setor extrativo importante foi o
de petrdleo, que apresentou aumento de 59,2%
no periodo e contribuiu com 16,2% do cresci-
mento total. Os produtos associados ao setor
de agricultura e pecuéria também mantiveram
contribuigao relevante, representando 23,8% da
variagao total. Ou seja, grande parte do cresci-
mento das exportacdes brasileiras no periodo
pbs-crise esteve associado a evolugédo favoravel
das exportacoes de commodities relacionadas a
indUstria extrativa ou ao setor agricola. Mesmo
dentro da indUstria de transformagdo, a maior
parte da contribuicdo ao crescimento veio do
setor de alimentos (21,7%). Nos demais setores
da industria de transformagdo, o crescimento
das exportacdes foi negativo ou alcangou taxas
modestas, com pequena contribuicao para a va-
riagao total das exportacoes entre 2008 e 2011,
fato que reflete as dificuldades encontradas pela
industria de transformagao no comércio interna-
cional (Tabela 11).

No caso das importagdes, observa-se um au-
mento mais generalizado do volume importado.
Além disso, os setores de commodities e inten-



| Tabela 11 - Exportacdes Brasileiras por Setor de Atividade |
| (2008 a 2011) (valores acumulados de janeiro a setembro) |
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Contribuigao

Setores Valor (US$ milhédes) Variacao (%) a variacao
(%)
2008 2009 2010 2011 2011-2010 2011-2008 2011-2008
Agricultura e pecuéria 16.687 17.703 18.139  25.320 39,6 51,7 23,8
Silvicultura e exploracéo florestal 91 55 94 121 28,2 331 0,1
Pesca e aquicultura 28 25 21 15 (27,3) (45,9) (0,0)
Extr. de carvdo mineral 1 0 0 0 (13,6) (70,3) (0,0)
Extr. de petréleo 9.940 6.193 11.428 15.829 38,5 59,2 16,2
Extr. de minerais metdlicos 14.018 10.756 20.625 32.360 56,9 130.8 50,6
Extr. de minerais ndo-metélicos 579 434 540 607 12,5 4,9 0,1
Prod. alimenticios e bebidas 25502 22.666 27.722  33.369 20,4 30,8 21,7
Prod. do fumo 48 40 42 41 (1.4) (14,7) (0,0)
Prod. téxteis 1.415 1.116 1.324 1.559 17,8 10,2 0,4
Artigos do vestuario e acessorios 211 133 154 161 4.6 (23,7) (0,1)
Couros seus artefatos e calgcados 3.178 1.955 2.610 2.731 4.6 (14,1) (1,2)
Produtos de madeira 2.215 1.233 1.431 1.422 (0,6) (35,8) (2,2)
Celulose e papel 4.438 3.550 4.944 5.389 9,0 21,4 2,6
Edicao e impressao 91 63 62 74 18.9 (18,5) (0,0)
E(fm%gt?vffs”é'eo © 6039 3257 3317 4625 394 (23.4) (3.9)
Produtos quimicos 7.561 6.334 8.081  10.007 23,8 32,3 6.7
Borracha e plastico 2.215 1.680 2.108 2.529 19,9 14,2 0,9
Prod. de minerais ndo-metalicos 1.536 1.029 1.272 1.292 1.6 (15,9) (0,7)
Metalurgia basica 16.101 9.645 11.328 16.651 47,0 3.4 1,5
Produtos de metal 1.606 1.268 1.294 1.484 14,6 (7.6) (0,3)
Mag.e equipamentos 7.695 4.650 6.108 7.862 28,7 2,2 0,5
mfo‘ihpéiziaesc”té“o e de 252 195 251 287 143 13,9 0.1
Mag. e materiais elétricos 2.925 2.203 2.332 2.573 10,3 (12,1) (1,0)
(’?’é?;irf'caegzt;‘;”"’o ede 2180 1513 1322 1074 (188  (50,8) (3,1)
Eg:gﬁ’fa'r;fggo medico- 642 518 618 755 223 17,7 03
Veiculos automotores 11.817 6.438 9.903 11.396 15,1 (3,6) (1,2)
tor:r:rsopsoftqe“ipamemos de 6581 3937 3977 5207 309  (209) (3.8)
Moéveis e indUstrias diversas 1.243 863 976 1.048 7.4 (15,6) (0,5)
Total 146.835 111.798 144.929 190.000 311 294 119,0

Fonte: FUNCEX a partir de dados da SECEX.
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Sivos em recursos naturais mantém menor peso
e responderam por uma pequena parcela do
crescimento das importacoes. Entre os setores
industriais, destacou-se o automotivo, que res-

pondeu por 16,8% da variacao total das impor-
tacoes entre 2008 e 2011, seguido pelos setores
de refino de petréleo, maquinas e equipamentos
e produtos quimicos (Tabela 12).

