1 NIVEL DE ATIVIDADE

A divulgacio do Produto Interno Bruto (PIB) do primeiro trimestre de 2006, como de
costume, trouxe vdrias taxas de crescimento, conforme o cilculo feito: no acumulado de
quatro trimestres, 2,4%; sobre o mesmo trimestre do ano anterior, 3,4%; e, sobre o quarto
trimestre de 2005, série dessazonalizada, 1,4%, que “anualizada” corresponderia a 5,7%."
Afinal, a que ritmo cresceu a economia brasileira no primeiro trimestre? No atual contexto,
a taxa que mais se aproxima da resposta correta é a de 3,4%, na comparagio com o mesmo
trimestre do ano anterior. Tendo o crescimento do primeiro trimestre sido superior ao espe-
rado no Boletim de Conjuntura de marco tltimo e tendo esse crescimento contado com forte
expansio dos investimentos, foi feita, nesta edi¢ao, uma revisao da taxa esperada para 2006
de 3,4% para 3,8%. Introduziu-se no horizonte de proje¢io o ano de 2007, com taxa
esperada de crescimento também de 3,8%.

Se essas taxas de 2006 e 2007 se confirmarem, terd sido um avan¢o da economia
brasileira, j4 que nos dltimos anos a taxa média tem sido bem mais baixa. Por exemplo, nos
ultimos cinco anos (2001-2005), o crescimento médio foi de 2,2%:; nos dltimos dez anos
(1996-2005), também de 2,2%; nos dltimos 15 anos (1991-2005), 2,5%; e, nos ultimos
20 anos (1986-2005), de 2,3%. Esse avanco terd sido fruto, sem divida, de uma série de
reformas feitas na economia brasileira e da persisténcia na adogao de politicas macroecondmicas
responsdveis; e sinalizard para a necessidade de continuar o processo de reformas, de modo a
elevar a taxa de crescimento brasileira, que tem ficado aquém dos demais paises em desen-
volvimento.

A melhor noticia na abertura dos dados do PIB do primeiro trimestre foi o forte cres-
cimento dos investimentos — sobre 0 mesmo trimestre de 2005, a formagao bruta de capital
fixo (FBCF) cresceu 9%. Para se ter uma idéia da magnitude desse crescimento, no ano
passado ele foi de 1,6%. Todos os componentes do investimento cresceram bastante: produgio
de mdquinas e equipamentos, importa¢ao de mdquinas e equipamentos e constru¢ao civil.
Esta dltima cresceu 7,0% sobre o mesmo trimestre do ano passado e tem peso importante
no célculo dos investimentos. O tao esperado crescimento do setor parece ter finalmente
comegado.

1. A taxa de 5,7% corresponde a de 1,4% acumulada em quatro periodos. Quando se trata de inflacdo (da forma como é
habitualmente calculada no Brasil) e de taxa de juros, a explicacdo de que a taxa anualizada corresponde ao crescimento que
se verificaria no ano caso a taxa do trimestre ou més se repetisse por quatro trimestres ou 12 meses é corriqueira, mas no caso
do PIB, acaba por criar confusdo, pois se a taxa de 1,4% se repetisse nos trés trimestres restantes de 2006, o crescimento do
PIB no ano ndo seria de 5,7%, mas sim de, aproximadamente, 4,2%, ao se comparar o PIB de todo o ano de 2006 com
o de todo o ano de 2005. O crescimento de 5,7% seria observado, aproximadamente, apenas na comparagao entre o
quarto trimestre de 2006 e 0 mesmo de 2005.
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PIB

O PIB cresceu 3,4% no primeiro trimestre com relagao ao mesmo periodo de 2005 ¢ 1,4%
em termos dessazonalizados, sobre o quarto trimestre do ano passado (Tabela 1.1). O resul-
tado mostrou um cendrio bastante positivo da atividade econémica, ainda que com forte
dispersao em nivel setorial. Por um lado, a agropecudria mostrou desempenho negativo (na
compara¢io com o mesmo trimestre de 2005) em fungio do declinio da produgio de culturas
relevantes no inicio do ano. Por outro, os servigos cresceram bem mais do que esperado. No
caso da industria, as ddvidas sobre a velocidade de recuperagao do setor no primeiro trimestre,
em fun¢io da acumulagdo de estoques observada no final do ano, foram se dissipando
medida que os indicadores de atividade industrial davam sinais de uma recupera¢ao mais
sélida e generalizada (ver se¢ao Industria).

