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Efeitos econdmicos da crise do Governo Temer
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As barreiras adicionais sobre o avanco das reformas no Congresso Nacional deverdo reduzir o potencial
de crescimento econ6émico brasileiro, em funcdo dos juros mais altos e da menor confianga dos agentes.

Atividade industrial gaticha inicia o segundo trimestre em queda

Os Indicadores Industriais do RS de abril mostram que a esperada reagao da atividade ainda nao
aconteceu.
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Efeitos econdmicos da crise do Governo Temer

As barreiras adicionais sobre o avanco das reformas no Congresso Nacional deverdo reduzir o potencial de

crescimento economico brasileiro, em fun¢ao dos juros mais altos e da menor confianca dos agentes.

A crise do Governo Temer, originada a partir da
delacdo premiada da JBS, ndo se restringe meramente
ao campo politico. A instabilidade também gera efeitos
de curto e de longo prazo sobre a economia, fato que
ganha ainda mais importancia no atual contexto de lenta
retomada do nivel de atividade, ap6s a maior crise da
historia em mais de um século.

Isso ocorre porque a aprovacdo de importantes
reformas econ6micas, como a trabalhista e a
previdenciaria, que ja apresentavam grande resisténcia
entre a oposicdo e até entre segmentos da propria base
de apoio, sera ainda mais dificil. Na melhor das
hipdteses, 0 governo precisara ceder ainda mais para
lograr éxito nas mudancas legais/constitucionais. Nesse
caso, entretanto, os impactos sobre as contas publicas e
sobre o potencial de crescimento da economia serdo
menores. J& no pior dos cenarios, nenhuma alteracao é
aprovada.

Alguns dos efeitos da delagdo da JBS ja se
materializaram, notadamente sobre os precos dos ativos.
O indice BOVESPA caiu 7,4%, enquanto a taxa de
cambio apresentou desvalorizacdo de 5,6% desde o
conhecimento publico da delacdo. Diante do
recrudescimento da incerteza, 0s juros também subiram:
os titulos da divida do Brasil com maturidade de 1 ano
(8,8% a.a. para 9,2% a.a.) e de 10 anos (9,7% a.a. para
10,8% a.a.) aumentaram consistentemente. Ambos,
todavia, encontram-se bem mais baixos em comparagéo
com o inicio do ano passado, quando ultrapassavam a
barreira dos 15% a.a..

Apesar da auséncia de dados para o periodo mais
recente, a incerteza também deverd contaminar
negativamente a percepgdo dos agentes econémicos
com relacdo a situacdo atual e as expectativas para o
futuro. No caso dos empresarios, isso tende a trazer
prejuizo do ponto de vista dos investimentos,
fundamentais para a geragdo de crescimento econémico
sustentado. J& no caso das familias, impede que o
consumo seja mais robusto.

Da mesma forma, o atual processo de reducdo da
taxa basica de juros da economia (SELIC) perde impeto.
Parte dos motivos que fundamentavam as decisdes do
COPOM, conforme explicitado nas Notas das ultimas
reunides, estava condicionada ao processo de avanco
das reformas e da perspectiva mais benigna no que
tange as pressdes de demanda oriundas do Setor
Publico.

Pensando a médio e longo prazo, sem medidas
efetivas no controle dos gastos do governo, a taxa neutra
de juros, ou seja, 0 nivel que ndo provoca pressdes
inflaciondarias sobre a economia, devera cair menos. 1sso
ajuda a manter o custo da divida do governo mais alto e
mantém as pressdes pela valorizagdo da taxa de cambio,

tornando as exportagdes menos vantajosas e as
importacdes mais atraentes.

Além disso, a economia deverd seguir em marcha
lenta pelos proximos anos. Em primeiro lugar, 0s juros
representam o custo de oportunidade do investimento:
guanto mais alto o seu nivel, menos projetos apresentam
viabilidade econémica. Além disso, o0 crédito
direcionado para o consumo também fica mais caro.

As Ultimas estimativas da Carta de Conjuntura do
IPEA ddo conta que o hiato do produto, ou seja, a
diferenca entre o PIB efetivo e o potencial de
crescimento da economia brasileira atingiu -6,64% no
Gltimo trimestre do ano passado, nivel mais baixo de
toda a série historica, iniciada em 1993. As projecdes
feitas antes da crise politica apontavam que a lacuna
permaneceria consideravel até os trés Gltimos meses de
2018, convergindo para -4,0%.

Uma das consequéncias diretas do baixo dinamismo
da atividade diz respeito a lenta evolugdo da inflacdo e
dos demais custos de producdo. As expectativas futuras
para o IPCA, INPC e IGP-M para 2017, por exemplo,
sdo 3,71%, 4,09% e 1,25%, respectivamente, conforme
a mediana das projecdes divulgadas hoje pelo Relatério
FOCUS, do Banco Central. J& para 2018, as
expectativas estdo ancoradas em valores proximos a
4,5%.

Ja o mercado de trabalho, que responde ao ciclo
econdbmico com defasagem, permanecera deteriorado.
Trata-se de uma noticia muito ruim para a demanda
agregada da economia, sobretudo para o setor de
Servigos, que é bastante intensivo em méo de obra.
Atualmente, por exemplo, 0 nimero de desempregados
no Brasil ja alcanga 14,2 milhdes. Ha ainda 5,3 milhdes
de subocupados por insuficiéncia de horas e 7,1 milhGes
de pessoas que gostariam de trabalhar, mas ndo
procuraram, Ou Que procuraram, mas ndo estavam
disponiveis (forca de trabalho potencial). Ao todo,
portanto, sdo 26,6 milhdes de pessoas subocupadas.

