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A revisdo do cenario macroeconémico brasileiro em 2014 coloca em
perspectiva uma economia mais fraca do que se esperava no inicio do ano.
Diversos fatores contribuem para essa visao, mas em destaque a piora nas
expectativas de consumidores e empresarios em um ambiente onde a atividade

produtiva patina e a politica econémica fica inerte diante do quadro eleitoral.

Essa transicao atingiu diretamente segmentos importantes da cadeia de
demanda do setor de Borrachas no Brasil e Rio Grande do Sul, como o
automotivo e maquinas e equipamentos. Aliada a deterioracdo no ambiente
nacional, destaca-se a recessao na Argentina, que se arrasta a mais de dois
trimestres e culminou em uma forte queda das importacdoes de veiculos do

Brasil além de varios outros produtos relacionados ao setor de borracha.

O resultado da combinacgao negativa desses fatores aparece nos diversos
numeros de producdo, emprego, horas trabalhadas, exportacdes e confianca
dos empresarios do setor. Em varios é possivel notar que a retragdo é até maior
do que a presenciada em 2009, com a diferenca que naquele momento a
economia internacional atravessava uma das suas maiores crises no Pds II

Guerra Mundial.

No Rio Grande do Sul o cendrio ndo é diferente. Passados os efeitos
positivos da safra no ano de 2013, o resultado recente reflete a perda de
dinamica da economia galcha. No primeiro semestre o PIB no Estado cresceu
menos que a média do Brasil e, em diversos setores, tanto a retracdo quanto o

nivel de atividade s3o comparaveis ao presenciado em 2009.

Tal como verificado no cenario nacional no setor de Borracha, a queda
dos investimentos e das vendas de veiculos contribuiu para formar uma
demanda menor para o setor. E, da mesma forma, a retragdo na Argentina

representou um duro golpe para os exportadores no Estado.
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A perspectiva para o Rio Grande do Sul é que o PIB no ano de 2014
fique préoximo a zero ou tenha ligeira queda sobre o ano passado. E as
desaceleragdes nos indicadores do setor de Borracha devem continuar para os

proximos meses.
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Tal como assinalado por diversos indicadores antecedentes, a divulgacao
do resultado do PIB do Brasil no primeiro semestre de 2014 revelou um cenario
que , quando o0 mesmo se retraiu 2,5%. Além
disso, com a baixa performance do segundo trimestre a economia brasileira

consolida a recessao que teve inicio no final de 2013.

A desaceleragdao da economia depois dos resultados entre 2010 e 2012 é
muito intensa e disseminada
entre os diversos setores. Em
2013 chegou-se a ensaiar
uma retomada e que levou o
PIB a acumular, em 12
meses, 2,5% de crescimento.

Porém, essa logo foi

revertida, em especial depois
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ambiente da Copa das Confederagdes, e a nova tendéncia mostra que o ano

deve se encerrar com crescimento proximo de 0,3%.

O que mais chama a atencao nesse resultado é a fragilidade do cenario
de crescimento com o esgotamento de um modelo que tem sido fundamentado,
nos ultimos dez anos, na expansao do consumo das familias, elevagdo do gasto
publico e subsidio para o investimento. Desses trés componentes do PIB o

Unico que ainda apresenta dindmica é o

Tanto o consumo das familias quanto os investimentos recuaram diante
de taxas de juros maiores, elevacao dos indices de precos que consome a

renda real, menor dinamica no mercado de trabalho e, tal como era de se
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esperar, aumento da incerteza tanto de consumidores quanto de empresarios

em um

Uma analise rapida de cada um desses componentes pode langar luzes
sobre o que esperar para os proximos meses. No caso do
o resultado de 2010 parece ser claramente um ponto fora da
normalidade. A expansao de 7,3% no primeiro semestre daquele ano nao se
sustentou nos periodos seguintes, e acabou culminando, em 2014, no

, quando também ocorreu uma expansao de 1,8%.

Os fatores que nos trouxeram a esse cenario ja sdo bem conhecidos. Em
primeiro lugar a menor dinamica do crédito as familias em uma composigdo de
elevado comprometimento da renda, custos de empréstimos maiores via taxas
de juros e impostos, evolucao mais branda da renda real, aumento do medo do

desemprego juntamente com queda da confianga.

