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Panorama Destaques desta Edic&o

A economia brasileira devera fechar o ano Panorama Econ6mico: p.02
de 2019 com um crescimento proximo a 1%. Movimentag&o Financeira: p.04
Entretanto, além do lento crescimento econdmico, € Inflag&o: p.07
preocupante a queda de produtividade observada Mercado de Trabalho: p.09
nos ultimos trimestres no Brasil. Comércio Exterior p.11

Fato que demostra que a trajetéria de
crescimento econdmico ndo é sélida, tendo em vista
gue a riqueza grada pelo esfor¢o de trabalho tem se

reduzido no periodo recente.

A deterioracdo do saldo de Balanca Comercial
do Grande ABC

Nos onze primeiros meses deste ano a
Balanca comercial apresenta um déficit de US$148
milhdes. O resultado negativo devera se confirmar A grande marca da economia brasileira dos
no fechamento do ano de 2019. Desde 2014 a ultimos trimestres tem sido a queda de

economia regional ndo apresentada déficit produtividade, o que pode comprometer a

. . . sustentacdo da recuperagdo da economia
comercial, quando nosso principal parceiro

brasileira.

comercial, a Argentina, enfrentou uma crise cambial.

Novamente, a situacdo econdmica da Prof. Dr.. Sandro Renato Maskio
Argentina estd entre o0s principais fatores a
determinar a deterioracdo do fluxo de comércio

exterior regional.
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Panorama Econdmico

Os dados referentes As contas nacionais
trimestrais divulgadas pelo IBGE na primeira
semana de dezembro apontam que o Brasil devera
fechar o ano com um crescimento econémico em
torno de 1 %. Pouco importa se serd alguns
décimos a mais ou alguns décimos a menos. Este
resultado € bastante inferior as estimativas do inicio
do ano, em torno de 2,5% na avaliagdo do mercado,
divulgado pelo Relatério Focus do Banco Central e
dos cerca de 3% vislumbrados pelo novo governo
gue acabara de se eleger.

A principal questdo é que, se a economia
brasileira fechar o ano de 2019 com um crescimento
de 1%, no agregado a economia estara retomando
0 patamar de producdo do ano de 2016, quando a
3%. Se

retraido

economia retraiu pouco mais de

considerarmos que em 2015 havia
aproximadamente 3,5%, para retomarmos o volume
de produgcdo do ano de 2014, demorar4d mais
guando anos? Mais 3 anos pelo menos, se
prosseguirmos neste ritmo de crescimento.

Se tomarmos o crescimento dos Ultimos 12
meses encerrados em setembro, o crescimento de 1
% do PIB foi puxado pelo setor agropecuério e pelo
setor de servigos, cujos desempenhos foram 2% e
1,1%. O setor industrial permanece estagnado.

Do lado da demanda, chamo a atencgéo para
a recuperacdo dos investimentos em capital fixo,
apesar do elevado nivel de ociosidade apresentado
pelo setor produtivo brasileiro. O que pode indicar

apenas um movimento de recomposicdo da

estrutura de capital produtivo, e ndo efetivamente
um movimento que se mostre mais sustentavel em
direcéo a ampliacdo da capacidade produtiva.

Ao compararmos rapidamente 0
desempenho da economia brasileira com o da
economia mundial, temos uma noc¢do mais clara
sobre a dificuldade com a qual se defronta a
economia brasileira para retomar a atividade
econdmica.

Taxas médias de crescimento
0s crise de 2008

Taxa média de

crescimento da

economia entre

2009 e 2019 (%
a.a.)

P
cwopeanumon | ag0x

1,20%

Paises Selecionados

Emerging and developing Asia 7,80%
Latin America and the Caribbean 1,80%
EX T T

Emerging market and developing
economies 5,40%

Fonte: FMI

Se as ultimas quatro décadas apresentaram
0 pior desempenho em termos de crescimento
econdmico do Brasil no dltimo século, esta década,
de 2010 a 2020, devera apresentar 0 pior

desempenho das Ultimas décadas.
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Crescimento Trimestral do PIB (%)
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O estado de S&o Paulo tem apresentado
taxas de crescimento econbmicas mais elevadas
gue as nacionais desde meados de 2017, com
excecdo do 3° trimestre do ano passado. Apesar
dos do SEADE ainda néo ter divulgado as projecdes
do PIB do 3° trimestre deste ano, 2019 devera
fechar com uma taxa de crescimento econémico de
aproximadamente 1,5% no estado paulista.

