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Sumario Executivo

O presente trabalho pretende apresentar um breve panorama conjuntural da economia do estado

do Espirito Santo aolongo do segundo trimestre do ano de 2010.
Os principais resultados obtidos ao longo do periodo em andlise foram os seguintes:

o Em termos macroecondmicos, o segundo trimestre de 2010 pode ser visto como um periodo de
arrefecimento do processo de crescimento do nivel de atividade, tanto em nivel nacional quanto

estadual.

o Comércio Exterior: o Espirito Santo vem passando por um momento favordvel em suas
transagoes com o setor externo, com aumentos registrados para suas exportacoes (+22,76%),
importagoes (+16,33%) e corrente de comércio (+20,22%). Em termos de destinos das exportacoes
estaduais, os Estados Unidos ocupou o primeiro lugar no ranking de parceiros comerciais do
Estado.

e Producao Industrial: houve desaceleracdo do ritmo de crescimento do indice de producéo fisica

do Estado, com queda de -1,42% em relacao ao trimestre anterior.

o Mercado de Trabalho: foi registrado um saldo liquido positivo de +15.366 vagas de empregos
formais (CAGED). Em relacdao ao emprego industrial (PIMES), ocorreram elevacoes tanto nos

indices de horas pagas (+3,43%) quanto de pessoal ocupado na industria (+2,06%).

« Produtividade Industrial: apds quatro trimestres de altas consecutivas, esse indicador registrou
queda de -4,74%.

o Consumo e Investimentos: refletindo a retracdo no nivel de atividade, indicadores referentes ao

comeércio varejista estadual também apresentaram padrdo de queda no caso do Varejo (-1,58%).

e Precos: ocorreu aceleracdo dos indices de precos, tanto em ambito nacional quanto estadual. No

caso do municipio de Vitoria, houve um aumento do pre¢o médio da cesta basica (+6,51%).

o Politica Monetaria e Crediticia: Em relacdo ao mercado de crédito, houve aumento das

operacoes referentes tanto a pessoas fisicas (+5,38%) quanto a pessoas juridicas (+1,91%).

» Financas Estaduais: apesar de ter havido aumento da receita estadual (+8,9%), a despesa
apresentou maior crescimento ao longo do periodo em anélise (+20,68%), com destaque para os
investimentos (+285,39%).

o Expectativas: ocorreram revisoes positivas de estimativas de taxa de crescimento para o Brasil,
com taxa meédia prevista em torno de +7% no ano de 2010. Indices de confianca referentes ao

Estado tém apontado para um cendrio otimista no curto prazo.
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Carta de Conjuntura Trimestral

O segundo trimestre do ano de 2010 pode ser interpretado como um periodo de arrefecimento do
nivel de atividade, tanto em nivel nacional quanto estadual. Ap6és uma etapa de consideravel
crescimento no periodo pds-crise, a economia brasileira parece ter entrado em uma fase onde o

crescimento continua, embora a menores taxas do que anteriormente.

Dados referentes a evolucéao do indicador de producao industrial brasileiro demonstram que, ao
passo que foi registrada uma taxa de crescimento de +3% entre o quarto trimestre de 2009 e o
primeiro trimestre de 2010, quando se compara o primeiro e o segundo trimestres do ano corrente
registra-se um crescimento de apenas +1,4%. Essa tendéncia de arrefecimento pode ser vista
como um resultado natural a um processo de expansao ocorrido apds um periodo de forte recessao:
inicialmente, registram-se altas taxas de crescimento (em resposta a baixa base de comparacao)
para, em um segundo momento, ocorrer uma reducado nessas taxas (em resposta a um ajuste de

capacidade produtiva).

Em termos internacionais, o ambiente econémico tem sido relativamente estavel no periodo
posterior a crise da Grécia. Conforme ressaltado no niimero anterior do Panorama, apesar dessa
crise ter chamado atencao por seu carater sistémico e pela possibilidade de ocorréncia de uma
nova crise em escala mundial, as medidas tomadas pelo Fundo Monetdrio Internacional (FMI) e
por outros paises membros da Unido Européia (UE) fizeram com que as conseqliéncias desse
episoddio acabassem nao sendo tdo drasticas quanto se imaginou a primeira vista. Ainda assim,
vale notar que esse episddio aumentou o grau de incerteza em termos internacionais. Estimativas
recentes de um indicador macroecondémico de incerteza baseado em um indice de volatilidade do
mercado de acoes, de autoria do economista Nicholas Bloom, demonstram que essa variavel

aumentou durante a crise da Grécia (Figura 1)'.

! BLOOM, Nicholas. The impact of uncertainty shocks. Econometrica, v.77, n.3, p.623-685, May 2009.



Figura 1 -

Fonte: BLOOM, N. The impact of uncertainty shocks. Econometrica, v.77, n.3, p.623-685, May 2009.

De acordo com esse grafico, nota-se que a incerteza, conforme mensurada no presente contexto,
aumentou durante a crise na Grécia. Ainda assim, pode-se constatar que o aumento ocorrido nesse
indicador foi inferior aquele registrado durante a crise de 2007-2008, quando ocorreu o colapso do
crédito em nivel internacional. Especificamente, esse episddio recente gerou um aumento no
indice de incerteza compativel com episoédios como o atentado terrorista de 11 de setembro e o
escandalo da Enron, por exemplo, fato que evidencia a magnitude relativamente alta da crise em

questao.

Em termos de nivel de atividade, o crescimento tem sido lento no caso dos Estados Unidos e de
paises europeus. Por exemplo, resultados referentes ao documento Global Data Watch apontam
para uma revisao para baixo das estimativas de crescimento para os Estados Unidos e até mesmo
para a China em 2010. No momento, hé evidéncias de que o ciclo de acimulo de estoques parece

terchegado ao fim, com os estoques crescendo a um ritmo inferior a demanda final.

Especificamente em relacao aos Estados Unidos, ainda ha duvidas quanto as medidas fiscais que
serdao adotadas nesse pais ao longo dos préximos meses. No segundo semestre do ano, sera
decidida a continuidade de cortes de impostos introduzidos pelo governo anterior a Barack
Obama. Simulacoes preliminares demonstram que essa decisdao poderd ter importantes
conseqiiéncias sobre as decisdes de gastos dos consumidores americanos, assim como sobre a

receita do governo, a depender da decisao final tomada a esse respeito.

Por outro lado, vale ressaltar que, em termos politicos, a popularidade do Presidente Obama vem

diminuindo nos ultimos meses, uma provavel decorréncia dos problemas econ6micos da



atualidade, assim como uma subestimacao da magnitude desses problemas ao longo do primeiro
ano de governo. Indicadores de desemprego e inadimpléncia demonstram que essas variaveis
ainda se encontram em patamares relativamente elevados no caso desse pais. Até o final do ano, o
atual governo norte-americano tera de encarar a decisao de prorrogar ou nao o corte provisorio de
impostos da gestao anterior. A divulgacao de dados econémicos recentes revela, em geral, um

clima de pessimismo em relacao ao futuro desempenho da economia norte-americana.

No tocante ao tema de ajustes no sistema financeiro internacional, ainda persistem duvidas
relacionadas ao melhor arranjo institucional que devera vigorar a partir de agora. H4, por
exemplo, evidéncias de que os beneficios associados a requisitos mais rigorosos no controle de
capitais e liquidez tendem a ser nitidamente maiores do que os custos. Os motivos associados a
imposicao de requisitos dessa natureza relacionam-se ao fato de que, caso os bancos sejam pouco
regulados, essas instituicoes tendem a fazer empréstimos em excesso, ficando mais expostas em
momentos de elevada fragilidade financeira. Em ultima instdncia, quanto mais fortalecido estiver
o sistema bancario, menores tendem a ser os impactos de uma crise financeira nos moldes das

crises recentes’.

Por outro lado, alguns economistas chamam atencao para o fato de que as evidéncias relacionadas
a politicas de controle de fluxos de capitais tende a ser, em geral, ambiguas. Mesmo quando
apropriadas, essas politicas podem nao vir a eliminar a possibilidade de ocorréncia de crises
financeiras, podendo, na verdade, reduzir sua probabilidade de ocorréncia, o que tende a ser dificil
de mensurar. Na pratica, distintas economias podem exigir distintos tipos de politicas, sendo dificil

defender esquemas generalizados de controle de fluxos de capitais®.

Apo6s o episédio de crise ocorrido na Grécia no primeiro trimestre do ano, a Europa registrou
significativas taxas de crescimento no segundo trimestre (crescimento de +10% e +17% em
indices de producédo industrial e exportacdes, respectivamente). A economia grega, em particular,
encontra-se em uma situacdao onde necessita realizar um amplo processo de consolidacao fiscal
para manter a sustentabilidade de sua divida atual. Analises recentes indicam que estimativas de
crescimento relacionadas a esse pais sdo cercadas de incerteza no presente momento, uma vez que
vem sendo implementado um processo de ajuste sem precedentes, com a economia grega
provavelmente necessitando de um novo pacote de auxilio no ano de 2012, quando termina o

pacote atual’.

A economia chinesa também apresentou sinais de reducdo em seu ritmo de crescimento.
Enquanto no primeiro trimestre registrou-se uma taxa de crescimento de +10,8%, no segundo
trimestre do ano, a economia chinesa apresentou uma taxa de +7,2%, apenas. A explicacdo para
esse padrao de reducao parece estar ligada ao comportamento do investimento agregado, uma vez

que tanto o consumo quanto o setor externo dessa economia apresentaram tendéncias de

2 CECCHETTI, S.; COHEN, B.H. Strengthening the financial system: the benefits outweigh the costs. Vox, 20 Aug. 2010 (Disponivel em: http://www.voxeu.org
/index.php?q=node/5426).

SBENIGNO, G.;CHEN, H.; OTROK, C.; REBUCCI, A.; YOUNG, E. Are macro-prudential policies prudent? Vox, 16 Aug.2010. (Disponivel em: http://www.voxeu.
org/index.php?g=node/5408).

