Demanda no Brasil cresce ao ritmo
dos principais paises emergentes...

...mas ndo impulsiona a producdo industrial. O crescimento da
demanda interna é atendido, principalmente, com aumento de
importacoes.

A economia brasileira apresenta neste inicio de 2007 um padrdo de crescimento
peculiar, marcado por trés caracteristicas principais:
e ademanda inferna cresce a um ritmo muito superior ao da producqdo;
e a contribuico liquida do setor externo na variacdo do PIB é fortemente negativa ;
e q industria ndo acompanha o ritmo de expansdo da demanda interna e cresce
mMmenos que a média da economia.

No primeiro trimestre de 2007, o PIB brasileiro expandiu-se 4,3%, relativamente ao primeiro
frimestre de 2006. A demanda interna — composta pelo consumo das familias, pelo
consumo do governo e pela formacdo bruta de capital - liderou o crescimento:
expandiu-se 5,8% nesse periodo.

O crescimento da demanda em 2007 impressiona, em primeiro lugar, porque € a maior
taxa de expansdo desde 1994, quando do lancamento do Plano Real. Em segundo lugar,
porque € um ritmo quatro vezes superior @ média de crescimento da primeira metade
desta década.

Dos fatores que estimulom a demanda no Brasil, frés se destacam: o aumento das
fransferéncias de renda do governo a populacdo; a ampliacdo da massa real de
saldrios; e a expansdo do crédito.

Entfre os programas de transferéncia de renda & populacdo, ressalte-se que 0s
pagamentos do Bolsa-Familia ampliaram-se 23,0%, em termos reais, nos primeiros cinco
meses de 2007, comparativamente ao mesmo periodo de 2006. Também os
desembolsos por conta da Lei Orgénica de Assisténcia Social — LOAS - ampliaram-se
18,9%, em termos reais, nesse mesmo periodo.

A massa real de saldrios nas seis maiores regides metropolitanas do Brasil aumentou 7,8%
na média dos cinco primeiros meses de 2007, comparativamente ao mesmo periodo de
2006 (PME/IBGE). No mesmo periodo, o total de remuneracdes pagas aos trabalhadores
da industria de tfransformacdo elevou-se, em termos reais, 55% CNI). O aumento da
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massa real de saldrios € beneficiado tanto pelo crescimento do emprego como por
ganhos reais nos saldrios.

A combinacdo de queda das taxas de juros e aumento Nos prazos de financiamento
estimulou a expansdo do crédito. O saldo de operacdes de crédito com recursos livres
registrou crescimento de 23.4% entre maio de 2007 e maio de 2006.

Em 2007, a demanda interna amplia-se a um ritmo de 5.8% a.a. e aproxima-se do
crescimento médio da demanda dos principais paises emergentes na primeira metade
desta década. Entre 2001 e 2005, a demanda na Russia expandiu-se 6,7% ao ano. Na
india, a expansd@o foi de 6,9% ao ano. O crescimento da demanda brasileira s6 estd
muito aquém da média chinesa, que cresce quase 10% ao ano.

Em 2007, a taxa de crescimento da demanda no Brasil aproximou-se da taxa média dos
paises emergentes na primeira metade desta década.

O ritmo de expansdo do investimento alterou-se profundamente: a estabilidade
observada na primeira metade desta decada foi frocada, no biénio 2006/2007, por um
ritmo de expansao similar ao da Russia ou do Chile.

Demanda interna Componentes da demanda interna
variagao (%) anual variagao (%) anual
Periodo | Brasil Chile China india Russia Componente | Periodo | Brasil Chile China india Russia
2001 0,5 3,7 8,3 5.4 12,3
2002 0,2 1,2 8,7 3,8 52 Consumo T 2,3 2,2 6,8 5,6 7,9
’ ’ ’ ’ ’ 2001/2005 ’ : ’ : '
2003 -0,5 2,0 10,0 8,8 6,7 (das familias  [2006 42
2004 5.2 0,9 10,1 9,7 5,1 e do governo) | 2007+ 5,5
2005 25 6,4 9,9 43
média . média
2001/2005| 1° 2,8 9,4 6,9 6,7 Investimento |, "0 0.5 5,8 13,8 10,0 7.3
2006 5,1 2006 8,7
*2007 5,8 2007* 7,2
* 12 trim. 2007 / 12 trim. 2006 *12trim. 2007 / 12 trim. 2006

Fonte: International Financial Statistics/FMI  Elaborag¢do: CNI
Também na composicdo da demanda interna (consumo e investimento), ressalfam-se
algumas mudancgas positivas na economia brasileira:

a) Diferente da primeira metade desta década, o investimento passou a se expandir
mais rapido que o consumo (das familias e do governo).



