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Apresentacéo *

O 18° Comunicado da Presidéncia € o terceiro da série que discute a crise

internacional e seus desdobramentos no Brasil. No documento o Ipea busca manter
0 padrdo anterior de analise conjuntural da crise e avancar na perspectiva de
explicitar os aspectos mais estruturais que contribuiram para a crise e que podem
continuar ou ndo a alimentar a atual crise. Compde também este documento uma
secdo de andlise sobre os desdobramentos internacionais da crise, especialmente
no que refere ao movimento de fusdes e aquisicdes de empresas.
Finalmente, o documento traz uma sec¢ao sobre os impactos inter-regionais da crise
no pais; nesta secdo apresenta-se o comportamento da queda da producdo
industrial e do emprego nas distintas regides brasileiras. Comenta-se também os
impactos da crise sobre a federacéo brasileira, os orcamentos dos estados e as
tendéncias previstas para o comportamento do Fundo de Participagdo dos Estados
(FPE).

Na secao final, observa-se que é importante transpor a acdo de combate a
crise no curto prazo, pois é necessario estabelecer-se uma acdo de longo prazo,
especialmente no que se refere aos caminhos produtivos e tecnoldgicos que o pais
poderd adotar. Os impactos da crise sobre 0 meio ambiente sugerem que esse
talvez seja 0 momento adequado para uma acao dos Estados Nacionais, em carater
de longo prazo, redefinindo um padréo produtivo mais compromissado com o meio

ambiente e a sustentabilidade ambiental.

| — Crise internacional: antecedentes remotos

.1 A natureza da crise

A crise financeira intensificada a 15 de setembro passado pela quebra do
Lehman Brothers é apenas, a chamada “a ponta do iceberg”. A questdo central € a
natureza assumida pela fase do capitalismo intitulada de acumulacdo a escala

financeira, e 0 modo de regulagéo do capital nos ultimos 30 anos.

! Contribuiram para a elaboragio deste comunicado: Bruno de Oliveira Cruz, Carlos Wagner Albuquerque de
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Matijascic , Paulo Roberto Furtado, Rodrigo Ledo; Rodrigo Pereira Mendes, e Rogério Boueri.



O periodo do pdés-segunda guerra mundial até os anos setenta do século
passado, além de ter configurado o periodo da reconstrucao capitalista, foi também
o periodo de um mundo bipolar no qual a presenca do socialismo real, facilitou
sobremaneira a correlacdo de forgas politicas entre o capital e o trabalho. Do ponto
de vista da estrutura de classes no capitalismo, foi um periodo relevante para a acédo
sindical e de relativa reducdo de poder da classe capitalista. A natureza da
regulacdo permitiu que crescimento e emprego tivessem um comportamento
solidario, os lucros fossem reinvestidos e o Estado, entendido como portador do
Fundo Publico, operasse “dentro” da economia. Mas, a rentabilidade do capital, ou
seja, a taxa de lucro, caia.

A partir do final dos anos setenta é de reorganizacdo dos movimentos do
capital. No entanto, a logica é outra. Instala-se, entdo, uma fase que sera intitulada
erroneamente de neoliberal. O fio condutor deste periodo foi buscar inverter as
tendéncias vividas no periodo anterior e, ou seja: reduzir a ingeréncia do Estado na
economia (com destaque na desestatizacdo de empresas), subordinar o capital
produtivo ao financeiro, fragilizar a correlacéo de for¢cas anteriormente mais favoravel
aos trabalhadores e alterar o padrdo concorrencial com fusdes e aquisi¢cdes entre
empresas. Tudo isto submetido a uma relagdo institucional definida num pdlo pela
dominancia dos mercados e noutro pelas formas de regulagao re-criadas.

Esse formato pareceu adequado para esta etapa pontuada por uma intensa
movimentacao internacional dos mercados de bens e o financeiro, produzindo
mercados de trabalho cada vez mais fragilizados pelo lento crescimento econémico,
pela perda de poder politico dos sindicatos, pelo ataque sistemético aos modelos de
Estado de Bem Estar no mundo desenvolvido e, ainda, pela quase impossibilidade
de implementacdo destes modelos nos paises subdesenvolvidos. Na realidade, ao
lado de um claro movimento de globalizacdo produtiva e financeira, se da a
concorréncia entre os modelos de Estado Social, cada qual buscando ser o mais
atraente possivel para sediar novos investimentos, incitados cada vez mais pelo
poder sedutor das condi¢cdes chinesas de producéo até entéo.

