Sintese da Conjuntura
Evolucao da crise cambial

Boe-Ministro da Fazenda

Acrise econdmica iniciada nos Estados Unidos ¢ estendida prati-
camente a todos os continentes, atingiu com mais for¢a alguns
paises, no 4° trimestre de 2008 ¢ 1° trimestre de 2009: Brasil -3,4%
e -1,0%, Japdo -3,0% e -3,1%, Alemanha -2,4% e -3,5%, Portugal
-1,8% e -1,8% e Franca -1,4% e -1,3%, respectivamente. Entretanto,
esses paises sairam da crise, no 2° trimestre deste ano: Brasil +1,9%,
Japao +0,6%, Alemanha +0,3%, Portugal +0,3% e Franga +0,3%. O
PIB brasileiro, no 1° semestre deste ano, em relagdo a0 mesmo petiodo
de 2008, ainda registra queda de -1,5% e a industria -13,4%.

Alguns paises ainda nio safram da recessao e continuaram com o
PIB negativo no 2° trimestre: México -1,1%, Espanha-1,0%, Reino
Unido -0,7%, Italia -0,5% e Estados Unidos -0,3%. Em compensagao,
ha paises aos quais a crise nao chegou e que no 2° trimestre continua-
ram em expansao: India + 6,7%, Cotéia do Sul +2,6%, China +2,0%

e Australia +0,6% (em rela¢do ao trimestre anterior).
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Em agosto, as vendas no varejo, na China, cresceram +154% e a
produgdo industrial +12,3% em relacio ao mesmo més de 2008.

Um aspecto a lamentar na atual conjuntura é o recrudescimento da
corrida armamentista, liderada pelos Estados Unidos, China, Franca,
Venezuela, grande nimero de paises africanos e, mais recentemente,
o Brasil, empenhado na compra de submarinos atémicos e avides de
combate. Lamentavel.

Segundo Pesquisa Mensal do Emprego, do IBGE, a crise pouco afe-
tou as classes de baixa renda no Brasil e, de acordo com a anélise da
FGYV, enquanto as classes A e B (renda superior a R$ 4,8 mil) tiveram
retracdo de 0,5%, em julho/junho 0,8%, a classe C (entre R$ 1,1 mil
e R$ 4,8 mil) teve um crescimento de 2,5%. No mesmo periodo, a
classe D (entre R$ 804 ¢ R$ 1,1 mil) diminuiu 4,1%.

Indicadores de produgio industrial, vendas no varejo, licenciamento
de carros, consumo de energia elétrica e fluxo de vefculos nas estra-
das mostram que o desempenho da economia no terceiro trimestre
sera melhor do que o de abril a junho deste ano e do que o de igual
periodo de 2008.

Estimativas do mercado preveem que, de julho a setembro, o PIB
nacional deva subir cerca de 3% ante o trimestre anterior e 0,5%

sobre igual perfodo do ano passado.

ALERTA FISCAL

Visivelmente, a situa¢ao fiscal no Brasil ndo é boa: o Governo, sis-
tematicamente, gasta mais do que arrecada, expande as despesas
correntes de custeio em um ritmo muito acima do crescimento do

PIB e da inflagdo, investe muito pouco em projetos de infraestrutura
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e nao economiza o suficiente para pagar os juros da divida publica.
Neste ano, até agosto, o superavit primario alcangou apenas R$ 43,5
bilhGes, e os juros chegaram a R$ 108,3 bilhodes, produzindo um
déficit nominal de R$ 64,8 bilhdes, comparados, respectivamente,
com 0s seguintes resultados no mesmo periodo de 2008: R§ 102,9
bilhoes, R§ 120,5 bilhdes ¢ R$ 17,6 bilhoes.

Em consequéncia, em relacio a 31/12/2008, a divida bruta do setor
publico, em oito meses, aumentou R§ 211,0 bilhoes, dos quais R$
136,2 bilhdes, foram devidos a divida mobiliaria do Tesouro Nacional.
Evidentemente, esse endividamento had de ter um limite, uma vez que
nao ha mais espag¢o para aumentar a carga tributdria, assim como nio
ha disposi¢do do Banco Central em buscar uma reduco consistente
da taxa de juros bésica (SELIC).

