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Boletím de Conjuntura Industrial

A anÆlise da conjuntura industrial brasileira no segundo semestre de 2008 

reveste-se de maior complexidade por conta da eclosªo da crise �nanceira 

mundial no �nal de setembro do ano corrente. Isto justi�ca a fragmentaçªo 

da anÆlise em duas partes: a primeira busca retratar o desempenho da 

indœstria brasileira no terceiro trimestre do ano, ainda marcado pela 

manutençªo do ritmo de crescimento observado nos trimestres anteriores, 

enquanto a segunda procura delinear os efeitos iniciais da crise mundial 

sobre a indœstria brasileira com base em dados mais recentes de produçªo, 

de emprego e de comØrcio externo. 

O crescimento da economia brasileira continuou vigoroso no terceiro 

trimestre de 2008. O Produto Interno Bruto (PIB) cresceu 6,3% no acumulado 

dos 4 trimestres terminados em setembro do ano corrente e 6,8% na 

comparaçªo do terceiro trimestre deste ano com igual período do ano 

passado (Sistema de Contas Nacionais � SCN/IBGE). Manteve-se o padrªo 

de crescimento baseado no dinamismo da demanda interna, concretizado 

no aumento do consumo das famílias (6,7%) e da administraçªo pœblica 

(5,1%) e na expressiva ampliaçªo da formaçªo bruta de capital �xo (17,0%) 

(Tabela 1). AlØm disso, a taxa de investimento continuou se elevando de 

forma persistente em 2008, atingindo 20,4% no terceiro trimestre do ano 

corrente, o maior patamar desde o ano 2000. Por sua vez, o setor externo 

continuou contribuindo de forma negativa para o crescimento do produto 

interno, considerando-se a manutençªo de um ritmo elevado de crescimento 

das importaçıes de bens e serviços (22,8%), que superou signi�cativamente 

o das exportaçıes (2,8%). 

A contribuiçªo positiva da indœstria para o crescimento da economia brasileira 

tem sido amplamente destacada nos relatórios de acompanhamento 

Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Produção Física – IBGE.

Tabela 1 –  Componentes da Demanda
(taxa acumulada nos últimos 4 trimestres –  I/2008 a III/2008) (Em %)

Nota: Os dados incorporam a revisão dos números anteriormente divulgados pelo IBGE, que foram 
recalculados com base nas mudanças de ponderação realizadas pela instituição. Por esse motivo, 
existem diferenças com relação aos dados contidos nos boletins de conjuntura industrial anteriores. 
Fonte: Sistema de Contas Nacionais (SCN)/IBGE.
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da conjuntura industrial. O ritmo de crescimento da indœstria brasileira 

manteve-se no terceiro trimestre de 2008, o que se pode a�rmar com base 

nos dados de produçªo física da Pesquisa Industrial Mensal-Produçªo Física 

(PIM-PF/IBGE) (Tabela 2). Comparando os resultados do terceiro trimestre 

do ano corrente com os do mesmo período do ano passado, observam-

se taxas de crescimento de 6,7% para a indœstria geral e de 6,6% para a 

indœstria de transformaçªo, com destaque para o crescimento da produçªo 

física da indœstria extrativa: 8,9%. Esses patamares de crescimento atingidos 

pela indœstria geral e por seus distintos segmentos de transformaçªo e 

de extraçªo foram inclusive superiores aos veri�cados no primeiro e no 

segundo trimestres do ano corrente com relaçªo aos mesmos períodos do 

ano anterior. Considerando o acumulado ao longo dos 4 trimestres �ndos 

em setembro de 2008, as taxas de crescimento atingiram 6,8% para a 

indœstria geral e para a de transformaçªo e 7,0% para a indœstria extrativa, 

tambØm superiores àquelas observadas nos dados acumulados em 12 meses 

terminados em março e em junho de 2008.