Tabela 12 - Importagdes Brasileiras por Setor de Atividade |
| (2008 a 2011) (valores acumulados de janeiro a setembro) |

Contribuicao

Setores Valor (US$ milhées) Variacao (%) a variacao
(%)
2008 2009 2010 2011 2011-2010 2011-2008  2011-2008
Agricultura e pecuaria 2.636 1.836 2.285 2.708 18,5 2,7 0,2
Silvicultura e exploragéo florestal 56 34 63 88 39,9 56,8 0,1
Pesca e aquicultura 85 95 135 171 26,7 101,6 0,2
Extr. de carvao mineral 1.771  1.538 2.342 3.273 39,7 84,8 4,1
Extr. de petréleo 156.597  7.796 9.641 12525 29,9 (19.7) (8,5)
Extr. de minerais metalicos 1.544 699 1.219 1.552 27,4 0,5 0,0
Extr. de minerais ndo-metélicos 368 159 243 358 47,4 (2,8) 0.0
Prod. alimenticios e bebidas 3.2056 3.009 3.759 4.852 29,1 51,4 4,5
Prod. do fumo 4 2 4 4 0,2 12,5 0,0
Prod. téxteis 1.867 1.510 2.336 3.137 34,3 68,0 3.6
Artigos do vestuario e acessorios 514 581 768 1.257 63,7 144.6 2,0
Couros seus artefatos e calgados 549 453 578 820 41,9 49,5 0,7
Produtos de madeira 128 88 98 137 39,8 6.9 0,0
Celulose e papel 1.260 960 1.368 1.631 19,2 29,5 1,0
Edicéo e impresséao 153 123 145 177 22,0 15,9 0.1
Refino de petroleo 9855 4.170 10.822 15.763 45,7 60,0 16,3
Produtos quimicos 25924 18.356 23.804 30.688 28,9 18,4 13,1
Borracha e pléstico 3.408 2.477 3.994 5.171 29,5 51,7 4,9
Prod. de minerais ndo-metdlicos 872 692 1.085 1.676 45,2 80,7 1.9
Metalurgia bésica 6.314  3.830 7.155 7.640 6.8 21,0 3.7
Produtos de metal 2196 1.884 2.434 3.147 29,3 43,3 2,6
Maquinas e equipamentos 13.257 10439 14517 18.210 25,4 37.4 13,6
i'\r/]'fo?'mpéat:iaesc”tério ede 3254 2249 3613 4001 10,7 23,0 2.1
Mag. e materiais elétricos 4660 3.806 5.795 6.764 16,7 45,1 5,8
g‘?ﬁﬁlﬁﬁi”'co ede 9972 6480 10.026 12329 23,0 23,6 6.5
Eg;‘;ﬁf‘a’gfgéos medico- 4949 3759 4869 5124 52 35 05
Veiculos automotores 10.749 8365 13635 16.855 24,5 56,8 16,8
S:r:rsopsoi‘i“ipamemos de 4636 4.012 4456 5304 19,0 14,4 18
Moveis e indUstrias diversas 861 745 1.065 1.408 32,2 63.4 1,5
Total 130.642 90.541 132.190 166.925 26,3 21.8 100,0

Fonte: FUNCEX a partir de dados da SECEX.



De maneira geral, é possivel afirmar que, no
periodo pds-crise, acentuou-se a dependéncia
do crescimento das exportagdes brasileiras das
commodities primarias, ao passo que os produ-
tos manufaturados, além de terem dificuldades
para conquistar mercados externos, também so-
freram bastante com a concorréncia das impor-
tagdes. Tal fato resultou em saldos comerciais
setoriais em 2011 que aprofundaram os resul-
tados j& observados em 2008, isto é, aqueles
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gue ja eram superavitarios se tornaram mais su-
peravitarios e os que eram deficitarios se torna-
ram mais deficitarios (Grafico 11). Dois setores
contrariaram essa tendéncia: o automotivo e o
de extracdo do petréleo. O primeiro era supera-
vitario em 2008 e passou a ser deficitario a partir
de 2009, chegando a atingir um déficit de mais
de US$ 5 bilhoes em 2011. O segundo passou a
apresentar saldo positivo em 2011, enquanto era
deficitario em 2008.

| Grafico 11 - Saldos Comerciais Setoriais (2008 e 2011) |
| (valores acumulados de janeiro a setembro) (em US$ bilhdes) |
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Esses resultados acabaram por elevar crescen-
temente o déficit comercial da industria de trans-
formacéo, refletindo o ambiente externo mais
desfavoravel, além dos impactos associados ao
cambio. Considerando o acumulado entre janei-
ro e setembro, o déficit comercial da indUstria de
transformacéao atingiu US$ 25 bilhdes em 2010 e
quase US$ 35 bilhdes em 2011 (Gréfico 12).