TABELA 1.1
PRODUTO INTERNO BRUTO
[trimestre/igual trimestre do ano anterior e variagdo anual (%)]

2005 (Observado) 2006 Acumulado no ano

| Il Il v Observado Previsto 2005 2006 2007
| I Il v

PIB a precos do mercado 2,8 4,0 1,0 1,4 3,4 2,7 4,6 4,6 2.3 3,8 3,8
Impostos s/produtos 4,7 59 2,7 2,3 57 3,8 57 5,0 3,9 5,0 4,8
PIB a precos basicos 2,6 3,8 0,7 1,3 3,2 2,5 4,5 4,6 2,1 3,7 3,7
Agropecudria 2,6 32 -20 -1.8 -0,5 1,2 4,4 6,4 0,8 2,5 2,5
IndUstria 3,1 5,5 0,4 1,4 5,0 3,8 6,2 6.3 2,5 53 53
Ext. mineral 3,7 175 103 121 12,6 68 116 107 109 104 9,3
Transformagao 3,6 4,1 -0,9 -1,2 3,0 2,6 4,6 6,1 1,3 4,1 4,3
Construgao civil 0,6 3,7 -1.9 3,1 7,0 4,8 8,8 4,4 1,3 6,2 6,0
Siup 33 4,6 3,5 3,2 43 4,7 48 5,0 3,6 4,7 5,0
Servicos 2,2 2,6 1,5 1,8 2,8 2,5 29 2,6 2,0 2,7 2,8
Comércio 4,2 3,9 2,2 29 4,8 34 54 4,6 33 4,5 4,2
Transporte 3,9 4,0 3,1 1,7 3,6 34 4,0 5,2 32 4,0 4,2
Demais 1,7 2,1 1,4 1,7 2,4 2,4 2.3 2,0 1,7 2.3 2,0
Comunicagdes 28 -03 0,8 2,8 0,0 4,1 2,2 1.3 0,1 1,9 2,5
Inst. financeiras 2,8 3,4 1,5 2,0 2,9 3,2 4,3 3,6 2,4 3,5 3,8
Outros servicos 2,2 0,8 0,9 1,6 2,9 3,5 3,5 3,1 1,3 33 3,5
Aluguéis 3,7 2,8 2,1 1,3 2,4 1,5 1,4 1,4 2,5 1,7 1,7
Adm. publica 0,6 34 1,2 1,6 2,6 1,2 1,5 1,4 1,7 1,7 1,7
Consumo 2,7 3,1 2,4 2,7 34 3,7 4,4 4,5 2,7 4,0 3,9
Familias 33 3,1 2,7 34 4,0 4,4 53 54 3,1 4,8 4,7
Governo 1,1 3,1 1,3 08 1,6 1,8 1,8 2,0 1,6 1,8 1,8
FBCF 2.3 4.0 -21 27 9,0 78 10,2 43 1,6 7,8 7,6
Exportacdes 136 129 123 81 9.3 54 5,0 2,0 11,6 53 5,6
Importagdes 12,2 12,7 94 43 15,9 155 14,1 13,6 95 147 1,0

PIB var. dessaz. trim.
anterior (%) 0,1 1,3 -0,8 0,9 1,4 1,2 1,1 0,9 - - -

Fonte: IBGE. Previsao: Ipea/Dimac.