A anÆlise de dados de produçªo industrial por categoria de uso permite 

a�rmar que os bens de capital mantiveram a liderança do crescimento 

industrial, apresentando elevaçªo de 19,9% no terceiro trimestre de 2008 

em relaçªo ao mesmo período do ano anterior    (GrÆ�co 1). A taxa de 

crescimento da produçªo física dos bens de capital alcançou um patamar 

ainda mais elevado (20,1%) ao se considerar o acumulado no ano terminado 

em setembro de 2008. Por sua vez, os bens de consumo durÆveis vinham 

apresentando um comportamento muito positivo, com crescimento em 

torno de 14%, desde o terceiro trimestre de 2007, certamente estimulado 

pela signi�cativa expansªo da produçªo automotiva. Contudo, percebe-

se uma desaceleraçªo do ritmo de crescimento dos durÆveis jÆ no terceiro 

trimestre de 2008, quando a taxa atingiu o patamar ainda elevado, porØm 

cadente, de 9% com relaçªo ao mesmo período do ano passado. Esta foi 

a œnica categoria de uso que teve um crescimento muito reduzido no 

terceiro trimestre do ano comparado ao trimestre imediatamente anterior 

Tabela 2 – Taxa de Crescimento da Produção Industrial (I/2007 a III/2008) (Em %)

Fonte: Pesquisa Industrial Mensal-Produção Física (PIM-PF)/IBGE.
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No caso dos bens intermediÆrios, houve crescimento de 5,3% no terceiro 

trimestre do ano, superando a elevaçªo observada no trimestre anterior. 

Isto signi�ca uma reversªo localizada da tendŒncia de queda na taxa de 

crescimento trimestral da produçªo de bens intermediÆrios, especialmente 

observada no primeiro semestre de 2008. Os bens de consumo semidurÆveis e 

nªo-durÆveis presenciaram a continuidade do crescimento de sua produçªo 

ao longo do ano, que atingiu o patamar de 3,5% no terceiro trimestre 

de 2008 com relaçªo ao mesmo período do ano passado. Isto mostra uma 

suave recuperaçªo do fraco comportamento apresentado no começo do 

ano corrente. 

Detalhando a anÆlise de dados de produçªo por atividade industrial, 

observa-se a manutençªo da liderança de setores relacionados a bens de 

capital ou de consumo durÆvel. Os setores que apresentaram as maiores 

taxas de crescimento no acumulado do ano �ndo em setembro de 2008 

foram: outros equipamentos de transporte (24,7%); veículos automotores 

(18,7%); equipamentos de instrumentaçªo mØdico-hospitalar, ópticos e 

outros (16,7%); mÆquinas e equipamentos (12,5%); e mÆquinas, aparelhos e 

materiais elØtricos (10,1%). Sobressaiu-se o aumento do ritmo de crescimento 

acumulado do setor de equipamentos de instrumentaçªo mØdico-hospitalar. 

Este setor tambØm se destacou ao se considerar o crescimento do terceiro 

trimestre do ano corrente comparado ao mesmo período do ano passado 

(25,9%), seguindo os outros equipamentos de transporte (28,8%) e 
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(0,6%, considerando-se o ajuste sazonal). Os veículos automotores e os 

outros equipamentos de transporte continuaram liderando a expansªo da 

produçªo dos durÆveis no terceiro trimestre do ano corrente. 

 Fonte: Elaboração NEIT/IE/UNICAMP a partir de dados da PIM-PF/IBGE.

Gráfico 1 – Evolução da Produção Industrial por Categorias de Uso
(taxa de crescimento em relação ao mesmo período do ano anterior – 
III/2007 a III/2008) (Em%)
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acompanhado de perto pelo setor farmacŒutico (20,9%).