* GLOBAL DATA WATCH, J.P.MORGAN, July 16,2010, p.14.




expansao durante o primeiro trimestre. Uma possivel explicacao adicional para esse resultado

estaria relacionada a um processo de ajuste de estoques nesse pais’.

No Brasil, a evolucado do indice de producéo industrial do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE) demonstra a ocorréncia de um processo de desaceleracdo do crescimento ao
longo do segundo trimestre no caso da ampla maioria das Unidades da Federacao (UFs)
analisadas. Por exemplo, em estados como Minas Gerais, Sao Paulo e Rio de Janeiro, as taxas
referentes a esse indicador passaram de +4,3%, +2,1% e +1,1% no primeiro trimestre para +3,1%,
+0,3% e +0,6% no segundo, respectivamente. No caso especifico do estado do Espirito Santo,
houve uma mudanca de uma taxa de +6,6% no primeiro trimestre para -1,4% no segundo. De
acordo com o IBGE, uma possivel explicacdo para a ocorréncia desse padrao generalizado de
arrefecimento da atividade industrial estaria relacionada a reducdo da jornada de trabalho
ocorrida em todo o Pafs, por conta da Copa do Mundo. Em suma, a expectativa corrente é de que a
industria ainda cresca ao longo do ano de 2010, embora a um ritmo menor, mais condizente com a

capacidadeinstalada atualmente (em torno de 83%, no caso do trimestre atual).

Em termos de expectativas, ocorreram revisoes positivas das estimativas do Fundo Monetario
Internacional (FMI) para a grande maioria dos paises, com excecdo daqueles pertencentes a Zona
do Euro. Em meio a esse contexto, o Brasil teve suas estimativas de taxas de crescimento
atualizadas de +5,5% para +7%, com a nova taxa estando em consonancia com estimativas do
Banco Central do Brasil (ver secao de Expectativas do Panorama). Conforme citado em outros
numeros do presente documento, vale lembrar que o Brasil tem sido visto como um vencedor

relativo em meio ao contexto internacional.

A Figura 2 apresenta um breve resumo da evolucdo de algumas das principais variaveis
econdmicas referentes ao estado do Espirito Santo ao longo do periodo compreendido entre o

primeiro e o segundo trimestre de 2010.

® GLOBAL DATA WATCH, J.P. MORGAN, July 16, 2010, p.3.



Figura 2 - Indicadores econémicos do Espirito Santo
Variacao % em relacao ao trimestre anterior
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Fonte: IBGE, SECEX, BACEN e CAGED
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN

Em relacéo aos principais indicadores da economia do Espirito Santo € possivel notar claramente o
padrao de arrefecimento observado para a economia nacional. Por exemplo, indicadores de
producéao industrial e vendas no varejo, que apresentavam taxas de variacao superiores a +4%
durante o primeiro trimestre do ano, registraram variacoes ligeiramente negativas no segundo
trimestre: -1,42% e -1,58%, respectivamente. Por conta disso, esses setores mantiveram
praticamente o mesmo nivel de atividade alcancado no primeiro trimestre de 2010. Essa reducao
no ritmo de crescimento do nivel de atividade local acabou tendo conseqliéncias diretas sobre a
evolucao de outras varidveis econdmicas, como o comeércio varejista e a receita tributdria do Estado

(ver secoes de Consumo e Investimentos e Financas Estaduais do Panorama).

Uma conseqliéncia direta desses resultados relacionados ao nivel de atividade em escala
industrial acabou impactando sobre a evolucdao da produtividade nesse setor. Resultados
referentes ao segundo trimestre de 2010 demonstram que essa varidvel vem apresentando um
reduzido ritmo de expansao desde o terceiro trimestre de 2009. Ainda assim, nota-se que o Estado

continua mantendo uma trajetéria superior a do Pais aolongo dos tltimos cinco anos.

No mercado de trabalho local, no entanto, a desaceleracdo néo foi tdo rdpida, uma vez que os
indicadores de estoque de emprego formal e industrial apresentaram variacoes ainda positivas do

primeiro ao segundo trimestre de 2010, equivalentesa +1,29% e +2,06%, respectivamente.

Em relacdo as exportacoes estaduais, a aceleracdo dos pregos das principais commodities

internacionais, ocorrida durante o primeiro trimestre, impulsionou o valor das exportacoes locais,



que registraram uma variacao de +22,76% no segundo trimestre em relacao ao trimestre anterior.
Importante ressaltar que esse descompasso entre precos de commodities e de exportacoes resulta
da propria estrutura de determinacdao de precos das empresas locais, baseada em contratos de
prazo determinado, o que tende a reduzir a possibilidade de rapidas mudancas de precos em
resposta a variacdes no ambiente macroeconémico vigente. Outro fato digno de nota equivale a
manutencao dos Estados Unidos como principal parceiro comercial do Estado, resultado

ressaltado anteriormente no ultimo nimero do Panorama.

Dados referentes a evolucao do indicador antecedente de PIB Trimestral do estado do Espirito
Santo elaborado pelo Instituto Jones dos Santos Neves (IJSN) apontam para resultados positivos
em termos de nivel de atividade local ao longo do primeiro trimestre de 2010°. No caso da
comparacao envolvendo os ultimos quatro trimestres, registrou-se um crescimento de +2,1%, com
o indicador tendo apresentado um crescimento de +5,8% na comparacao com o quarto trimestre
de 2009. Por outro lado, quando da comparacao do primeiro trimestre de 2010 com o mesmo
periodo do ano de 2009, registrou-se uma taxa de crescimento de +18,1%. Esses resultados
demonstram a ocorréncia de um nitido padrao de recuperacao do nivel de atividade estadual, com

um desempenho superior aquele registrado em nivel nacional’.

Um fato importante a se destacar no caso do trimestre atual equivale as diminuicbes de producao
registradas em algumas lavouras do Estado, por conta do periodo de seca ocorrido nos meses de
janeiro e fevereiro deste ano. Safras de café, tangerina e cana-de-agucar registraram reducao nas
quantidades produzidas ao longo do periodo recente, com esse resultado podendo inclusive ter
impactos sobre o comeércio local®. Por outro lado, vale ressaltar que, ao se contabilizar o
desempenho do setor de agronegdécio ao longo do primeiro semestre de 2010, nota-se a ocorréncia

de resultados positivos, puxados principalmente pelas exportacoes de celulose e acticar de cana’.

Em termos setoriais, nota-se que algumas das grandes empresas locais vém apresentando bons
resultados. Ao longo do segundo trimestre de 2010, a Vale apresentou um bom desempenho
financeiro e operacional, com um aumento de +45,7% em sua receita de +123,8% em seu lucro
operacional, quando da comparacao entre trimestres consecutivos. Esse resultado provavelmente
equivale ndo apenas a um reflexo de boas praticas gerenciais inerentes a essa empresa, mas
também a mudancas no contexto internacional e mudancas no regime de precificacao do minério

de ferro®.

Durante o segundo trimestre de 2010, a Fibria apresentou um lucro liquido de R$ 130 milhoes.
Embora esse resultado seja significativamente superior ao resultado do primeiro trimestre do ano,

quando foi registrado um lucro liquido de R$ 9 milhoes, ainda encontra-se em um patamar abaixo

® Ocorre atualmente uma defasagem de um trimestre na divulgagao de resultados relacionados a esse indicador. Ver, a esse respeito, BONELLI, R.; BASTOS,
E.K.X.; ABREU, P.C.A. Metodologia e sistema de célculo do indicador do Produto Interno Bruto (PIB) em bases trimestrais para o estado do Espirito Santo. Texto
para Discuss&o n.07,1JSN, set.2009.47p. (Disponivel em: http://www.ijsn.es.gov.br/_databases/docstd/td-07.pdf).

7TOSCANO, V.N.; BAIOCCO, M.A.; MAGALHAES, M.A. Indicador Trimestral de PIB do Espirito Santo— | Trimestre de 2009. IJSN, jul.2010, 10p. (Disponivel em:
http://www.ijsn.es.gov.br/attachments/619 _Documento PIB%20-%20Il_Tri%202010.pdf).

BOLIVEIRA, T.Produtores comegam a colher os prejuizos nas lavouras. A Gazeta, 08 ago.2010.
° BRIDI, R. Agucar puxa alta das exportagdes. A Gazeta, 25 jul.2010.

' BR GAAP - Acelerando a criagdo de valor: desempenho da Vale no 2T10 (Disponivel em: http://www.vale.com/pt-br/investidores/press-
releases/Documents/Vale BRGAAP_2T10p.pdf).




daquele registrado um ano antes, quando esse indicador alcancou a cifra de R$ 920 milhoes.
Aparentemente, a crise ocorrida na Europa no inicio do ano corrente ndo teve impactos
significativos sobre o mercado de celulose, tendo ocorrido aumentos nos precos dessa mercadoria
ao longo do segundo trimestre. Por outro lado, ocorreu uma contracao no volume de producao de
celulose no trimestre (quedas de -8% e -9% em comparacdo ao primeiro trimestre de 2010 e o
segundo trimestre de 2009, respectivamente), um reflexo decorrente de paradas programadas em

algumas das principais plantas dessa empresa (Aracruz, Trés Lagoas e Veracel)".

Todos esses ganhos em termos de crescimento sao importantes para o Estado e demonstram, em
ultima instancia, sua melhor posicao relativa quando da comparacdo com as demais UFs,
especialmente durante periodos de expansdo econdémica® Por exemplo, ao longo do periodo
compreendido entre os anos de 2001 e 2008, constatou-se que o Espirito Santo foi o inico estado
brasileiro onde ocorreram simultaneamente processos de reducao da pobreza e da desigualdade®.
Esseresultado demonstra que, no caso estadual, houve nao apenas um processo de crescimento da

riqueza, como também ocorreu uma melhor distribuicao da mesma.

Por outro lado, é importante ressaltar que atualmente ainda persistem diferencas entre os
municipios do Estado em termos de ganhos do processo de crescimento econdmico. Estudo
recente da Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO) demonstra que, ao longo do periodo
1999-2007, foram registrados padroes dispares de crescimento entre os municipios do Espirito

Santo, ndo havendo uma tendéncia de reducéao de desigualdades entre essas localidades™.

