





Plano Plurianual 2008 - 2011

Este capitulo avalia o comportamento das varidveis macroeconémicas em 2008, com-
parando-o com 0s anos anteriores. Sera analisada a evolucao da oferta agregada, da
demanda agregada, do setor externo e do setor publico, bem como o comportamento
da poupanca e dos investimentos agregados.

O crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) no periodo de 2005-2008 atingiu 19,1%
com um crescimento médio anual de 4,5%, resultado da evolucao do pais em suas re-
lacbes econdmicas e institucionais tanto domésticas quanto em relacdo ao exterior. Em
2008, o PIB cresceu 5,1%, pouco acima do que havia sido previsto na elaboracdo do
Plano Plurianual (PPA) — 5% para o ano de 2008).

A economia brasileira continuou seu novo ciclo de crescimento em 2008, prosseguindo
a busca do trinbmio crescimento, estabilidade e inclusao social. O ciclo de expansao do
PIB até 2008 configurou a sequéncia mais longa de crescimento da atual série historica,
totalizando 21 trimestres. A estratégia do governo federal procurou também apoiar a
formacao de capital da parte do setor privado, aumentando simultaneamente o investi-
mento publico em infraestrutura.

O mercado interno continuou sua expansao no periodo, determinado pelo crescimento
do emprego, dos saldrios reais e do crédito as pessoas fisicas. O emprego expandiu-se de
forma robusta no periodo, de modo que a taxa de desemprego apurada pelo IBGE nas
seis principais regides metropolitanas do pais ficou em 6,8% em dezembro de 2008, a
menor taxa mensal desde o inicio da série histérica em marco de 2002. O rendimento
médio real habitual dos ocupados e a formalizacdo da forca de trabalho apresentaram
uma trajetéria virtuosa, sendo que a formalizacdo atingiu 49,2% do total de emprega-
dos em dezembro de 2008.

O avanco nos indicadores econdmicos e sociais ocorreu simultaneamente a melhoria
na trajetéria das contas publicas. A manutencao do tripé regime de metas de inflacao,
cambio flutuante e responsabilidade fiscal deu sustentacao a estratégia. A melhoria nas
contas publicas, com reducao do endividamento, permitiu a realizacdo e ampliacao de
investimentos sociais voltados a reducao da desigualdade de renda.

Em relacao ao ambiente externo, o crescimento do PIB mundial e a liquidez de recursos,
prevalecentes durante a maior parte do periodo, foram se atenuando a partir da primei-
ra manifestacao da crise financeira em 2007, revertendo o ciclo no terceiro trimestre de
2008. Nao obstante a volatilidade do cenario externo, o Brasil reduziu sua divida externa,
aumentou suas reservas internacionais continuamente e manteve sua posicao de credor
liquido em relacao ao exterior.
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Sob a 6tica da oferta, as maiores expansdes no crescimento do PIB durante o periodo
2005-2008 vieram dos servicos, que tiveram uma expansao de 19,30%, seguido da
agropecuaria (17,4%) e industria (14,05%). Em 2008, os trés setores tiveram crescimen-
to, respectivamente, de 4,8%, 5,8% e 4,3%.

Crescimento Real do PIB 2005-2008, segundo a odtica da oferta agregada (%a.a.)

PIB 3,2 4,0 5,7 5,1

Agropecuaria 0,3 4,5 59 5,8
Inddstria 2,1 2,3 47 43
Servigos 3,7 42 54 4.8

Fonte: SPE/MF

O setor agropecudrio foi penalizado no inicio do periodo considerado por condices cli-
maticas adversas, mas nos anos seguintes a elevacao dos precos internacionais e o cres-
cimento na utilizacdo dos insumos permitiram elevar o patamar da producdo, de modo
gue a safra em 2008 foi recorde.

O setor foi beneficiado no periodo pelos reajustes de precos minimos, pelas medidas
adotadas no ambito do Programa Nacional de Agricultura Familiar, pela expansao da
oferta de crédito ao setor e, especialmente, pelo crescimento da demanda global por
alimentos e combustiveis renovaveis.

Na atividade industrial os maiores destaques foram a industria extrativa mineral, com cresci-
mento de 22,3% no periodo, decorrente da elevacdo dos precos e das excelentes condicoes
prevalecentes no mercado externo até o agravamento da crise financeira; e o setor de constru-
cao civil, com crescimento de 20,8% no periodo. O aumento da producao de bens de capital e
bens de consumo duraveis foi responsavel pela melhoria na industria de transformacao.

Estabilidade econémica, controle inflaciondrio, juros em trajetéria decrescente, incorpo-
racdo de consumidores ao mercado doméstico, e perspectivas positivas para os empre-
sarios levaram a um quadro de consolidacao para os investimentos privados. O ano de
2008 mostrou o melhor resultado da década em relacdo a formacao bruta de capital fixo.
A expansao dos investimentos publicos em infraestrutura, liderados pelo PAC, combina-
dos a medidas de politica econémica foram fundamentais para melhorar as expectativas
e permitir a efetivacdo do investimento privado.