Como foi destacado na secao 2, o volume im-
portado e a produgao industrial cresciam a taxas
elevadas no periodo anterior a crise internacional.
Contudo, em periodo posterior, sobretudo a par-
tir do final de 2010, a producao industrial passou
a ficar estagnada enquanto o volume importado
continuava crescendo em contexto de demanda
interna ainda relativamente aquecida. Isto pode
ser observado na evolucéo do indice de vendas
no varejo acompanhada pela elevacdo do quan-
tum importado (Gréafico 13).

Os resultados desse fendmeno podem ser
avaliados a partir da observacéao dos coeficientes
de importacéo da industria (importacdo em rela-
cdo ao consumo aparente) (Grafico 14). Os coe-
ficientes continuam apresentando tendéncia de
crescimento, mesmo depois do periodo de recu-
peracdo mais acelerada da industria, quando ela
passou a apresentar taxas de crescimento mais
modestas. A partir do segundo trimestre de 2010
até o terceiro trimestre de 2011, a comparagéao

—

2008

2009

Grafico 12 - Saldo Comercial da IndUstria de Transformacdo* Brasileira
(2008 a 2011) (valores acumulados de janeiro a setembro) (em US$ bilhdes)

com 0s mesmos trimestres do ano anterior mos-
trou sempre valores maiores.

Em um contexto de possivel reaguecimento
da demanda interna brasileira nos proximos peri-
odos, tanto por conta de uma politica monetéria
mais adequada ao cenario de crise internacional
prolongada quanto por conta dos investimentos
gue devem acontecer nos préximos anos (ver a
proxima secéo), o conjunto de informacdes ana-
lisadas torna-se preocupante, pois aponta para o
risco de transbordamento de uma parte impor-
tante dessa demanda para o exterior.

}7

2010 2011

(*) Setores CNAE 1.0, 15 a 36.
Fonte: FUNCEX a partir de dados da SECEX.
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Gréafico 13 - indices de Vendas no Varejo, Quantum Importado e Producao
Fisica Industrial (1/2008 a 111/2011) (média 2007 = 100)
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Fonte: FUNCEX a partir de dados da SECEX.

| Grafico 14 - Coeficientes de Importagéo da Industria Brasileira |
| (1/2009 a 11/2011) (em %) |
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Esta secéo procura analisar o desempenho
recente do investimento produtivo no Brasil. A
perda de dinamismo da industria brasileira face a
contracdo da demanda e o acirramento da com-
peticdo internacional certamente tera impactos
no investimento industrial no curto prazo — poden-
do desencadear uma tendéncia negativa para os
segmentos mais afetados, o que € preocupante.
Por outro lado, o avanco das obras de infraestru-
tura, da construgao habitacional e das inversoes
no setor de energia, que contam, inclusive, com a
elevacdo do dispéndio publico, pode conter o re-
trocesso nos ganhos obtidos na formacéo bruta
de capital fisico brasileira nos ultimos anos.

Analisando o comportamento dos investimen-
tos produtivos no Brasil durante as Ultimas déca-

% 4. EVOLUGAO RECENTE DOS INVESTIMENTOS NO BRASIL

das, o ano de 2011 representa parte de um longo
ciclo de retomada dos investimentos a niveis ndo
observados durante grande parte da década de
1990 e 2000. Mais precisamente, somente no
periodo anterior a crise internacional a taxa de
investimento recuperou os patamares anteriores
ao Plano Real, caracterizando a segunda metade
da década de 2000 como um periodo de cres-
cimento significativo da taxa de investimento da
economia brasileira (Gréfico 15).

Em que pese o nivel ainda baixo da taxa de
investimento brasileira quando comparada a ou-
tras economias industrializadas, seu crescimento
nos Ultimos anos reduziu consideravelmente a
distancia entre o Brasil e a média dos paises em
desenvolvimento.

| Grafico 15 - Taxa de Investimento (Formacao Bruta de |
| Capital Fixo/PIB) (/2004 a 111/2011) (em %) |
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Fonte: Sistema de Contas Nacionais (SCN) / IBGE.



Observando-se a taxa de investimento desde
os anos 90 do século passado, percebe-se que
ela ndo somente apresenta um comportamento
altamente volatil como também oscila em niveis
que podem ser considerados baixos para os pa-
drbes internacionais. Sua oscilagdo, em ambas
as décadas, esteve fortemente associada aos
movimentos da politica monetéria, que ora refle-
tiu as incertezas no cenario internacional ora as
pressoes inflacionérias “internas”. Contudo, o ci-
clo de crescimento recente (2004 a 2008) reforga
a impressao de que as respostas as mudancgas
na demanda doméstica tém sido determinantes
para a formacao bruta de capital fixo no Brasil.