Assim, enquanto alguns municipios vém apresentando resultados impressionantes em termos de
crescimento da renda per capita ao longo do periodo analisado, outros apresentam um quadro de
estagnacado econdmica, enquanto que alguns chegam inclusive a apresentar uma tendéncia de
contracdo nesses termos. Embora referentes a um periodo especifico, esses resultados sao
importantes no sentido de chamar atencao para a necessidade de intensificacao do processo de
interiorizacdao do desenvolvimento no Estado, assim como para a formulacao e implementacao de
politicas publicas voltadas para identificar e potencializar as vantagens comparativas de cada

municipio especifico.

Uma boa noticia nesse sentido equivale a constatacao de que vem ocorrendo um gradual processo
de desconcentracao dos projetos de investimento voltados para o Estado. Resultados relacionados
aos investimentos previstos para o Espirito Santo ao longo dos préoximos cinco anos (2009-2014)
apontam para o inicio de um processo de reducao de indicadores de concentracdo espacial e
especializacdo setorial desses projetos, fato que pode vir a sinalizar o inicio de um processo de

reducao das desigualdades intraestaduais no longo prazo®.

11F?esultados2T10—Fibria(Dispom’vel em: http:/fibria.infoinvest.com.br/ptb/446/PR_Fibria 2T10 FINAL.pdf).

2 MAGALHAES, M.A.; RIBEIRO, A.PL. Ciclos de negdcios no Espirito Santo. Texto para Discussdo n.9, IJSN, nov.2009. 37p. (Disponivel em:
http://www.ijsn.es.gov.br/_databases/docstd/td-09.pdf).

®*BARROS, R.P; CARVALHO, M.; FRANCO, S.; MENDONGA, R.;ROSALEM, A. Pobreza no Espirito Santo.|[ETS/IJSN, manuscrito, jan.2010, 44p.
14MAGALHAES, M.A.;TOSCANO, V.N. Crescimento e bem-estar nos municipios do Espirito Santo. Texto para Discussado n.15,1JSN, ago.2010.44p. (Disponivel
em: http://www.ijsn.es.gov.br/attachments/656 _ijsn_td15.pdf)

® Ver, a esse respeito, TAVEIRA, AM.A.; MARCAL, C.P; MAGALHAES, M.A.; BRITTO, R.A.C.; TOSCANO, V.N. Investimentos Previstos para o Espirito Santo:
2009-2014, 1JSN, jul.2010, 67p. (Disponivel em: http://www.ijsn.es.gov.br/attachments/625 INVESTIMENTOS%202009-2014.pdf).




Em termos gerais, o segundo trimestre do ano de 2010 pode ser visto como um periodo de reducao
no ritmo de crescimento das economias nacional e estadual. Apesar de ainda haver duvidas no
contexto internacional quanto ao processo de recuperacao dos paises desenvolvidos, o Brasil vem
mantendo um padréao robusto de retomada nos ultimos trimestres. Dentre os estados brasileiros, o
Espirito Santo vem apresentando um bom desempenho em termos macroecondémicos, com
destaque para o comércio exterior e o nivel de atividade, o que acaba por impactar em outros

setores a curto e médio prazos.
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COMERCIO EXTERIOR
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Fonte: SECEX/MDIC.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondmicos (MACRO) — CEE/LISN.

Grafico 2
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Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondmicos (MACRO) — CEE/LISN.
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Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/LISN.

Desde o ano de 2008, quando a alta dos precos das commodities
impulsionou o valor das exportacées locais, o estado do Espirito
Santo ndo passava por um momento tao favoravel ao comércio
exterior. Dados da Secretaria de Comércio Exterior (SECEX),
6rgao vinculado ao Ministério do Desenvolvimento, Industria e
Comércio Exterior (MDIC), apontam para uma elevagéo em todos
os principais indicadores referentes as transagdes externas do
Estado, com destaque para o aumento de +22,76% das
exportacoes efetuadas por empresas locais que, desde o inicio
do ano, ja acumularam um montante exportado de US$ 5,13
bilhdes, cifra equivalente a 78,80% de todos os bens exportados
no ano de 2009. Vale destacar ainda o aumento de +16,33% das
importacdes, o que denota um aumento da capacidade de
absor¢do da economia local, assim como o crescimento de
+20,22% registrado pela Corrente de Comeércio (exportagdes
mais importagdes) (Tabela 1 e Grafico 1).

Na decomposi¢cdo em preco e quantidade, a passagem do
primeiro para o segundo trimestre de 2010 revela dois movimen-
tos distintos: primeiro, ocorreu uma estabilizagéo das quantida-
des exportadas que, ao longo desse periodo, variaram apenas
+0,36%; segundo, ocorreu uma aceleragdo nos pregos das
exportacdes locais que, durante o segundo trimestre variaram
23,19% e foram o componente responsavel pelo aumento
registrado nos valores exportados pelo Estado (Gréfico 2). Este
movimento dos precos pode ser explicado pelo aumento das
commodities metalicas que, desde o inicio do ano, se aproximam
do nivel praticado nos periodos anteriores a crise financeira (ver
secao de Precos).

De fato, este movimento nos precos impulsionou as exportagoes
do setor Extragdo de minerais metalicos, que cresceu +50,50%
no segundo trimestre de 2010 frente ao trimestre anterior, e
atingiu montante de US$ 1,6 bilhdo nesse periodo. Destaca-se
também o crescimento das exportagdes do setor de Fabricacao
de minerais nao-metdlicos, que registrou uma variagdo de
+34,93% em relagado ao primeiro trimestre de 2010, resultado
decorrente principalmente do aumento de US$ 45,91 milhdes
nas exportagoes para os Estados Unidos (Tabelas 2 e 3).

O aumento das exportacdes do setor de Extracdo de minerais
metdlicos contribuiu para que as exportagoes destinadas a China
saltassem de US$ 253,62 milhdes no primeiro trimestre para
US$ 368,51 milhdes no segundo trimestre do ano, resultado
equivalente ao aumento de +45,30% nesse periodo. Com esse
resultado, a China passou a ocupar o segundo lugar no ranking de
destinos das exportacdes locais, ficando atras apenas dos
Estados Unidos, pais que manteve praticamente estavel o volume
importado do Estado em relagdo ao primeiro trimestre do ano
(US$ 422,79 milhdes no primeiro trimestre contra US$ 437,33
milhdes no segundo trimestre). Ao longo do mesmo periodo de
comparagao, também merece destaque a queda das exporta-
¢Oes destinadas a Holanda, que passaram de US$ 264,27
milhdes no primeiro trimestre do ano para US$ 196,40 milhdes no
segundo trimestre. Esse resultado foi uma decorréncia direta da
retragao de -125,64% nas exportacdes de produtos metalurgicos
destinados aquele pais.
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Tabela 1 - Principais resultados do Comércio Exterior do Espirito Santo
US$ bilhées — 2009 T1 a 2010 T2

. Exportagoes Importagoes Saldo Corrente de Comércio

S (1) @ (1-2) (W+2)
2009 6,51 5,48 1,03 11,99
T1 1,34 1,65 -0,31 2,99
T2 1,48 1,12 0,36 2,61
T3 1,90 1,25 0,65 3,15
1,79 1,46 0,33 3,25

-_
2 27 1 53 0 74 3 81
T2 2,86 1,80 1,05 4,66
Variagbes
20107T2/2010T1 122,76 116,33 - 420,22
2010 T2/2009 T2 % 65,43 +47,24 - % 57,99

Fonte: SECEX/MDIC.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Tabela 2 - Exportacoes do Espirito Santo segundo setores CNAE 2.0
US$ milhoes — 2009 e 2010

2009 2010 2010 T2/ 2010 T2/
Extr. de minerais metalicos 546,83 969,28 1.606,06 4+ 50,50 %+ 107,74
Metalurgia 395,72 509,85 425,57 ¥ -18,07 t+ 7,27
Celulose 195,56 243,49 236,84 ¥ -2,77 4 19,15
Extr. de petréleo e gas natural - 227,62 220,63 ¥ -3,12 -
Fabr. de produtos de minerais ndo-metalicos 102,91 116,82 165,66 4 34,93 %+ 47,61
Sub total 1.241,03 2.067,06 2.654,77 1+ 25,02 1t 76,04
Part. % 84% 91% 93% t+ 226 + 10,61
Total de Exportagdes 1.484,52 2.274,61 2.855,92 1 22,76 1+ 65,43

Fonte: SECEX/MDIC.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Tabela 3 - Destinos das Exportacoes do Espirito Santo e principais setores exportadores
US$ milhoes — 2009 e 2010

) . Variacao
Pais de destino e Setor CNAE
Abs.
Fabr. de produtos de minerais ndo-metdlicos 87,28 133,19 %+ 45,91
Fabricacdo de Celulose 116,29 124,53 + 8,24
Extr. de petréleo e gas natural 186,92 114,73 ¥ -72,19
China
Extr. de minerais metalicos 164,87 286,16 %+ 121,30
Fabricagdo de Celulose 74,68 67,78 ¥ -6,90
Extr. de minerais ndo-metalicos 13,74 13,96 + 0,22
Arabia Saudita
Extr. de minerais metalicos 134,65 239,70 % 105,05
Agricultura e fruticultura 0,95 0,29 ¥ -0,65
Fabr. de produtos de minerais ndo-metalicos 0,20 0,19 $ -0,01
Holanda
Metalurgia 184,82 59,19 §-125,64
Extr. de minerais metalicos 24,05 57,61 %+ 33,56
Fabricacdo de Celulose 33,31 16,30 $ -17,01
Alemanha
Extr. de minerais metalicos 48,24 170,12 % 121,87
Agricultura e fruticultura 3,25 2,83 ¥ -0,42
Fabr. de produtos alimenticios 1,80 2,08 + 0,28

Fonte: SECEX/MDIC.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO) — CEE/IJSN.
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PRODUGAO INDUSTRIAL

Grafico 1
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Gréfico 2
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Grafico 3

Evolugdo da Industria — Espirito Santo
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Grafico 4
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Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

O segundo trimestre do ano de 2010 foi marcado pela desacelera-
¢ao do ritmo de crescimento da produgao industrial no Pais, apds
significativa expansao no primeiro trimestre. Dados dessazonali-
zados da Pesquisa Industrial Mensal (PIM-PF) do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) indicam que o ciclo de
ajuste da capacidade produtiva ainda esta em curso, delineando
um cenario em que predomina um movimento de acomodagéao da
atividade industrial entre o primeiro e o segundo trimestre do ano.
No caso do Espirito Santo, a industria encerrou o segundo
trimestre com queda de -1,42% frente ao trimestre anterior,
resultado superior ao desempenho de apenas dois estados da
Federagao, nessa base de comparacéo: Amazonas (-2,06%) e
Goias (-2,93%) (Grafico 1).