2 boletim de conjuntura | 73 | jun 2006 ipea



A expansao do PIB no trimestre em relagao a igual periodo de 2005 foi sustentada no
crescimento da industria (5,0%), com contribui¢ao positiva de todos os segmentos, especial-
mente extrativa mineral (12,6%) e construgao civil (7,0%). No caso da extrativa mineral, o
resultado era esperado em fungio do impulso que o setor ganhou ao longo do segundo
semestre de 2005. No entanto, a construgao civil trouxe uma surpresa positiva a0 mostrar
sinais de recuperagao além das expectativas. Aparentemente, as medidas de incentivo ao
setor anunciadas ao longo de 2005 s6 recentemente foram finalmente sentidas, com mais
financiamentos imobilidrios e investimentos em infra-estrutura. A contrapartida foi um
aumento considerdvel da produgao de cimento e clinquer [10,7% até margo, segundo a
Pesquisa Industrial Mensal - Produgao Fisica (PIM-PF)] e do nivel de emprego formal (em
torno de 10%), segundo informag¢oes do Ministério do Trabalho ¢ Emprego (MTE). O
movimento nao foi percebido no lado informal, pois a Pesquisa Mensal de Emprego (PME)
informa que, para esse periodo, o nimero de ocupados na construgao civil cresceu apenas
1%, abaixo do total de empregos criados para toda a economia (2,3%). Ao mesmo tempo,
a Pesquisa Mensal de Comércio (PMC) varejista, do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), informou que a venda de materiais de construgao estd praticamente
paralisada, pois no trimestre registrou aumento de 0,1%. Ao que tudo indica, o crescimento
da produgao de materiais de construgio (proxy para o setor) se daria em fun¢ao de uma
demanda maior de empresas e nio pela atividade informal (o chamado “consumo-formiga”)
— possivelmente influenciado também pela realizagao de obras publicas.

Fechando o cendrio positivo vindo do setor industrial, temos a expansao da inddstria
de transformacao (3%), que mostrou a continuidade do crescimento da produgao de equi-
pamentos eletrdnicos e importante recuperagio de segmentos como o de artigos de pldstico

e o de bebidas.

O declinio da agropecudria no trimestre (-0,5%) reflete perdas em algumas lavouras,
como de algodao, arroz e amendoim, assim como o pior desempenho na pecudria, pela
menor demanda dos setores de “abate de bovinos e suinos” e “preparagio de carnes”.

Apés as fortes perdas no ano passado, a produ¢io de insumos para a agropecudria
parece ter se estabilizado num patamar baixo — refletindo inclusive presses de pregos asso-
ciadas as altas do petréleo no mercado internacional. No entanto, o setor de mdquinas ainda
estd sofrendo as conseqiiéncias da crise agricola: no trimestre, ainda registrou retragao de

15,4%, depois de ter fechado o ano de 2005 com a expressiva queda de 36%.

Nos servicos — 2,8% de crescimento na comparagao com o primeiro trimestre de 2005 —,
o setor mais dindmico foi o comércio (4,8%), em especial o varejo, que, segundo a PMC,
teve forte crescimento nas vendas de bens durdveis, em consonincia com a forte produgao
desse segmento.

Em linhas gerais, o desempenho positivo do PIB no primeiro trimestre refletiu a
continuidade do movimento de queda dos juros, a superagao do auge da crise politica, a
continuidade da expansao do crédito e o forte aumento do gasto publico a partir do final do
ano passado. A expansio da massa de rendimentos reais do trabalho, impulsionada mais

. . -
pelo crescimento do saldrio real do que pelo aumento do emprego, vem dando sustentagao
a recuperacao da atividade econémica.
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PREVISAO

Esperamos crescimento do PIB de 3,8% neste ano e no préximo. A redugao da taxa de juros,
o aumento do saldrio minimo e a maior disposi¢ao de investimento s3o elementos que
sustentariam a expansio do mercado interno como motor de crescimento para este ano (ver
Tabela 1.2). Também devem ser considerados os efeitos multiplicadores do gasto publico.
Esse cendrio pressupoe um crescimento, em termos dessazonalizados, relativamente forte,
mas declinante ao longo do ano.?

Do ponto de vista setorial, a industria lideraria o crescimento em 2006 (5,3%), com
destaque para extrativa mineral e construgao civil. A expansao da industria de transformagao
seria alavancada pela maior produgao de bens de capital e bens de consumo, denotando
maior demanda por parte das familias por bens de consumo e das empresas por bens de
investimento.

Apesar da conjuntura desfavordvel de pregos e de insumos que se instalou no ano
passado, desestimulando a expansao da drea plantada (ver se¢ao Politica Agricola), estimamos
que a agropecudria crescerd 2,5% em 2006. E esperada uma safra de grios de 122 milhdes
de toneladas, superior em 8,1% a safra obtida em 2005 (113 milhées de toneladas). Hd
perspectivas positivas para a produgio de milho (20,2%), feijao (15,8%) e soja (8,4%). O
quadro j4 nio ¢ favordvel para o cultivo de arroz, amendoim e algodio, com quedas de
produgao estimadas em 15,8%, 10,5% e 22,5%, respectivamente.