No que se refere à composiçªo do crescimento industrial no acumulado do 

ano corrente (janeiro a setembro de 2008), destacam-se: veículos automotores 

(24,1%); mÆquinas e equipamentos (10,4%); outros equipamentos de 

transporte (7,9%); metalurgia bÆsica (6,3%); e minerais nªo metÆlicos 

(5,1%). Os setores citados tŒm liderado a composiçªo do crescimento 

no ano corrente. O setor de minerais nªo metÆlicos, impulsionado pelo 

dinamismo da construçªo civil, se destacou mais recentemente, superando 

o setor de produtos químicos que aparecia entre os líderes na composiçªo 

do crescimento nos boletins de conjuntura industrial anteriores.

A sustentaçªo do crescimento do emprego e dos salÆrios na indœstria tem 

sido ao mesmo tempo causa e conseqüŒncia do desempenho positivo da 

produçªo industrial. No acumulado dos œltimos 4 trimestres terminados 

em setembro de 2008, dados da Pesquisa Industrial Mensal de Emprego e 

SalÆrio (PIMES/IBGE) mostram um crescimento de 2,9% do pessoal ocupado 

assalariado na indœstria em geral e na indœstria de transformaçªo, quase 

duplicando a variaçªo observada no acumulado de 4 trimestres terminados 

em setembro do ano passado (1,5%) e superando o crescimento veri�cado 

em todo o ano de 2007 (2,2%). 

As folhas de pagamento real da indœstria geral e da indœstria de 

transformaçªo se elevaram em 6,7% e 6,6%, respectivamente, no acumulado 

dos 4 trimestres terminados em setembro do ano corrente (GrÆ�co 2). O 

comportamento positivo da massa de rendimentos vem se mantendo desde 

o início do ano passado, observando-se, contudo, uma tendŒncia recente 

de desaceleraçªo de seu ritmo de crescimento. 
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  Fonte: Elaboração NEIT/IE/UNICAMP a partir de dados da PIMES/IBGE.

Gráfico 2 – Taxa de Crescimento da Folha de Pagamentos Real da 
Indústria (taxa acumulada ao longo dos últimos 4 trimestres – I/2006 
a III/2008) (Em %)
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Os dados do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED/

MTE)1  mostram a manutençªo da criaçªo de emprego formal no terceiro 

trimestre de 2008. Foram criadas 193,9 mil vagas na indœstria geral, 188,9 

mil na indœstria de transformaçªo e 5 mil na indœstria extrativa (Tabela 

3). A criaçªo de vagas pela indœstria geral chegou a 514,7 mil no período 

de janeiro a setembro de 2008, signi�cando um aumento de 8,8% com 

relaçªo a igual período do ano passado (473,1 mil). O aumento foi ainda 

mais signi�cativo na indœstria extrativa (18,5%), onde foram criadas quase 

15 mil vagas nos 3 primeiros trimestres do ano corrente. Portanto, a criaçªo 

de emprego formal pela indœstria geral e por ambos os segmentos de 

transformaçªo e de extraçªo foi claramente superior no acumulado do ano 

corrente comparado ao mesmo período do ano passado. 

Algumas atividades industriais lideraram a criaçªo de vagas na indœstria 

no terceiro trimestre de 2008: alimentos (36%); vestuÆrio e acessórios 

(10,3%); produtos de metal (7,7%); mÆquinas e equipamentos (5,8%) e 

veículos automotores (5,1%). Setores que tradicionalmente se destacam nos 

indicadores de emprego, como alimentos e vestuÆrio, foram responsÆveis 

conjuntamente por quase 50% da criaçªo de vagas no terceiro trimestre 

deste ano. Setores que lideraram a composiçªo do crescimento industrial 

no período analisado tambØm atingiram elevada participaçªo na criaçªo 

de emprego formal, como os setores fabricantes de veículos automotores e 

de mÆquinas e equipamentos.

A anÆlise do comØrcio externo brasileiro contribui para a compreensªo 

do desempenho recente da indœstria brasileira. O Boletim de Conjuntura 

Industrial de setembro de 2008 investigou o comportamento do comØrcio 

externo brasileiro ao longo dos œltimos anos, detalhando os dados de 

exportaçªo e importaçªo da primeira metade do ano corrente. Destacou-

Fonte: Elaboração própria NEIT/IE/UNICAMP a partir de dados do CAGED/MTE.