A industria da Construcao Civil, que passou a apresentar taxas positivas crescentes a
partir de 2003, deveu sua trajetdria ndao somente a estabilidade econdmica e a taxa de
juros cadente, como ao aumento da massa real de salarios, a expansao do crédito e de
medidas de reducao de tributos incidentes sobre os insumos utilizados pelo setor.

Em Servicos, os principais responsaveis pelo aumento da atividade no periodo 2005-
2008 foram Comércio (24,4%), Comunicacoes (23,2%) e Intermediacdes Financeiras
(42,5%). O aumento do comércio foi a contrapartida ao aumento do consumo das
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familias, decorrente da ampliacdo da atividade econdmica, aumento da renda, diminui-
cao do desemprego e ampliacao das transferéncias de renda.

A forte expansao do crédito foi um dos fatores que mais influenciou o comércio e o consumo
das familias. O crédito representava 24,5% do PIB em dezembro de 2004, atingindo 41,1% do
PIB em dezembro de 2008, um aumento de 16,6 pontos percentuais. Esta ampliacdo significativa
do crédito, mesmo com a reducao da diferenca entre juros pagos na captacao e os cobrados nos
empréstimos (spread) é que possibilitou o crescimento na atividade de intermediacao financeira.

O aumento do volume de crédito na economia é reflexo de uma politica voltada para am-
pliar e facilitar o acesso de segmentos mais amplos da populacdo ao sistema financeiro.
Maiores facilidades na abertura de contas correntes, na obtencdo de crédito com prazos
mais longos e taxas menores de juros, aliados a introducao de empréstimos consignados
tiveram papel fundamental na ampliacdo da capacidade de consumo dos segmentos
menos favorecidos da populacao e na reducdo das desigualdades sociais.

O aumento da producao industrial de bens de consumo e bens de capital ajudou a reforcar
o forte aumento do emprego. Nao apenas a taxa de desemprego reduziu-se de 9,6 pontos
percentuais em dezembro de 2004 para 6,8 em dezembro de 2008, mas também ocorreu au-
mento expressivo dos empregos com carteira assinada. A criacao de empregos formais passou
de 1,254 em 2005 para 1,452 milhdo durante 2008, mesmo com os resultados afetados pela
crise no Ultimo trimestre. E importante ressaltar que a criacdo de empregos formais tem efeitos
positivos ndo somente sobre o mercado de trabalho, mas se reflete nas contas publicas com
maior nimero de contribuintes para o sistema previdenciario reduzindo seu déficit.

Sob a 6tica da demanda, os componentes que apresentaram a maior taxa de variacao e
mais contribuiram para o crescimento do PIB foram o Consumo das Familias e o Investi-
mento (Formacao Bruta de Capital Fixo). Esses dois fatores elevaram a absorcao domésti-
ca de bens e servicos. Em 2008, o consumo e o investimento tiveram taxas de crescimen-
to real, respectivamente, de 5,4% (bastante proximo do previsto na elaboracao do PPA)
e de 13,8% (taxa bastante superior a prevista na elaboracao do PPA, de 9,5%).

Crescimento Real do PIB 2005-2008, segundo a dtica da demanda agregada (%a.a.)

PIB 3,2 4,0 5,7 5,1
Consumo das familias 4,5 52 6,3 54
Consumo do Governo 2,3 2,6 4,7 5,6
Investimento 3,6 9,8 13,5 13,8
Exportagao de bens e servigos 9,3 5,0 6,7 -0,6

Importagao de bens e servigos 8,5 18,4 20,8 18,5

Fonte: SPE/MF
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O Consumo das Familias aumentou como decorréncia da ampliacéo do emprego, da
renda média, da melhoria do poder de compra do salario minimo, dos programas de
transferéncia de renda assim como do volume ampliado de crédito para a pessoa fisica.

A massa salarial apresentou um aumento de 39% entre dezembro de 2004 e dezembro
de 2008. Quanto ao salario minimo, com reajustes acima da inflacdo, observa-se que,
em reais de fevereiro de 2009, elevou-se de uma média anual de R$ 340,00, em 2005,
para R$ 424,00, em 2008.

O emprego continuou assim a crescer de forma vigorosa no periodo, com melhora de
qualidade correspondendo a expansao do emprego formal, o qual traz uma série de be-
neficios ao trabalhador, especialmente acesso a Previdéncia Social e a crédito com prazos
maiores e menores juros. Mais de 5,5 milhdes de novos postos foram criados entre 2004
e 2008, de acordo com o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED).