Um fator estatistico a ser levado em conta para 2007 ¢ que a taxa média de crescimento
do PIB no ano-calenddrio contard com um carregamento (carry over), em se confirmando as

TABELA 1.2

COMPOSICAO DA TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB’

[em %]
Componentes 2005 2006" 2007°
Consumo privado 1,7 2,7 2,6
Consumo do governo 0,3 0,4 0,4
FBCF 0,3 1,5 1,5
Variacdo de estoque -0,9 0,1 0,0
Exportagao 2,1 0,9 0,9
Importacao (-) 1,3 1,8 1,4
PIB 2,3 3,8 3,8
Demanda doméstica 1,4 4,7 4,2
Demanda externa 0,8 -0,9 -0,4

Fonte: IBGE. Elaboracdo: Ipea.
a
Pesos no ano anterior (7 -1) versus taxa de crescimento (2).

b
Previsdo: Ipea.

2.Tanto no caso do aumento do gasto publico quanto no do aumento do salario minimo, é corrente a visdo de que sdo
fatores expansionistas do nivel de atividade. Porém, ha que se ter em mente que esse tipo de efeito s6 é possivel no curto
prazo, ndo podendo ser uma politica permanente de promogéo do crescimento. Como conseqiiéncia, o proprio efeito de
curto prazo pode ser reduzido se os agentes econdmicos temerem que essas politicas venham a gerar maior déficit publico,
pior trajetéria da relacdo divida/PIB, risco de aumento da inflagdo e maiores dificuldades para a reducdo das taxas de juros
reais.
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projecoes deste boletim, levado do dltimo trimestre de 2006, de 1,5%, enquanto 2006
conta com apenas 0,6%. A continuidade da queda da taxa real de juros também é um fator
que permitird a manutengao do ritmo de crescimento de 2006 no ano seguinte. A taxa Selic
real ex post, usando como deflator o Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), foi de
12,7% em 2005 e, no cendrio do presente boletim, serd de 10,6% em 2006 e de 8,4% em
2007.

Alguns dos riscos para esse cendrio vém do setor externo da economia. Se a valorizagao
real da taxa de cAmbio se mantiver, poderd acabar tendo influéncia mais significativa sobre
as exportagoes liquidas e, por conseguinte, sobre o nivel de demanda agregado e o nivel de
atividade. Adicionalmente, é provdvel que o cendrio mundial, nos préximos anos, nao seja
tao favordvel como nos tltimos trés anos, quando o PIB mundial cresceu significativamente
acima de sua média histdrica e a aversao ao risco esteve em niveis bastante baixos, refletindo-se
na queda dos spreads de risco dos paises emergentes. Os movimentos de elevagio dos juros
nos Estados Unidos e na Europa poderio levar a redugao da liquidez disponivel no mundo.
As principais dividas, ¢ claro, sao quanto a2 magnitude e a0 momento de ocorréncia desses
eventos.

FBCF

A retomada do nivel de atividade a partir do dltimo trimestre do ano passado vem sendo
acompanhada por expressiva expansao dos investimentos, revertendo o fraco desempenho
de 2005 (Tabela 1.3). A performance foi positiva para todos os segmentos de bens de capital,
levando a uma ampliagio da FBCF de 9,0% no primeiro trimestre do ano, em relagao ao

TABELA 1.3

FORMA(;AO BRUTA DE CAPITAL FIXO (FBCF)a
[variagdo trim. ¢/ trim. ¢- 4 (%)]

Acumulado 2005 Acumulado 2006
FBCF e componentes em 2004 | | 0 N em 2005 7|
FBCF 10,9 23 40 -21 2,7 1,6 9,0
Construcao 57 0,7 36 -1,8 29 1,3 6,9
Maquinas e equipamentos 3,7 -0,8 55 04 17,7 53 12,9
Absorcao nacionalb 11 82 -07 -72 230 0,2 6,6
Producéo 19,9 5,9 8,8 25 0,2 41 7,2
Exportacao 711 42,3 326 303 82 18,5 8,0
Importagdo 10,2 228 24,2 244 1573 21,4 33,6
FBCF — var. dessaz. (trim. ¢/ trim. £-1) - -3,0 4,7 -09 1,7 3,7
Taxa de investimento
Nominal 19,6 200 199 204 197 20,0 20,3
A precos do ano anterior 18,8 18,8 19,0 199 20,2 19,5 20,0
Memo:
Producédo de bens de capital (PIM-PF) 19,7 2,5 5,1 2,5 4,2 3,6 9,2