Esta fase também foi alavancada por mudancas tecnoldgicas que ja vinham
em curso no periodo anterior, a microeletrbnica, a convergéncia tecnolégica que
impulsionou novas tecnologias da informacdo e comunicacao, alterando processos e

formas de gestdo do trabalho. A gestdo do trabalho alterou-se para se centrar em



um trabalho em grupo que busca ampliar a produtividade e, ainda, obtém um
controle coletivo do trabalho, mesmo sem a personificacdo no gerente (ou gestor)?, e
mantendo a avaliacdo individualizada de cada trabalhador. Tal avaliacdo utiliza
medidas diferentes (e quase obscuras) expressas em modelos de avaliacdo de
competéncia. Assim, foram alteradas as formas de remuneracdo. Nem sempre a
trabalho corresponde ao salario. Os trabalhadores podem ser pagos com acdes da
propria empresa, por fundos previdenciarios ou participacdes nos lucros. No caso de
funcdes especificas em grandes bancos, a remuneracdo pode ser ainda mais
diversificada incluindo bonus, aplicacdes etc. Todas essas mudancas redundaram
na reducdo da participagdo dos salarios no PIB, consistentemente, na Europa e nos
Estados Unidos, conforme evidenciam os graficos Il e lll.

O argumento até aqui desenvolvido é reforcado por trés fatos. O
deslocamento industrial da Europa Central em direcdo a Europa Oriental iniciada ja
nos anos oitenta, e a dos Estados Unidos em direcéo a Asia, se tornaram possiveis
pela mudanca de base material do capitalismo que permitiu o controle de parques
produtivos a distancia. Ja& mais recentemente a incorporag¢do aos mercados da China
e da India também contribuiram para a tendéncia de manter mais baixos os salarios.
Em terceiro lugar, a queda do muro de Berlim, simbolicamente insinua a dominancia
dos mercados. Nesse sentido, 0 modo de regulagéo do capital implementado nestes
altimos anos construiu todas as condicdes para a precarizacdo do trabalho e
reducdo dos salarios, assim como para a subordinacdo do capital produtivo a logica
rentista e especulativa, comprometendo inclusive o Estado, com tais condicbes em
um contexto de economia globalizada.

Hoje é sabido que a queda dos salarios na equagdo macroecondémica geral foi
“compensada”’ pelo endividamento das familias bem como, agregadamente,
procurava compensar a reducdo da acumulagdo. Assim, o modo de regulacdo
vigente no periodo acrescido da proliferacdo da préatica de titularizacdo e da
desregulamentacéo financeira ampliaram a tendéncia enddgena a crises. Nao sem
razdo, neste periodo as crises financeira e real se sucederam, sendo que a partir de
1987 o intervalo entre uma e outra foi de apenas trés anos.

Assim, na base da crise financeira estavam os capitais livres (no sentido de né&o

aplicados no setor real da economia) em busca de ganhos. Tais capitais eram

2 Ver Gaulejac, V.(2005) La Société Malade de la Géstion. Paris, Seuil. 256p.




originarios dos salérios em franco descenso, da reducdo da taxa de acumulacdo e
do aumento da rentabilidade do capital( da taxa de lucro) ao contrario do periodo
anterior e ndo soO da relativa facilidade de crédito disponivel nos mercados, como
algumas analises insistem em propor.

Até o final dos anos setenta a taxa de acumulacdo e a taxa de lucro nos
Estados Unidos, Europa e Japao caminharam juntas; a partir dai, até 2007, observa-
se um hiato que evidencia a inversao da regulacdo macroeconémica deste periodo,
destacando-se a queda na taxa de acumulacdo mesmo diante de taxa de lucro

ascendente.

Grafico 1. Taxa de lucro e taxa de acumulacao

Estados Unidos + Unido Européia + Japao

Taxa de acumulacédo = taxa de crescimento do volume de capital liquido
Taxa de lucro= beneficio/capital(ano 2000:base 100)

Fonte: http://hussonet.free.fr

Os gréficos 2 e 3 a seguir auxiliam no entendimento deste periodo.



Gréfico 2. Salarios e consumo privado no Produto In  terno Bruto(PIB)
A - Estados Unidos
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Gréfico 3. Salarios e consumo privado no Produto I nterno Bruto(PIB)
B- Unido Européia
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Nos dois casos, o0 comportamento dos gastos do consumo como proporgéo do
PIB se desvencilham do comportamento dos salarios. Nos Estados Unidos, o
consumo, alias, cresce significativamente em relacéo ao PIB; na Europa, ele é mais
ou menos constante mas também se mostra desvinculado dos salérios. A area entre
os dois agregados indica que o problema de reproduc¢édo identificado pelo grafico |
encontra aqui a solucao! Solucao aqui € mera licenca de linguagem.