No caso do

O cenario é

9,0% mais  problematico. Quando

6,4% analisamos de um ponto de
(0)

S 2,7% vista histérico, podemos ver

que o comportamento deste

tem elevada oscilacao. Isso
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condicdes para que se tenha
crescimento sustentavel. Os ciclos de alta sdo curtos, e para cada semestre de
expansao ha outro de contracdo, com essas tao ou mais intensas que os
periodos de crescimento da taxa. E de nada adiantou a tese de fomentar um

Banco de Investimento com juros subsidiados, € muito menos a realizacao da
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Copa do Mundo teve como resultado niveis maiores de investimento na

economia.

O resultado do primeiro semestre de 2014, que teve queda de 6,8%, s6
nao é pior do que o cenario de 2009. Porém, naquela data a economia mundial
atravessava a pior crise de sua historia no pds II Guerra Mundial, e o Brasil
sentia esses efeitos. Além disso, em termos de percentual do PIB o
Investimento , quando estava em
17,3%. Nesse ponto ha um fator limitador importante na economia brasileira, a

baixa taxa de poupanga interna.

Os motivos também sao
bastante conhecidos. Em

destaque a queda da confianca

) 7,3% de empresarios com o cenario

6,3% 5,8%

atual e prospectivo da economia
2,7% _ .
2,8% 2,6% 18% concomitantemente a  juros
, ()

B OB | | | elevados e que nao sinalizam
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Fonte: IBGE elevados custos de producao

seja para destino no mercado

interno ou exportacoes, essas prejudicadas por um cambio valorizado.

Pode-se argumentar que o Brasil atravessa esse cenario de baixo
crescimento devido a uma possivel crise internacional. Mas isso ndo procede. A
conjuntura externa de hoje é bem diferente da presenciada em 2009. Os EUA e
diversos paises emergentes que sdao grandes compradores de produtos
brasileiros flertam com crescimento econdmico. Mesmo a Europa, apresenta
nimeros melhores, apesar de ainda combalida com os efeitos da crise. Por fim,

a taxa de juros internacional é baixa, chegando a ficar no terreno negativo
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quando medida em termos reais, ou seja,

que justifique essa retracao na economia brasileira.

Mas, vale destacar, ha apenas um acontecimento que gera impacto
negativo no Brasil, a recessao na . Essa é um dos nossos mais
importantes parceiros comerciais e, 0 menor crescimento que se instalou no
pais vizinho, desde o ano passado, teve repercussbes por aqui. Porém, é
importante deixar claro dois aspectos. O primeiro é que esse impacto ficou
limitado aos para aquele pais, em especial veiculos,
maquinas e equipamentos com destaque para maquinas agricolas e produtos
quimicos. O segundo é que, por mais que isso tenha representado um choque
na economia brasileira, dado o

baixo grau de abertura do

Brasil, ou seja, as exportacoes 28 5%

representam pouco para o PIB 16.4%

total, o 7,2% 4,7%

para 0 agregado da economia. ——— ‘

Assim, a menor atividade | 3,3% gy

o _ -13,2% g

economica na Argentina pode O e
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possivel crise setorial no Brasil, | Fonte: IBGE

mas nao para o total da economia.

Em termos setoriais ainda € possivel ver algumas diferencas de
desempenho. Por exemplo, a industria consolida o cendrio de

, acumulando, em 12 meses, -1,3%, puxada em especial pela menor

producdo de veiculos, caminhdes e 6nibus. Por outro lado, apesar das vendas

do comércio apresentar tendéncia de desaceleragdo, essas ainda se encontram

em patamar elevado.

Boa parte dessa discrepancia pode ser explicada pelo resultado das

vendas realizadas em hipermercados, supermercados, alimentos e bebidas
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junto com as vendas de combustiveis e lubrificantes. Em conjunto, essas duas
atividades representam de vendas

no varejo. Todas os demais segmentos estao com performance mais timida, e a
tendéncia de desaceleracao é mais nitida.