H& mudancas significativas quanto ao perfil
dos investimentos produtivos nas duas Ultimas
décadas. A partir dos anos 2000, cresce de forma
continua a participacdo de maquinas, equipamen-
tos e veiculos no total da formacéo bruta de capi-
tal fixo (Grafico 16). Mesmo considerando apenas
a participagao da construcdo na formacgéao bruta
de capital fixo, nota-se, apés os anos 2000, um
aumento da participacao das construcoes relacio-
nadas ao setor energético e a area de logistica,
mais estreitamente vinculadas ao crescimento in-
dustrial do que aqueles investimentos em teleco-
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municacdes predominantes na década anterior®.

Outra mudanca esta relacionada a retomada
do crescimento do investimento publico. Neste
caso, conta a retomada dos programas de inves-
timentos publicos, como o PAC, e do crescimen-
to dos planos de investimento das empresas pu-
blicas, sobretudo na area de energia. Como sera
discutido mais adiante, as mudangas do perfil
dos investimentos produtivos podem garantir al-
guma sustentabilidade a da taxa de investimen-
tos apesar da conjuntura internacional desfavo-
ravel, principalmente quando levado em consi-
deragdao o aumento da participacao dos blocos
de investimentos publicos e 0 comprometimento
com sua continuidade independente da evolucao
futura da economia mundial

Na segunda metade da década de 2000, a
taxa de investimento brasileira demonstrou ten-
déncia de crescimento robusto, apesar dos efei-
tos da crise. O préprio fato da crise mundial ter
atingido a economia brasileira em um momento
de alta dos investimentos contribuiu para uma
rapida recuperacdo de sua tendéncia de cresci-
mento a partir do final do ano seguinte, ainda que

5 Para maiores detalhes: Puga e Borgca Jr. (2011).

| Grafico 16 - Brasil: Componentes da Formacao Bruta de |
| Capital Fixo (1990 a 2010) (em %) |
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(1) e (2) Resultados preliminares obtidos a partir das Contas Nacionais Trimestrais.

Fonte: Sistema de Contas Nacionais (SCN)/IBGE.
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em niveis médios mais baixos.

Entretanto, o desempenho da taxa de inves-
timento no Brasil, quando comparado ao de ou-
tras economias, € bastante desfavoravel (Tabela
13). Os resultados da economia brasileira sao
modestos até mesmo quando comparados aos
dos paises desenvolvidos, afetados de forma
mais aguda pela crise. No grupo dos BRICS, o
Brasil apresenta a menor taxa de investimento, e
significativamente menor do que a da india e da
China. A situacéo brasileira € mais préxima a do
restante da América Latina, continente que apre-
sentou taxas de investimento bem inferiores ao
restante dos paises em desenvolvimento, espe-
cialmente quando comparadas as apresentadas
pelos paises asiaticos.

Quando se compara o perfil dos investimen-
tos, entretanto, verifica-se que a baixa taxa de
investimento da economia brasileira aparente-
mente esta relacionada ao fraco desempenho de

alguns componentes especificos da formacao
bruta de capital fixo, como a construcao residen-
cial (PUGA e BORCA JR., 2011).

A recente elevagao da participacdo de maqui-
nas, equipamentos e veiculos no total da formacéao
bruta de capital fixo posicionou o Brasil dentro da
média da OCDE, no que diz respeito apenas a este
tipo de inversao — o que significa que, do ponto de
vista da contribuicdo para a formagao bruta de ca-
pital fixo, a indUstria brasileira ndo vem apresentan-
do taxas de investimento muito distantes da média
mundial. Portanto, verifica-se que a distancia entre
a taxa de investimento brasileira e a do restante
das economias industrializadas parece estar cada
vez mais ligada ao baixo nivel de investimento em
construgdes, tanto residencial quanto de infraes-
trutura. Isto pode ser considerado como o principal
desafio para a elevagdo da taxa de investimento
brasileira, pelo menos a niveis mais proximos dos
paises em desenvolvimento.

| Tabela 13 - Taxas de Investimento de Regides |
| e Paises Selecionados (2000 a 2010) (%) |