Fontes: IBGE e Funcex. Elaboracdo: Ipea.
° Decomposicdo da FBCF do Ipea.

b
Produgdo — exportacdes.
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mesmo perfodo do ano anterior. Esse crescimento foi bem maior do que o previsto porque
nao se esperava uma recuperagao tao répida e forte da construgao civil. As sondagens indus-
triais vém sinalizando um maior clima de confianga, essencial para a realizagao dos planos de
expansio da capacidade instalada das empresas, que foram contidos ao longo de 2005,
aparentemente por um desempenho aquém do esperado da atividade econdmica. Alids, o
aumento da capacidade instalada é apontado como o principal motivo para as empresas inves-
tirem, como mostram respostas aos quesitos especiais da dltima sondagem da Fundagao Getulio
Vargas (FGV), de abril de 2006. No entanto, para 2006, as ddvidas sobre a demanda e uma

carga tributdria pesada ainda continuam limitando a realizagao dos investimentos.

A expansio do investimento no trimestre caracterizou-se por um crescimento equili-
brado de todos os segmentos, ainda que a recuperagio mais expressiva continue em mdquinas
e equipamentos, como mostra a Tabela 1.3. O crescimento acumulado da construgio civil
(6,9%) parece refletir, com certa defasagem, um conjunto de medidas em implementagao
desde 2004, mas que parece ter ganhado impacto apenas diante da perspectiva de uma
trajetdria consistente de queda dos juros, com impulso adicional dado pelo pacote de incen-
tivos dirigido ao setor e implementado ao longo do ano passado. Segundo a Associagao
Brasileira das Entidades de Crédito Imobilidrio e Poupanga (Abecip), no primeiro qua-
drimestre o volume de opera¢bes contratadas pelos agentes do Sistema Brasileiro de Pou-
panga ¢ Empréstimo (SBPE) totalizou R$ 2,4 bilhées, 72% a mais do que no mesmo
periodo do ano anterior. Para se ter uma idéia do ritmo em que vém crescendo os empréstimos,
em todo o ano passado as contratagoes, que jd tinham crescido 60% sobre o ano anterior,
atingiram R$ 4,8 bilhoes. A Lei 10.971, que criou o patriménio de afetacio e a figura de
alienagao fiducidria no caso de imdveis, elevou a margem de seguranga tanto para o credor
quanto para o tomador de recursos. Por fim, a redu¢ao do Imposto sobre Produtos Industria-
lizados (IPI) para insumos do setor também estimulou a atividade da constru¢ao a partir do
final do ano passado.

A aquisi¢ao de mdquinas nacionais (absor¢ao nacional, igual a produ¢ao menos ex-
portagao) cresceu 6,6%. Excetuando-se o caso das mdquinas destinadas ao setor agricola,
que ainda estdo sofrendo as conseqiiéncias da crise do setor, hd importantes aumentos na
producio de bens de capital destinados a infra-estrutura, como mdquinas para energia elé-
trica (45,2%), para construgao (21,4%) e de uso misto (17,3%). No entanto, vale ressaltar
o significativo volume de importados, levando a um consumo aparente de mdquinas 12,9%
superior ao registrado no primeiro trimestre de 2005. Tanto a valorizagao cambial como a
queda do preco em ddlares de mdquinas importadas favoreceram esse movimento. Enquanto o
valor das importacoes de bens de capital acumulou crescimento de 26,2% no primeiro
quadrimestre do ano, o das procedentes da China aumentou 73%. Isso elevou a participagio
de bens de capital chineses de 7,7% (em 2004) para 13% (em 2006) no total de mdquinas
importadas pelo Brasil, considerando o periodo janeiro-abril. Os avangos mais expressivos
foram: “reatores nucleares, caldeiras e mdquinas”; “mdquinas, aparelhos e material elétricos,
suas partes’; e “instrumentos e aparelhos de ética, médico-cirtrgicos”.