Assim, a crise revela um problema estrutural desta fase do capitalismo que nao
parece ter ainda encontrado encaminhamento favordvel. Na realidade, o
desvendamento da natureza da crise auxilia em sua melhor compreenséo e alerta
para o fato de que nao € possivel apenas tentar resolver os problemas gerados pela
ruptura, recuperando a crenca no mercado financeiro e criando outras inovagdes
financeiras.

Do ponto de vista de Housson®, o Gnico meio de quebrar com a regulacéo
rentista de mercado, vigente nos ultimos trinta anos e mesmo apdés a atual crise, €
“fechar as torneiras que alimentam a esfera financeira; a principal delas € o recuo

dos salérios” Assim, seria necessario modificar a distribuicdo das riquezas: menos

3 Housson, Michel. El capitalismo téxico. Viento Sur, no. 101, noviembre 2008. Disponivel também em:
http:/ /houssonet.free.fr



dividendos e mais salarios e orcamento social. E imprescindivel, portanto, outro
modo de regulacédo do capital.

Segundo esse autor, hd uma significativa margem para isto uma vez que 0s
dividendos produzidos pelas sociedades néo financeiras representam hoje 12% de
sua massa salarial. No caso francés era de apenas 4% em 1982. Ou seja, 0 autor
indica, mais uma vez, a que ponto o modo de regulagéo vigente levou a distribuicdo
de renda e poder no capitalismo contemporaneo, pregando ainda a necessidade de

a financa ser submetida a economia real.

Il — Corporagfes transnacionais: metamorfoses do ca  pital e o resgate do
governo

A internacionalizacdo da producdo através do investimento direto (IDE)
cresceu significativamente a partir de meados dos anos 80 com apenas duas
retracdes nos periodos de desaceleracdo da economia mundial ocorridas entre
1991-93 e 2001-2003. Passou de US$ 230 bilhdes em 1990 para US$ 1,8 trilhdo em
2007 (Untcad, 2008). As empresas transnacionais foram os agentes desse processo
deram a esse movimento algumas caracteristicas distintas daquelas verificadas
entre o pés-guerra e o inicio dos 80. entre as caracteristicas esta o redirecionamento
do IDE majoritariamente para o setor de servicos e a predominancia das operacoes
de fusbes e aquisi¢cdes (incluindo os mega-acordos entre empresas acima de 1 US$
bilhdo) sobre os novos projetos de investimento (greenfield investment).

As maiores corporacgdes transnacionais do mundo4 jogam papel importante
na producdo internacional, tanto nos paises desenvolvidos quanto nos paises em
desenvolvimento. Nos Ultimos trés anos, elas contabilizaram, em média,
respectivamente, 10%, 16% e 12% dos ativos no exterior, vendas e emprego de
todas as corporagdes do mundo. Além disso, o crescimento do IDE na ultima década
veio acompanhado por uma mudanga estrutural na composicado setorial para os
servicos (telecomunicacdes, eletricidade e distribuicdo de agua) com resultado da
onda de liberalizacdo. Assim, 16 das 100 maiores corporactes de 2006 estdo no

setor de infraestrutura (8 em utilidade publica e 8 em telecomunica¢des) quando em

4 A classificac@o aqui adotada para as maiores corporagdes fransnacionais € com base na metodologia pela
UNCTAD que classifica as empresas por valor de seus ativos no exterior. Assim ressalta-se que as empresas com
maiores receitas que figuram na Fortune, por exemplo, nem sempre aparecem na classificagdo Unctad por ter
presenga menor no exterior (ou baixo grau de transnacional idade).



1996 apenas uma figurava nessa lista. Mais recentemente, empresas de paises em
desenvolvimento passaram a figurar na lista das 100 maiores corporacoes
transnacionais (TNCs) néo-financeiras do mundo (classificadas pelo valor de seus
ativos no exterior sobre o valor dos ativos totais, pela metodologia da Unctad).

As 50 primeiras empresas da lista das 100 maiores de 20065 permaneceram
relativamente estavel em relacdo a década de 90, com a General Eletric (Estados
Unidos) na lideranca seguida pela British Petroleum. Por pais de origem, 85 das 100
maiores empresas estéo localizadas na Triade (Estados Unidos, Unido Européia e
Japao), e apenas 10 novos entrantes de oito paises diferentes, sendo 6 o nimero de
empresas dos paises em desenvolvimento. Os setores que dominaram este ranking
foram, a industria automotiva (13), petréleo (10), equip. eletro-eletronico (9) utilidade
publica (8), telecomunicacbes (8) e farmacéutica (7). Estes setores foram
dominantes em 55% das 100 maiores TNCs. Produtos metélicos e n&o-metalicos,
produtos quimicos, comércio varejista e atacadista, comida e bebidas contabilizaram
outros 23%. Cada TNC tem em média 41 filiais, envolvendo uma grande diversidade

geografica.