O desempenho da industria local ao longo do segundo trimestre
do ano, na série com ajuste sazonal, representa o primeiro
resultado negativo apds quatro trimestres consecutivos de
expansao, periodo em que o Estado vinha registrando taxas
significativamente superiores aquelas observadas para a média
do Pais. Vale ressaltar que, desde o quarto trimestre de 2009, os
resultados da industria estadual ja apontavam para uma trajetéria
de acomodagao na margem, fato perceptivel ao se observar a
passagem do terceiro trimestre de 2009 (+14,19%) para o quarto
trimestre do mesmo ano (+8,81%), com ambas as variagoes
calculadas em relagao ao periodo anterior. No segundo trimestre
de 2010, o declinio da producéo da industria geral (-1,42%) reflete
a retragao ocorrida na Industria de Transformacgao (-2,89%) e, em
menor intensidade, na Extrativa mineral (-0,91%) (Grafico 2).

Nesse contexto, a analise da evolugao da industria estadual deve
considerar as especificidades da estrutura produtiva local,
conforme mencionado em edigdes anteriores do Panorama. Isto
se deve ao fato de que as atividades industriais pesquisadas pelo
IBGE no Estado configuram um perfil predominantemente
assentado na produgao de bens intermediarios para o mercado
externo, o que torna a industria local mais sensivel as variagoes
ocorridas nesse setor.

Conforme padrao descrito no Gréfico 3, nota-se a ocorréncia de
uma fase de acomodacdo do nivel de produgao industrial
estadual, na passagem do primeiro para o segundo trimestre de
2010. No que se refere ao desempenho por setores, cabe
destacar a elevagédo na producado de Alimentos e bebidas
(+7,07%), ao passo que o setor de Metalurgia basica manteve-se
préximo a estabilidade (+0,26%), comparativamente ao primeiro
trimestre do ano (Tabela 1). No que se refere a produgéo de
celulose, houve queda de -15,73% frente ao trimestre anterior, o
que pode ser explicado pelas paradas técnicas para manutengao
programada, realizadas pela industria local.

No caso das comparacdes anuais, observa-se que a industria
estadual sustenta uma das maiores expansbdes do Pais,
mantendo sua trajetdria de crescimento em diregdo ao patamar
onde se encontrava no periodo anterior a crise econdémica
mundial. No acumulado dos ultimos 12 meses encerrados em
junho, houve crescimento de +16,35% frente ao mesmo periodo
do ano anterior, revelando um ganho de +5,5 p.p. em comparac¢éao
ao resultado observado no més de maio (+10,88%), o que reforca
atrajetoria ascendente iniciada em setembro de 2009 (Grafico 4).
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Grafico 5

Utilizagdo da Capacidade Instalada na industria — Espirito Santo Em consonancia com os demais indicadores apresentados
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Fonte: FINDES/IDEIES-ES.

Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/LJSN.

* O ajuste sazonal para as industrias extrativa e de transformacéao do Espirito Santo foi realizado pela Coordenacao de
Estudos Econémicos do IJSN.

Tabela 1 - Producao Industrial (Brasil e Espirito Santo) — Taxa de Crescimento Acumulado/2010 (%)

Atividades I1tri 10/ 1tri 10% | 1 tri 10/ Il tri 09 Acimuisdo Acimuiado
no ano (1) 12 meses (1)
Brasil
Industria Geral 1,35 14,33 16,16 6,47
Extrativa Mineral 1,70 13,79 16,23 5,34
Transformagdo 0,79 14,36 16,16 6,54

Espirito Santo

Industria Geral -1,42 30,48 36,93 16,35
Extrativa Mineral -0,91 79,04 95,23 21,65
Transformagdo -2,89 14,47 19,48 14,14
Alimentos e bebidas 7,07 28,17 19,12 19,18
Celulose, papel e produtos de papel -15,73 -8,94 3,41 8,81
Minerais ndo metalicos -0,01 5,90 7,34 -2,21
Metalurgia basica 0,26 31,42 39,91 22,11
Fonte: IBGE.

Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO) — CEE/IJSN.
* O ajuste sazonal para as industrias extrativa e de transformacéao do Espirito Santo foi realizado pela Coordenacao de Estudos Econdmicos do IJSN.
(1) Em relagao ao mesmo periodo do ano anterior.
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MERCADO

Grafico 1
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Fonte: MTE/CAGED/Lei 4.923/65.
Elaboracao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Piiblico - IJSN.

Grafico 2
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Elaboracao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Piiblico - IJSN.

Grafico 3
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Fonte: MTE/CAGED/Lei 4.923/65.
Elaboracao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Piiblico - IJSN.

DE TRABALHO

O mercado de trabalho formal no Espirito Santo registrou geragao
liquida de +15.363 vagas no segundo trimestre de 2010, de
acordo com dados do Cadastro Geral de Empregados e
Desempregados (CAGED). No acumulado do ano, contabiliza-se
ainsercdo de +28.074 postos de trabalho com carteira assinada,
0 que representa o terceiro maior saldo da série histérica para o
periodo (Gréfico 1). O desempenho ao longo do ano foi impulsio-
nado principalmente pelo aumento na demanda por trabalho nos
setores de Servicos (+11.043), Industria de Transformagao
(+6.193) e Construgao civil (+5.569).

Contudo, vale notar a redugéo no ritmo de contratagdes nos
meses de junho, quando houve saldo liquido negativo (-1.649), e
julho (+968), influenciada principalmente pelo fechamento de
postos de trabalho no setor agricola (-4.389 e -1.962, respectiva-
mente), resultado associado, em grande medida, ao fim do
periodo de colheita do café.

Com a geragao de vagas ocorrida até o més de julho, o CAGED
contabilizou um estoque de 685.528 trabalhadores celetistas no
Estado, o que corresponde a um crescimento de +4,27%,
resultado préximo a média nacional (+5,02%) (Grafico 2). No
balango do segundo trimestre, houve elevagao de +1,29% no
nivel de emprego em comparacado ao trimestre anterior, apés
ajuste sazonal. Em termos relativos, os avangos mais significati-
Vvos nesse periodo ocorreram na Extrativa mineral (+3,12%),
seguida da Construcgao civil (+1,89%) (Tabela 1).

Nesse contexto, o acompanhamento do indice de emprego
dessazonalizado ao longo de 2010 aponta para a continuidade do
processo de recuperacdo do mercado de trabalho no Estado,
ainda que em ritmo moderado (Grafico 3). Em termos setoriais, é
possivel notar uma trajetéria ascendente nos setores de
Construgdo civil e Servigos. Especificamente, no caso da
Construgdo civil, cumpre destacar a elevagao das contratagoes
observada na margem. Por outro lado, observa-se ligeira redugao
nas contratagdes da Industria de Transformagao, que exibe um
padrao préximo a estabilidade, o que corrobora as evidéncias
acerca do processo de acomodacéo da atividade industrial no
segundo trimestre do ano. Adicionalmente, é nitida a reducéao no
estoque de trabalhadores da Agropecuaria, revelando os efeitos
da sazonalidade das contratagdes no setor agricola.

Tabela 1 - Estoque de empregos formais por setor de atividade econémica (ES) — Taxa de Variacao (%)

Setores

jul10/dez09

Com ajuste sazonal

Il trim 10/ | trim 10

Administragdo Publica -1,66
Agropecuaria -1,93
Comércio 2,86
Construgao Civil 5,13
Extrativa Mineral 6,74
Ind de Transformagao 4,56
Servigos 3,52
Serv. Ind. de Utilidade Publica 3,28
Total 3,28

Acumulado 2010/dez09 jul10/jun10

0,17 -0,79 -0,69
0,56 -0,83 -0,75
1,68 0,61 0,92
3,70 0,55 1,89
3,97 0,62 3,12
3,69 -0,19 1,50
2,12 0,34 1,66
1,95 0,50 1,63
2,24 0,28 1,29

Fonte: MTE/CAGED/Lei 4.923/65.

Elaboracdo: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico — IJSN.
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Grafico 4
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Fonte: IBGE.
Elaboracao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico - IJSN.

Grafico 5
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Fonte: IBGE.
Elaboracao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico - IJSN.

Grafico 6

Emprego Industrial no Espirito Santo
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Fonte: IBGE.
Elaboracao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico - IJSN.

No que se refere ao emprego industrial, dados dessazonalizados
da Pesquisa Industrial Mensal de Emprego e Salério na Industria
(PIMES) revelam crescimento do contingente de trabalhadores
ocupados na industria do Espirito Santo pelo terceiro trimestre
consecutivo, encerrando o segundo trimestre de 2010 com
elevacdo de +2,06% frente ao primeiro. Nesse periodo, o
desempenho local foi resultado da expansdo da Industria
Extrativa (+2,66%) e, em menor intensidade, na Industria de
Transformagdo (+1,96%) (Grafico 4). A desaceleragdo na
margem esta associada principalmente ao desempenho do
segmento de Coque, refino de petrdleo, combustiveis nucleares e
dlcool, que registrou queda de -28,75%, apos trés trimestres
consecutivos de expansao (Tabela 2).