Tabela 3 - Evolução da Criação de Emprego Formal na Indústria
(2007-2008)
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1-   O CAGED/MTE apresenta os resultados de todas as empresas que realizaram contratação/
demissão de empregados formais no período pesquisado, tendo, portanto, cobertura censitária. Os 
dados de 2007 e 2008 foram organizados com base na nova CNAE 2.0, podendo se diferenciar 
dos dados analisados  no Boletim de Conjuntura Industrial de março de 2008, que utilizou a 
antiga CNAE 1.0. Por sua vez, a PIMES/IBGE tem cobertura amostral, incluindo empresas com 5 
funcionários ou mais. Portanto, podem ser encontradas tendências divergentes nas duas fontes de 
dados utilizadas, principalmente em setores com predomínio de pequenas e médias empresas.
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se, inicialmente, a persistente elevaçªo do superÆvit comercial acumulado 

em 12 meses no período de 2002 a maio de 2007, com forte estímulo 

dado pelo longo processo de expansªo da economia mundial. AlØm 

disso, a�rmou-se a contribuiçªo do desempenho comercial do país para 

a reduçªo da vulnerabilidade externa da economia brasileira. Contudo, 

alertou-se, para a deterioraçªo do saldo comercial brasileiro a partir do 

segundo semestre do ano passado, para o que contribuiu a aceleraçªo do 

crescimento dos valores importados em cenÆrio de crescimento econômico 

interno e valorizaçªo da moeda nacional, acarretando uma aproximaçªo 

entre os valores importados e exportados. Ressaltou-se tambØm a perda de 

dinamismo do superÆvit comercial no primeiro semestre de 2008. 

Analisando os dados do comØrcio externo do terceiro trimestre do ano 

corrente, veri�ca-se um saldo positivo de US$ 8,3 bilhıes, com pequena 

reduçªo na comparaçªo com o saldo do trimestre imediatamente anterior 

(-2,5%), porØm com forte queda na comparaçªo com o mesmo período do 

ano passado (-19,7%). Houve reduçªo do ritmo de crescimento tanto das 

exportaçıes quanto das importaçıes no terceiro trimestre comparado ao 

segundo trimestre do ano. Contudo, a taxa de crescimento das importaçıes 

(19,5%) conseguiu superar a das exportaçıes (15,9%) na comparaçªo 

com o trimestre anterior, o que demonstra a persistŒncia da pressªo das 

importaçıes sobre o saldo comercial brasileiro.

Investigando um período um pouco mais amplo, observa-se que o superÆvit 

comercial de janeiro a setembro de 2008 (US$ 19,6 bilhıes) foi 36,6% 

menor do que o do mesmo período de 2007 (US$ 30,9 bilhıes) (FUNCEX). 

Esta reduçªo do superÆvit comercial no período resultou principalmente do 

aumento signi�cativo das importaçıes brasileiras, que atingiram US$ 131,2 

bilhıes de janeiro a setembro de 2008, mostrando uma elevaçªo de 53,2% na 

comparaçªo com igual período de 2007 (GrÆ�co 3). Esta elevaçªo decorreu 

da variaçªo dos preços (24,2%) e das quantidades importadas (22,9%) na 

comparaçªo com o mesmo período do ano passado. As variaçıes dos preços 

e dos valores importados de janeiro a setembro do ano corrente foram 

inclusive muito superiores àquelas observadas no ano passado. O índice de 

quantum das importaçıes foi o œnico que nªo sofreu alteraçªo expressiva.