Tabela 1 - As 10 maiores TNCs em 2006 (por ativos n o exterior, em US$ mil)

Corporagdo Pais Setor Ativos Estrangeiros * |Ativos Totais
General Electric Estados Unidos Eletricidade e equipamentos 442 278 697 239
British Petroleum Company Plc  |Reino Unido Petréleo - expl./ref./distr. 170 326 217 601
Toyota Motor Corporation Japao Automotivo 164 627 273 853
Royal Dutch/Shell Group Reino Unido/ Holanda|Petrdleo - expl./ref./distr. 161 122 235 276
ExxonMobil Estados Unidos Petrdleo - expl./ref./distr. 154 993 219 015
Ford Motor Estados Unidos Automotivo 131 062 278 554
Vodafone Group Plc Reino Unido Telecomunicagdes 126 190 144 366
Total Franca Petrdleo - expl./ref./distr. 120 645 138 579
Electricite De France Franca Eletricidade, gas e agua 111916 235 857
Wal-Mart Stores Estados Unidos Vendas gerais a varejo 110 199 151 193

Fonte: Unctad, 2008

ApoOs a deflagracéo da crise internacional a situacdo de lideranca de algumas
dessas empresas foi abalada. A General Eletric registrou uma queda de 44% em seu
lucro trimestral em 2009, marcando o fechamento de um dos exercicios mais dificeis
dos 117 anos de histéria do conglomerado norte-americano. O resultado foi

equivalente ao estimado pelos analistas.

5 Tomou-se como parémetro esse ano por ser o Ultimo dado disponibilizado pela Unctad.



No inicio de 2009 a Britsh Petroleum (BP), anunciou um lucro recorde de US$
25,6 bilhdes, no quarto trimestre de 2008 representando um crescimento de 39% em
relacdo a 2007, embora o lucro no quarto trimestre tenha caido 24% em relacédo ao
mesmo periodo em 2007. Para a empresa este foi “one of the Best in the last decade
for exploration”, devido as significativas descobertas no Golfo do México, Angola,
Argélia, Egito e no Mar do Norte. No entanto, no inicio de margo, como o preco do
petréleo continua baixo a empresa comecou a falar em “dividend freeze”e cortar de
custos. Em 2008 foram demitidos 3.000 funcionarios e em 2008 a expectativa € de
corte de mais 5.000 postos.

A Toyota, maior corporacao transnacional do Japao e a terceira no ranking
mundial, encontrou-se em forte crise com perdas de quase US$ 4 bilhdes,
suspensao de sua linha de producdo no Japdo e possivel demissao de 25 mil
funcionarios na América do Norte e reducdo da jornada de trabalho no Reino Unido.
Para mitigar a crise o governo japonés anunciou a utilizacdo de US$ 5 bilhdes de
suas reservas externas para atender a essa empresa atraves do Japan Bank of
Internactional Cooperation (JBIC).

A petrolifera americana Exxon Mobil tem se mantido frente a crise, teve um

lucro de US$ 45,22 bilhdes em 2008, o maior ja registrado por uma companhia dos
EUA e tem mantido suas projecdes de investimento.
A Ford Motors é a Unica empresa a declarar que nao precisara de ajuda do governo
dos EUA. A gueda na venda de novos carros no mercado dos EUA em especial
levou a Ford a anunciar diminuicdo de 38% na producao do segundo trimestre de
2009 frente a igual periodo de 2008. Para aumentar sua liquidez, a empresa ira
levantar US$ 2,2 bilhdes em dinheiro, incluindo ainda US$ 1,8 bilhdo do seu lado
financeiro, Ford Motor Credit. A divida da Ford encontra-se em patamares
aceitaveis, segundo analistas, visto que dos US$ 25,8 bilh6es em divida no final de
2008, US$ 20,7 bilhdes sao passiveis de renegociagao.

Com relacéo a Total, o Estado francés € o maior acionista da empresa. Em
2008 obteve lucro recorde (como o setor petroleiro em geral) de cerca de 14bi de
Euros, aumento de 14% sobre 2007, e o maior lucro bruto j4 alcancado por uma
empresa francesa. No entanto, frente a crise internacional, a corpora¢cdo anuncia em

10 de marco a eliminacédo de 555 postos de trabalho até 2013, mas sem demissoes,
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para reestruturacdo dos setores petroquimicos e de refino. Debate com criticas do
governo e da oposicéo.