Isso ocorre exatamente porque as atividades acima apontadas
comercializam produtos que s3ao considerados menos elasticos em relagcdo a
preco. Ou seja, mesmo com menor evolucao da renda real,

e de fazer uso de
combustiveis. Assim € que a inflacdo elevada pode contribuir para manter essa
distorcao nos proximos meses, prejudicando mais algumas atividades do
comércio do que outras. O
segundo motivo é que a
pesquisa do IBGE se aplica

apenas a empresas com mais

de 20 funcionarios e o que se

nota nas que empregam abaixo

desse nimero é uma demissao

de 13,5 mil no primeiro
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semestre. Fato esse que nao

ocorria desde a primeira
metade da década de 2000.

Portanto, apesar das vendas do comércio continuarem positivas e
elevadas, elas de

retracao, e devem ser avaliadas com ressalvas.

As mudancas sobre o para o ano de 2014
e na transicao para 2015 passaram de uma perspectiva neutra e um pouco
negativa em relacdo ao que se imaginava no inicio do ano, para um cenario
mais pessimista. Na oportunidade, quando da elaboragao das perspectivas em

marco de 2014, a expectativa era que o PIB tivesse expansdo proxima a 2%.
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Porém, a atual revisao coloca esse mais e com ligeira

retomada em 2015, em especial a partir do segundo semestre daquele ano.

Vale destacar que as incertezas sobre a politica econdmica na virada de
2014 para 2015 ainda perduram. Porém, independente do resultado das
eleicdes o fato € que o pais encontra-se com que
precisam ser combatidos. Os mais importantes sao a inflagao elevada e
persistente, a necessidade de
controle das contas publicas e o
déficit em conta corrente, no
que os economistas denominam
de tripé macroecondmico, que

foi abandonado nos ultimos

4 2% anos.

Enfrentar esses pontos
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ira demandar do préximo
Fonte: IBGE Governo

, uma vez que os resultados econémicos de curto prazo nao
sao bons, ficando os melhores resultados reservados para o médio prazo. Isto

se forem feitas as escolhas corretas do ponto de vista de politica econémica.

O comportamento da indUstria de borracha acompanhou o cenario recessivo

regional e nacional e a producao de pneumaticos, que vinha em um crescente

cedeu e corre 0 risco de encerrar 0 ano no negativo.

O principal fator a explicar essa dinamica é a queda de

, Seja para o mercado interno ou entdo nas exportagbes, em

especial para a Argentina. Como a atividade de pneumaticos tem o maior peso
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para a industria nacional de borracha, a queda desse também contribuiu para

reverter os indicadores agregados que contemplam artefatos e matéria-prima’.

~ o De fato, as exportagdes nos
Producao - Pneumaticos o _ _
primeiros oito meses do ano tiveram o

(a2 G ] L) pior resultado desde 2010, quando ainda

18,8% ressentia dos impactos negativos da crise

financeira internacional. A queda foi de
12,9% sobre o mesmo periodo de 2013,

que também ja havia sido menor do que

2012. No total a receita com exportacoes
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de produtos de borracha foi US$ 200

jan/12
set/12
mai/13
jan/14

milhdes menor, com destaque para a
queda em pneumaticos, de US$ 132

milhoes.

Producao - Total Borracha

- - - s 0

As demais atividades também (Vi e G B eEes)
tiveram retracao, sendo que matéria- 1 oo
prima com -15% resultou em

exportacdes menores da ordem de US$
32 milhdes. Os produtos de artefatos

cairam 13%, voltando ao patamar de

US$ 181 milhdes, préximo ao verificado
em 2010.
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' Entre a elaboragio do ultimo relatério e esse, ocorreu uma mudanga metodoldgica no IBGE que esta
relacionada a PIM-PF, e nao é mais possivel fazer a abertura do setor tal como antes.
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Quando medido em reais,
usando a taxa de cambio média de
cada més e trazendo a valor
presente pelo IPCA, podemos ver
que o resultado fica ligeiramente
melhor. Isso ocorre devido a dois
movimentos, uma desvalorizacao da
taxa de cambio no periodo, que
resulta em mais reais para cada

délar exportado, e uma inflacao

Exportacgées - Pneumaticos
(US$ milhdes - ac. jan-ago)

1.100
1.086 1.058

926
880

2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: Secex

em dolar se reduz para uma retracao
de 10,2% em reais e os exportadores
receita

do setor amargaram uma

menor de R$ 360 milhoes.