Em 2006, o investimento cresceu 8,7% e liderou o crescimento da demanda. A demanda
cresceu em ritmo menor, de 4,2%. Essa composicdo do crescimento da demanda interna
persiste em 2007. O investimento cresceu 7.2% no primeiro trimestre do ano,
comparativamente ao igual periodo de 2006, enquanto o consumo ampliou-se 5,5%.

b) A taxa de crescimento do consumo no Brasil no biénio 2006/2007 se aproxima da
taxa observada nos paises emergentes mais dindmicos (China, india, Russia) na
primeira metade desta década.

Na primeira metade desta década, o consumo expandiu-se, em média, 2,3% ao ano,
menos da metade da taxa observada nos principais paises emergentes.

Ja em 2006 e em 2007, o consumo cresceu significativamente, igualando-se & taxa de
expansdo do consumo da India, por exemplo, na primeira metade desta década.

c) O ritmo de expansdo do investimento alterou-se profundamente: a estabilidade
observada na primeira metade desta década foi trocada, no biénio 2006/2007,
por um ritmo de expansdo similar ao de paises emergentes importantes como
Russia ou Chile.

Na primeira metade desta década, o investimento cresceu apenas 0,5% ao ano. No
mesmo periodo, o investimento no Chile cresceu 5,8% ao ano, na Russia, 7,3% ao ano, na
india, 10,0% ao ano e na China, 13,8% ao ano. No biénio 2006/2007, a formacdo bruta de
capital fixo expandiu-se a uma taxa média de 8,0% ao ano e se aproxima das taxas
observadas nos principais paises emergentes.

A expansdo da demanda interna liderada pelo crescimento dos investimentos € um
aspecto muito positivo do atual padrdo de crescimento econdmico. Ndo obstante, o
crescimento da demanda interna no Brasil ndo impulsionou — pelo menos ndo com a
mesma infensidade — o crescimento do PIB. A taxa de variacdo média do PIB da india ou
da Russia na primeira metade desta década foi 50% maior do que a expansdo do PIB do
Brasil em 2007.

PIB
variagao (%) anual
Periodo Brasil Chile China india Russia
Apesar do crescimento da 2001 1,3 3,4 8,3 53 5,6
demanda inferna, a faxa de 2002 2,7 2,2 9,1 3,6 3.8
crescimento do PIB brasileiro em 2003 1.1 3.9 10,0 8,4 8,1
2006 e 2007 é significativamente 2004 57 6.2 10,1 88 6.9
menor do que a taxa dos 2005 2.9 63 102 6.5
principais paises emergentes na 20'35%'305 2,7 4.4 9,5 6,5 6,2
primeira metade desta década. 2006 3,7
*2007 4,3
*12trim. 2007 / 12 trim. 2006

Fonte: International Financial Statistics/FMI  Elaboragdo: CNI



O crescimento menos infenso do PIB, relativamente & demanda interna, decorre do
comportamento da contribuicdo liquida do setor externo (exportacées menos
importacdes), que foi negativa em 2006 e permanece negativa em 2007.

O volume de exportacdes de bens e servicos no Brasil cresceu 5,9% na comparagcdo
entre os primeiros trimestres de 2007 e de 2006 e contribuiu com 0,87 ponto percentual
(p.p.) na formagdo da taxa de crescimento do PIB. Em contrapartida, as importacdes de
bens e servicos aumentaram 19,9% nesse mesmo periodo e contribuiram para reduzir a
taxa de crescimento do PIB em 2,34 pontos percentuais. Ou seja, a contribuicdo liquida
do setor externo na taxa de variagcdo do PIB foi negativa em 1,6 ponto percentual. Em
apenas uma ocasido nas duas ultimas décadas — em 1995 — a contribuicdo liquida do
setor externo foi tdo negativa para a formagdo da taxa de variagcdo do PIB.

Contribuicdes negativas do setor externo ao PIB foram recorrentes na segunda metade
da década de 90, quando ainda vigia o regime de cdmbio fixo. Mas € novidade para o
Brasil desde que se adotou o regime de cdmbio flutuante, em 1999. O usual nesta
década era exatomente o oposto, com as exportacdes liquidas contribuindo
pesadamente para o crescimento econdmico. Em 2002 e 2003, por exemplo, os saldos
das exportacdes liquidas elevaram a taxa de crescimento do PIB em 2,5 e 1,7 pontos
percentuais, respectivamente.