A Electricite de France estabeleceu cooperacdo com Enel (Itdlia) no setor
nuclear. Envolvida em suspeitas de abuso de posicdo dominante no mercado na
Franca, esse assunto tem sido discutido na Comissdo Européia. Sua expansdo na
Europa (ja é o maior produtor de energia) inclui a Espanha (Iberdrola), UK (British
Energy — maior aquisicdo da histéria da EDF) e Bélgica. Pretende ainda fazer
investimentos nos EUA, China e Africa do Sul e foi chamada a contribuir ao plano
anti-crise com 2bi de Euros — modernizagdo do aparelho de producgéo. (Le Monde,
Liberation, Les Echos).

Do lado das fusdes e aquisi¢cdes - carro-chefe do crescimento dos fluxos de
IDE desde o final dos anos 80 - a Unctad, em seu World International Report faz um
levantamento das cem maiores fusGes e aquisicbes acontecidas no ano,
classificando-as por valor de negociagcdo. O Ultimo relatério publicado pela
organizacao (World International Report 2008) fornece os dados de 2007. Para este
comunicado, foram levantadas algumas das maiores fusdes e aquisicdes quanto ao

valor de negociac¢éo concluidas em 2008.
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Tabela 2 - Fusbes e Aquisi¢cOes acima de 1bilh&o de

US$

Rank.  Valor Cia Pais Setor Cia Compradora Pais Setor
(US$ bi) .
1 15,8 Abbey National Reino Unido Bancos Santander Espanha Bancos
Ple Central Hisnann

2 11,1 John Hancock Estados Seguros Manulife Canada Seguros
< Financial Unidos Financial Corp
o 3 10,5 Charter One Finl Estados Financeiro Citizens Estados Bancos Nacionais
8 Unidos Financial Groun Unidos Comerciais

4 9,6 Amersham Plc Reino Unido | Produtos Médicos General Electric Estados | Energia, distribuicéo e

Unidos materiais elétricos

5 7,8 John Labatt Ltd Canada Bebidas Alcodlicas Ambev Brasil Bebidas Alcodlicas

(Cerveias) (Cerveias)
1 32,2 Arcelor S/A Luxemburgo | Aco e derivados Mittal Steel Co Holanda Aco e derivados
NV/

2 31,7 02 PLC Reino Unido Telefonia Mével Telefénica S/A Espanha Telefonia (exceto
© telefonia mével)
o 3 21,8 BBA PLC Reino Unido Aeroportos e Airport Espanha Investimentos
8 servicos Develooment

4 17,4 Falconbridge Ltd Canada Ligas Ferrosas Xtrata PLC Suica Carvéo Betuminoso

(exceto Vanadio)
5 17,2 Inco Ltd Canada Ligas Ferrosas Cia Vale do Rio Brasil Ferro
(exceto Vanadio) Doce S/A
1 98,2 ABN-AMRO Holanda Financeiro RFS Holding BV Reino Investimentos
Holdina NIV L Inidn

2 37,6 Alcan Inc Canada Metais e produtos Rio Tinto PLC Espanha Ouro
~ de metal
o 3 26,4 Endesa S/A Espanha Utilidades Elétricas Investor Group Italia Investimentos
o
N

4 22,8 Tyco Healthcare Estados Produtos Médicos Shareholders Estados Investimentos

Group Ltd Unidos Unidos
5 22,2 Scottish Power Reino Unido | Servigos Elétricos Iberdrola S/A Espanha Servicos Elétricos
PLC
44,4 Texas General Estados Servigos Elétricos Kohlberg Kravis Estados Investimentos
LInidns Robherts & Cn LInidns
32,7 CHC Helicopter Canada Transportes Aéreos First Reserve Estados Investimentos
Cnorn Caorn lInidns
26,0 Hilton Hotels Estados Hotelaria Blackstone Estados Investimentos
l Inidns Groiin I Inidns
23,0 Wm. Wringley Jr. Estados Alimenticio Mars Inc Estados Alimenticio
Cn lInidns (Chicletec) lInidns
o 13,9 Electronic Data Estados Servigos Hewlett-Packard | Estados Tecnologia da
o Svetems Cn lInidns (Oritsnnircinn) Comnanv lInidns Infarmacin
g 8,3 Vin & Sprit Suécia Bebidas Alcodlicas Pernod Ricard Franca Bebidas Alcodlicas
AS
6,0 Weyerhauser Canada Papel (Reciclagem) International Estados Papel
Packaninn ; Paner lInidns
4,6 Ranbaxy India Farmacéutico Daiichi Sankyo Japéo Farmacéutico
| aharataries | td Con
4,1 ConvaTec Estados Perfumaria Citron Suécia Investimentos
LInidns Healthecare | td
2,3 Tata Motors Ltd India Automotivo Jaguar and Land Reino Automotivo
Raver Linidg

® Fonte: Unctad, varios nimeros e outras publicag@es (vide nota de rodapé)