Em consonancia com a elevagao do pessoal ocupado, o nimero
de horas pagas na industria local elevou-se em +3,43% frente o
primeiro trimestre do ano, apds ajuste sazonal (Grafico 5). Na
comparagao com o mesmo trimestre de 2009, o crescimento no
numero de horas pagas foi o maior da série histérica (+7,71%),
intensificando a trajetéria de crescimento iniciada no primeiro
trimestre de 2010 (+1,07%), e apds quatro trimestres consecuti-
vos de retracao, nessa base de comparagao.

O crescimento do pessoal ocupado e a elevagao no nimero de
horas pagas no segundo trimestre de 2010 resultaram em uma
elevacao expressiva na folha de pagamento real da industria
estadual, que contabilizou acréscimo de +8,35% frente o
trimestre anterior, na série livre de influéncias sazonais, uma
magnitude quase duas vezes maior aquela observada para a
média do Pais (+4,40%). O resultado local decorreu do cresci-
mento dos salarios reais na Industria de Transformagdo
(+11,77%), tendo em vista que a folha de pagamento da Industria
Extrativa registrou ligeira queda, mantendo-se préoxima a
estabilidade (-0,18%).

Por outro lado, 0 acompanhamento dos indices dessazonaliza-
dos de produgéao industrial, pessoal ocupado e horas pagas
confirma os efeitos defasados da atividade industrial sobre o nivel
de emprego. Sendo assim, no segundo trimestre do ano, observa-
se a continuidade do ciclo de crescimento do pessoal ocupado e,
de maneira mais intensa, do numero de horas pagas, em face da
retomada da produgéo industrial iniciada a partir do segundo
trimestre de 2009 (Grafico 6). No entanto, é possivel inferir um
padrao de desaceleragao no ritmo de contratagées do mercado
de trabalho mais a frente, uma vez que o segundo trimestre foi
marcado pelo arrefecimento da atividade industrial no Estado (ver
parte de Produgao Industrial do Panorama).
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Tabela 2 - Pessoal Ocupado Assalariado na Industria por segmentos — Espirito Santo —
Taxa de Variagao (%)

Com ajuste sazonal* Sem ajuste sazonal
Segdes e Divisdes I tri 10/ I tri 10/ Acumulado | Acumulado
1 tri 10 11 tri 09 SEMIESES
(2)

Industria geral 0,50 2,06 6,59 4,03 -1,72
Industrias extrativas 2,01 2,66 9,87 6,22 -1,94
Industria de transformagao 0,37 1,96 6,28 3,82 -1,69
Alimentos e bebidas -1,79 -3,33 5,83 7,07 4,89
Téxtil 0,63 -3,04 -10,57 -8,83 -6,04
Vestuario -0,17 -2,20 -4,68 -6,31 -8,79
Calgados e couro 0,81 3,25 27,07 24,55 11,60
Madeira -0,68 1,83 4,28 -1,10 -5,77
Papel e grafica -0,05 -0,63 0,22 -1,68 -6,73
Coque, refino de petrdleo, combustiveis nucleares e alcool -1,10 -28,75 44,12 52,43 38,99
Produtos quimicos -1,13 0,04 491 5,28 -3,88
Borracha e pléstico -0,51 3,42 6,79 3,74 -4,41
Minerais ndo-metélicos 2,95 3,25 5,89 5,51 4,42
Metalurgia basica 0,78 4,81 10,73 5,47 -4,24
Produtos de metal, exclusive maquinas e equipamentos 2,38 11,17 18,02 8,45 -5,23
Mdquinas e equipamentos, exclusive elétricos. eletronicos, -2,39 14,61 19,15 5,98 -11,80
de precisdo e de comunicagoes

Maquinas e aparelhos elétricos, eletronicos, 0,95 2,21 3,21 1,24 -5,90
de precisdo e de comunicagoes

Fabricagdo de meios de transporte -0,10 2,35 -1,42 -4,48 -12,52
Fabricagdo de outros produtos da industria de transformagéo 0,45 -0,48 -3,47 -3,26 -3,99

Fonte: IBGE.

Elaboragao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico — IJSN.
(1) Com ajuste sazonal, realizado pela Coordenagao de Estudos Econdémicos do IJSN.
(2) Em relagao ao mesmo periodo do ano anterior.
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PRODUTIVIDADE INDUSTRIAL

Grafico 1
Produtividade Industrial - Brasil e Espirito Santo O periodo de acomodagéo do ritmo de crescimento da produgao
. Veriagéo (%) contra trimestre anterior — com ajuste sazonal industrial repercutiu de maneira significativa no indice de
2500 w2 produtividade da indUstria estadual”®. Apés quatro trimestres
1500 u’sg""" = tios consecutivos de taxas positivas, a produtividade da industria local
o s S22 5 56 =< encerrou o segundo trimestre de 2010 com retragdo de -4,74%
. ﬁ frente ao trimestre anterior, descontados os efeitos sazonais. O
Nl - 4 M%0s g resultado decorreu da queda na produtividade tanto na Inddstria
e 881 B 856 Extrativa (-5,43%), quanto na Industria de Transformagdo
e (-6,05%). No caso da industria nacional, a produtividade
e i assinalou um ligeiro recuo, préximo a estabilidade (-0,38%)
00 Indstria Geral " exrate Indstria de Transformagso Indiistria Geral ’ (Gréfico1).
Espirito Santo Brasil
W IVtriog WItri09 W1l tri 09 W tri 09 IV tri 09 Itri 10 II'tri 10
Elaboragho: Rece de Extdos Macroeconmicos (MACRO) - CEE/ISN.
Grafico 2 Vale ressaltar que, desde o quarto trimestre de 2009, o indicador
Evolugio da Produtividade Industrial - Brasil e Espirito Santo de produtividade industrial do Estado ja apontava para uma

Base janeiro 2001=100, indice em média mével trimestral — com ajuste sazonal trajetéria de redugéo do ritmo de crescimento na margem fato

que fica evidente na passagem do terceiro trimestre de 2009
(+17,60%) para o quarto trimestre do mesmo ano (+6,42%), com
ambas as variagdes calculadas em relagao ao periodo anterior,
apods ajuste sazonal. Ainda assim, o nivel de produtividade da
150 //\ 1496 industria estadual manteve-se em um patamar nitidamente mais
50 136,2 elevado do que aquele observado em nivel nacional, especial-
1237 mente no caso da Industria Extrativa. (Gréfico 2).
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—— Industria Geral -ES  —— Extrativa Indstria de Transformagao -+ Indstria Geral - Brasi Por outro lado, nota-se um comportamento divergente entre as
Fonte: IBGE - PIMES ¢ PIM-PE. variacoes da produtividade e dos salarios reais, o que sinaliza
Elaboracdo: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) - CEE/LJSN. o . ) . .

» uma tendéncia de ajuste em direcdo ao equilibrio no mercado de
Grafico 3 . = - . .

Salarios Reais e Produtividade Industrial — Brasil e Espirito Santo trabalho, por meio da elevag@o dos salarios reais (Gréafico 3). De
Variago (%) contra trimestre anterior — com ajuste sazonal fato, a comparagéao entre trimestres consecutivos, na série livre

de influéncias sazonais, aponta para uma trajetéria de crescimen-
to acentuado do indicador de produtividade até o terceiro
trimestre de 2009, em relagao aos salarios reais. Entretanto, a
partir do ultimo trimestre de 2009, inicia-se um movimento de
reducdo no ritmo de crescimento do indicador de produtividade,
fato que culminou em um padrdo de retragdo no segundo
trimestre de 2010, enquanto que os salarios reais registraram
elevacao de +8,35% frente ao trimestre anterior. Por conta desse
movimento observado na margem, é de se esperar que o proprio
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—— Produtividade - ES —— Produtividade - Brasil =-=Saldrios Reais - ES —-=Salarios Reais - Brasil pr0X|mOS trlmestres, Seja por meio da redu‘}ao dOS salarlos reais,
Fonte: IBGE - PIMES ¢ PIM-PF. seja por meio da elevacgao da produtividade.

Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Tabela 1 - Produtividade Industrial — Brasil e Espirito Santo
Taxa de Variacao (%)

Com ajuste sazonal Sem ajuste sazonal
Atividades
Brasil
Ind. Geral ¥-04 + 8,7 12,2
Ind. Extrativa $-0,2 + 9,6 4+ 13,9
Ind. de transformagdo $-0,9 1+ 8,7 +12,1
Espirito Santo
Ind. Geral 3-4,7 +21,1 31,2
Ind. Extrativa $-54 +57,8 +78,3
Ind. de transformagao $-6,1 t+ 6,8 4+ 15,0

Fonte: IBGE — PIMES e PIM-PE
Elaboracao: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

"®No caso espirito-santense, as variagbes na produtividade industrial séo, em geral, determinadas por variagdes no indice de produgéo industrial. Ver, a esse
respeito, MAGALHAES, M.A.; RIBEIRO, A.P.L. Evolugéo da produtividade no Espirito Santo: uma analise comparativa. Nota Técnica n.086, IJSN, ago.2009, 22p.
(Disponivel em: http://www.ijsn.es.gov.br/attachments/204 nt6.pdf).
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CONSUMO E INVESTIMENTOS

Grafico 1

Volume de Vendas do Comércio Varejista — Brasil e Espirito Santo
Variagdo (%) contra trimestre anterior — com ajuste sazonal
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Fonte: IBGE - PMC
Elaboragdo: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Grafico 2

Composigdo da taxa trimestral do Comércio Varejista, por atividades —
Espirito Santo
Indicadores de Volume de Vendas — 22 trimestre de 2010

Livros, jornais, revistas e papelaria
0,59

Outros artigos de uso pessoal e doméstico
% ‘ / 6,55%

Combustiveis e lubrificantes

Equip. e mat. para escritorio,
informética e comunicagdo
0,23%

Artigos farmacéuticos, médicos,
ortop. e de perfumaria
4,94%

Méveis e eletrodomésticos
14,29%

Tecidos, vestusrio e calcados
5,89%
Hiper, supermercados,
produtos alimenticios, bebidas e fumo
58,79%

Fonte: IBGE - PMC
Elaboragdo: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Grafico 3

Volume de Vendas do Comércio Varejista por setores selecionados —
Espirito Santo
Base 32 trim 08=100, Numero-indice em média mével 3 meses — com ajuste sazonal
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Fonte: IBGE - PMC
Elaboragéo: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Grafico 4

Volume de Vendas de Veiculos, Motos, Partes e Pegas — Brasil e Espirito Santo
Base 32 trim 08=100, Nimero-indice em média mével 3 meses — com ajuste sazonal
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Fonte: IBGE - PMC
Elaboragéo: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

O acompanhamento dos indicadores de comércio varejista do
Espirito Santo, no segundo trimestre de 2010, reforca as
evidéncias acerca da consolidagao de um periodo de acomoda-
¢ao da atividade econbmica, apdés uma fase de expansao
acelerada, em que prevaleceu uma trajetéria de recuperacédo
frente aos efeitos adversos da crise econdmica. De fato, o volume
de vendas encerrou o segundo trimestre do ano com queda de
-1,58% frente ao periodo anterior, descontados os efeitos
sazonais. O resultado ocorreu apds quatro trimestres consecuti-
vos de crescimento e contrasta com média verificada para o Pais,
que se manteve proxima a estabilidade (+0,06%). (Grafico 1).