Apesar dos encaminhamentos conseguidos
com relagdo a reforma da previdéncia, que ir4
alongar o periodo de contribui¢cdo para o trabalhador
acessar os beneficios do sistema previdenciario e
possivelmente reduzir o valor médio dos beneficios,
seus efeitos sobre ocorrerdo ao longo do tempo no
caixa do governo. Outras duas pontas importantes

no processo de ajustamento das contas publica,

I S50 Paulo - % a.trim
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20
T

3e
T

4¢
T

1¢e
T

20
T

32
T

40
T

1¢
T

20
T

3e
T

it
T

1¢
T

20
T

30
T

4¢
T

2016 2017 2018

® Mundo - % a.a.

2019

responsavel por grande parte dos desajustes
macroecondmicos, sdo as reformas administrativa,
gue 0 governo ja prorrogou para o0 ano que vem, e
tributéria, que tratara do espinhoso tema do modelo
e arrecadacdo, desde os instrumentos operacionais
até a distribuicdo dos recursos e das obrigacdes
entre.

Como ndo se trata de um assunto que
apresente concordancia, ha especialistas em
analise macroecondmica e sobre contas publicas
que afirmam que, mesmo em sendo realizadas as
reformas anunciadas pelo governo, a recuperacao
da atividade econémica dependera da retomada da
demanda.

Enquanto isso, no plano internacional,
Donald Trump continua com suas a¢fes com vistas

a amenizar os impactos da globalizacdo sua a
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estrutura produtiva interna e algumas classes de
trabalhadores americanos. Até ha poucos dias
estavamos assistindo o embate ente EUA e China,
sobre possiveis acordos de negociacdo comercial,
ante a declarada estratégia americana de ampliar as
tarifas de importacdo e possiveis reacfes chinesas.
A semelhanca do embate entre EUA e Unido
Europeia. Recentemente, o prof. Joseph Stiglitz,
nobel de economia, apontou que enquanto 0s
paises ricos protegem seus mercados, querem que
0S outros paises ontem por manter suas economias
abertos. Para o prof. Stiglitz, este movimento tende
a provocar, ou ao menos alongar, a crise
econdbmica.

Nos ultimos dias o governo dos EUA
anunciou o aumento de tarifas para importagdo de
aco e aluminio, logo ap6s o presidente Donaldo
Trump ter acusado o governo brasileiro de
manipulagdo cambial, que atingiu recordes nominais
histéricos, chegando a mais de R$4,25 por dolar
entre a ultima semana de novembro e comeco de
dezembro ultimo.

Frente ao movimento protecionista que tem
se ampliado, especialmente apds a crise de 2008,
em especial pelos paises que demostram maior
poder econdmico mundial, serd a ado¢do de uma
politica exterior liberal, nos moldes do desejado
acordo de livre comércio entre Brasil e China, o
melhor caminho possivel? Contrario ao que tem
realizado as economias mais fortes.

Diante deste contexto, tudo indica que
continuaremos a padecer de um baixo ritmo de

crescimento.

Movimentacdo Financeira

Frente ao ambiente marcado pela reducéo
da inflagdo acumulada em 12 meses, de 4,96% para
2,54% entre abril e outubro deste ano, o Banco
Central reduziu a taxa basica de juros (SELIC) de
6,5% para 4,5% a.a. Este movimento tem sido
sustentado pelo ambiente de elevada capacidade
ociosa do setor produtivo, reflexo da retracdo
econdmica dos Ultimos anos, e da lenta retomada
da atividade econdmica e do consumo das familias,
que se traduz em baixa expansdo de demanda.
Combinacdo esta que ndo apresenta grandes riscos
de elevacdo dos precos, considerando ndo ocorrer
choque de oferta significativo em nenhum insumo
produtivo fundamental, como petréleo, energia, ago,
ou mesmo forte desvalorizacdo cambial a encarecer
rapidamente as importacoes,

No ultimo més de outubro, a carteira de
crédito total se mostrou 2,5% maior que em outubro
de 2018, j& descontada a inflacdo, sendo 42% de
crédito as pessoas juridicas e 58% as pessoas
fisicas. Em igual periodo de comparagéo, a carteira
de crédito as pessoas juridicas reduziu 3,2% e a
carteira de crédito as pessoas fisicas aumentou 7%,
ambos em termos reais. O volume nominal de
crédito apresentou um aumento 3,6% em termos
reais.