Seroooop

UNCTAD, “World Investment Report 2005” - UNCTAD, “World Investment Report 2007” -

UNCTAD, “World Investment Report 2008” -

Reuters -
Alacra Store —

The International Herald Tribune -

Mergers Unleashed —

The International Herald Tribune —
The International Herald Tribune —
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Sobre fusdes e aquisicdes das companhias ndo-financeiras no periodo entre 2004 e
2007, houve um crescimento no valor das negociagdes. Em 2004 a maior
negociacdo foi fechada por 15,8 bilh6es de ddlares (Abbey National/Santander
Central Hispano), enquanto em 2007, a principal negociacao ultrapassou os US$ 98
bilhdes (ABN-AMRO Holding/RFS Holding). Apesar dos valores das negocia¢cdes
variarem conforme setores da industria e das companhias negociadas, o numero de
fusdes e aquisi¢Oes, assim como, o valor dessas operagbes, aumentou nesse
periodo. Entre 2004 e 2008, aumentou a concentracdo em alguns setores, como o
de bebidas alcoodlicas (John Labatt/AmBev; Vin & Sprit/ Pernod Ricard), o de
telefonia - principalmente pela atuacdo da Telefonica (O2 PLC/Telefonica SA) e da
Vodafone, cujas fusGes e aquisicfes ndo ficaram entre as cinco maiores de cada
ano, mas  estiveram entre as 100 maiores (TELSIM Mobile
Telekomunikasyon/Vodafone Group PLC em 2006 por 4,6 bilhdes de dolares;
Hutchison Essar Ltd/ Vodafone Group PLC em 2007 por 12,7 bilhdes de ddlares)7.
Outros setores que tiveram concentracdo foram o de mineracao, o de petréleo e gés,
o setor de servicos elétricos, hotelaria, transporte aéreo, bancos comerciais,
produtos médicos, dentre outros. Entre as dez maiores companhias mundiais de
2006 segundo o ranking da Unctad8, quatro delas (British Petroleum, Royal
Dutch/Shell Group, Vodafone Group e General Electric) realizaram fusdes e
aquisicbes com valores acima de 1 bilh&o de dolares no periodo observado.

No periodo entre 2004 e 2008 ocorreu um grande numero de fusdes e
aguisicdes de companhias nédo financeiras por grupos de investimento. As fusdes e
aquisicbes concluidas em 2008 presentes na Tabela 2 foram todas negociadas
antes da eclosao da crise financeira em meados do ano passado, de modo que 0s
impactos da crise ndo se refletem na tabela. Nao obstante, ja sdo claros os efeitos
da crise nas fusbes e aquisicoes. Muitas dessas operacdes previstas para 2008
terminaram ndo se realizando ou sendo postergadas. Segundo a Bloomberg, a
Barclays Capital e Nomura Holdings Inc. prevéem que as negocia¢des nesse campo

devem ter uma forte reducéo de cerca de 30% em 2009. Também se observa que

i StreetInsider.com —

j. The International Herald Tribune —
k. Alacra Store —

l. TheDeal.com -

7 UNCTAD, "World Investment Report — 2008".
8 UNCTAD, “World Investment Report — 2008".
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com a crise mais de um terco vinte maiores fusdes e aquisicdes anunciadas para o
altimo trimestre de 2008 eram de ordem publica, com o governo como o principal
comprador. Em Outubro o governo holandés adquiriu a parte holandesa da Fortis,
principal companhia holandesa/belga de servigos financeiros, enquanto a o maior
banco francés, o BNP Paribas SA, adquiriu as unidades da Franga da Fortis.9

Quanto aos paises em desenvolvimento, sua presenca nos fluxos globais de
IDE cresceu numericamente a partir de 1990-1991, e esteve, como nos paises
desenvolvidos associada ao crescimento das F&As em suas economias, ainda que
em menor grau. Esse quadro mais geral esconde diferencas qualitativas entre os
paises em desenvolvimento quanto as suas inser¢cdes nos fluxos globais de IDE.
Embora tenham se constituido nos maiores absorvedores de investimentos diretos
nos anos 1990, os paises asiaticos tiveram uma presenca bem menor nas F&As
mundiais quando comparados com a participacdo dos paises latino-americanos. A
participacdo das F&As no total de IDE recebido pelos paises asiaticos entre 2001-
2003 foi de 24% contra 37% da América Latina, entre 2004 e 2006. A exemplo do
investimento direto recebido, os paises em desenvolvimento também ampliaram sua
taxa de investimento direto enviado ao exterior, a partir das décadas de 1980 e 90
principalmente da regiao asiética.