Pais - Regido 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010  Média
Brasil 1825 1803 16,20 1577 17,2 1621 16,76 18,33 20,69 1651 17,40 17,39
Mundo 2230 21,31 2058 20,76 2156 21,88 2242 2244 2194 19,09 - 2143
Paises Desenvolvidos 22,01 20,83 19,94 19,90 20,51 20,88 21,33 21,22 2048 1733 - 20,44
Eaeizgivir&memo 22,52 2258 22,75 23,83 24,80 24,61 2556 26,60 2741 2515 26,77 24,78
ézisaei\rglvimento 31,39 32,41 3359 36,23 37,64 37,37 37,62 36,72 38,72 4044 4084 36,63
Estados Unidos 2058 18,99 1837 1835 1933 19,89 20,12 19,13 1751 14,23 - 18,65
Reino Unido 17,66 17,46 17,08 1673 17,06 17,05 17,52 18,20 16,69 13,61 - 16,91
Unigo Europeia 2129 2045 19,47 1941 1969 19,88 20,67 2138 2086 17,90 - 20,10
Japao 2544 24,75 2307 22,85 2304 2357 2379 2369 2364 2051 - 23,44
China 35,12 36,27 37,87 4120 4326 42,10 42,97 4174 44,05 47,61 4515 4158
Russia 18,69 21,95 20,05 20,86 20,90 20,08 21,17 24,16 2549 1888 24,33 21,51
Africa do Sul 1591 1529 1587 1665 18,07 17,96 19,69 21,27 22,05 1953 2501 18,85
india 2416 24,18 2524 26,77 32,82 34,66 3567 38,14 3452 3648 32,46 31,37
BRICS 2243 2314 2304 2425 2644 2620 2725 2873 2936 27,80 2887 26,14
América Latina e Carbe 19,93 1897 17,65 1822 20,09 20,15 21,54 2228 23,52 20,04 1975 20,19
Argentina 16,19 1418 11,96 1514 19,17 21,46 2335 24,20 2329 2092 22,39 19,30
Chile 21,86 22,09 21,66 21,11 20,04 2220 20,48 20,48 2508 19,33 2383 21,65
México 23,87 20,86 20,66 22,89 24,66 23,72 2621 2554 26,95 22,16 2069 2347
Paraguai 18,88 1872 18,86 19,92 20,81 19,77 19,65 18,04 1805 1552 16,12 18,58
Uruguai 14,46 14,33 13,07 1521 17,47 17,70 1935 1943 22,71 1804 19,37 17,38

Fonte: Banco Mundial.



Mesmo comparando-se dados de 2005, ano
em que os investimentos brasileiros ainda esta-
vam consideravelmente abaixo da média atual,
0s gastos em maquinas e equipamentos sobre
o PIB brasileiro estavam préximos a média mun-
dial (Grafico 17). Novamente, as principais diver-
géncias em relagdo ao grupo dos BRICS ficam
por conta de China e india. Vale lembrar que, no
caso da China, os elevados investimentos em
infraestrutura urbana e residencial, associados
ao rapido processo de urbanizagdo do pafs, tém
sido um dos vetores principais de seu desenvol-
vimento recente.

Com o crescimento recente da taxa de inves-
timento brasileira, a participagdo de maquinas e
equipamentos no total da formacéo bruta de capi-
tal fixo se aproximou um pouco mais da média dos
BRICS. As perspectivas do governo brasileiro para
2014 é que os investimentos em maquinas e equi-
pamentos atinjam 11% do PIB, nivel préoximo ao
chinés e indiano, e bem acima da média mundial.

Algumas destas particularidades observadas
a partir de uma analise mais detalhada da compo-
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sicdo da formacao bruta de capital fixo dificultam
qualquer tentativa de progndstico sobre o com-
portamento da taxa de investimento no médio
prazo. Para o curto prazo, os dados analisados
indicam uma retragdo na atividade economica.
Para o longo prazo, a existéncia de um conjunto
de grandes investimentos pode compensar 0s
efeitos da desaceleracédo da economia mundial
através do crescimento da demanda interna.

A demanda interna e os investimentos publi-
cos terdo papel fundamental para reverter o apa-
rente quadro de desaceleracéo. Apos os impactos
imediatos da crise internacional, a taxa de inves-
timento brasileira recuperou a tendéncia de cres-
cimento a partir da segunda metade de 2009. A
recuperacgao alcangou o auge no terceiro trimestre
de 2010, apresentando desde entdo niveis meno-
res de crescimento. Embora a formacao bruta de
capital fixo ainda permaneca crescendo em rela-
¢ao ao ano anterior, sua proporcdo em relagdo ao
PIB se reduziu nos dois Ultimos trimestres com-
parados aos mesmos trimestres do ano anterior,
contribuindo para reforgar o diagnéstico de que a

| Grafico 17 - Comparacao Internacional da Composicao |
| da Taxa de Investimento (2005) (em %) |
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economia brasileira inicia um processo de redu-
cao do seu ritmo de crescimento.

O nivel de utilizacdo da capacidade instala-
da também vem se reduzindo desde o final de
2010, apds sua recuperagao poés-crise. Do mes-
mo modo, as expectativas do setor privado tam-
bém apresentam sinais de deterioragdo, como
vem demonstrando a queda continua do indice
de confiangca do empresario industrial, medido
pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI),
desde 2010 (Grafico 18). O indice pode ser to-
mado como um indicativo das intencbdes de in-
vestimento no curto prazo. Como se observa no
grafico, as perspectivas sdo menos otimista em
relacdo as condicoes atuais do que em relagédo as
expectativas futuras.

Tomados em conjunto, os dados indicam uma
possivel reducao do ritmo dos investimentos no
Brasil, acompanhando a desaceleracao da econo-
mia brasileira no curto prazo. Vale notar que o prin-
cipal responséavel pela reducdo do crescimento,
dentre os componentes da demanda agregada, é
0 aumento das importagdes, além de que o au-
mento da concorréncia externa é um fator inibidor
das intencdes de investimento no curto prazo —

e preocupa em relacdo ao médio e longo prazo.
De modo que, persistindo o cenario atual, a taxa
de investimento tera dificuldades para atingir um
crescimento mais vigoroso em futuro proximo.