Ao longo do ultimo ano, contudo, as taxas
de juros ao tomador de crédito, apesar das
reducdes da inflacdo e na taxa basica de juros,
permaneceram elevadas. O custo médio da taxa de
juros em outubro de 2019 foi de 35,94%a.a; sendo

17,58%a.a para as pessoas juridicas e 79,74%a.a.
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para as pessoas fisicas. Para as pessoas juridicas o
capital de giro apresentou um custo médio
15,16%a.a. Para as pessoas fisicas as taxas de
juros do cheque especial e do crédito rotativo do
cartdo de crédito foram de 305% e 317,24% a.a.
respectivamente. Taxas estas extremamente
elevadas, seja do ponto de vista da sustentabilidade
desta modalidade de crédito aos tomadores de
recursos, quanto do ponto de vista da eficiéncia do
de

instrumento de impulso & atividade econdmica.

mecanismo crédito enquanto  possivel

No Grande ABC, nos Uultimos 12 meses
encerrados em agosto deste ano, o volume de
operacdes de crédito aumentou aproximadamente
11%, somando aproximadamente R$32 bilhdes,
cerca de 13% a menos que em agosto de 2018. As
operagBes de financiamento imobiliario recuaram
pouco mais de 5% em igual comparacdo, somando

ema gosto um total de R$9 bilhdes.

Operagoes de Crédito no Grande ABC
(milhées de RS de out/2019 - deflacionado pelo IPCA)
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Fonte: Banco Central

A retracdo do volume de operacdes de
credito no Ultimo ano, que pode ser visualizado no

grafico a seguir, tem como grandes fatores

explicativos e elevado nivel de desemprego na
regido e a consequente reducdo da massa salarial,
o elevado nivel de endividamento das familias, com
elevado comprometimento da renda com obrigacdes
de dividas.

Na outra ponta, a regido do Grande ABC
registrou pequena ampliacdo do volume de depdsito
em poupanca, de aproximadamente 2%, somando
R$17,8 bilh6es. Combinacédo que pode revelar um
mais cauteloso dos

comportamento agentes

econdmicos, retraindo as operacdes de crédito e
ampliando poupanca, bem como o efeito de maio
dificuldade de acesso a mecanismos de crédito,

como no caso do financiamento imobiliario.

Depdsito em Poupanga no Grande ABC
(milhdes de RS de out/2019 - deflacionado pelo IPCA)
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Fonte: Banco Central

Nos Ultimos 12 meses encerrados em

setembro, a atividade comercial aumentou 1,6% no
IBGE,

a retomada da atividade comercial,

Brasil, segundo pesquisa do dando

continuidade
como demonstra o grafico a seguir.
trimestre de 2019 foi

O terceiro
que apresentou maior
de 2,8%,

quando comparado a igual trimestre do ano anterior.

crescimento da atividade comercial,

No primeiro e segundo trimestres deste ano o
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crescimento foi mais timido. O que explica este
diferencial é o impacto da liberacéo de parcela dos
recursos do FGTS sobre o fluxo comercial.

No Estado de Sao Paulo, nos ultimos 12
meses encerrados em setembro, a ampliacdo da
atividade comercial foi de 2%, ao passo que no
terceiro trimestre deste ano foi 2,7%.

Os dados das contas nacionais referentes
ao terceiro trimestre do ano apontaram o PIB
cresceu 1,0% no acumulado dos ultimos 12 meses,
puxados, pelo lado da demanda, pela recomposi¢éo
do fluxo de investimento em capital fixo, que
aumentou 3,1%, e pelo consumo das familias, que
ampliou 1,8%. Este ultimo contribuiu para a melhora
do volume comercial no comércio varejista,
representado pela linha azul no gréafico abaixo.

