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- Industria brasileira por O

intensidade

Os dados da produgéo média da industria brasileira por intesidade tecnoldgica a partir de 2014 sdo preocupantes,
como pode ser observado no grdfico n® 1. Desde a recessdo até a Covid19 houve queda na produgdo nos quatro niveis
tecnoldgicos da industria. Tomando-se a média da recessdo como base, no periodo da recuperagdo os setores de
alta, média-alta média e média-baixa intensidade tecnoldgica apresentaram retracoes de -9,5%, -6,3%, -7,4% e
-6,5%. Usando a mesma métrica para o caso do advento da Covid19 as quedas sdo bem mais pronunciadas, ou seja,
-18,8%, -15%, -10,3% e -7,5%, respectivamente. Tal dindmica da industria brasileira tem tido reflexos negativos seja
na balanga comercial, se ja em termos de competitividade da industria.

O déficit em bilhdes de ddlares dos setores da industria que mais usam tecnologia, na comparacdo do primeiro
semestre de 2015 com igual periodo em 2022, passou na alta-tecnologia de -12,7 para -21,1 e na média-alta
tecnologia de -24,4 para -38,5, respectivamente. De acordo com o IEDI[1], “A andlise do comércio exterior da industria
de transformagdo a partir dos grupos por intensidade tecnoldgica, segundo a metodologia da OCDE, mostra duas
evolucdes opostas do saldo comercial: deterioragdo dos grupos de maior intensidade e reforgo do superdvit dos
grupos de menor intensidade tecnoldgica”.

Apesar da China ser um pais de renda média assim como o Brasil encontra-se em primeiro lugar no ranking de
participagdo nas exportagdes mundiais da industria de transformagdo, enquanto este ultimo ocupa a 31° posicdo, o
que demonstra a limitada caopacidade de competir de nossa industria. No contexto global, a nossa produgdo
manufatureira perdeu 18 posi¢des e encerrou o primeiro semestre de 2022 na 100° colocagdo em uma listagem de 113
paises.

Segundo a CNI[2], “A participagdo do Brasil na produgdo mundial da industria de transformagéo vem em tendéncia de
gueda desde 1996. No entanto, o pais se manteve entre os 10 maiores produtores industriais do mundo, até 2014. Com
a recessdo de 2014-2016 e a desvalorizagdo do real, o pais perdeu posi¢des para o México e a Indonésia. Em 2018, foi
ultrapassado por Taiwan e Russia e, em 2021, pela Turquia”.

Em outro estudo, o IEDI[3] apresenta os multiplicadores setoriais em 2021 Servigos de 1,5; Construgdo de 2,07;
Eletricidade e gds, dgua, esgoto e gestdo de residuos de 1,91 Industria de transformagdo de 2,22; Industrias
extrativas de 1,74; e Agropecudria de 1,69. Os dados deixam claro que os maiores multiplicadores estdo no setor
industrial, o qual vem sendo fortemente penalizado pela politica economica adotada no Brasil. Em sintese, politicas de
juros altos, cdmbio apreciado e de concentra¢do da renda tém levado a industria brasileira a ter dificuldade para
crescer, inovar e aumentar a sua produtividade.
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[1] IEDI - Instituto de Estudos para o Desenvolvimento Industrial
[2] desepenho_da_industria_no_mundo_setembro2022_v2.pdf (portaldaindustria.com.br)
[3] IEDI - Instituto de Estudos para o Desenvolvimento Industrial


https://www.iedi.org.br/cartas/carta_iedi_n_1158.html
https://static.portaldaindustria.com.br/media/filer_public/bb/34/bb34e316-46a4-4057-a2e5-8454f36fe100/desepenho_da_industria_no_mundo_setembro2022_v2.pdf
https://www.iedi.org.br/cartas/carta_iedi_n_1163.html
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Pelo terceiro més seguido, o IPCA mensal registrou deflagdo de menor magnitude 0,26% com o indice acumulado em
doze meses retraindo 1,6%, ou se ja, passando de 8,7% em agosto para 7,2% em setembro. Por sua vez, os dados da
Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA), a partir da diferenca entre os
titulos publicos pré-fixados e os corrigidos pelo IPCA, no vértice de 252 dias Uteis, reverteu a tendéncia, ou seja,
registrou 6,4% contra o patamar de 5,3% hd um més. A mediana do mercado financeiro para a inflagdo esperada nos
proximos doze meses, pesquisa FOCUS/BCB, também apresentou expectativa de crescimento da inflagdo passando
de 4,98% para 5,20%.