Diante desse desempenho, estd sendo revista a previsao de crescimento da FBCF para
este ano de 5,8% (divulgada no Boletim de Conjuntura de marco) para 7,8%, o que elevaria
a taxa de investimento (em termos nominais) para 20,5% do PIB. Se os pregos relativos dos
bens de investimento e os do restante da economia se mantivessem estdveis, a taxa alcangaria
20,7%. A projegao de 20,5% embute uma inflagao nos investimentos um pouco menor do

que o deflator do PIB.
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INDUSTRIA

A produgio industrial de margo, segundo a PIM-PF do IBGE, acumula no ano crescimento
de 4,6% (Tabela 1.4). Esse resultado ¢ melhor, embora préximo, do que o previsto no
Boletim de Conjuntura de marco, de 4,0%.

Analisando a série de produgao industrial, no formato da média mével de trés meses
do indicador dessazonalizado, percebe-se que, desde o quarto trimestre de 2004, a tendéncia
de crescimento é menor do que a que se observou de meados de 2003 a meados de 2004
(Gréfico 1.1). Nos 12 meses terminados em margo, a produgao indusrial cresceu 3,3%.

Nos dltimos trés meses, trés estados tiveram crescimento na produgao industrial per-

sistente e significativamente superior 2 média nacional, tomando-se a variagao contra o

TABELA 1.4

PRODUCAO INDUSTRIAL
[variagdo (%)]

Mar. 2006/fev. 2006°  Mar. 2006/mar. 2005 Acumulado no ano

Em 12 meses
Geral -0,3 5,2 4,6 33
Classes
Extrativa mineral 0,9 13,0 13,2 12,1
Transformacao 11 4,8 41 2.8
Categorias de uso
Capital -2,2 10,1 9,2 51
Intermediarios 0,2 3,1 2.8 1,2
Consumo -2,3 7,3 6,4 59
Duraveis -5,1 1,4 14,9 12,2
Semi e ndo-duraveis -3,2 6,1 4,0 43
Insumos da construgao civil 0,2 6,8 6,9 2.8

Fonte: IBGE. Elaboracdo: Ipea/Dimac.

a
Sazonalmente ajustado pelo IBGE (método X-12), exceto construgdo civil cuja dessazonalizagéo é realizada pelo Ipea através do método X-11.

GRAFICO 1.1

PRODUCAO INDUSTRIAL (IBGE): INDUSTRIA GERAL
[base: 2002 = 100]
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mesmo més do ano anterior: Amazonas, Pard e Ceard. Esse resultado estd ligado a0 bom
desempenho da produgio de bens de consumo e das exporta¢oes. No Amazonas, destaca-se
o setor de material eletrénico e equipamentos de comunica¢des; no Pard, a principal causa
do crescimento € a industria extrativa, devido 4 demanda externa por minério de ferro; no
Ceard, o destaque ¢ a industria téxtil (tecidos de algodao e de malha de fibra artificial). Por
outro lado, Parand e Rio Grande do Sul t¢ém mostrado queda na produgio nos dltimos
meses. Os principais destaques negativos no Parand foram veiculos automotores, edi¢ao e
impressao e mdquinas e equipamentos, devido ao comportamento, respectivamente, de bombas
injetoras para veiculos, livros e mdquinas para trabalhar matéria-prima na fabricagao de
pasta de celulose. No Rio Grande do Sul, os destaques negativos sio mdquinas e equipa-
mentos e produtos de metal. Nessas atividades sobressairam-se os recuos nos itens aparelhos

de ar-condicionado; mdquinas para colheita; partes e pecas de metal para ferramentas manuais;
ferro e ago forjado em formas e pegas.