A piora no cenario interno e

externo contribuiu para mudar o

sentimento do empresario do setor. De
acordo com a pesquisa da CNI, que faz

o levantamento dos indices de

Exportacées - Matéria-Prima
(US$ milhdes - ac. jan-ago)

359 359

274 275

238

2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: Secex
maior, que acaba por influenciar o
constante  de

valor exportacoes

passadas.

Apesar disso, foi uma melhora
insuficiente para tornar o valor das
exportacdes, medida em reais, melhor
gque o mesmo periodo do ano passado.

No total, a queda que era de 12,9%

Exportacoes - Artefatos
(US$ milhdes - ac. jan-ago)

214 212
204

175 181

2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: Secex

confianga setoriais, podemos ver que, no caso do setor de Borracha estamos no
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. . . menor nivel historico, seja para
Confianca - Condicoes Atuais o o _
(Setor de Borracha - N° Indice) avaliacao das condicbes atuais,

perspectivas ou indice de confianga.

Em todos esses o indicador
fica abaixo de 50, sinalizando

pessimismo. Porém, o pessimismo

€ um pouco maior com a situagdo
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corrente do que com as

Fonte: CNI perspectivas. Ao final, agregando
esses dois indicadores é produzido

Confianca - Expectativas

o ICEI - indice de confianga do (Setor de Borracha - N° Indice)

empresario industrial do setor de

66
Borracha, que também esta no seu 64,9

menor nivel historico.

Além dos indicadores acima

apontados, calculamos o consumo
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aparente do setor de Borracha,
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Fonte: CNI

ICEI- Total indicador exclusivo do Sindicato. Esse é

(Setor de Borracha - N° Indice) construido pela diferenca entre a

70,6 producao industrial e a quantidade
60.2 exportada, agregando ao mesmo, a
quantidade importada. Seu obijetivo é

4 medir o quanto estd evoluindo o

consumo interno dos produtos do setor
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e, além disso, apontar se essa esta
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sendo impactada por producao interna
Fonte: CNI
ou importacoes.
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Tal como visto nos demais indicadores do setor o consumo aparente de
borracha no Brasil também

desacelerou. Em 12 meses

Consumo Aparente - Borracha
encerrados em junho de 2014 o (R )

64,9%

consumo mostra uma 59,6%

expansao de 4% sobre igual
17,7%
periodo do ano anterior. No ano

essa expansdo €& de apenas

4

o

=
y)
w
R

3,2%
3,2%, o menor resultado para o

setor desde o primeiro semestre
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jul/13
jan/14
jul/14

de 2009. Ou seja, mesmo diante | nte: Sinborsul

da crise no mercado interno,

ainda ha aumento de consumo de

Consumo Aparente - Borracha Produtos de Borracha.
(var.% ac. jan-jun) . _
60.6% 67,9% Como a producao nacional

cai 1,2% em 12 meses e a
22,3%  214% 2 e quantidade exportada se mantém
,270

estavel, é de se imaginar que o

-15,3% crescimento do consumo aparente
B e st para o periodo seja explicado
(V] (%] (9] (V5] (9] (V5] (9] . —
e, e e e en e o pelas importacoes. De fato, a
Fonte: Sinborsul quantidade importada aumenta

em 4,2%, mas aponta para desaceleragao, tal como verificado nos demais
indicadores.
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A divulgagao dos dados de encerramento do primeiro semestre no Rio
Grande do Sul mostra uma
economia combalida. Apds o
bom resultado do mesmo
periodo do ano passado, quando 6,2% [ 6,3%
o PIB avancgou 8,5%,

e 0 crescimento de

2014 ficou em meros 0,3%. Um

dos menores ja presenciados

para esse periodo em anos que
nao tivemos a influéncia da seca Fonte: FEE
e ficando inclusive abaixo da

média do Brasil, que foi de 0,5%.