Dois fatores podem estar atrds dessa tendéncia de alta da inflagdo. O mercado comega a se convencer quanto do
cardter tempordrio da queda no IPCA, visto que a deflagdo nos uUltimos trés meses estd diretamente associada ao
efeito da reducgdo das tarifas do ICMS sobre tarifas de energia e combustiveis (dlcool, gasolina e diesel) assim como o
comportamento dos de queda nos pregos das commodities, que ndo deve perdurar por muito tempo em virtude das
oscilagdes dos pregos, principalmente do petréleo, em nivel internacional. Além do efeito ICMS, a Petrobrds vinha
reduzido os pregos dos combustiveis nas refinarias repassando, com mais frequéncia, as quedas das cotagdes do
Brent em nivel internacional, mas jd comeca a acusar defasagem nos precgos internos em virtude da majoragéo dos
precos do petrdleo e oscilagdes mais pronunciadas do Real frente ao Délar.

E importante salientar que dos itens que compdem o IPCA sé habitacdo e transporte apresentaram inflagdo abaixo
da registrada comparando-se a média de junho a setembro de 2021 com a de 2022. No primeiro caso passou de
1,3% para 4,7% e no segundo de 16,4% para 8,1%. Em relagdo aos demais itens todos estdo acima da média do
mesmo periodo do ano anterior. Ou se ja, respectivamente, alimentagdo 13,1% e 13,4%; artigos de residéncia 12,5% e
12,9%; vestudrio 5,9% e 17,5%; comunicagdo 1,7% e 2,4%; saude e cuidados pessoais 3,4% e 7,8%; despesas pessoais
2,8% e 7,9%; e educagdo 1,1% e 7,0%. Refor¢cando que as medidas acima afetaram parcialmente o IPCA.

O outro fator estd diretamente associado ao risco fiscal em fungdo de uma série de medidas e pacotes nos ultimos
meses, com impacto direto de pelo menos R$ 68,0 bilhdes nos cofres da Unido até o fim deste ano, que levard a
necessidade de ajustes no préximo ano (Valor Econémico[1]), se ja com o aumento dos impostos, se ja com maior corte
de gastos publicos. Até o momento, dentro das despesas discriciondrias, o investimento em infraestrutura
(principalmente, fisica e tecnoldgica) tem contribuido para comprometer a capacidade, notadamente da industria,
como apresentado acima, de se modernizar e competir nos mercados de maior intensidade tecnoldgica.

A influéncia desses fatores nas expectativas do mercado explica, em grande medida, a resiliéncia das projecoes
para a inflagdo de 2023 e 2024 que se mantem acima da meta (com 5% e 3,4%, respectivamente), reforcando os
sinais de desancoragem das expectativas em relagdo ao IPCA. No tocante a taxa de juros bdsica (Selic), a mediana
das estimativas dos analistas de mercado prevé interrupgdo do ciclo de alta em 2022 nos atuais 13,75% e redugdo
da taxa em 2023 e 2024 atingindo os patamares de 11,25%aa e 8,0%aa. A curva DI[2] para janeiro de 2023 e 2024,
por outro lado, projeta taxas de 13,7%aa e 12,0%aa, bem acima das captadas pela pesquisa FOCUS/BCB e isto pode
ser explicado pelo fato da inflagdo implicita calculada pela ANBIMA estar em um patamar mais elevado do que a
esperada pelo BCB. Independentemente desta divergéncia de estimativas, aumentou a probabilidade de interrupgdo
no clico de alta da selic, mas o processo de baixa pode ser dar em ritmos diferentes.