Contribuicoes externa e interna na formacao do
PIB (em pontos percentuais)

1995/2000
No biénio 2006/2007, a 2001
contribuicdo liquida do setor 2002

externo foi muito negativa.
Inverteu-se, portanto, a 2003
tendéncia observada na
primeira metade da década.
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Fonte: Contas Nacionais  Elaboragcdo: CNI

Em 2006, a composicdo do crescimento foi bastante distinta dos anos anteriores. Nessa
composicdo, que parece repetir-se e intensificar-se em 2007, combinam-se dois fatores:
de um lado, a demanda interna expande-se a taxas recordes nesta décadaq,
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impulsionando o crescimento da producdo e, de outfro lado, a contribuicdo liquida do
setor externo drena parte desse crescimento, o que restringe uma expansdo Mais intensa
do PIB.

2

Outra caracteristica da atividade econdmica neste biénio 2006/2007 € o baixo
dinamismo da atividade industrial, num cendrio de forte aguecimento da demanda.

Historicamente, a industria de transformacdo lidera o crescimento do PIB em periodos de
expansdo significativa da demanda interna. Em cinco ocasides nos Ultimos quinze anos —
1993, 1994, 2000, 2004 e 2006 — a demanda intferna expandiu-se a um ritmo superior a
4,0%. Nesses anos, exceto em 2006, a industria de fransformacdo cresceu tanto ou mais
que a demanda interna.

Em 2006, pelo contrdrio, a indUstria de transformacdo cresceu apenas 1,6%, enquanto a
demanda intferna expandiu-se 5,1%. O cendrio ndo se alterou em 2007. A producdo na
indUstria de fransformacdo cresceu 2,8% (ha comparacdo entre os primeiros trimestres de
2007 e de 2006), enquanto a demanda interna cresceu 5,8%.

O aumento da demanda interna vem sendo atendido, cada vez menos, pela expansdo
da producdo interna e, cada vez mais, pelo crescimento das importacdes. Tanto em
2006, como em 2007, o volume importado de bens e servicos no Brasil expandiu-se a um
ritmo trés vezes superior ao da demanda interna. A indUstria de fransformacdo, por sua
vez, cresce a um ritmo que € menos da metade da taxa de crescimento da demanda
intferna.

Demanda interna e industria de transformacao:
Variagao anual (%)
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Essa peculiaridade do crescimento do PIB estd associada, em grande parte, d perda de
competitividade do produto brasileiro, frente aos competidores internacionais. Entre as
razdes que levaram & perda de competitividade da industria brasileira nos Ultimos anos,
destaca-se a expressiva valorizacdo do real nos Ultimos trés anos.

A producéo fisica da industria de fransformacdo expandiu-se 4,4% na comparacdo entre
0s cinco primeiros meses de 2007 e de 2006. No mesmo periodo, a quantidade importada
de produtos da industria de transformacdo ampliou-se a um ritmo cinco vezes maior
22.1%).

Além do ritmo de expansdo, o comportamento das duas varidveis - producdo e
importacdes — difere, em termos de abrangéncia dos setores. Enquanto o crescimento
das importacdes € generalizado — abarca todos os setores industriais, & excecdo de
Equipamentos de informdtica —, o comportamento da producdo industrial caracteriza-se
pela heterogeneidade, mesclando setores em expansdo e em queda.

Na comparacdo enfre as meédias dos cinco primeiros meses de 2007 e de 2006, as
importacdes cresceram em ritmo superior a 40% em dois setores: Mdaqguinas e
equipamentos e Téxteis. Embora esses setores tenham em comum o fato de liderarem o
ranking das importagcdes, as razdes que explicam o forte volume de importagcdes sdo
diferentes. No caso de Mdaquinas e equipamentos, o aumento das importacdes é
acompanhado de aumento na produgcdo inferna, que se expandiu 16,5%. As
importacdes sdo, portanto, complementares & producdo. No setor Téxtil, os indicios,
porém, sdo de que as importacées atendem, quase que integralmente, a fodo aumento
de expansdo da demanda interna. Essa € a conclusdo a que se chega quando se
compara a expansdo de 453% das importacdes, frente & quase estabilidade da
producdo interna (o crescimento foi de 1,8% no periodo).

Quando se confrontam os resulfados das importacdes e da producdo, por setores da
indUstria, & possivel agrupd-los em frés blocos.