A andlise do comportamento do comércio varejista deve
considerar a heterogeneidade inerente ao setor em termos de
suas atividades, que envolvem a comercializacdo de bens
duraveis e nao duraveis. No caso do Espirito Santo, os segmentos
de Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios,
bebidas e fumo e de Modveis e eletrodomésticos sao os que
exercem a maior contribuicao relativa para a formagéao da taxa
global do varejo capixaba, de maneira que o resultado local
guarda estreita relagdo com o desempenho de ambos. No
segundo trimestre do ano, esses segmentos responderam,
respectivamente, por 58,79% e 14,29% das vendas locais, o0 que
constituiu fator preponderante para explicar o comportamento do
varejo no Estado (Grafico 2).

Sob esta odtica, a retragdo do comércio local observada na
passagem do primeiro para o segundo trimestre do ano (de
+4,10% para -1,58%) pode ser explicada, em grande medida,
pela reducao no ritmo de crescimento das vendas do segmento
de Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios,
bebidas e fumo (de +1,71% para +0,59%), e pela reversao da
trajetéria de expansao registrada no segmento de Mdveis e
eletrodomésticos (de +7,02% para -8,38%). No caso do
segmento de Mdveis e eletrodomésticos, é importante ressaltar
que o resultado negativo ocorreu apos cinco trimestres consecuti-
vos de crescimento, sinalizando os efeitos do fim da politica de
incentivos fiscais implementada pelo Governo Federal (Gréafico 3).

Vale ainda destacar a ocorréncia de sucessivas taxas negativas
registradas nas vendas de Combustiveis e lubrificantes, um
resultado que, segundo o IBGE, pode ser atribuido a alta de
precos do alcool combustivel. Por outro lado, cabe mencionar o
crescimento nas vendas de Tecidos, vestudrio e calgcados
(+6,44%) e de Outros artigos de uso pessoal e doméstico
(+4,12%), o que contribuiu para atenuar o resultado negativo
supracitado (Tabela 1).

No que se refere ao comércio varejista ampliado' do Estado, os
dados apontam para um crescimento de +1,92% no segundo
trimestre de 2010, comparativamente ao trimestre anterior,
enquanto que para a média do Pais houve queda nesse indicador
ao longo do mesmo periodo (-1,89%). Nesse caso, o resultado foi
influenciado principalmente pelo desempenho do segmento
Veiculos, motos, partes e pecas (+6,60%), que exerce a maior
contribuicdo relativa para formagao da taxa global do varejo
ampliado (49,42%). Conforme o Grafico 4, nota-se a ocorréncia
de um nitido padrdo de descolamento do setor automotivo local
em relagédo ao volume de vendas registrado em nivel nacional.
Ainda assim, é importante observar uma tendéncia de desacele-
racao na margem, evidenciada por meio da redugao do ritmo de
crescimento frente ao fechamento do primeiro trimestre do ano
(de +14,29% para +6,60%), 0 que também pode estar associado
ao término da politica de reducgao da aliquota do Imposto sobre
Produtos Industrializados (IPI) para veiculos.

v Composto pela soma das vendas do varejo com as automotivas e de materiais de construcéo.
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Grafico 5
Volume de Vendas de Materiais de Construgdo — Brasil e Espirito Santo Na analise do comportamento do comércio varejista ampliado,

Base 32 trim 08=100, Numero-indice em média mével 3 meses — com ajuste sazonal destaca-se ainda a trajetc')ria ascendente do segmento de

Materiais de construgdo, que registrou crescimento pelo quinto
1150 : ::s" trimestre consecutivo, na série livre de influéncias sazonais,

superando significativamente o patamar observado em nivel
nacional (Grafico 5). Com efeito, no segundo trimestre do ano
observa-se uma elevagéo no ritmo de crescimento frente ao
1000 fechamento do primeiro trimestre (de +1,95% para +7,57%), ao
passo que a média do Pais desacelerou no mesmo periodo ( de
+6,40% para+2,17%).
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Fonte: IBGE - PMC.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) - CEE/LJSN.

Tabela 1 - Volume de Vendas do Comércio Varejista do Espirito Santo —
Taxa de crescimento acumulado/2010 (%)

Com ajuste sazonal* Sem ajuste sazonal
Atividades jun10/ Il tri 10/ jun10/ 1 tri 10/ Acumulado Acumulado
maill 1tri 10 jun09 11 tri 09 no ano (1) 12 meses (1)
Combustiveis e lubrificantes -3,50 -2,28 -10,76 -8,71 -10,35 -9,11
Crodutos simerticos, bedas & fumo 416 L 1026 570
Hipermercados e supermercados 3,94 0,27 13,07 8,00 10,19 5,57
Tecidos, vestuario e calgados -2,46 6,44 12,18 10,62 4,13 -4,35
Moveis e eletrodomésticos -4,66 -8,38 1,04 10,23 16,67 12,98
2:f;i:i:;?:i”;ﬁe:;ds'ws ortopédicos, 0,47 0,14 14,69 19,97 19,58 18,45
Livros, jornais, revistas e papelaria -1,75 -2,23 15,74 16,99 15,74 8,73
Fﬂ;’:::gigfig;"j:igz;opara escritdrio, 7,72 -2,68 7,48 17,10 22,11 21,99
Outros artigos de uso pessoal e doméstico 6,56 4,12 23,75 19,86 18,36 3,31
Varejo - Espirito Santo 0,61 -1,58 10,26 8,67 10,04 5,33
Varejo - Brasil 1,00 0,06 11,30 10,23 11,47 9,26
Veiculos, motocicletas, partes e pegas 3,16 6,60 19,52 34,38 37,41 31,69
Material de construgdo -2,40 7,57 17,87 23,94 23,32 12,99
Varejo Ampliado - Espirito Santo 3,41 1,92 15,52 21,84 23,69 17,86
Varejo Ampliado - Brasil -0,04 -1,89 3,40 8,20 11,80 10,61

Fonte: IBGE.

Elaboragao: Rede de Estudos Macroecon6micos (MACRO) — CEE/IJSN.

* Com ajuste sazonal; ajuste por atividades realizado pela Coordenacao de Estudos Econémicos do IJSN.
(1) Base: igual periodo do ano anterior.
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PREGOS

Grafico 1
Indices de Pregos Nacionais e Taxa de Cambio Efetiva
Trimestre contra o trimestre anterior
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Fonte: IBGE e FGV.
Elaboracéo: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.
Gréfico 2

Variagdo do indice do custo da construgao civil e cesta basica
Trimestre contra o trimestre anterior

B Construgdo Civil - BR
30 M Construgdo Civil - ES
Cesta Basica

65
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Fonte: IBGE/SINAPI e DIEESE.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) ~ CEE/LISN.

Grafico 3

Variagdo do prego médio dos produtos da cesta basica de Vitdria
Trimestre contra o mesmo trimestre do ano anterior

Total da Cesta — 51
Tomate 21,13
Batata 15,65
Leite I 1,79
Feijao S 1/,36
Banana 12,77
Carne — 31
Pdo -— 28
Manteiga 0,00
Farinha 0,94 m
Arroz -1,10
café -1,19 .
Oleo -6,49 I
Actcar  -13,26
1500  -10,00 -5,00 0,00 5,00 10,00 15,00 20,00 25,00

Fonte: DIEESE.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) ~ CEE/LISN.

No segundo trimestre de 2010, o cenario internacional caracteri-
zou-se pela desaceleragao dos precos das commodities, que
passaram a crescer em um ritmo inferior ao primeiro trimestre do
ano. O indice de pregco de commodities calculado pelo Fundo
Monetario Internacional (FMI) apresentou uma variagdo de
+2,19% frente o trimestre anterior, enquanto os pregcos das
exportacdes locais de bens basicos variaram +52,72% na mesma
base de comparacao (Tabela 1, Parte ). Esta discrepancia entre
precos das exportagbes locais e de commodities internacionais
pode ser explicada a partir da defasagem dos precgos praticados
pelas empresas locais frente as cotagdes ocorridas nas bolsas de
valores. De fato, as empresas exportadoras nao possuem a
mesma flexibilidade de ajuste nos pregcos dos produtos que
ofertam, j& que muitas vezes sdo ancorados a contratos firmados
em periodos anteriores as mudancgas de preco.

Os principais reflexos desse movimento na economia nacional
podem ser percebidos por meio dos pregos no atacado — medido
pelo indice de Precos por Atacado segundo Estagios de
Processamento (IPA-EP-DI) — que, na passagem do primeiro
para o segundo trimestre do ano, variou +3,03%. Este indice é
composto principalmente por itens transacionaveis com o exterior
(tradeables) e, por conta disso, acaba sendo muito sensivel as
variagées ocorridas nos pregos internacionais e na taxa de
cambio. Em relagao ao ultimo item, é importante notar que nos
ultimos trimestres ocorreu uma valorizagao consideravel do real
frente ao euro (por conta de crise na Europa) e ao ddlar, resultado
que pode ter amenizado a pressao inflacionaria provocada pelo
aumento dos pregos dos produtos importados pelo pais (Tabela
1, Parte ll).