Por outro lado, recordando que o principal hia-
to nos investimentos se localiza em infraestrutura
e construcdes residenciais, a tendéncia recen-
te de aumento dos investimentos nestas areas
pode servir para ampliar a demanda interna, pos-
sibilitando o incremento da taxa de investimento
para os proximos anos. Neste caso, conta néo sé
0 aumento do investimento em areas deficitarias
como também a ampliagdo dos investimentos pu-
blicos (Grafico 19), menos sujeitos as flutuagdes
de curto prazo e que, portanto, tende a reduzir a
volatilidade da taxa de investimento brasileira.

Os dois processos —aumento dos investimen-
tos publicos e em infraestrutura — estao relaciona-
dos com os resultados dos programas publicos
de ampliacdo dos investimentos, como o PAC,
altamente concentrados nessa area. Somam-se
os investimentos das empresas publicas, que
também devem realizar investimentos em infra-
estrutura, como no caso do setor de energia elé-
trica. Os investimentos das empresas publicas

| Gréfico 18 - indice de Confianca do Empresario Industrial |
| (jan/2010 a set/2011) |
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| participagdo publica e privada (2003 a 2011) (%) |
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| Grafico 19 - Investimento em Infraestrutura no Brasil: |
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e os atrelados ao PAC possuem cardter menos
conjuntural e, portanto, deverdo agir de forma
contraciclica, compensando a retragdo dos inves-
timentos privados. Assim como também muitos
dos investimentos publicos em infraestrutura es-
tdo comprometidos com 0s eventos internacio-
nais — como a Copa do Mundo e as Olimpiadas
— e, do mesmo modo, ndo deverdo sofrer tanta
influéncia da conjuntura econémica.

O crescimento do investimento publico & um
dos principais fatores relacionados a elevacao da
taxa de investimento durante a segunda metade
da década, mantendo durante todo o periodo um
ritmo de crescimento superior ao PIB. Como o
investimento publico cresceu inclusive durante
a crise, possivelmente foi também responsével
direto pela rapida recuperacéo da atividade eco-
némica no periodo posterior. Em um cenério em
gue o0 governo consiga manter o ritmo de cresci-
mento do investimento publico, a taxa de inves-
timento podera tornar a apresentar tendéncia de
crescimento, desempenhando, desta forma, um
papel estabilizador do nivel de atividade econé-
mica e de indutor do investimento privado.

Neste sentido, as perspectivas de investimen-

2007

[ Privado

2008 2009 2010 2011%

Il Total

to para 2011-2014 oferecem um quadro positivo
em relagdo a possibilidade de manutencéo da
taxa de investimento. Para os préximos anos, se-
gundo levantamento do BNDES (2011), verifica-
-se uma alta concentracédo dos investimentos em
setores em que os investimentos publicos e das
empresas estatais sdo predominantes.
Considerando o conjunto da formacéo bruta
de capital fixo, investimentos em energia elé-
trica e logistica deverao responder por algo em
torno de 36% e 34%, respectivamente, do total
dos investimentos em infraestrutura (Tabela 14).
No caso do setor energético, a participagdo pu-
blica nos grandes projetos devera garantir sua
continuidade, apesar de que a reducédo do nivel
da atividade economica poderé criar dificuldades
para consolidar as parcerias pretendidas com o
setor privado. Os investimentos em logistica con-
centram-se, principalmente, em ferrovias e trans-
porte rodoviario — respectivamente 16% e 13%
dos investimentos totais em infraestrutura. Ape-
sar dos investimentos em rodovias estarem di-
retamente ligados ao PAC, os investimentos em
ferrovias, por estarem relacionados também a in-
dustria extrativa mineral, dependem das expecta-
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tivas de crescimento dos setores mais ligados a
demanda externa. Neste caso, modificacoes nas
intencdes de investimento parecem mais prova-
veis do que nos setores em que o planejamento
publico tem maior capacidade de definir o pros-
seguimento dos investimentos.

No caso da industria, a mudanca para o pe-
riodo 2011-2014 fica por conta da redugdo da
participacdo da indUstria extrativa mineral e do
aumento da participacdo do setor de petréleo e
gés (Tabela 14). O setor de petréleo e gas devera
concentrar 61,5% dos investimentos industriais
para o préximo periodo, incluindo o papel que a
exploracdo do Pré-Sal devera desempenhar na
geracdo de demanda interna. Portanto, para os
préximos anos, os investimentos industriais de-
verdo seguir a tendéncia de concentracao na in-
dustria extrativa, do atual patamar de 42% dos
investimentos industriais para aproximadamente
72% no periodo 2011-2014.