Conforme apontam os dados da Unctad, das 10 maiores transnacionais dos
paises em desenvolvimento no ano de 2006 (por ativos no exterior), nove sao de
origem asiatica, sendo cinco da China (incluindo Hong Kong) e Coréia do Sul, a
saber: Hutchison Whampoa Ltd., Samsung Eletronics Co., Hyundai Motor Company,
CITIC Group e Jardine Matheson Holdings. A participacdo da América Latina pode
ser considerada pequena, se comparada a Asia, ja que apenas seis empresas da
regido aparecem na lista das 30 maiores, com destague para México e Brasil que
possuem cinco empresas nesta lista: Cemex S.A., Companhia Vale do Rio Doce,
Petrobras, América Movil e Telefonos de México. Nesta lista, observa-se uma
diversificacao setorial nas 10 principais empresas, ou seja, ndo ha dominacéo de
nenhum setor especifico, contudo deve-se notar que duas empresas, ambas sul-
coreanas, sao de equipamentos eletro-eletrénicos.

Essa lista apresenta pequenas diferencas quando analisadas do ambito das

vendas no exterior. Neste caso, dentre as 10 maiores TNCs, sete sdo asiaticas

? Bloomberg.com, “N&A to Decline 30% in 2009 as Government-Forced Deals Dominate”
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(todas chinesas ou sul-coreanas) e trés latino-americanas (duas brasileiras e uma
mexicana) e 0s setores predominantes sdo de equipamentos eletro-eletronicos,
mineral ndo-metélico e petrolifero.

Considerando os fatores explicitados, € possivel constatar que China, Coréia
do Sul,

internacionalizacdo das empresas, na Asia e América Latina, respectivamente.

Brasil e Meéxico tém sido as nacdes lideres do processo de
Dessa forma, pretende-se na sequéncia descrever 0s rumos tomados pelas
principais multinacionais desses paises.

Tabela 3 - As maiores corporagdes transnacionais po  r paises

selecionados em 2006 (por ativos no exterior, em US  $ mil)

Ativos Ativos

Corporacgao Pais Setor Estrangeirog Totais
Samsung Eletronics CQ., Equipamentos elétricos |e
Ltd. Coréia do Sul eletrénicos 27.011 87.111

Equipamentos elétricos |e
Hyundai Motor Company | Coréiado Sul eletrbnicos 19.581 76.064
Hutchison W hampoa
Limited China Diversificado 70.679 87.146
CITIC Groug China Diversificadc 17.623 117.35¢
Cemex S.A. M éxico Mineral ndo-metdlico 24 .411 29.749
América Mévil México Telecomunicagéo 8.701 29.473
Companhia Vale do Rilo
Doce Brasil Mineracac 14.974 60.954
Petroleo Brasileiro S.Al-
Petrobras Brasil Petrolifera 10.454 98.680

Fonte: Unctad, 2008

A Samsung Electronics é a maior corporacédo transnacional da Coréia e ocupa
0 62° lugar na lista das 100 maiores corporac¢des transnacionais do mundo. A
empresa conta com 59 filiais e é responsavel por 20% das exportacdes da Coréia,
mas registrou a primeira perda de sua histéria com uma queda de 25% nos lucros
liguidos no ultimo trimestre de 2008 em relagdo ao ano anterior em funcao da forte
queda nos precos de seus chips e telas LDC (fonte). Para enfrentar a crise a
empresa tem passado por uma reestruturacdo em termos de gestédo, linhas de
produtos e redirecionamento de suas plantas no exterior. Sempre contou com apoio
governamental via acesso quase ilimitado ao crédito.

A Hyundai Motor Company é a segunda maior corporacao coreana e 902 nas

100 maiores TNCs do mundo. Na crise a empresa adiou investimento no Brasil e na
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Russia e teve uma queda nas vendas de sua filial americana de 25% nos nove
primeiros meses de 2008.

A Hutchison Whampoa (Hong Kong) aparece como a 212 maior transnacional
do mundo e a primeira entre os paises em desenvolvimento, segundo a lista de 2006
da Unctad. No final do ano passado e inicio deste ano, a empresa tem buscado
manter seus investimentos no mercado internacional. Dentre as iniciativas pode-se
destacar: Fusdo da Vodafone Australia e a Hutchison 3G Australia, subsidiaria da
Hutchison Telecommunications, o que lhes trardo um total de seis milhdes de
assinantes e uma receita anual de 2,7 bilhdes de délares, o que a deixa proxima em
escala das duas operadoras dominantes de telefonia mével na Australia, a Telstra e
a Optus, controlada pela Singapore Telecommunications; a Hutchison Telecom
pretende para 2009 continuar seus investimentos nos mercados da Indonésia e
Vietnd, aumentando os pontos de transmissdo, em cada pais, para 9.000 e 5.000,
respectivamente e manter sua lideranca no segmento 3G em Israel; a Acision,
empresa lider mundial em transmissdo de mensagens, recebeu um contrato para
prestacao de servicos avancados de transmissdo de mensagens para as redes da 3
Group, divisdo da Hutchison Whampoa, na Austrélia e na Austria.

