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Cenario Moveleiro

Analise econbmica e suporte para as decisfes empresariais

Hélio Henkin!

O cenario econdmico internacional e nacional de 2008-2010: efeitos
provaveis da politica macroecondmica brasileira sobre a industria

moveleira

Na primeira edicdo de 2008 do Cenéario Moveleiro foi analisada a
guestdo das escolhas empresariais quanto a sua atuacdo nos mercados
nacional e internacional. Os argumentos ali apresentados apontaram para a
conclusdo de que é mais conveniente e adequado as condi¢cdes concorrenciais
da industria moveleira empreender um esforco para contemplar
simultaneamente os mercados nacional e internacional, mesmo nas condi¢des
de valorizagdo do real diante do dolar norte-americano. Nesta edicdo séo
abordadas as tendéncias da politica macroecondmica no Brasil e seus efeitos
sobre a cadeia produtiva moveleira. De modo especial, sdo analisados os
caminhos provaveis da politica fiscal e monetaria, bem como seus efeitos sobre
o nivel da demanda no mercado interno, sobre a taxa de cambio e os fluxos de

exportacao e importagao.

! Professor de Economia Industrial e Economia de Empresas na Universidade Federal do Rio Grande do
Sul (FCE/UFRGS). Foi Diretor Superintendente e Diretor Técnico do SEBRAE do Rio Grande do Sul e
Pro-Reitor de Infra-Estrutura da UFRGS, tendo também desenvolvido projetos de consultoria em fomento
industrial e gestdo estratégica em empresas, associacdes setoriais e 6rgdos governamentais.
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® Tendéncias das politicas monetaria e fiscal no Brasil e impactos sobre
o ritmo de crescimento da demanda no mercado interno e sobre a taxa

de cambio (Parte 1)

Um dos desafios importantes para a gestdo das empresas brasileiras
que se apresenta neste primeiro semestre de 2008 é projetar o ritmo de
crescimento do mercado interno, seja no horizonte de curto prazo, isto é, as
tendéncias até o final do ano, seja no horizonte de médio prazo,
abrangendo o triénio 2008-2010. Esta projecdo também tem implicacdes
para as tendéncias da taxa de cambio e do comércio exterior brasileiro.
Esta projecdo deve considerar ndo apenas os fatores da dindmica propria
da economia brasileira, mas também a perspectiva da gestdo da politica
macroecondmica, que pode alterar a curto prazo o ritmo de variacdo da

atividade produtiva.

Com relagdo aos fatores da dindmica prépria da economia, pode-se
afirmar que h4 uma tendéncia de crescimento em patamares mais elevados
do que a média registrada ao longo das duas ultimas duas décadas na
economia brasileira. Entre os fatores que explicam esta tendéncia,

destacam-se:

e A insercdo do Brasil em uma economia mundial que estd em
longa trajetéria de expansdo: a atividade produtiva e a renda
interna brasileira tem sido estimuladas pelo crescimento vigoroso
das exportagdes brasileiras de produtos agroindustriais e
extrativos. A elevagéo dos precos e da quantidade de exportagao
destes produtos tem exercido um efeito multiplicador importante
sobre a demanda interna. A Tabela 1 mostra a evolugdo das
taxas de crescimento do PIB mundial e das exportacdes

brasileiras;
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e A maior estabilidade da economia brasileira, seja em termos do
padrdo monetario, seja no que se refere & maior confianga de que
normas, contratos e regras de politica serdo mantidas a médio
prazo: a preservagdo do modelo de gestdo macroecondmica e
dos principais elementos do marco legal-regulatério - que vem se
estabelecendo desde o final da década de 80 - tendem a
estimular o investimento privado. Em particular, ao longo dos
Gltimos dois anos tem havido uma aceleragdo do ritmo do
investimento privado, gerando efeitos de expansdo da demanda

interna;