Apesar de existirem algumas mudangas no
perfil setorial dos investimentos, ainda se perce-
be uma consideravel concentracao, sobretudo
quando se analisa a relacao entre os investimen-
tos em infraestrutura e os industriais. Nota-se a
existéncia de complementaridades entre grandes
blocos de investimentos industriais e de infraes-
trutura, como no caso da expansao da industria
extrativa e da construcéo do seu suporte logisti-
co e energético.

A distribuicao dos investimentos do PAC 2 tem
relacao direta com a composicao setorial dos in-
vestimentos para anos vindouros (Tabela 15). No-
tadamente, o programa Minha Casa, Minha Vida
tem grande importancia na elevacéo dos investi-
mentos em construcao residencial, um dos princi-
pais hiatos dos investimentos brasileiros em rela-
¢ao a média das economias industrializadas.

A alta concentracado dos investimentos para
0s préximos anos representa uma caracteristica

| Tabela 14 - Previsao da Composi¢ao Setorial dos |
| Investimentos Brasileiros (2011 a 2014) |

Infraestrutura Indastria
Setores Participacao (%)  Setores Participacao (%)
Energia Elétrica 36.6 Petréleo e Gas 61,5
Logistica 33,9 Extrativa Mineral 10,2
Ferrovias 15,9 Quimica 6.5
Transp. Rodoviario 13,3 Veiculos 5.4
Portos 4,7 Siderurgia 53
Telecomunicagdes 18,8 Eletrénica 4.8
Saneamento 10,7 Papel e Celulose 4,5

Fonte: BNDES (2011).

| Tabela 15 - Composigao dos Investimentos do |
| PAC 2 (2011 a 2014) |

Eixos Valor (R$ bilhées) Participacao (%)
PAC Cidade Melhor 57.1 5,98

PAC Comunidade Cidada 23,0 2,41

PAC Minha Casa, Minha Vida 278,2 29,13
PAC Agua e Luz para todos 30,6 3,20

PAC Transportes 104,5 10,94
PAC Energia 461,6 48,34
Total 955,0 100,0

Fonte: Ministério da Fazenda.



da economia brasileira que merece maior anélise,
nao so pela cifra direta como pelos encadeamen-
tos existentes entre os investimentos em alguns
setores industriais € os investimentos em infra-
estrutura. Considerando a composicao setorial
dos investimentos para 0s proximos anos, quatro
setores — energia elétrica, transportes, petrdleo e
gés e extrativa mineral — respondem por aproxi-
madamente 71% dos investimentos totais.

A concentragao dos investimentos pode ser-
vir também como forma de viabilizar maiores
efeitos de encadeamento com os demais seto-
res da industria nacional. Como grande parte dos
investimentos, sobretudo os conduzidos pelo
setor publico, envolve a compra de méaquinas e
equipamentos, a politica de conteddo nacional
pode ter grande eficiéncia em relagdo a cadeia
produtiva de bens de capital. Ou seja, a capaci-
dade de coordenar € articular os grandes proje-
tos de investimentos destacados anteriormente
com o restante da estrutura produtiva industrial e
de servicos intensivos em conhecimento é uma
oportunidade que se vislumbra na economia bra-
sileira e que esta disponivel para poucos paises
no cenario mundial.

Em suma, apesar do declinio da atividade
econdmica no final de 2011, o perfil dos investi-
mentos brasileiros mostra condicdes favoraveis
para se atingir a meta de 22,4% de taxa de in-
vestimento em 2014, proposta pelo Plano Brasil
Maior. Talvez o principal desafio seja uma melhor
articulagado dos investimentos publicos com ou-
tras cadeias industriais, em especial a cadeia na-
cional de bens de capital.

Alcangando aproximadamente 11% de inves-
timentos em maquinas e equipamentos como
proporcdo do PIB, este nimero colocaria o Bra-
sil acima da média dos BRICS nesta categoria. A
possibilidade de alcancar essa meta depende em
grande medida da capacidade do setor publico
de prosseguir com seus planos de investimento,
Isto, por um lado, reveste a evolucao futura dos
investimentos brasileiros de um cardter menos
conjuntural, mas, por outro lado, coloca desafios
para o setor publico viabilizar seus canais de in-
vestimento, coordenar e induzir investimentos
privados e maximizar os efeitos sobre a indUstria.

Relatério de Acompanhamento Setorial
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% 5. CONSIDERACOES FINAIS

As informacdes apresentadas neste trabalho
ressaltaram a desaceleracéo observada na econo-
mia mundial, com os paises centrais apresentan-
do dificuldades para retomar uma taxa de cresci-
mento robusta. Pelo contrario, a piora observada
no cenério desses paises permite esperar um pe-
riodo ainda prolongado de baixo crescimento. O
processo de desalavancagem das familias, com-
binado com investimentos publicos e privados
estagnados nos paises centrais, faz com que o
crescimento mundial dependa em escala crescen-
te da evolucéo dos paises em desenvolvimento.
Nestes, ao contrario, as perspectivas de aumento
do consumo das familias, assim como da forma-
cado bruta de capital, criam condicdes mais propi-
cias para o crescimento econémico.