A falta de recursos fiscais disponiveis podera dificultar o desenvolvi-
mento da infraestrutura, principalmente de novos projetos de energia
elétrica, investimentos no Pré-Sal e nos transportes, comprometendo

0s objetivos de um crescimento sustentavel da economia nacional.

A DESVALORIZACAO DO DOLAR

O mundo académico, liderado por Joseph Stiglitz, Prémio Nobel
de Economia, anda excessivamente preocupado com a desvaloriza-
¢do do ddlar e, em consequéncia, alimentando o debate sobre uma
possivel substituicdo do doélar americano como moeda de reserva e
denominador comum das transa¢des internacionais. Ao que tudo
indica, trata-se de uma proposta sem sentido, na conjuntura atual,
cuja discussio esta gerando mais confusio e incertezas do que escla-
recimentos para a concretizagdo das medidas adotadas por diversos

paises para superar a crise mundial.
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Os Estados Unidos enfrentam grandes dificuldades na drea econdmi-
ca, com um déficit fiscal que devera chegar a US$ 1,5 trilhdo no final
do ano (US$ 469 bilhdes, em 2008) e um déficit no balanco de paga-
mentos de cerca de US$ 360 bilhdes (US$ 200 bilhoes com a China),

financiados ambos, pelo aumento da divida publica americana.

Esse problema, visto do 4ngulo brasileiro, parece muito mais grave do
que tem sido até aqui, basicamente porque a desvalorizagao do dolar
frente a valorizagio do real assumiu uma propor¢ao assustadora. No
contexto mundial, a desvaloriza¢io do ddlar estd longe de assumir
um nivel critico, como se pode ver pelo quadro abaixo, indicativo da

paridade do ddlar, no ano de 2009, até o més de setembro:

Valorizacdo em 2009 em relacao ac délar,

em %
Real. ... .. o 3443
Doélar australiano. . ......... .. ... ... ... 31,93
Rand africano. . ... ... ... . . . 27,99
Pesochileno.......... ... ... ... ... ... 14,27
Libraesterlina ........... ... ... ... .. .... 8,81
Buro... .. . 5,38
Bahttallandés. . ........ ... ... .. .. .. . ... 439
Pesomexicano.......... ... . ... ... . ... 4,36
Francosuigco.......... .. ... ... .. ... . ..... 3,67
Yuanchinés . ........ ... ... .. ... ... .. 0,00
OUro. ..o 15,70

Observa-se que, até setembro, em rela¢io ao euro, a segunda moeda

em importancia, a desvalorizacio do ddlar em nove meses foi de

apenas 5,38%; em relacao ao franco suico 3,67%. Em relacdo ao
ouro, uma onca-troy valia U§ 858,48, em janeiro/09, e em setembro
podia ser comprada a U§ 993,00.

Isto significa que o Real estd absurdamente valorizado em 49,35%
sobre o peso argentino, 35,93% em relagao a Russia, 33,93% ao Japio,
29,10% ao Euro. O mesmo nio acontece em relacdo a0 ouro: uma
grama valia R$ 58,60, em janeiro/09, e atualmente pode ser comprada
a R$ 56,70, uma valorizacao do real de apenas 3,25%.

Pelo visto, € mais preocupante a valorizagao do real do que a desva-
lorizacio do ddlar. O Brasil ndo esta administrando bem o mercado
cambial e isso, com o tempo, podera criar problemas para a economia
nacional. O mercado de cambio, no Brasil, estd sendo comandado
por uma colossal entrada e saida de capitais estrangeiros, inclusive de
curto prazo, de carater especulativo, atraidos pelo altos rendimentos
financeiros, favorecidos nio s6 pela isencdo do Imposto de Renda,
como pela isencio do IOF sobre os contratos de cambio. O minimo
que o Governo deveria fazer para frear a escalada de valorizagdo do

real seria suspender essas isengdes, por prazo indeterminado.