Durante o periodo, o acesso dos segmentos mais pobres da populacao ao sistema banca-
rio e ao mercado financeiro foi ampliado. A taxa basica de juros, que estava em 17,75%,
em dezembro de 2004, atingiu 13,75% ao final de 2008, e mesmo levando em contas
as oscilacdes como resposta a evolucdo da inflacdo, representou um declinio substantivo
nas taxas de juros de mercado.

A reducao das taxas, aliada ao mercado de trabalho em expansao, possibilitou uma expressiva
melhoria no volume de crédito. As operacdes de crédito como porcentagem do PIB, que es-
tavam em 24,5% em dezembro de 2004, aumentaram para 41,3 % em dezembro de 2008.

Os recursos livres aplicados no segmento de pessoa juridica saifram de R$ 181,76 bilhdes
em janeiro de 2005 para R$ 476,89 bilhdes em dezembro de 2008, uma alta de 162% no
periodo. Ja os recursos livres aplicados no segmento de pessoa fisica sairam de R$ 142,62
bilhdes em janeiro de 2005 para R$ 394,29 bilhdes em dezembro de 2008, registrando um
crescimento de 176% no periodo. O volume de crédito direcionado também se expandiu
consideravelmente, tendo apresentado um aumento de 96% entre janeiro de 2005 e de-
zembro de 2008. Os desembolsos do BNDES, que haviam atingido R$ 47 bilhdes em 2005,
aumentaram para R$ 91 bilhdes em 2008 para os diversos setores produtivos.

O aumento de crédito as empresas e a ampliacdo do mercado de bens, que resultou da
incluséo de amplos segmentos ao mercado doméstico, num ambiente de crescimento,
tiveram reflexos muito positivos no investimento. A taxa de investimento como porcen-
tagem do PIB passou de 15,9% em 2005 para 19% em 2008.

Desta forma, o ciclo virtuoso da economia, deflagrado através do mercado doméstico for-
talecido, foi ajudado pela inflacdo controlada no periodo, pelas boas expectativas de cresci-
mento, por medidas de apoio ao investimento publico (consubstanciadas especialmente no
PAC) e privado. Os investimentos do governo central, que totalizavam 0,5% do PIB em 2005,
subiram para 0,9% do PIB em 2008, sendo que a Petrobras também aumentou consideravel-
mente seus investimentos (de 0,8% do PIB em 2005 para 1,3% em 2008).

Por fim, cabe mencionar que a taxa de cambio em patamares mais baixos prevalecentes du-
rante quase todo o periodo 2005-2008 também contribuiu para a énfase dada a producao
domeéstica e permitiu simultaneamente a importacdo de bens de capital e de consumo.
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A evolucao do saldo em conta corrente no periodo 2005-2008 refletiu 0 comportamento
da demanda doméstica: o saldo positivo de R$ 13,98 bilhdes em 2005 transformou-se
num déficit de US$ 28,19 bilhodes, tendo declinado de 1,6% do PIB em 2005 até registrar
um saldo negativo de 1,8% do PIB em 2008.

O comportamento decorreu do aumento das importacoes, que reduziu o saldo comercial
de bens e servicos no periodo, como resultado do aquecimento da demanda doméstica
e da taxa de cambio em patamares mais baixos.

As exportacdes brasileiras de bens mantiveram uma trajetéria virtuosa, reflexo dos precos
favoraveis nos mercados externos, especialmente de commodities, e refletindo também
a reorientacao da producao para atender ao mercado doméstico em expansao e o ajuste
a uma taxa de cambio em patamar menor.

Ja as importacoes se elevaram a taxas crescentes, especialmente quanto a bens de con-
sumo duraveis e bens de capital, decorréncia do cambio assim como do aumento no
consumo das familias e do volume de investimentos.

A politica fiscal no periodo 2005-2008 foi pautada pela reducdo do endividamento publico
como proporcao do PIB, obtida por meio de superavits primarios, e aumento de investimen-
tos sociais e dos investimentos publicos em infraestrutura. O aumento da atividade econ6-
mica proporcionou também uma melhora significativa na arrecadacao federal dos tributos.

Governo central - dados fiscais (% PIB)

I
e i | v e | ] e | e

. Receita Total 23,00 22,85 23,00 23,02 23,03 23,88 24,39 24,78

=

1.1 Receita Administrada pela RFB,

. ) SRR 15,81 15,51 15,78 15,16 15,79 16,07 15,75 16,14
liquida de incentivos fiscais

1.2 Arrecadacdo Liquida para 0 RGPS 5,30 5,05 5,34 5,21 5,36 5,41 5,74 5,65
1.3 Demais Receitas 1,89 2,30 1,88 2,66 1,88 2,40 2,91 2,99