Especificamente o volume de investimento
em capital fico movimenta a movimentacdo
comercial intra-firma, no mercado de bens de

fatores de producéo, em especial no seguimento de

maquinas e equipamentos e em construcdo civil.
Segundo a pesquisa de comércio mensal o IBGE,
0s maiores incrementos no comércio varejista
ocorreram nos setores de artigos farmacéuticos e
outros artigos de uso pessoal e doméstico.

Segundo avaliacdo do SERASA EXPERIAN,
que trabalha com outra metodologia de pesquisa,
entre 0s segmentos que registram maior ampliacéo
da atividade comercial no periodo janeiro e 2019
foram os segmentos de automdveis, motos e pecas,
seguidos de material de construcao.

Ao mesmo tempo em que a retomada da
demanda é importante, como destacado entre os
principais fatores a dificultar a atividade industrial no
Gltimo Boletim IndustriABC, preocupada na trajetdria
de lenta recuperacdo da atividade econémica
brasileira 0 baixo grau de investimentos, de 16,3% e

a queda na produtividade.

Atividade Comercial
(média de 2014 = 100)
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Inflacao

O Ultimo més de novembro apresentou um

repigue da inflagdo, com variacdo de 0,51%,

comparado a trajetéria declinante dos ultimos 6

meses. Com este pequeno salto, a inflagdo
acumulada em 12 meses saltou de 2,62 para
3,27%, IPCA/IBGE. No més de

novembro as principais altas de pregcos foram

medido pelo

registradas nos grupos de despesas pessoais, que
inclui os servicos pessoas, recreacdo e viagens,
seguido dos grupos de precos de habitacdo e
alimentacéo.

Apesar desta elevagdo na variacdo de
precos acumulada, o ano de 2019 devera fechar
com uma inflagdo abaixo do centro da meta que é
de 4,5%. .

Na regido metropolitana de S&o Paulo, que
engloba o Grande ABC, a inflagdo acumulada em
12 meses registrou variacdo de 3,65% em
novembro.

De um lado, a reducdo do patamar da
inflacdo, que em maio deste ano registrava variagao
acumulada de 4,98%, e de outro a lenta
recuperacdo da atividade, tem levado o Banco
Central a promover reducdes da taxa basica de
juros, com o intuito de praticar uma politica
monetaria mais expansionista. Na Gltima reunido do
Conselho de Politica Monetéaria (Copom), a meta de
negociacdo da taxa béasica de juros, Selic, foi
reduzida para 4,5% a.a..

Com baixos niveis de inflacédo, o objetivo da
atual politica monetaria € criar mecanismos que

melhorem o volume de demanda agregada. .

Inflagdo Acumulada em 12 meses
(IPC A- IBGE; em % a.a)
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Em meio a este contexto, com a taxa real de Cesta Basica - Regido do ABC (em R$)
juros menor no mercado interno, seguindo uma  R$700 -
tendéncia apresentada no cenario internacional nos R$650

. . . . R$600
Ultimos anos, em especial nas economias mais R$550

611,3%% 646,6

fortes, a taxa de cambio tem apresentado forte R$500
R$450
R$400
contudo, tem um componente internacional muito R$350

volatilidade nas Ultimas semanas. Este fenbmeno,

forte, dado em especial pela politica de tendéncia R$300

protecionista do governo dos EUA, e pelo conflito <

comercial entre EUA e China, os maiores players do .

fluxo comercial atual. Fonte: CRAISA
Nas dltimas semanas a taxa de cambio

comercial chegou a registrar cotacdo acima de

R$4,26 por dolar. Ndo podemos esquecer que a

desvalorizacdo do R$ promove a elevagdo do custo

D

; CIENCIAS

ECONOMICAS

dos bens importados, o que pode afetar grande
parte da cadeia produtiva, haja vista que grande
parte do setor industrial brasileiro tornou-se
importador de insumos produtivos. Entretanto, a
observacdo deste efeito devera ocorrer ao longo
dos proximos meses.