e A aceleracdo da taxa de expansdo do gasto publico: os dados
disponiveis acerca da politica fiscal mostra que o gasto publico
tem se elevado de modo a também contribuir para a elevagéo do
ritmo de crescimento da demanda, seja na rubrica de despesas
de custeio, seja na rubrica de despesas de capital. Além disso,
tem havido um envolvimento maior do governo federal com a
implementacdo do Programa de Aceleragéo do Crescimento, que
tende a ampliar a curto prazo o nivel de investimentos publicos
em infra-estrutura. Esta elevacao, por outro lado, aproveitou um
espaco orcamentario decorrente da reducdo do custo da divida
publica interna, em funcdo da reducdo da taxa de juros basica
(taxa SELIC). E verdade, todavia, que o aumento dos gastos
correntes pode implicar o deslocamento do gasto publico para um
novo patamar de dificil reversdo, acarretando problemas para a
politica de estabilizagdo monetéaria. Neste sentido, pode-se dizer
que o aumento dos gastos publicos pode contribuir a curto prazo
para o aumento do ritmo de crescimento do PIB brasileiro, mas as
custas de efeitos de médio prazo, especialmente sobre os
objetivos de estabilizagdo monetaria, os quais podem exigir
alguma compensacao, seja na propria politica fiscal (aumento de
impostos ou corte de gastos de investimento publico) ou na

politica monetéria (elevacéo da taxa de juros).
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e A reducdo dos juros e a ampliacdo da oferta de crédito, incluindo
o alongamento dos prazos de amortizacéo, tem sido uma fonte
importante de expansdo do consumo, alimentando o ciclo de
expansdo da economia brasileira. A Tabela 2 mostra a evolugéo

do PIB e das vendas no comércio no Brasil.

Estes fatores explicam a aceleragéo do crescimento ocorrida em 2007, a qual
tende a se manter ao longo do triénio 2008-2010, embora em taxas néo tao
elevadas quanto a alcangada em 2007 (para o padréo brasileiro recente, diga-
se de passagem). A aceleracdo do crescimento econdmico pode ser contida
parcialmente por alguns fatores: no curto prazo, a elevagcdo dos custos de
producdo e da taxa de inflagdo; a médio prazo, a propria elevacao do nivel de
endividamento dos consumidores pode atingir niveis que sdo incompativeis
com a preservacdo de niveis mais altos de consumo (que é um fendmeno
ciclico muito comum nas economias e cuja dimensdo depende do quanto a
oferta de crédito se expande na fase inicial do ciclo). Com relag&o a estes dois
fatores, é importante observar que o Banco Central ja sinalizou no més de abril
no sentido de que priorizara o controle da demanda através da politica
monetaria, elevando a taxa de juros como forma de conter a aceleracédo da

taxa de inflac&o.

Apesar da reversdo da trajetdria de queda da taxa de juros, pode-se dizer que
0 quadro de expansao do mercado interno é bastante favoravel a industria
moveleira. De modo geral, a industria de bens de consumo € beneficiada pela
expansdo da renda interna; mas, além disso, h4 alguns aspectos do processo
de crescimento que tendem a favorecer ainda mais a industria moveleira. O
primeiro deles € a propria expansdo da construcao civil, que tem sido bastante
significativa e ainda tem um espaco consideravel de crescimento, em funcéo da
demanda reprimida que ainda caracteriza este setor. Por outro lado, a oferta de
crédito em condi¢cbes mais favoraveis tende a beneficiar setores cuja producao
tem um valor unitario mais elevado e cuja demanda tem um carater ocasional e
esporadico, ndo se caracterizando por um fluxo continuo de consumo dos

individuos.
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Na préxima edicdo do Cenario Moveleiro, sera apresentada a Parte 2
desta andlise, onde serédo tratados os efeitos da politica macroecondmica
sobre a taxa de cambio e sobre o comércio exterior, enfatizando os

impactos sobre a cadeia produtiva moveleira.

Tabela 1
Evolucédo do PIB Mundial e das Exportacfes Brasileiras
ANO I?IB~MundiaI Export_ag(zes Brasileiras
(variagao anual, %) (variagao anual, %)
2000 4,67 14,74
2001 2,22 5,70
2002 2,81 3,67
2003 3,6 21,08
2004 4,94 32,01
2005 4,43 22,63
2006 5,02 16,42
2007 4,94 16,64

Fonte : FMI, IPEADATA

Tabela 2
Brasil - Evolucéo do PIB e das Vendas do Comércio Varejista
ANO _ PI~B Brasil Vendas _Co[nércio Varejista
(variagao anual , %) (variagdo anual , %)

2000 4,31 -1,43

2001 1,31 -0,7

2002 2,66 -3,7

2003 1,15 9,3

2004 571 4,8

2005 3,16 6,2

2006 3,75 9,6

2007 5,42 10,1

Fonte: IBGE/DPE/Coordenacéo de industria; IPEADATA
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