Considerando o movimento das exportaçıes brasileiras, veri�ca-se que 

atingiram o patamar de US$ 150,9 bilhıes de janeiro a setembro de 2008, 

apresentando um crescimento de 29,8% em relaçªo a igual período do ano 

passado (GrÆ�co 3). A elevaçªo dos preços dos produtos exportados (29,7%) 

foi responsÆvel pelo crescimento do valor das exportaçıes considerando 

a reduçªo das quantidades exportadas (-0,8%) no período analisado. No 

Boletim de Conjuntura Industrial de setembro de 2008 havia sido destacado 
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que o ciclo de aumento de preços internacionais jÆ mostrava sinais de reversªo, 

motivado pela retraçªo na economia mundial e pela desmontagem de 

posiçıes especulativas nas bolsas de mercadorias mundiais. Isto se torna cada 

vez mais real com a materializaçªo dos impactos da crise �nanceira mundial, 

que tem criado um ambiente inequivocamente hostil para a expansªo das 

exportaçıes brasileiras, em termos tanto de preço quanto de quantidade.

A anÆlise de dados do terceiro trimestre de 2008 mostra que, efetivamente, 

os efeitos da crise internacional nªo se �zeram sentir atØ o �nal de setembro. 

Observou-se a manutençªo do dinamismo da economia brasileira, com 

liderança da demanda interna, especialmente dos investimentos e do consumo 

das famílias. No que se refere ao desempenho da indœstria, esse dinamismo 

re�etiu-se em crescimento da produçªo e do emprego nos setores industriais 

ligados aos bens de consumo durÆveis e à formaçªo de capital. Apenas no 

comØrcio exterior, a reduçªo no ritmo de elevaçªo dos preços, tanto de 

exportaçıes quanto de importaçıes, e de quantum, no caso das exportaçıes, 

demonstraram algum efeito da deterioraçªo no cenÆrio externo.

A eclosªo da crise mundial gerou a expectativa de reduçªo generalizada das 

taxas de crescimento a partir do œltimo trimestre de 2008. Os efeitos da crise, 

especialmente sobre os setores que vinham liderando o crescimento industrial, 

como o setor automotivo, poderªo acarretar resultados bastante negativos 
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Fonte: Elaboração NEIT/IE/UNICAMP a partir de dados da FUNCEX.

Gráfico 3 – Taxa de Variação das Exportações e das Importações: 
valor, preço e quantum (2007 e jan.-set./2008 – em relação ao mesmo período 

do ano anterior) (Em%)
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para a indœstria brasileira, considerando que a contribuiçªo da produçªo 

de veículos automotores ao crescimento industrial tem sido signi�cativa ao 

longo do ano corrente: 24% no período de janeiro a setembro de 2008. 

Cabe, portanto, basear a investigaçªo dos possíveis efeitos da crise mundial 

sobre a indœstria brasileira nos œltimos dados disponíveis sobre produçªo, 

emprego e de comØrcio externo. Vale ressaltar, porØm, que mesmo a anÆlise 

a seguir Ø bastante preliminar, uma vez que na data de fechamento deste 

boletim apenas os dados de outubro estavam divulgados.

Os re�exos da crise �nanceira mundial tŒm se constituído em um dos pontos 

centrais do debate sobre o comportamento recente e a perspectiva de 

desempenho futuro da economia e, particularmente, da indœstria brasileira. 

A anÆlise dos dados referentes ao mŒs de outubro se faz necessÆria com o 

objetivo de investigar, ainda que de forma embrionÆria, alguns possíveis 

efeitos iniciais da crise sobre a produçªo e o emprego industrial, assim como 

sobre  o comØrcio externo brasileiro.

Cumpre destacar, em primeiro lugar, o reduzido crescimento da produçªo 

física da indœstria geral e de transformaçªo na comparaçªo de outubro de 

2008 com outubro de 2007: respectivamente, 2,7% e 2,6% (PIM-PF/IBGE). As 

taxas veri�cadas em outubro representaram uma queda brusca em relaçªo 

ao observado nos meses anteriores. A exceçªo �cou por conta da indœstria 

extrativa, que apresentou expressivo crescimento no mesmo período (8,1%). 