O resultado das vendas industriais, apresentado pela Confederagao Nacional da In-
dustria (CNI), foi positivo em 0,9% na comparagao com fevereiro. Na comparagao com
margo do ano passado, as vendas cresceram 2,6%, menos do que a produgio, que cresceu
5,2%. No acumulado do ano as vendas crescem 2,2%. A utilizagao da capacidade instalada
em margo teve ligeira queda em relagao a fevereiro na série dessazonalizada, ficando ainda
1,3 ponto percentual (p.p.) abaixo da de margo do ano passado. Como a produgao industrial,
segundo o IBGE, cresceu cerca de 5% no periodo, pode-se inferir que, mesmo com a
desacelera¢ao da atividade econémica em 2005, a capacidade produtiva manteve-se em
expansio, indicando nao haver limites no curto prazo ao crescimento da produgao. O
Gréfico 1.2 mostra que, desde o final de 2004, enquanto as vendas reais da inddstria se
estabilizaram ou cresceram, a utilizagao da capacidade caiu.

PROJECOES

Para 2000, espera-se crescimento de 5,3% da industria geral e, para 2007, de 4,7% (Tabela
1.5). Tanto em um ano quanto em outro, a extrativa mineral continuaria com forte cresci-
mento, embora com taxa ligeiramente declinante. Em 2006, os bens de consumo durdveis
ainda se destacariam em relagdo as outras categorias de uso, crescendo 9,1% (o nivel
dessazonalizado de margo foi 6,6% superior 2 média de 2005), mas bens de capital e semi

GRAFICO 1.2

INDICADORES INDUSTRIAIS: VENDAS REAIS E UTILIZAQAO DA CAPACIDADE — DESSAZONALIZADOS
lem %]

[base: 1992 - 100 (%)
85,0 220,00
84 0 L~ I~ N\ N\ /\/
, /\_/ o\ \%4 L 210,00
83,0 —AHHHHH—
/\/ _ . - + 200,00
82,0 / HHHHHHHHH=
81,0 / sinininisinls M = 190,00
80,0 - HHHHHHHHHH
180,00
79,0 114 HHHHHHHHHH
170,00
78,0 - HHHHHHHHHH
77,0 P L R R R R L A L B U B L R R T B 160,00
m m m ™M ™M < < < < =g o4 ["a) ["a) ["a) wn ["a) ["a) o o
S 2 £ £ 2 08 S £ 5 £ g2 2 8 2 5 g g g =
= g = ¥ & & ® BT 2 ¥ & & B ®E = ¥ 3 & E
Fonte: CNI. =

Utilizacdo da capacidade ====Vendas

boletim de conjuntura | 73 | jun 2006 ipea



TABELA 1.5
PRODUGAO INDUSTRIAL: DADOS E PROJECOES
[trim./igual trim. ano anterior (%)]

2005 2006 2006 Anual

Classes e categorias (Previsto)

| I Il v | I Il v 2005 2006 2007
Industria geral 3,9 6,1 1,4 1,3 4,6 3,0 5,2 5.3 3,1 4,5 4,7
Extrativa mineral 51 15,5 9,7 10,3 13,2 2,7 9,6 9,5 10,2 8,6 8,5
Transformacao 3,8 5,6 1,0 0,8 4,1 3,0 5,0 5,0 2,7 4,3 4.4
Categorias de uso
Bens de capital 2,5 5,1 2,5 4,2 9,2 1,6 6,1 7,4 3,6 6,0 6,1
Bens intermediarios 1,6 32 -0,7 -0,2 2,8 2,9 39 3,5 1,0 3,3 3,5
Bens de consumo 6,7 10,7 4,6 2,7 6,4 2,4 6,4 79 6,0 58 4,7
Duraveis 119 210 88 5,0 14,9 2,8 9,5 10,0 14 91 5,6
Semi e ndo-duraveis 54 7,8 3,5 2,1 4,0 2,1 5,0 6,6 4,6 4,5 4,3
Industria geral dessaz.
Variacdo (%) sobre
trimestre anterior -0,3 19 -0,6 0,6 1,2 1,7 1,6 0,6 - - -

Fonte: IBGE/PIM-PF. Previsao: Ipea/Dimac.

e nao-durdveis também cresceriam acima da média, abaixo da qual ficariam sé os bens
intermedidrios. A manutengao de taxas acima da média para bens de capital é consistente
com a trajetdria ascendente da taxa de investimento.