Indistria

Em agosto, a produgio industrial cresceu 1,2%, em relagao a julho, o
oitavo aumento consecutivo. Entretanto, ante agosto/08 registra-se
queda de -7,2% e resultado negativo no ano de -12,1%. Em relagdo a
dezembro/08, a industria registra uma recuperagao de 13,5%. Apesar
dessa recuperacio parcial, houve recuo da 1,3% das horas trabalha-
das, o que explica a queda de 3,3%, no més, da massa salarial. Para
0s oito primeiros meses, ante o mesmo perfodo de 2008, a queda ¢é
de 2,5%.
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A produgio de bens de capital, que sinaliza o desempenho dos in-
vestimentos, aumentou 0,4%. Houve alta em bens intermediarios
(0,7%), bens de consumo duréveis (3,1%) e bens de consumo semi

e nao duraveis (0,6%).

Empresas voltadas para o mercado interno produzem no mesmo rit-
mo de antes da crise e ja retomam os investimentos. Segundo a FGV,
os fabricantes de material de construco, bens de consumo duriveis
¢ material de transporte estdo utilizando quase 90% da capacidade
instalada. Os segmentos agraciados com a reducio do IPI lideram a

retomada do investimento.

Segundo a CNI, a utilizagio da capacidade instalada subiu para 80,1%

em agosto, frente 2 79,9% em julho e 79,6% em junho.

No acumulado de janeiro a agosto, a industria paulista registra queda
de 13,1% na produgio, ante igual periodo do ano passado e, em 12

meses, acumula recuo de 9,2%.

A produgio industrial aumentou em sete das 14 regies pesquisadas
pelo IBGE em agosto, com destaques para Pernambuco (7,4%), Es-
pirito Santo (6%), Bahia (5,7%), Regido Nordeste (3,9%), Sio Paulo
(2,5%0) e Rio Grande do Sul (1,9%) e Amazonas (1,2%). A producio
teve variagdo zero em Minas Gerais e no Parand e queda em Goiés
(-6,5%), Para (-2,8%0), Santa Catarina (-1,7%), Ceara (1,1%) e Rio
de Janeiro (-0,9).

A produgio de cimento e papeldo ondulado — dois importantes in-
dicadores da atividade econdmica — registrou alta em setembro, de
1,9% e 5,05%, respectivamente, em relacao a setembro/08. Também

o consumo de energia elétrica, puxado pela indtstria, subiu 3,8%.
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Comércio

Em agosto, segundo a Fecomércio-SP, o varejo registrou alta de 3,3%
ante 0 mesmo periodo de 2008. No acumulado dos oito primeiros
meses do ano, a taxa de crescimento do setor foi de 0,7%. No Rio
de Janeiro, segundo a Fecomércio-R], a alta foi de 1,6%. O Dia da
Crianga foi até agora a melhor data comemorativa de vendas para
o varejo do ano, superando o Dia dos Pais, crescendo 8,2% sobre

outubro/08, pelos dados da Serasa.

Levantamento da Fecomércio-R] com a ABIH revela que a ocupacio
dos hotéis no Rio, em julho, atingiu 70,88%. O turismo de negécios
foi o principal responsavel pela ocupagio dos hotéis do Rio: 37,71%,
seguido pelas viagens de passeio (33,08%). O mercado brasileiro
de aviagdo registrou crescimento de 23,93% na movimentacio de
passageiros em setembro, ante o mesmo més de 2008, segundo a
Anac. A taxa média de ocupacio subiu de 61,29% para 63,43%, em

relagdo a setembro/08.

Segundo a Equifax, o volume de cheques sem fundos emitidos em
setembro registrou queda de 2,13% frente a agosto, a terceira baixa

mensal consecutiva no Pais.

Agricultura

O IBGE divulgou projecao de colheita de 134,1 milhdes de toneladas
este ano, volume 8,1% menor do que a safra recorde do ano passado
(146 milhdes de toneladas).