Voltando especificamente a questédo
regional, a elevacdo dos precos tem impactado no
custo da cesta béasica ao longo dos ultimos anos. No

dltimo més de novembro a cesta basica apurada  [T5Wele] 3
INTERNACIONAIS

pela Companhia Regional de Abastecimento de
Santo André somou R$646.
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Mercado de Trabalho

O desemprego afetou 13,1% da PEA da
regido metropolitana de Sao Paulo no no terceiro
trimestre deste ano. utilizada pelo SEADE e pelo
IBGE para calcular desemprego, com o fim da
apuracdo do desemprego pelo SEADE, passaremos
a acompanhar o desemprego pela taxa publicada
pelo IBGE para a Regido Metropolitana de S&o
Paulo, calculado pela Pesquisa Nacional de
Amostra a Domicilio. O gréafico abaixo compara a
trajetéria das taxas de desemprego para o Grande
ABC, calculado pelo SEADE, e para a RMSP
apurada pelo IBGE. Como podemos observar, ao
logo do periodo, as taxas do SEADE sdo mais
intensas, em especial pelo diferencial de apuragéo
da Populagdo Econbmica Ativa (PEA) e pela

conceituacdo mais ampla do trabalho, resultando no

diferencial observado entre as taxas de
desemprego. Entretanto, no atual contexto, a melhor
aproximacdo da taxa de desemprego para a regido
€ o calculado pelo IBGE, recortado pelara a RMSP.

O que ambas trajetérias nos mostram €&, que
a pos a elevacdo observada entre 2014 e 2018,
reflexo da retracdo do nivel de atividade econbmica,
0 que resulta em menor demanda por trabalho, o
ano de 2019 apresentou uma tendéncia de
diminuicdo da taxa de desemprego.

Ha que se ressaltar que, embora a
economia tenha voltado a apresentar taxas positivas
de crescimento econémico em 2017, somado ao
fato de serem pequenas elevacbes na atividade
econbmica, o melhora no volume de emprego
demanda mais tempo para apresentar melhora em
funcdo da necessidade de sustentacdo da melhora

produtiva..

Desemprego na RMSP (% da PEA)

2012

2013 2014 2015

PED / SEADE-DIEESE - ABC

Fonte: SEADE / DIEESE e PNADC/IBGE

2017 2018
PNADC/IBGE- RMSP

2016 2019
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O dultimo més de outubro registrou renda
média de R$3.210,0 por trabalhador em emprego
formal na regido, 1,9% maior que em outubro de
20187. O grafico abaixo apresenta o salario médio
por setor da economia no mercado de trabalho
formal, com significativa diferenca a maior no setor

industrial e de servicos.

Renda do Emprego Formal por setor
no Grande ABC - out / 2019

Grande ABC 3.210
Construcao Civil 2.595 ®Wout/19
Mout/18
Comércio 2.449
Servigos 4,013
Industria 4.489

Fonte: RAIS/CAGED - Ministério da Economia, deflacionados
pelo IPCA.

Na comparacao entre 0s municipios, nos 12

meses encerrados em outubro, 0s maiores
aumentos reais de salario ocorreram nos setores de
servicos de utilidade publica, construcdo civil,
seguidos da administracéo publica.

O municipio de Santo André foi o que
apresentou 0 menor aumento real do salario médio
dos trabalhadores formalmente empregados, com
elevacdo de 1,2%. Na outra ponta, as maiores
elevacdes de remuneracdo média foram registradas
nos municipios de Ribeirdo Pires, Rio Grande da

Serra,, Diadema e Sao Caetano.

Regido do Grande ABC / SP

Renda do Emprego Formal por
Municipio - out / 2019

GABC

3.210
Sao Bernardo do
Campo 3.687
Diadema

3.247

Sao Caetano do Sul

3.119
Maua 3.053
Santo Andre 2.801
Ribeirao Pires “out/18
Rio Grande da Serra ®out/19

Fonte: RAIS/CAGED — Ministério da Economia, deflacionados
pelo IPCA.

Além da elevacdo da remuneracdo meédia
do trabalhador da regido do Grande ABC, a massa
de renda proveniente dos empregos formais se
ampliou 3,2% no mesmo periodo de comparagéo,
sinalizando uma pequena melhora na dinamica do
mercado de trabalho, ainda que morosa, dado o
ritmo de retomada da atividade produtiva.