Comparando os resultados da produçªo física do mŒs de outubro com os 

de setembro de 2008, veri�ca-se uma reduçªo generalizada, mesmo sendo 

pouco vigorosa: na indœstria geral (-1,7%), na indœstria de transformaçªo 

(-2,0%) e na indœstria extrativa (-0,3%). Esses dados mostram que a crise 

internacional teve efeitos rÆpidos sobre a economia brasileira, atingindo 

a indœstria tanto pela sœbita contraçªo da liquidez quanto pela rÆpida 

reversªo das expectativas, o que resultou em ajustes na produçªo para evitar 

o acœmulo de estoques indesejados.

 

As categorias de uso de bens intermediÆrios e de bens de consumo 

apresentaram reduzido avanço na produçªo de outubro do ano corrente 

com relaçªo a outubro do ano passado, respectivamente, 1% e 3%. Se a base 

de comparaçªo muda para setembro do ano corrente, observa-se queda na 

produçªo, liderada por bens de consumo durÆveis (-4,7%); bens intermediÆrios 

(-3%) e bens de consumo semidurÆveis e nªo-durÆveis (-2,2%). 
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Os bens de capital ainda puderam ser considerados uma exceçªo, pois 

apresentaram crescimento da produçªo na comparaçªo de outubro de 

2008 com outubro do ano passado (16%), apresentando pequena reduçªo 

com relaçªo a setembro de 2008 (-0,5%). Contudo, a expectativa de queda 

no ritmo de investimentos por parte das empresas, preocupadas com os 

impactos da crise mundial e com a decorrente insu�ciŒncia e encarecimento 

do crØdito, pode se traduzir em reduçªo de encomendas de mÆquinas e 

equipamentos, colocando dœvidas sobre o desempenho da produçªo de 

bens de capital no œltimo trimestre de 2008. Dados da Associaçªo Brasileira 

de MÆquinas e Equipamentos (ABIMAQ), sistematizados com base em 

levantamentos realizados na œltima semana de novembro de 2008, revelam 

que os produtores de bens de capital jÆ perderam um terço da carteira de 

pedidos em relaçªo ao período prØ-crise. Os setores de construçªo civil, de 

bens de consumo e a agricultura jÆ mostram sinais de reduçªo de pedidos. A 

construçªo civil foi o que mais reduziu os investimentos em bens de capital, 

com corte de 46% das encomendas. Os setores de bens de consumo e a 

agricultura tambØm diminuíram os pedidos de mÆquinas e equipamentos 

na ordem de 38%. Entre os próprios produtores de bens de capital, houve 

reduçªo de 28% das encomendas (Landim, 2008 � fonte original: ABIMAQ).

Cabe observar tambØm que a reduçªo da produçªo foi generalizada em 

termos dos setores industriais. Dos 26 setores acompanhados pela PIM-PF, 11 

apresentaram queda de produçªo em outubro do ano corrente com relaçªo 

ao mesmo mŒs do ano passado. Dentre eles, o setor de material eletrônico, 

aparelhos e equipamentos de comunicaçıes amargou uma queda de 

19,4%, acompanhado de perto pelo setor de papel e celulose, com reduçªo 

de 17,0%. Na comparaçªo de outubro com setembro de 2008, 13 setores 

apresentaram queda da produçªo, com destaque para os minerais nªo 

metÆlicos (-11,6%). Todavia, alguns setores continuaram a apresentar um 

crescimento vigoroso em outubro de 2008 com relaçªo a outubro de 2007, 

caso dos produtos químicos (29,2%); de outros equipamentos de transporte 

(22,2%); de produtos de metal, excluindo mÆquinas e equipamentos 

(10,4%) e de re�no de petróleo e Ælcool (10,2%). Nenhum setor se destacou 

com crescimento expressivo na comparaçªo de outubro com setembro de 

2008. Merece destaque somente o setor de papel e celulose que conseguiu 

aumentar sua produçªo de setembro a outubro de 2008 (5%), apesar da jÆ 

mencionada perda com relaçªo a outubro do ano passado.