O trigo tera este ano producdo 10,8% menor que a de 2008, totali-
zando menos da metade do consumo interno, que chega a 11 milhdes

de toneladas a cada ano.
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De acordo com a pesquisa, a soja devera ter queda de 5,1% ante a
safra anterior, enquanto no milho o recuo sera de 13,4%. J4 o arroz
elevard a producio em 4,2%. Esses trés produtos respondem por
81,3% da area plantada do Pafs.

As chuvas de setembro e outubro poderio prejudicar a florada do

café, comprometendo a safra do ano que vem.

As exportagdes do agronegdcio atingiram US$ 5,75 bilhdes em se-

tembro, uma queda de 15,6% em relacio a setembro/08.

Nos ultimos 12 meses, as exportagbes brasileiras do agronegdocio
totalizaram US$ 65,8 bilhdes, queda de 7,1% em relacido ao periodo
de outubro de 2007 a setembro de 2008.

Os pafses da Asia e do Oriente Médio vém ocupando posicdes de
destaque no ranking de vendas do agronegécio neste ano, com um
crescimento das exportagdes para essas regides de 13,4% e 8,9%,

respectivamente.

O fato recente mais acintoso, na vida rural brasileira, foi a invasio pelo
MST da fazenda Cutrale, em Borebi-SP, destruindo sete mil pés de
laranja e depredando tratores e equipamentos agricolas, além de furtos
praticados nas casas dos colonos. Uma tepeticio do que o mesmo
MST e a Via Campesina fizeram ha algum tempo com as plantacoes
e laboratérios da Aracruz, em Guaiba-RS, incluindo a destruicio de
computadores que armazenavam valiosas pesquisas agronomicas.
O vandalismo contra a Aracruz permanece, até hoje, sem punicio,
sinalizando uma inaceitavel conivéncia do Governo. O Pais espera
que, desta vez, alguma coisa aconteca, mas a expectativa vai no sentido
contrario, ou seja, a aprovacio pelo Congresso dos novos indices de

produtividade da Terra, negociado entre o Governo e o MST.
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Mercado de Trabalho

O crescimento do emprego no mercado formal em setembro foi de
0,77%, em decorréncia do 1,491 milhio de admissdes no més, en-
quanto os desligamentos ficaram em 1,238 milhio. Pelo oitavo més
consecutivo de saldo positivo no emprego com carteira assinada,
foram geradas 252.617 vagas, de acordo com a Caged. O resultado
foi o mais expressivo do ano e o segundo melhor para o periodo na

série historica, iniciada em 1992.

Segundo o IBGE, o emprego na industria subiu, 0,3% em agosto,
em relacdo a julho, mas a CNI informa que esse aumento foi de
0,7%. Na mesma base de comparagio, a folha de pagamento real da
inddstria caiu 0,4%, mas o nimero de horas pagas voltou a crescer
(0,3%), ap6s ficar estavel em julho (0%).

Em Sao Paulo, segundo a Fiesp, no acumulado dos primeiros nove

meses, o nivel de emprego aponta queda de 1,89%.

Setor Financeiro

O Governo continua estimulando vigorosamente a expansdo do
crédito. No inicio de outubro, o Banco do Brasil captou no exterior
mais US$ 1,5 bilhdo (O Tesouro tem US$ 230 bilhdes de reservas
cambiais!?) e a CEF recebeu do Governo mais R$ 6 bilhoes, via titulos
publicos. De acordo com dados do Banco Central, a caderneta de
poupanga teve captagao liquida de R$ 3,510 bilhoes, em setembro.
Foi o quinto més consecutivo que a poupanga teve resultado positivo.
O resultado reflete depdsitos de R$ 84,861 bilhdes e retiradas de R$
81,351 bilhoes. No acumulado do ano, a poupanca atraiu R§ 15,728
bilh&es liquidos.
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Os desembolsos do Banco do Brasil no crédito rural, no periodo
julho/setembro, ja sdo superiores em 51% ao mesmo periodo do
ano passado. O BNDES ji desembolsou R$ 1,6 bilhdo para micro
¢ pequenas empresas, até setembro. Hsta previsto o desembolso
de R$ 1 bilhdo para o setor hoteleiro. A CEF ampliara a oferta de
emprestimos para R§ 70 bilhGes, dos quais R$ 5 bilhdes deverdo ser
aplicados em projetos de mobilidade urbana, com vistas 2 Copa de
2014, e R$ 20 bilhdes para pequenas e médias empresas. Este
ano ja € o segundo melhor em captacdes com acdes, desde 2004, Até
o momento, 13 operagdes movimentaram R$ 35,9 bilhoes. No ano
passado inteiro, foram 12 colocag¢des, que giraram R$ 32,2 bilh&es.