E preciso observar que os empreendedores
nao geram empregos por leis ou decretos, mas por
melhora no ritmo da atividade econbémica. Isso fara
com que se amplie a demanda por trabalho, e novas

oportunidades sejam criadas.
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Comeércio Exterior

No acumulado de janeiro a nhovembro deste

ano a Balanca Comercial da regido registrou

US$148 milhdes de déficit na regido do Grande
ABC, ante um superavit de US$ 426 milhdes em
igual periodo do ano de 2018. Um olhar mais rapido
nos levaria a questionar: como pode o resultado da
Balanga Comercial ter se deteriorado entre 2018 e
2019, tendo o R$ se desvalorizado no periodo, o
gque torna as exportacbes nacionais mais
competitivas e as importa¢cdes mais caras?

O periodo entre janeiro e novembro

registrou retracdo de 31,9% dos valores exportados,

e de 22,3% do montante importado, resultando em
uma reducédo de 27,3% da corrente de Comércio
exterior da regido até novembro de 2019.

O principal determinante desta redugéo foi a
retracdo econdmica do nosso principal parceiro
comercial, a Argentina. Até o més de novembro, o
fluxo comercial com a

Argentina  reduziu

aproximadamente 48%, comparado do volume
comercial transacionado entre o Grande ABC e a
Argentina em todo ano de 2018.

Em especial a cadeia automobilistica tem se
ressentido desta retragdo nos ultimos meses, com
impactos sobre a atividade industrial do segmento, e

consequentemente sobre o mercado de trabalho.

Saldo da Balanga Comercial do Grande ABC - milhdes de US$
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Fonte: Ministério da Economia

Cabe ressaltar que pouco mais de 80% das
exportacdes da regido é composta por veiculos,
caminhfes e suas partes (58%). Do lado, o setor

inddstria assim como ocorrerd no pais nas ultimas

décadas, tornou importador. Das importacdes

regionais, aproximadamente 25% s&o compostas

por partes e acessoérios de automdveis, e outros
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15% por

elétricos.

maquinas, aparelhos mecéanicos e

Com isso, se a desvalorizacdo do R$ tende
a reduzir o preco dos produtos nacionais exportados
no mercado internacional, ao mesmo temo ela
encarece as importagoes.

Tendo a industria regional se tonado um
importador de insumos industriais e ampliado a
dependéncia em relacdo a aquisicdo externa de
bens de capital, a recente movimentag&o da taxa de
cambio, que chegou a ultrapassar R$4,25 por US$,

devera encarecer estes bens, pressionando a

elevacdo do custo de producdo na inddstria
regional, assim como na inddstria nacional.
Corrente de Comércio Exterior
jananov de 2019 - milhdes USS
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Fonte: MDIC

Contudo, ndo € um exercicio trivial tentar
estimar o impacto a desvalorizacdo cambial sobre o
nivel de preco do setor produtivo local e a taxa
média de inflagéao.

Outro efeito potencial desta desvalorizacéo
sobre a estrutura produtiva interna refere-se a
possivel elevacdo da competitividade dos
produtores locais de insumos industriais frentes a
elevacdo do custo de importacdo de fornecedores
internacionais concorrentes. Entretanto, dado o
longo periodo de elevada atratividade dos insumos
importados, 0 parque industrial brasileiro, assim
como o0 regional, apresenta lacunas em sua
capacidade de oferta destes bens.

A recente iniciativa publicada pelo governo
do estado de S&o Paulo, voltado ao setor de
ferramentaria, poderd ampliar a atratividade de
investimentos no setor, e fomentar a recomposi¢éo
de parte de sua capacidade produtiva na indastria
paulista, incluindo também a regido do Grande ABC.
Esta linha de acdo caminha na direcdo da
necessidade de se desenhar uma politica produtiva
industrial que torne viavel o desenvolvimento
produtivo e a ampliagdo de sua competitividade.
Raciocinio que ao longo dos ultimos séculos tem
sido seguido pelas economias que hoje estdo entre
as mais desenvolvidas do mundo, incluindo os

paises asiaticos de industrializagdo recente.
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A servico do desenvolvimento do Grande ABC.
Patrocine esta iniciativa!
E-mail: observatorio.economico@metodista.br
Tel: 4366-5035

URL:http://www.metodista.br/observatorio-economico
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