Apesar da analise em 12 meses mostrar uma expansao de 2,1%, o fato é
que essa reverteu de maneira muito rapida o pico de 6,3% atingido no final do
ano passado. E ndo sé sinaliza para uma trajetoria de resultado negativo no fim

do ano como também ndo tem perspectiva de reversdo no curto prazo.

Além de tudo, o primeiro semestre gera um efeito carregamento
negativo para o restante do ano. Se nao experimentarmos nenhum choque
positivo, o natural serd a economia gaucha

sobre 2013. O que pode explicar desempenho tao baixo?

Em primeiro lugar que o numero positivo do ano passado é devido a
recuperacao da producdo agricola, o que distorce sobremaneira a avaliagao
agregada. Ao perder esse efeito estatistico, o que se vé é um crescimento mais
em linha com o que denominamos de produtividade. E, como essa tem limites,
a expansao no setor agropecuario € menor. Vale destacar que, no caso da

agricultura , restando
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muito pouco para mudangas no nimero do ano. Portanto, ndo se assuste se a

agropecuaria tiver queda em 2014.

O cenario ndao é diferente na industria. De um lado a industria de
transformagao teve a maior retracao desde a crise de 2009. E, para
complementar, o PIB da construgao civil caiu pela primeira vez também desde
20009.

Os fatores que contribuem para explicar esse resultado na industria de
transformagao podem ser divididos em . No
primeiro caso cita-se: /) a crise na Argentina, que reduziu exportacdes de
produtos manufaturados para aquele pais; /7) a queda dos investimentos nos
Brasil, que representou uma menor demanda por maquinas e equipamentos do
Rio Grande do Sul; /) o cambio valorizado, que prejudica a competitividade
externa da industria e; /) os elevados custos do fator trabalho que ainda
continuam a crescer acima da inflagao. Do ponto de vista estrutural os fatores
ja sao mais conhecidos, como a

precdria infraestrutura logistica,

os elevados impostos, a 8,9% 8,5%
auséncia de uma politica 4,7%
industrial eficiente e incertezas 2,5%
. . . 0,3%
no ambiente de investimento. . EE— — B
|
Por fim, o -1,8% -3,2%
, 7. [e.0] (@))] (@) i (@] (e0] <
€ 0 Uunico que © o +H «H < < o
(%] (%] (%] (%] (%] (%] (%]
: S 0A A A A Ay
apresenta crescimento em todas
Fonte: FEE

0os segmentos, com destaque
para o avanco das atividades imobilidrias e de aluguel e de transporte,
armazenagem e correio. Aqui nota-se a influéncia defasada tanto das entregas
de imdveis residenciais e comerciais quanto de uma safra recorde. Por outro

lado o crescimento de 1,1% do comércio foi 0 menor desde a crise de 2009,



Cenario do Setor - 2014

sinalizando que a economia devera crescer menos nos proximos meses quando

considerado esse vetor.

Se a perspectiva era positiva no ano passado devido os efeitos defasados
da maior safra de grdos, o que se espera para esse ano é a perda dessa
dinamica e a . A previsao é que o
PIB encerre o ano ligeiramente negativo, consolidando a segunda retragao em
trés anos. Nesse caso 0 que preocupa hdo € a queda, mas sim o fato dessa
ocorrer sem o efeito negativo de uma seca, como foi em 2012. Um sinal claro

de que a economia do Estado apresenta menor dinamica.

A recuperacao do setor de
borracha no Rio Grande do Sul

no ano passado, logo apds os
11,6

impactos negativos da seca "
@ 42%  3,6%

sobre a economia do estado,

durou pouco. A queda da . ; . .