O reduzido crescimento da produçªo física da indœstria geral e de 

transformaçªo se traduziu em inexpressiva criaçªo de emprego formal em 

outubro de 2008 (6,5 mil vagas). Considerando a criaçªo de quase 59 mil 

vagas em outubro de 2007, torna-se evidente a desaceleraçªo da criaçªo de 

emprego formal no mŒs de outubro de 2008 � somente um pouco mais de 
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10% das vagas criadas no mesmo mŒs do ano passado. A comparaçªo com 

o mŒs de setembro de 2008, quando foram criadas quase 112 mil vagas na 

indœstria, certamente eleva o nível de preocupaçªo com a desaceleraçªo 

recente da produçªo e do emprego industrial.

Por �m, a anÆlise de dados recentes das exportaçıes e importaçıes 

brasileiras revela elementos peculiares. Comparando os dados de outubro 

de 2008 com o mesmo período do ano passado, veri�ca-se a acentuaçªo de 

tendŒncias apontadas em boletins anteriores: a elevaçªo das importaçıes 

puxadas por preços e quantidades e o aumento das exportaçıes baseado no 

comportamento altista dos preços, considerando a reduçªo das quantidades 

exportadas (GrÆ�co 4). 

Contudo, a mudança mais recente de desaceleraçªo do crescimento das 

exportaçıes e das importaçıes, que caracterizou o terceiro trimestre de 

2008, acabou se acentuando em outubro na comparaçªo com setembro 

de 2008. No caso das importaçıes, houve praticamente uma estagnaçªo 

em termos de valor, resultante da similaridade entre a queda dos preços 

(-4,2%) e o aumento do quantum importado (4,5%). O que diferenciou o 

comportamento das importaçıes no mŒs de outubro foi a reduçªo de preços 

dos produtos importados, que nªo havia se manifestado de forma mais 

evidente nos meses anteriores. A tendŒncia de aumento das quantidades 

importadas se manteve, ainda que de forma mais tímida, re�etindo a reduçªo 

no ritmo da atividade produtiva interna. Isto certamente revela alguns sinais 

da crise, como a reduçªo dos preços internacionais e o enfraquecimento 

da demanda brasileira por produtos importados, considerando inclusive o 

início do processo de desvalorizaçªo da moeda nacional frente ao dólar.

 

No caso das exportaçıes, houve reduçªo do valor exportado em outubro 

com relaçªo a setembro de 2008 (-7,5%), fruto da queda tanto dos preços 

(-1,9%) quanto das quantidades exportadas (-5,7%). A peculiaridade do 

comportamento das exportaçıes no mŒs de outubro se encontra na reduçªo 

de preços dos produtos exportados, revertendo o contínuo crescimento 

observado nos meses anteriores. A reduçªo das quantidades exportadas 

se agravou em outubro, contribuindo para a queda do valor exportado. 

Isto certamente mostra o crescente estrangulamento do comØrcio externo 

brasileiro decorrente, por um lado, da desaceleraçªo da demanda 

mundial com re�exos baixistas sobre preços internacionais e quantidades 

demandadas pelos distintos países e, por outro lado, das di�culdades 

internas relacionadas especialmente ao crØdito à atividade exportadora.
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A anÆlise dos dados do mŒs de outubro revela, portanto, uma reversªo 

bastante acentuada no ritmo de crescimento que vinha prevalecendo atØ 

setembro de 2008. Como destacado nos boletins anteriores, nªo apenas o 

ritmo de crescimento era bastante favorÆvel, como tambØm o padrªo de 

crescimento, liderado pelos investimentos, era muito positivo, fato que coloca 

a  economia brasileira em geral, e os formuladores da política econômica em 

particular, frente a um grande desa�o.