Sem mudancas profundas no gasto e de
modernizacdo da estrutura produtiva, 0 pais ndo
conseguira recuperar 0 grau de investimento,
conquistado a duras penas apds anos de boa condugéo
da politica econémica. Consequentemente, 0 custo da
tomada de empréstimos no exterior seguira mais alto,
travando ainda mais atividade.

As reformas estruturais ndo deveriam ser encaradas
como uma politica partidaria, mas sim como um projeto
para a modernizacdo do Brasil para a geracéo de renda e
de empregos de maior qualidade. Deveriam, sim,
permanecer imunes a eventuais crises oriundas no
campo politico. Porém, sabe-se que essa ndo € a nossa
realidade, o que traz reflexos perversos nos ambitos
econdmico e social.
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Atividade industrial gatucha inicia o segundo trimestre em queda
[

Os Indicadores Industriais do RS de abril mostram que a esperada reagao da atividade ainda nao aconteceu.

O Indice de Desempenho Industrial (IDI/RS),
indicador que mede a atividade do setor, caiu pelo
segundo més seguido em abril,: - 1,2% em relacdo ao
més anterior, com ajuste sazonal. O calendéario atipico
relativiza a queda: abril teve cinco dias Gteis a menos do

Indicadores Industriais do Rio Grande do Sul
(Variagbes em % — abril de 2017)

Variacdo %

- Més ano
Més* Ac. ano

que marco, fato que ndo é totalmente ajustado pela L anterior
dessazonalizacdo. Com isso, o IDI/RS no quarto més do ~ Indice de desempenho industrial 1.2 3.9 2.7
. . . P Faturamento real -8,3 -8,4 -4,4
ano foi o segundo mais baixo da série iniciada em 2003. Horas Trabalhadas na producao 12 65 41
Entre os componentes do indice de atividade, o recuo  Emprego 0.1 -1,5 2,1
de 8,3% no faturamento real foi o principal responsavel ~ Massasalarialreal 04 4.7 0.3
pelo desempenho negativo no més , de acordo com dados gg";;izolgjuz?ﬁ;‘;'dade S ;; j:;' :2:‘2‘
dessazonalizados. A industria galcha também registrou S pessazonalizado
quedas nas horas trabalhadas na produgéo (-1,2%) e na
utilizacdo da capacidade instalada — UCI (-1,1 p.p.). Por
outro lado, as compras industriais (+2,2%) assim como a
massa salarial real (+0,4%) cresceram no periodo,
enquanto o emprego (+0,1%) ficou praticamente estavel. indice de Desempenho Industrial — IDI/RS
~ Em relacdo ao mesmo més do ano anter(l)or, a (indice de base fixa mensal com ajuste sazonal
I atividade industrial ggucha mostrog queda de 3,9%, no Média de 2006 = 100)
38° resultado negativo consecutivo nesta base de
NI comparacdo. O efeito calendario, mais uma vez, foi 110
. parcialmente responsavel por esse resultado, uma vez
1= que abril de 2017 teve dois dias Uteis a menos que no ano 105 1
0) passado. No primeiro quadrimestre de 2017, a atividade 100 -
‘ acumulou retracdo de 2,7% em relacdo ao periodo
R equivalente no ano passado. Com excecdo da massa 95 -
M salarial (+0,3%), todos os indicadores cairam nessa
VL métrica: o faturamento real (-4,4%), as horas trabalhadas 90 -
E na producdo (-4,1%), as compras industriais (-4,2%), o
emprego (-2,1%) e a UCI (-0,4 p.p.). 85 I S S S S S
AU S S Uo B (o B o BEN Fo (e BN (o BEN (e BN I N
As quedas anuais no primeiro quadrimestre de 2017 9 d d E' d 4 d E d dd E d
se espalham por 10 dos 17 setores pesquisados no estado. g9 2388 23 88 =23 8 8

Os principais impactos vieram de Veiculos automotores
(-9,3%), Alimentos (-4,8%) e Tabaco (-6,4%). Por outo
lado, setores importantes na matriz produtiva regional
registraram crescimento, como Couros e calcados
(+1,1%), Quimicos e der. de petréleo (+1,2%), Produtos
de metal (+2,7%) e Maquinas e equipamentos (+0,8%).
Os Indicadores Industriais do RS de abril mostram
que a esperada reacdo da atividade ainda ndo aconteceu.
Um conjunto de fatores segue postergando o seu inicio,
sobretudo o cenario politico e a persistente retracdo da
demanda interna. Nos Ultimos seis meses, a industria
galcha parou de cair. Todavia, a oscilagdo mensal nesse
periodo ndo aponta qualquer tendéncia para 0s
indicadores, que estdo em niveis muito proximos de seus

indice de Desempenho Industrial do RS — Setores

(Variacdo acumulada no ano — abril de 2017 — %)

Téxteis

Produtos de metal
Vestudrio e acessorios
Quimicos, der. de petréleo
Couros e calgados
Maquinas e equipamentos

Metalurgia

Borracha e plastico
Equip. inform., eletrénicos

pisos histdricos. Bebidas
. - . . , Moveis

O cenario de retomada da atividade industrial gaucha Alimentos
nos proximos meses esta mantido, baseado nas redugoes Tabaco
da taxa béasica de juros e da inflagcdo, na confianca e Méaquinas, mat. elétricos
exportacOes industriais. Porém, sendo ameacada, devera Madeira

ser ainda mais lenta e gradual do que a prevista
anteriormente. A incerteza sobre a aprovacdo das
reformas, suporte da recuperacdo da economia brasileira,
aumentou muito diante do agravamento da crise politica.

Veiculos automotores
Impresséo e rep. gravacdes

Fonte: UEE/FIERGS.
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