T T
s - ()
demanda do setor de veiculos, 0,2%
- A
seja no Brasil ou no exterior, _8.0% 8 7%
. . ;. (o o 9470 ™ <t
implicou em mudanga rapida de S 2@ g g ¢ ¢
oN N o (q\l (@l (@]

direcdo dessa trajetoria.
Fonte: FIERGS

Assim é que o ano de 2014 se inicia com os indicadores do mercado de
trabalho apresentando nimeros mais timidos e que sinalizam continuidade do
processo de desaceleracao. No caso do o crescimento de 3,6% no
periodo se destaca apdés a queda no ano passado. Como as

permaneceram praticamente estaveis, aquele pode ter sido o

principal fator a puxar o crescimento de 3,9% da
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A menor dinamica das

horas trabalhadas deixa
entender que deve acontecer
uma queda no desempenho do
de

proximos meses. Isso porque

indicador emprego  nos

diante de uma reducao da
atividade no setor com a queda
das vendas e da producdo, é

natural fazer o ajuste primeiro

13,3%
0,3%
_ (1) - 9
2’1/25’7% 1,6A
-22,5%

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: FIERGS

pelas horas trabalhadas. Na medida em que o cenario negativo perdura, o

proximo passo é reduzir o emprego. Vale destacar que a tendéncia de reducao

das horas trabalhadas e da massa de salario é nitida nos indicadores de 12

meses.
42,6%
10,4% 7,7% 3 9%
[ I : I v I | I I I 1
_ 0
e -10,1%

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: FIERGS

De forma contraria ao que
vém apresentando os indicadores
de produgao, as

a0s poucos mostram
de

comportamento pode

sinais recuperacao. Esse
sinalizar
que, para os préximos meses
devemos ter uma retomada da
dada a

producdo.  Porém,

magnitude do ajuste no mercado,

0 crescimento pode ocorrer com vistas a recuperar estoques, € 0s proximos

meses devem confirmar essa percepgao.

0]

apresenta queda de 1,2% nesse primeiro

semestre. Essa sucede o forte crescimento verificado no ano passado. Porém,

vale destacar, naquele momento o setor se recuperava dos impactos da seca
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Faturamento Real
(var.% ac. jan-jun)

51,6%

26,9%
3,6%

-1,2%

-16,4% -19,8%
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: FIERGS

Industrial, resultante da

composicao dos indicadores
anteriores. Nesse caso, é Util para
informar o estado da arte no setor de
borracha, uma vez que agrega
indicadores do mercado de trabalho e
relacionados a producao como
faturamento. Os dados do primeiro
semestre de 2014 mostram um setor

com desempenho estavel, mas com

Exportacoes - Pnaumaticos
(US$ milhoes - jan-ago)

159
145

136

113 114

2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: Secex

que havia derrubado o faturamento em
quase 20%. Em 12 meses essa ainda
cresce 7%, mas a tendéncia é de
desaceleracdo nos préximos meses,
nao sendo descartada a possibilidade
de encerrar o ano de 2014 em

terreno negativo.

A Ultima variavel de analise é o

IDI - Indice de Desempenho

IDI - Borracha

(var.% ac. jan-jun)

17,6 11,9
I ﬁ
I 0,6% M -0,6%
-8,9%

-17,4
2069 2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: FIERGS

tendéncia de desaceleracao, como

apontado na analise de 12 meses.

Por fim, tal como verificado nos
demais indicadores do setor e em linha
com o cenario nacional, as exportacoes
de borracha tiveram queda de 8,2%,
guando medida em dodlares, nos oito
primeiros meses de 2014 sobre igual
periodo de 2013. Essa resultou em

uma receita menor da ordem de US$
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22 milhdes.
Exportacoes - Matéria Prima N
(US$ milhdes - jan-ago) Todas as atividades
154 analisadas cairam no periodo,
134 sendo que em pneumaticos a
103 4 queda foi de US$ 15 milhdes e, em
81 artefatos, teve a maior retracao

percentual, de 17,8%.

2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: Secex

Quando medido em reais o setor

exportador de borrachas do Rio Exportacoes - Artefatos
(US$ milhoes - jan-ago)

Grande do Sul viu sua receita cair de
R$ 612 milhdes, nos oito primeiros 7,1 7,3
meses de 2013, para R$ 582 milhdes 6,5 6,5
em 2014. O faturamento menor com
exportacoes em R$ 30 milhdes, em
torno de -5%, certamente produziu
2010 2011 2012 2013 2014
impactos sobre a atividade do setor,
o . Fonte: Secex
contribuindo para aprofundar a crise

que se instalou desde o final do ano passado.