A aceleragao dos pregos ocorrida em ambito nacional também
incidiu sobre o estado do Espirito Santo. Durante o segundo
trimestre de 2010, os principais indicadores de preco da
economia apresentaram elevagdes. Em relagéo ao indice de
Preco Implicito do Varejo (IPV)"®, por exemplo, o Estado sustenta
variacdes superiores as observadas para a média nacional,
registrando um aumento de +3,24% em relagdo ao primeiro
trimestre, contra +1,25% registrado pelo Brasil na mesma base de
comparagao. Ja no caso dos pregos da construgao civil — medidos
pelo Sistema Nacional de Pesquisa de Custos e indices da
Construgéao Civil (SINAPI) - a situagéo se inverte, com o Estado
do Espirito Santo apresentando uma variagao inferior a média
nacional (+1,08% para o Estado contra +2,33% para o Pais)
(Tabela 1, Parte lll e Gréfico 2).

Os dados do DIEESE apontam para um encarecimento do pre¢o
médio da cesta basica no municipio de Vitéria, que passou de
R$ 224,72 no primeiro trimestre para R$ 239,35 no segundo
trimestre, resultado equivalente a um aumento de +6,51% ao
longo desse periodo. O acompanhamento deste segmento
revela-se como extremamente importante, uma vez que o
aumento dos precos dos itens incluidos na cesta basica impacta
diretamente sobre o poder de compra das familias. No segundo
trimestre de 2010, em relagéo ao primeiro trimestre, itens com
maior participagao no gasto da cesta basica (algo em torno de
60%) apresentaram aumentos significativos como, por exemplo,
tomate (+21,13%), carne (+3,21%), e pao (+2,28%). Este
aumento compensou a queda nos pregos do agucar (-13,26%),
6leo (-6,49%), café (-1,19%), arroz (-1,10%) e farinha (-0,94%),
que juntos respondem por apenas 8,87% do gasto total (Tabela 2
e Grafico 3).

*®Comoo Espirito Santo ndo possui indices de prego ao consumidor, o [IJSN utiliza o indice de prego implicito do varejo como Proxy dos pregos ao consumidor.
Este indice é calculado a partir da razao entre o indice de receita nominal e o indice de volume de vendas obtidos pela Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) do

IBGE.
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Tabela 1 - Comportamento recente dos indices de precos

VariagGes %

indices . : Mesmo trimestre do .
Trim/Trim 4 trimestres
ano passado

Parte I: Pregos Internacionais

Commodities em geral t+ 2,19 1+ 26,45 + 3,94
Commodities metalicas + 6,47 4 45,75 + 17,92
Petrdleo e Gas Natural + 188 %+ 30,77 + 1,92
Pregos das exportagdes locais*
indice Geral - US$ 4+ 23,19 ¥ -9,80 $-25,71
Bens Basicos - USS 1+ 52,72 1+ 4,23 § -28,55
Parte Il: Pregos Nacionais
IPCA + 1,47 4+ 511 4+ 4,66
IGP-DI t+ 2,69 + 4,13 %+ 0,65
IPA-DI-EP 1+ 3,03 + 341 $ -1,47
INCC + 3,07 4+ 6,06 t+ 4,67
Taxa de Cambio
RS/Délar § -2,66 $-11,44 $-12,49
RS/Euro ¥ -11,63 ¥ -21,86 $ -13,48

Parte lll: Precos Locais - Espirito Santo

Construgao Civil

Brasil t+ 2,33 + 6,19 %+ 6,58
Espirito Santo + 1,08 + 4,14 + 6,57
Varejo
Brasil + 1,25 + 3,30 + 2,94
Espirito Santo t+ 3,24 + 4,86 + 3,78
Cesta Basica (Vitoria) + 6,51 4+ 6,84 + 1,97
Fonte: IBGE, FGV, FMI e DIEESE.
El/aboragéo: Rede de Estudos Macroecondémicos (MACRO) - CEE/IJSN.
* Indice elaborado com base a metodologia dos indices de preco da FUNCEX.
Tabela 2 - Componentes da cesta basica do municipio de Vitéria
Itens o FesoloGasto Variagao %
=
Carne 11,65 12,02 30,13% + 3,21
Leite 2,07 2,38 7,46% %+ 14,79
Feijao 2,44 2,79 5,24% %+ 14,36
Arroz 1,82 1,80 2,25% ¥ -1,10
Farinha 1,78 1,76 1,10% ¥ -0,94
Batata 2,68 3,10 7,78% % 15,65
Tomate 2,37 2,87 10,78% 1+ 21,13
Pao 7,45 7,62 19,09% + 2,28
Café 9,27 9,16 2,30% 4 -1,19
Banana 1,67 1,88 5,90% 1+ 12,77
Agucar 2,04 1,77 2,21% ¥ -13,26
Oleo 2,57 2,40 1,00% ¥ -6,49
Manteiga 15,13 15,13 4,74% 0,00
Total da Cesta 224,72 239,35 100,00% %+ 6,51

Fonte: DIEESE.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) - CEE/IJSN.
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POLITICA MONETARIA E CREDITICIA

Grafico 1

Evolugdo da Meta da Taxa de Juros basica SELIC e a taxa referencial de Swap
Percentual ao ano (% a.a.)

= Meta Selic definida pelo Copom - % a.a.
= Taxa referencial de swaps DI pré - fixada (BM&F) - Prazo de 360 dias - % a.a.
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Fonte: FMI e Rede MACRO.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/LJSN.

Grafico 2

Operagdes de créditos no Espirito Santo
Trimestre contra o mesmo trimestre do ano anterior
50,00 -

40,00 -

30,00
25,01
20,00

13,61
10,00

575
0,00 T
-10,00 4

-20,00 4

T1 | T2
2010

T1 | T2 | T3 | T4
2009

T1 | T2 | T3 | T4
2008

T1 | T2 | T3 | T4
2007

=& Pessoas Fisicas =i~ Pessoas Juridicas ~# Total

Fonte: Banco Central do Brasil.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/LJSN.

Grafico 3

Taxa de inadimpléncia (%) — Espirito Santo
Média trimestral
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Fonte: Banco Central do Brasil.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) - CEE/LJSN.

No dia 22 de julho de 2010, o Comité de Politica Monetaria
(COPOM) divulgou uma nota apontando uma drastica mudanca
no cenario inflacionario do pais. Se, durante o primeiro trimestre
do ano, a economia nacional apresentava sinais de aceleracao
econdmica que ensejaram trés aumentos consecutivos na taxa
de juros basica (SELIC), a partir de julho deste ano, a redugdo no
ritmo de crescimento da economia doméstica e o aumento nos
riscos associados as economias americana e européia contribui-
ram para uma alteragdo na execugao da politica monetaria.
De fato, parece ocorrer um padrédo de convergéncia entre as taxas
de juros privadas e a meta da taxa SELIC, conforme ilustra o
Grafico 1. Isto ocorre, pois as taxas de juros privadas freiam o
nivel de atividade com uma defasagem de um a dois trimestres, e
por sua vez, impacta sobre o movimento da inflagao interna, o que
permite a sua convergéncia para a meta inflacionaria tragada pelo
COPOM.

Por outro lado, dados relacionados ao mercado de crédito local
ainda apontam para um cenario relativamente benigno das
operagoes efetuadas no Espirito Santo. Resultados divulgados
recentemente pelo Banco Central do Brasil (Bacen) registraram
aumentos de +5,38% e de +1,91% nas operacdes de crédito
destinadas a pessoas fisicas e pessoas juridicas, respectivamen-
te, no segundo trimestre de 2010 em relacdo ao primeiro
trimestre. Quando comparado com 0 mesmo trimestre do ano
anterior, o saldo total das operagdes de crédito no Estado
registrou um aumento de +13,61% no segundo trimestre,
impulsionado pela aceleragdo das operagdes de crédito
destinadas a pessoa juridica, que cresceu +5,75% na mesma
base de comparagao. No que tange o volume de financiamento
para pessoas fisicas, a taxa de crescimento em relacdo ao
mesmo trimestre do ano anterior se estabilizou em torno de 25%,
mantendo esse ritmo desde o segundo trimestre de 2009
(Gréfico 2).

Dados referentes a inadimpléncia dos agentes locais registraram
um padrdo de estabilizagdo, com uma variagdo de -0,20% do
primeiro ao segundo trimestre de 2010. Com isso, a taxa de
inadimpléncia total passou de 3,39% para 3,38% no segundo
trimestre. Analisando segmentos especificos, é possivel notar
movimentos distintos na evolugdo da inadimpléncia no Estado:
se, por um lado, o volume de financiamentos atrasados diminuiu
para as pessoas fisicas (-5,06%, na passagem do primeiro para o
segundo trimestre), por outro, a inadimpléncia das operagoes de
crédito destinadas as pessoas juridicas aumentou praticamente
na mesma proporgao (+5,04%) (Tabela 1 e Grafico 3). De fato, o
aumento da taxa de inadimpléncia é associado ao aumento do
risco de financiamento, o que pode indicar futuras mudangas nas
condigoes de aquisicdo de recursos por parte das empresas
locais.

Tabela 1 - Comportamento recente do mercado de crédito

Operagoes de Crédito

(RS bilhdes) Inadimpléncia

Segmentos

Pessoa Fisica 9,38 9,89 45,38 4,35 4,13 ¥ -5,06
Pessoa Juridica 11,90 12,13 #+1,91 2,64 2,78 + 5,04
Total 21,28 22,02 3,44 3,39 3,38 $-0,20

Fonte: Banco Central do Brasil.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.
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FINANGAS ESTADUAIS

Grafico 1
Variagdo Real das Receitas por Categoria — Espirito Santo
Pregos de Junho/2010 — IPCA
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Fonte: Balancete Geral do Estado e SEFAZ-ES.
Elaboracao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico - IJSN.