O numero de faléncias decretadas bateu o recorde do ano em setem-

bro, puxado por micro e pequenas empresas, segundo a Serasa.

Inflacdo

Os indices de inflagdo em setembro, mantiveram a tendéncia de baixa,
em relagao 20s pregos no varejo, e uma reversao no sentido de alta,
no atacado.. O IPCA/IBGE subiu de 0,15% (agosto) para 0,24%,
igual a julho, acumulando em 12 meses 4,34%. O IGP-DI cresceu
0,25%, a maior alta desde outubro de 2008. A taxa de caimbio conti-
nuou o curso de valorizacdo iniciado em margo, chegou 2 5,74% em

setembro, acumulando nesses nove meses -23,90%.

Segundo a Fecomércio-SP, o valor da cesta basica de setembro subiu
0,23%, contra 0,64% em agosto. No Rio, a cesta bésica teve aumento
de 2,76% em setembro, mas continua negativa em -8,40% no
acumulado do ano. A cesta basica registra queda em, praticamente,

todas as capitais do Pais.

s
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Setor Fiscal

A arrecadacio federal caiu 10,59% no periodo janeiro/agosto 2009,
basicamente em fun¢io da queda das atividades econdmicas, inclusive
importagoes, e das desoneragdes anticiclicas, que chegaram a R$ 17,3
bilhGes, até agosto. Sobressai a expansdo dos gastos com a contratacio
de pessoal para os trés Poderes. SO este ano, j4 foram sancionadas 25
leis que aumentam as despesas com a criagdo de cargos e comissoes.
Entre 2003 e 2009, foram contratados 57,1 mil servidores.

Na area de investimentos do PAC, o balanco realizado até agosto
mostra que 50% do Orcamento foram desembolsados, o que signi-
fica atraso relevante. Os projetos de habitagdo e saneamento ganham

mais espago no PAC.

Setor Externo

A balanca comercial brasileira acumula, no ano, até a segunda semana
de outubro, um superavit de US$ 22,051 bilhdes, 9% superior ao

verificado no mesmo perfodo de 2008.

No ano, as exportacoes somam US$ 116,542 bilhdes, uma queda
de 25%. As importacdes somam, no ano, US$ 94,491 bilhdes, uma
queda de 30,2%.

No periodo janeiro/setembro, as exportacdes de produtos industria-

lizados, em délares, cairam 31,7%.

Do lado das importagdes, no petiodo, houve queda de 19,8% em
bens de capital, 31,7% em matérias primas ¢ intermedirios e 51,9%

em combustiveis lubrificantes.
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A distribuicio das exportagbes por dreas geograficas mostra que
houve queda de 28,8% para a Unido Européia, de 36,0% para a
Ameérica Latina e Caribe (-39,3% para a Argentina) e de -46,6% para
os Estados Unidos. De outro lado, cresceram 19,5% as exportacoes
para a China.

As reservas cambiais atingiram US$ 231,6 bilhdes, em 10 de outubro,

mas continuam sendo levantados empréstimos no exterior, inclusive
pelo Banco do Brasil (US$ 1,5 bilhio).

Na area internacional, permanece a situacao de crise, especialmente
nos Estados Unidos, onde o desemprego continua crescendo (mais
263 mil, em setembro). O PIB na Zona do Euro caiu 0,2% no 2°

trimestre, mas as expectativas sao positivas para o 3° trimestre.
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