2. Transferéncias a Entes Subnacionais 3,44 3,39 3,44 3,82 3,47 3,95 4,40 4,45

3. Receita Liquida (1-2) 19,56 18,93 19,56 19,20 19,56 19,93 19,99 20,33

4. Despesas Orcamentérias 17,11 16,91 17,11 17,33 17,11 18,18 18,37 18,05
4.1 Servidores Ativos e Inativos 4,65 4,38 4,48 4,54 4,31 4,56 4,50 4,66
4.2 Beneficiarios da Previdéncia 7,10 6,84 7,10 7,02 7,04 7,05 7,07 6,97
N e b lui 2 5,36 5,60 5,53 578 5,76 6,57 199 6,41
Discricionarias

5. Resul}adf) Primério (Critério de 2.45 2,02 2.45 187 2.45 176 2.20 2.29

Competéncia) (3-4)

6. Resultado Primario (Abaixo da Linha) 2,45 2,60 2,45 2,17 2,45 2,29 2,20 2,47

Fonte: MP/SOF; Elaboracao: MP/SPE
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Em 2007 e 2008, a abertura de capital das empresas foi uma das caracteristicas do cresci-
mento econdmico. As receitas em 2008 elevaram-se em 0,9% do PIB em relacdo ao ano
anterior, reflexo também da tributacao relativa ao processo de abertura de capital para
financiamento dos investimentos de longo prazo.

No tocante as despesas orcamentarias, houve ligeira queda em 2008 relativamente ao
ano precedente, reflexo em parte da queda das despesas com beneficios previdenciarios
de 18,18% para 18,05% do PIB. O desempenho das receitas assegurou o maior resulta-
do primario do periodo, de 2,47% do PIB, em 2008.

A politica fiscal teve como consequéncia a diminuicao do endividamento como propor-
cao do PIB, sendo que entre 0s anos de 2005 e 2008 houve uma sensivel reducao de 9,2
pontos percentuais na relacao divida/PIB. Um ponto importante a ser ressaltado é que,
diferentemente de ocasides anteriores, a desvalorizacdo cambial terminou por reduzir a
divida publica.

Principais parametros e projecoes utilizados nas estimativas de
endividamento do setor publico em 2005-2008

Taxa real de crescimento
do PIB 32 40 o1 51

Inflagao IGP-DI Acumulada

em 12 meses (% a.a) 12 3.8 79 9,1

Inflagao IPCA Acumulada

em 12 meses (% a.a) Al 31 45 59

Taxa de cambio R$/US$

(valor ao final do ano) 2,3 2,1 18 23

Divida Liquida do setor 48.0 459 43,9 38,8

publico (em % do PIB)

Fonte: SPE/MF

A absorcao doméstica de bens e servicos aumentou 3,4 pontos percentuais em relacao
ao PIB entre 2005 e 2008. A elevacdo substantiva reflete tanto a maior demanda por
bens e servicos finais, que cresceu 0,7 ponto percentual, reflexo da ampliacdo da base de
consumo, quanto o aumento da taxa de investimento, que subiu 2,7 pontos percentuais.

Tal melhora na trajetéria do investimento indica um importante reforco na capacidade
produtiva, que afasta as pressdes inflacionérias decorrentes da oferta doméstica para os
proximos anos. Simultaneamente, o PAC, iniciado em 2007, contribuira para elevar cada
vez mais o ritmo de expansao da taxa de investimento.
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Consumo, Poupanga e Investimento 2005-2008 (em % do PIB)

2005 2006 2007 2008
Absorgao Doméstica 96,4 97,1 98,5 99,8
Consumo Final 80,2 80,3 80,7 80,9
Investimento 16,2 16,8 17,7 18,9
Saldo em Bens e Servigos 3,6 2,9 1,5 0,2
ggrr]gﬁees Transferéncias 25 2.1 18 22
Saldo em Conta Corrente 1,1 08 0,3 2,0
Poupanca 16,2 16,8 17,7 18,9
Poupanca Interna 17,3 17,6 17,5 16,9
Poupanca Externa -1,1 -0,8 0,3 2,0

Fonte: SPE/MF

A melhoria dos fundamentos econémicos do pais, no periodo considerado, favoreceu a
atratividade dos investimentos e reduziu o indicador de risco dos titulos brasileiros até o
agravamento da crise financeira em setembro de 2008.

A evolucdo da taxa de investimento a um ritmo maior do que a da poupanca interna le-
vou a uma acentuacao da absorcdo da poupanca externa no ano de 2008, para financiar
a expansao da estrutura produtiva do pais.

Os programas de transferéncia de renda, a ampliacdo do emprego e, consequentemente,
a incorporacao de novos segmentos da populacdo ao mercado doméstico ocasionaram a
elevacao da participacao do consumo no PIB. Este movimento veio conjugado com a recu-
peracao da taxa de poupanca, que passou de 16,2% em 2005 para 18,9% do PIB em 2008.
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