Do ponto de vista da conjuntura internacional, a perspectiva é de que os bancos centrais dos paises desenvolvidos
continuardo aumentando suas taxas bdsicas de juros com reflexos negativos sobre as taxas de cdmbio dos paises
em desenvolvimento, como o Brasil. No caso dos EUA, a resiliéncia da inflagéo no patamar 8,2% (nos ultimos 12 meses)
tem levado 96% do mercado, de acordo com o monitor do FED, a esperar aumento de 0,75% na taxa bdsica na
reunido do dia 02/11/22. Na zona do EURO, a inflagdo chegou a 10% em setembro, o que obrigard a continuidade dos
aumentos de 0,75% na taxa bdsica de juros pelo BCE. A economia chinesa tem desacelerado, em fungdo de sua
politica de COVID19 zero, puxando para baixo as estimativas de crescimento da economia global.

[1] Pacote de ‘bondades’ tem impacto de R$ 68 bi | Eleigées 2022 | Valor Econémico (globo.com)
[2] Taxa média de Depésitos Interfinanceiros de um dia


https://valor.globo.com/politica/eleicoes-2022/noticia/2022/10/21/pacote-de-bondades-tem-impacto-de-r-68-bi.ghtml
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No ultimo World Economic Outlook Growth Pro jections (FMI), a sinalizacdo é de desaceleragdo pronunciada nas taxas
de crescimento da economia global que passaria de 3,2% em 2022 para 2,7% em 2023 puxada, principalmente, pelas
economias avangadas com 2,4% e 1,1%, respectivamente. No caso do Brasil, a taxa cairia para 1% contra 2,8% em
2022. Ou seja, as perspectivas ndo sdo nada animadoras para o préximo ano, seja no contexto da economia
nacional, se ja em nivel internacional. ial brasileira

[1] Pacote de ‘bondades’ tem impacto de R$ 68 bi | Eleigées 2022 | Valor Econémico (globo.com)
[2] Taxa média de Depésitos Interfinanceiros de um dia


https://valor.globo.com/politica/eleicoes-2022/noticia/2022/10/21/pacote-de-bondades-tem-impacto-de-r-68-bi.ghtml
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/10/11/world-economic-outlook-october-2022
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A industria brasileira em agosto de 2022 registrou queda de 0,6% na produgdo, no levantamento com a juste sazonal.
Na comparagdo com o mesmo més em 2021 a produgdo industrial cresceu 2,8%, e reverteu a dindmica de retragéo
exibida em julho quando obteve queda de 0,5% (na mesma métrica). De acordo com avaliagdo do IEDI[1], “Na virada
do semestre, a industria brasileira assumiu uma trajetéria de oscilagdo sem que o resultado final fosse a expansdo
de sua producdo. E como se ndo tivesse saido do lugar desde o final do primeiro trimestre do ano. Frente a 2021,
contudo, as bases de comparagdo ajudam e hd alguma amenizagdo do quadro industrial.”

Ainda segundo o IEDI, “Em ago/22, a utilizagdo da capacidade instalada da industria de transformacdo, de acordo
com a série da FGV com ajustes sazonais, ficou praticamente estdvel na passagem de jul/22 (82,3%) para ago/22,
quando registrou valor de 82,2%. Tais patamares superam a média histérica anterior a Covid-19 (79,5%). O indicador
da CNI, com ajuste sazonal, vem se mantendo em patamar muito semelhante desde jan/22, apontando para a
relativa estagnagdo do setor, mas em ago/22 ficou abaixo de 80% pela primeira vez desde fev/21. De jul/22 para
ago/22, variou de 80,1% para 79,9%, distanciando-se mais da média histérica anterior & pandemia de Covid-19 (isto
é, até fev/20), que é de 80,7%.”

No més (com Mesmo més
ajuste sazonal) ano anterior Doze meses

IndUstria Geral -0,6 2,8 -1,3 -2,7

Bens de capital 52 4,0 -1,2 17
Bens Intermedidrios -4 2] -1 -22
Bens de consumo -1,0 4.0 -1,9 -5,1
Bens de consumo durdveis 6,1 13,6 -72 -12,9
Semidurdveis e ndo durdveis -1,4 19 -0,6 -3,0
Extrativa Mineral -3,6 -7,3 -3,8 -2]1
Transformagéo -0,2 4] -10 -2,8

[2] 1EDI - Instituto de Estudos para o Desenvolvimento Industrial


https://www.iedi.org.br/cartas/carta_iedi_n_1155.html
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