COMERCIO

Os resultados da PMC do IBGE para o primeiro trimestre de 2006 foram positivos
(Griéfico 1.3). A boa performance nos trés primeiros meses do ano ¢ conseqiiéncia, sobretudo,
do desempenho das vendas em janeiro, quando a variago na margem chegou a 4% (maior

GRAFICO 1.3
VOLUME DE VENDAS NO VAREJO: SERIE DESSAZONALIZADA
[indice: média de 2003 = 100]
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Fonte: IBGE. Elaboracéo: Ipea/Dimac.
Nota: Série foi trimestralizada utilizando a média aritmética do dado mensal dessazonalizado (ajuste realizado pelo IBGE).
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alta desde o inicio da série). Com esse resultado, foi possivel atingir um crescimento em
termos dessazonalizados no primeiro trimestre de 2,3% e uma alta no ano de 5%. Os melhores
desempenhos entre os itens que compdem o indicador do varejo® foram de “méveis e eletrodo-
mésticos” e “alimentos, bebidas e fumo”, com crescimentos, na comparagao com o dltimo tri-
mestre do ano passado, de 2,2% e 4,9%, respectivamente. Por outro lado, “combustiveis e
lubrificantes” e “tecidos, vestudrio e calgados” registraram quedas nessa mesma comparagao
(-3,1% e -1,4%, nessa ordem). Convém destacar que as vendas de materiais de construgao,
item que nao compde o indicador de varejo mencionado anteriormente (faz parte apenas do
indicador de varejo ampliado), apresentaram uma sensivel melhora em termos de variagao
contra igual perfodo do ano anterior.” Pela primeira vez desde que esse item comegou a ser
acompanhado pela nova PMC, verificou-se crescimento, ainda que pequeno: apés cair 5,6%
no quarto trimestre de 2005, houve crescimento de 0,1% nos trés primeiros meses do ano.

O excelente desempenho das vendas de méveis e eletrodomésticos, que cresceram 11,1%
no primeiro trimestre em relagao ao mesmo periodo de 2005, deve-se, em grande medida, as
taxas de juros declinantes combinadas com prazos de financiamento mais longos. A relagao
entre juros ¢ vendas de méveis e eletrodomésticos pode ser vista de forma clara no Gréfico 1.4.

J4 as vendas de alimentos, bebidas e fumo, segundo componente do indicador de
vendas no varejo que mais contribuiu para o crescimento no ano, acompanham a tendéncia
que se verifica na massa real de saldrios (Gréfico 1.5). Apesar de modesto, o crescimento da
massa real de saldrios no primeiro trimestre deste ano em relagao ao quarto trimestre do ano
passado (0,5%) manteve a tendéncia positiva da série e jd alcan¢a o maior valor desde o
inicio da nova PME, em 2002. Em abril, o crescimento de 0,7% da massa real de saldrios
somado 2 alta das vendas dos supermercados reportada pela Associagao Brasileira de Super-
mercados (Abras), de 0,6% (ambas as comparagdes feitas em relagao ao periodo anterior
com ajuste sazonal), s3o indicios de que a boa performance desse item se manterd no inicio
do segundo trimestre.

GRAFICO 1.4
TAXA DE JUROS NO CREDITO PESSOAL E VENDAS DE MOVEIS E ELETRODOMESTICOS
[taxa de juros (% a.a.)] [volume de vendas — série dessazonalizada (média de 2003 = 100)]
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Fontes: Bacen e IBGE. Elaboracdo: Ipea/Dimac.

3. Néo inclui as vendas de veiculos e materiais de construcao.

4. Em razdo do menor niimero de observagdes na série de vendas de materiais de construcdo, iniciada em janeiro de 2004,
ndo é possivel aplicar um ajuste sazonal de forma satisfatéria com os pacotes estatisticos existentes.
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GRAFICO 1.5

MASSA REAL DE SALARIOS E VENDAS DE ALIMENTOS, BEBIDAS E FUMO
[vendas de alimentos — série dessazonalizada (média de 2003 = 100)]
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Fonte: IBGE. Elaboracdo: Ipea/Dimac.

Obs.: Massa de salarios é o produto entre o rendimento médio real habitual e o nimero de pessoas ocupadas.

ipea

2003.74
2004.12
2004.13
2004.74
2005.13
2005.74

2005.T1
2005.12

= = Vendas de alimentos, bebidas e fumo

Massa real de salarios

boletim de conjuntura | 73 | jun 2006

2006.T1

109

107

105

103

101

99

97

95

1"