O primeiro bloco € composto por seis setores — Calcados; Madeira; Refino de petrdleo e
dlcool; Edicdo; Celulose e Papel; e Material eletrdbnico e de comunicacdes — em que se
observa a combinacdo de queda da produc¢do industrial e forte expansdo do quantum
importado.

O segundo bloco é composto por sete setores — Téxtil; Quimicos; Minerais ndo-metdlicos;
Produtos de metal; Vestudrio; Equipamentos médico-hospitalar, éticos e de precisdo; e
Borracha e pldstico — em que se observa um ritmo de crescimento das importacdes pelo



mMenos cinco vezes maior do que o crescimento da produgdo. Ou seja, sGo

sefores em

que a diferenca entre os ritmos de crescimento da importacdo e da producdo estd

acima da média da inddstria.

Para a maior parte dos segmentos industriais, o ritmo de crescimento das importacoes

€& muitas vezes superior  expansdo da producao industrial

Industria de Transformacao: Importacao e Producao Fisica
Jan-Mai 2007 / Jan-Mai 2006 - variagao (%)

Couros, artef de viagem e calgados 34,9

Madeira 18,3
Refino de petréleo e alcool 17,2
Celulose, papel e produtos de papel 8,7
6,5

1,4

Edigao, impr. e repr. de gravagoes
Material eletrénico e de comunicagdes
Téxteis

45
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Minerais nao-metalicos
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Fonte: Secex, Funcex e PIM/IBGE Elaborac&o: CNI
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Para os setores industriais que compdem o primeiro e o segundo blocos € visivel a maior
penefracdo de produtos importados. Para os sefores que formam esses dois blocos, os
indicios de substituicdo de produtos fabricados no Brasil por produtos importados sdo

mais forfes.



Mas pode haver excecdes, como € o caso de Refino de petrdleo e dlcool. O aumento
das importacdes e a queda da producdo interna refletem, em boa medida, a estratégia
utilizada no Brasil de exportar petréleo em bruto e importar derivados de petrdleo.

O fterceiro bloco € formado por sete setores — Mdqguinas e equipamentos; Outros
equipamentos de transporte; Mdveis; Mdaqguinas, aparelhos e materiais elétricos; Veiculos
automotores; Alimentos e bebidas e Metalurgia bdsica - em que se observa crescimento
significativo, tanto da produ¢cdo como das importacdes. Embora as importacdes
crescam a um ritmo significativamente mais intenso que a producdo — a excecdo de
Metalurgia bdsica —, o que se destaca é a complementaridade do crescimento ou a
substituicdo mais dificil dos produtos nacionais por importados.

Por fim, hd o setor de Material para escritdrio e equipamentos de informdtica que destoa
dos demais, por apresentar queda de 12,9% nas importagdes e aumento de 25,4% na
producdo interna. Esse € um caso emblemdtico, pois mostra a capacidade de reacdo
de um setor a partir de uma medida governamental de desoneracdo tributdria. A Lei do
Bem, que reduziu a carga tributdria de produtos de informdtica, contribuiu para
alavancar a producdo no setor, gerar empregos e aumentar a competitividade do
produto nacional frente ao importado.

O que se observa € um avanco expressivo e generalizado das importacdes, sem
contrapartida em um crescimento igualmente forte na producdo industrial brasileira. O
aumento da demanda vem sendo atendido, cada vez mais, por produtos importados,
beneficiados pela valorizagcdo do real.

A taxa de c@mbio apresenta-se atualmente como uma das grandes fontes de perda de
competitividade dos produtos fabricados no Brasil. Ndo hd perspectiva de que essa
trajetdria de valorizacdo se reverta. Ela é fruto das melhores condicdes econdmicas do
Brasil, da superacdo da fragilidade das contas externas, do controle da inflacdo e da
maior atratividade dos ativos brasileiros, entre outros fatores.

A valorizacdo do real encareceu os produtos brasileiros, relativamente aos importados.
Nesse contexto, torna-se imprescindivel que se promova a reducdo dos custos de
produ¢cdo no Brasil, como forma de contrabalon¢car a perda de competitividode
provocada pela taxa de cdmbio.

Para competir com produtos importados, o Brasil necessita insistir em reformas que levem
d expansdo do investimento, & reducdo dos impostos sobre a producéo e sobre a folha



de pagamentos, e @ melhora do ambiente de negdcios, com énfase na reducdo da
burocracia. Trata-se, enfim, de uma agenda de estimulo & produ¢&o no Brasil.
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