No entanto, a disputa pelo atendimento a
essa demanda se torna cada vez mais acirrada.
A existéncia de capacidade ociosa em alguns pa-
{ses centrais, combinada com estratégias agres-
sivas de concorréncia dos préprios paises em de-
senvolvimento no mercado mundial, em especial
dos asiaticos, faz crer que essa disputa acirrada
continuara sendo a tdnica dos proximos anos.

Em 2010 e, especialmente, em 2011, a estru-
tura produtiva brasileira sentiu de maneira mais
efetiva esse cenario de disputa acirrada, fato que
se revelou na desaceleracéo da producao indus-
trial, combinada com o aumento da penetracéo
das importacdes, enquanto as vendas no varejo
apresentavam desaceleragao bem mais modes-
ta. Também contribuiram para essa desacelera-
cao a volta de juros mais elevados e a adocao de
medidas macroprudenciais para reduzir a veloci-
dade de expanséo do crédito, além da modera-
cdo nos investimentos publicos.

No entanto, embora no curto prazo as tendén-
cias de desaceleracdo possam continuar a frear
a retomada da produgéo industrial, é possivel ter
expectativas mais otimistas em um horizonte de
tempo um pouco mais largo. Em primeiro lugar, a
recente reducao das taxas de juros, assim como

a adocao de medidas destinadas a remover algu-
mas das restricoes ao crédito ao consumidor po-
dem servir de estimulos adicionais ao consumo,
contribuindo para evitar uma desaceleragao mais
forte ou mesmo para incentivar a retomada da
recuperacao econdmica brasileira.

Além disso, os planos de investimentos pu-
blicos e de empresas estatais indicam a pos-
sibilidade de continuidade do crescimento no
médio prazo. Apesar da dificuldade em se tracar
prognosticos em periodo de crise, o crescimento
da participacdo publica nos investimentos pare-
ce menos ligada a retragdo do setor privado, de
carater conjuntural, e mais relacionada a reorga-
nizagdo dos canais de investimento publico na
economia brasileira. Justamente por isto, repre-
senta uma modificagao importante no sentido de
garantir alguma sustentabilidade ao crescimento
econdmico, reduzindo a dependéncia em relacéo
a demanda externa e aos efeitos da crise.

No que se refere ao investimento privado, os
principais condicionantes sdo o crescimento da
demanda interna, para o qual importa a continui-
dade dos investimentos publicos, e a concorrén-
cia com os importados. Com a desaceleracao
sendo comandada pela reducao do crescimento
da formacao bruta de capital, a reversao do qua-
dro passa necessariamente pela continuidade de
investimentos publicos e de empresas estatais,
além da viabilizagdo das parcerias entre o setor
publico e privado nos grandes projetos de inves-
timento (Comperj, Belo-Monte, Ferrovia Transnor-
destina, etc.). Deve-se ressaltar que um montante
importante dos investimentos privados esta liga-
do justamente a formas de parceria publico-priva-
da em diversos setores. No caso de uma reversao
das expectativas sobre a taxa de crescimento da
demanda interna, o desinteresse dos sécios pri-
vados sobre os projetos pode prejudicar o anda-
mento dos investimentos publicos. Neste sentido,
o papel da demanda interna como um fator via-
bilizador do investimento publico deve ser levado



em consideracéo, sobretudo nos setores ligados a
infraestrutura e aos insumos basicos.

E importante destacar que o Plano Brasil
Maior, introduzido em agosto de 2011, encami-
nhou um conjunto de instrumentos para o esti-
mulo aos investimentos, a inovagdo, ao comércio
exterior e a defesa do mercado interno, que for-
necem um arcabouco adequado para lidar com o
desafio de retomar o crescimento e a0 mesmo
tempo acelerar as mudancgas estruturais para in-
corporar maior contelido tecnoldgico a estrutura
produtiva brasileira.

A utilizacdo desse arcabouco tem papel fun-
damental para articular o crescimento da deman-
da com a estrutura produtiva nacional, viabilizan-
do a retomada da producéao industrial. No curto
prazo, os instrumentos de defesa do mercado
interno terdo papel fundamental face ao cenério
internacional conturbado. No entanto, é necessa-
rio manter uma perspectiva de avango continuo
aléem dos esforgos realizados, assim como bus-
car a inducao de mudancas estruturais voltadas
para a elevacao da produtividade e da capacidade
de inovacao das cadeias produtivas industriais e
de servicos de alto valor no médio e longo prazo,
em especial naquelas articuladas em torno dos
grandes projetos de investimento.

Relatério de Acompanhamento Setorial
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