O papel da política econômica ganha importância em momentos críticos como 

o atual, em razªo da possibilidade de coordenar açıes para contrabalançar 

expectativas negativas por parte do setor privado, que podem levar a 

um círculo vicioso de reduçªo de produçªo, corte de investimentos e de 

empregos. Embora seja difícil que nªo se veri�que uma reduçªo no ritmo de 

crescimento em 2009, Ø fundamental realizar esforços para manter o padrªo 

do crescimento recente, preservando ao mÆximo os projetos de investimentos 

tanto pœblicos quanto privados, de maneira a pavimentar o caminho para 

uma retomada em condiçıes mais favorÆveis no futuro.

Nesse contexto, a Política de Desenvolvimento Produtivo (PDP) e o Programa 

de Aceleraçªo do Crescimento (PAC) se tornam ainda mais importantes para 

manter níveis satisfatórios de crescimento, em um cenÆrio em que a demanda 

por bens de consumo deve sofrer forte desaceleraçªo, exercendo, portanto, 

impactos negativos sobre o crescimento do PIB, e frente a uma conjuntura 

externa desfavorÆvel nos próximos períodos.

A continuidade dos investimentos Ø fundamental do ponto de vista da 
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demanda, enquanto componente capaz de dar sustentaçªo ao aumento 

do PIB, e para a modernizaçªo da infraestrutura e das plantas industriais, 

o que sem dœvida pode resultar em uma estrutura produtiva mais capaz de 

gerar renda e emprego no momento de retomada. Finalmente, a expansªo 

dos investimentos, aliada aos esforços de modernizaçªo e criaçªo de 

capacitaçªo tecnológica e de inovaçªo tambØm Ø fundamental para criar 

as bases para a elevaçªo da competitividade externa do sistema industrial e 

fazer frente ao cenÆrio de concorrŒncia mais acirrada que se vislumbra no 

mercado mundial daqui para frente.

Conjuntura do setor automotivo

O setor de autopeças brasileiro atualmente revisa sua postura otimista para 

o futuro próximo. HÆ poucos dias, parecia manter seu otimismo, mesmo no 

contexto de forte crise �nanceira mundial, respaldado em dois pontos. Em 

primeiro lugar, pela expectativa de aumento da produçªo de automóveis 

sendo mantida pelas montadoras entre 8% e 10% para 2009, recentemente 

reforçada com a liberaçªo dos R$ 8 bilhıes em emprØstimos do Banco 

do Brasil e da Nossa Caixa para �nanciamentos ao consumidor (Valor 

Econômico, 12/11/2008). Em segundo lugar, pela natureza dos contratos de 

fornecimento, que prevŒem um compromisso de compra dos componentes 

pelas montadoras, jÆ fechados para esse ano e, pelo menos teoricamente, 

nªo podendo ser rompidos ou interrompidos abruptamente. Com base 

nesses dois elementos, o setor ainda espera faturar US$ 46 bilhıes em 2008, 

o que representaria um aumento de aproximadamente 35% em relaçªo ao 

ano passado (Valor Econômico, 8/10/2008). 

Entretanto, os desdobramentos recentes da crise começam a causar 

preocupaçıes. No que se refere aos œltimos dados de produçªo de 

automóveis novos, Ø possível observar que os meses de outubro e novembro 

apresentaram queda sucessiva, pela primeira vez nos œltimos anos, situaçªo 

bem diferente do crescimento mØdio de mais de 20% observado em meses 

anteriores (GrÆ�cos 1 e 2). A queda abrupta das vendas de automóveis 

veri�cada em outubro (11,6% em relaçªo a setembro de 2008 e de 3,7% em 

relaçªo a outubro do ano passado) acelerou sua tendŒncia em novembro 

(-26% em relaçªo a outubro de 2008 e -26,4% em relaçªo ao mesmo mŒs 

do ano passado) e fez crescer a descon�ança sobre o efeito perverso de 

reduçªo da demanda interna, alimentada pela escassez de crØdito e pela 

falta de con�ança no futuro por parte do consumidor, e externa, devido à 
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