Gréfico 2
Variagdo Real do ICMS por Categoria — Espirito Santo
Pregos de Junho/2010 — IPCA
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Fonte: Balancete Geral do Estado.
Elaboragao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Piblico - IJSN.

Grafico 3

Variagdo Real das Despesas por Categoria — Espirito Santo
Pregos de Junho/2010 — IPCA
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Fonte: Balancete Geral do Estado.
Elaboragao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico - IJSN.

Grafico 4

Transferéncias da Unido e do Estado aos Municipios Capixabas
Pregos de Margo / 2010
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Fonte: Balancete Geral do Estado.
Elaboragao: Rede de Estudos de Economia do Bem-Estar e do Setor Publico - IJSN.

A receita estadual apurada entre os meses de abril e junho
aumentou +8,9% em relagao ao trimestre anterior, porém ficou
praticamente estavel em relagdo ao mesmo periodo de 2009.
Esse resultado ocorreu porqué ao longo desse periodo a receita
corrente praticamente ndo cresceu, aumentando apenas +0,41%
(influenciada pela retragéo das transferéncias correntes), ao
passo que a receita de capital recuou -52,62% (Grafico 1).

Conforme esperado, a recuperagao das economias nacional e
estadual acabaram surtindo efeitos positivos sobre a arrecada-
¢ao local. A receita tributaria cresceu +6,69% em relagdo ao 2°
trimestre de 2009, influenciada basicamente pela expansao de
+7,4% do Imposto sobre a Circulagdo de Mercadorias e
Prestacéo de Servigos (ICMS), ja desconsiderada a arrecadagao
proveniente do Fundo de Desenvolvimento das Atividades
Portuérias (Fundap). Ao incluir esse componente, a alta na receita
foi de +0,8%. Decomposto em seus principais itens, o ICMS
mostrou recuperagcdo na arrecadagao incidente sobre o
Comeércio, Servigos de energia elétrica e Servigcos de transportes
cujos aumentos flutuaram em torno de 20%. Em sentido contrario,
os recolhimentos advindos da Industria e das Importagbes
(Fundap) recuaram -17,1% e -15,6%, respectivamente. Por outro
lado, as demais categorias avangaram, em conjunto, +12,3%
(Gréfico 2).

Dentre as transferéncias mais relevantes para o orcamento
estadual, o Fundo de Participagéo dos Estados (FPE) cresceu
+2,53%, enquanto o recebimento de royalties e participagdes
especiais mais que dobraram em relagdo ao mesmo periodo do
ano anterior. Esse extraordinario desempenho deveu-se ao
aumento da producao de petréleo e gas natural no Espirito Santo.
Embora os principais repasses do governo federal tenham
crescido, as transferéncias correntes declinaram -4,32%, devido
a retracao dos recursos oriundos de convénios firmados com a
Uniao (Grafico 1).

Seja na comparagao com o primeiro trimestre de 2010 ou com o
segundo trimestre de 2009, a despesa cresceu em ritmo mais
acentuado que a receita. A excecao dos gastos com juros,
encargos e amortiza¢des da divida, todos os componentes da
despesa se expandiram, com destaque para os investimentos,
que praticamente dobraram em relagdo ao mesmo periodo do
ano anterior. O dispéndio com Pessoal e Encargos Sociais
elevou-se +14,53%. Ja o aumento de +4,92% no item Outras
Despesas Correntes foi determinado pelos aumentos em
Aposentadorias e Pensées, que avancaram +11,30%, e Despesa
com Transferéncias aos Municipios, cujo aumento foi de +2,61%
(Gréfico 3).

Entre os repasses que os municipios recebem da Unido e do
Estado, as duas principais, o Fundo de Participacdo dos
Municipios (FPM) e a Quota Parte Municipal do ICMS (QPM-
ICMS), apresentaram aumentos de +2,5% e +3% em relagdo ao
2° trimestre de 2009, respectivamente. Em consonéancia com o
aumento da produgéao petrolifera e de gas natural, os royalties
mais participacdes especiais (80,6%) e o Fundo para a Redugao
das Desigualdades Regionais (FRDR) (146,3%) tiveram um
elevado aumento, na mesma base de comparagao (Grafico 4).
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Grafico 1

EXPECTATIVAS

Projecdo do Crescimento do Produto (Julho/2010)
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Fonte: FMI — World Economic Outlook.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Grafico 2

Projecdo do Crescimento do Produto do BRIC (Julho/2010)
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Fonte: FMI — World Economic Outlook.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Grafico 3
Indice de Confianga da Industria — Brasil
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Fonte: FGV.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroecondmicos (MACRO) — CEE/IJSN.
Gréfico 4

indice de Confianca do Consumidor — Brasil e Espirito Santo
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Fonte: FGV e FUTURA.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Em sua nova proje¢éo para o PIB mundial, divulgada em julho, o
Fundo Monetario Internacional (FMI) projetou um crescimento de
+4,60% em 2010 e +4,30% para 2011 (Grafico 1). A revisao
apresenta cifras maiores do que os 4,20% previstos no ultimo
relatério dessa instituicdo, divulgado em abril. Apesar do modesto
crescimento das economias avangadas, que passaram por novas
turbuléncias financeiras com a crise recente nos paises da Zona
do Euro, o0 aumento das expectativas tem sido puxado pelo forte
crescimento das economias emergentes, o exemplo da for¢a das
destas economias esta no crescimento dos paises que compdem
os BRIC (Brasil, Russia, india e China), que vém apresentando
crescimento acima da média mundial (Grafico 2). O Brasil tem se
destacado em meio a esse cenario, com a revisao de +5,50%
para +7,10% em suas estimativas de crescimento para 2010, o
que significa que teve o maior ajuste dentre as previsdes do FMI
(+1,6 pontos percentuais). A China, pais que apresenta a maior
taxa de crescimento da atualidade, teve sua expectativa de
crescimento alterada em +0,5 pontos percentuais e a india em
+0,6. Por outro lado, enquanto os EUA passaram de +3,1% para
+3,3%, a Zona do Euro foi a Unica que nao teve um reajuste
positivo em termos de projecdes, continuando com uma previsao
de crescimento de +1,0%. (Tabelat).

A previsao de crescimento para o Brasil elaborada pelo Banco
Central (Bacen) e divulgada no Relatorio Focus é ligeiramente
superior aquela reportada pelo FMI, equivalendo a uma taxa de
+7,2%. No caso das expectativas de mercado do Bacen, ha a
previsao de um cenario otimista, que mostra continuidade do
processo de crescimento. No caso da produgao industrial, por
exemplo, ha um aumento nas expectativas, de +8,95% em abril
para +11,91%, em julho. O caAmbio tem uma previsao estavel de
R$1,80 sendo esperado um aumento no nivel de precos: o indice
de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) teve alta de cerca de
+0,4p.p, mas o aumento maior é esperado para o indice Geral de
Precos (IGP). O IGP-DI foi de +7,14 em abril para +9,03 em julho,
enqguanto que o IGP-M saiu de +6,80 para +9,00.

Em funcdo da trajetdria recente de recuperagao da economia
nacional, o indice de Confianga Industrial (ICl) do Brasil alcangou,
pela primeira vez desde ao ano de 2007, o mesmo patamar onde
se encontrava no periodo anterior a crise de 2007-2008 (115,6
pontos) (Gréfico 3). Situagdo semelhante ocorreu com o indice de
Confianga do Consumidor (ICC), que subiu de 100,7 pontos no
primeiro trimestre de 2010 para 105,2 pontos no segundo. Vale a
ressalva de que, no periodo recente, o estado do Espirito Santo
vem apresentando um padrao distinto ao cenario nacional, com
uma tendéncia de descolamento, com o ICC esbocando um
padrao de recuperagao depois de acentuada queda registrada no
més de maio (-7,14%) (Grafico 4).
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Tabela 1 - Projecao de Crescimento do Produto (Abril/2010 e Julho/2010)

Previsao em
(-

Mundo 4,2 4,6 0,4
Economias Avangadas 2,3 2,6 0,3
Estados Unidos 3,1 3,3 0,2
Zona do Euro 1,0 1,0 =

Japdo 1,9 2,4 0,5
Russia 4,0 4,3 0,3
China 10,0 10,5 0,5
india 8,8 9,4 0,6
Brasil 5,5 7,1 1,6

Fonte: FMI — World Economic Outlook.
Elaboragao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE/IJSN.

Tabela 2 - Expectativas de Mercado — Relatério Focus

Mediana - Agregado Previsao para 2010 Previsao para 2010
em 01/04/2009 em 02/07/2010
IPCA (%) 5,18 5,55
IGP-DI (%) 7,14 9,03
IGP-M (%) 6,80 9,00
IPC-FIPE (%) 5,41 5,24
Taxa de cAmbio - fim de periodo (R$/USS) 1,80 1,80
Taxa de cdmbio - média do periodo (R$/USS) 1,82 1,81
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 11,25 12,13
Meta Taxa Selic - média do periodo (% a.a.) 10,09 10,52
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 41,40 41,00
PIB (% de crescimento) 5,51 7,20
Produgdo Industrial (% de crescimento) 8,95 11,91
Conta Corrente (USS bilhdes) -50,00 -47,00
Balanga Comercial (USS$ bilhdes) 10,00 15,72
Invest. Estrangeiro Direto (USS bilhdes) 38,30 35,00
Precos Administrados (%) 3,70 3,60

Fonte: Bacen — Relatério Focus.
Elaboracao: Rede de Estudos Macroeconémicos (MACRO) — CEE-IJSN.

EXPECTATIVAS - Il Trimestre/10 | 20
1JSN - Ano Il - Panorama Econdmico — Niimero 07



	Página 1
	Página 2
	Página 3
	Página 4
	Página 5
	Página 6
	Página 7
	Página 8
	Página 9
	Página 10
	Página 11
	Página 12
	Página 13
	Página 14
	Página 15
	Página 16
	Página 17
	Página 18
	Página 19
	Página 20
	Página 21
	Página 22
	Página 23
	Página 24
	Página 25
	Página 26
	Página 27