Ja a CITIC Group néo aparece na lista das 100 maiores TNCs, entretanto a
empresa chinesa emerge como a 72 maior transnacional na lista dos paises em
desenvolvimento. No ano de 2008, a empresa estimou uma queda de lucro liquido,
em torno de US$ 2 bilhdes (de US$ 16 bilhdes para US$ 14 bilhdes). Neste ano, a
empresa tem tomado iniciativas para ampliar sua participacdo no mercado
internacional, a saber: assinatura de um contrato em mar¢go com o banco espanhol
BBV para integrar as operacfes de financiamento do setor automobilistico e de
private bankings; anuncio em janeiro de ampliagcdo dos investimentos no setor de
construgéo civil com recursos de um novo fundo de investidores europeus, norte-
americanos, japoneses. O montante total do fundo € de US$ 400 milhdes e os
investimentos serdo direcionados para as areas do Pearl River Delta, Yangtze River
Delta e Bohai Bay Rim; lancamento de um fundo com o China’s National Fund e o
China Development Bank (CDB) para compra de empresas e para investimento em
private equity.

A mexicana Cemex € a Unica empresa transnacional latino-americana que

aparece entre as 100 maiores TNCs do mundo (712 posi¢cao). Entre os paises em
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desenvolvimento, ela aparece na 42 posicao atrds somente da Hutchison Whampoa,
da Petronas (Maldsia) e da Samsung. A empresa tem apresentado dificuldades
financeiras desde 2007 devido a uma pesada divida da operacdo de compra do
produtor de materiais de construcdo australiano Rinker, no momento em que a crise
hipotecaria norte-americana comecava, conforme afirmou a agencia de noticias
Reuters. O risco de capital da empresa é alto, portanto no cenario de crise a
empresa devera rever toda sua estratégia de investimentos.

A America Movil se situa na 142 posicéo da lista das 100 maiores TNCs dos
paises em desenvolvimento. A empresa do México esta muito bem posicionada no
atual cenario da crise, ja que no final de 2008 atingiu um lucro liquido acima do
esperado, devido ao maior numero de assinantes. Neste ano, a empresa pretende
lancar novos produtos no mercado internacional, como IPhone na América Latina.

A Companhia Vale do Rio Doce € a 112 transnacional entre os paises em
desenvolvimento. Em 2008 a Vale alcancou varios recordes de producdo e de
vendas, e com isso de receita, lucro liquido e operacional, geracdo de caixa,
distribuicdo de dividendos e investimentos. Mas queda na demanda a partir do ultimo
trimestre do ano levaram a cortes tempordrios de producgdo incluindo a paralisagéo
de unidades produtivas e a demissdo de 1300 de seus funcionarios no mundo, além
da negociacdo de férias coletivas e remanejamentos operacionais. Apesar de que
nao havia originalmente previsdo de novas demissdes em 2009, a subsidiaria Inco
anunciou em marco a demissdo de 900 empregados. Este ano apresenta um
cenario incerto para a demanda da empresa, embora o preco de seus produtos
pareca ter encerrado o ciclo de fortes quedas iniciado em 2008. Houve reducao de
custos e flexibilizacdo nos investimentos, incluindo em alguns casos seu
cancelamento ou adiamento. Investimentos planejados sao de US$7,7 bilhdes, 70%
dos quais no Brasil. Frente a dificuldade de acesso a financiamentos, a posicéo
financeira solida da empresa com a abundancia de caixa permite a participacdo em
aguisicdes de ativos no exterior com perspectivas rentaveis.

A Petrobras estd na 122 posicdo no ranking das 100 maiores TNCs dos
paises em desenvolvimento. Ao contrario de outras empresas do setor de petréleo, a
Petrobras anunciou recentemente que pretende ampliar seus volumes de
investimentos. Segundo noticia vinculada ao site da empresa, a estimativa agora é
de investir US$174,4 bilhdes até 2013, cerca de US$ 62 bi a mais do que o valor
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previsto no plano anterior, de US$ 112,4 bi. A maior parte destes investimentos esta
ligada & area de Exploracdo e Producédo e Abastecimento (cerca de 85% do total). A
estratégia da empresa visa o longo prazo, apesar de incorporar as tendéncias
recentes da crise financeira.

Na esfera internacional, a estatal brasileira ja anunciou que mantera o0s
valores de investimentos no mercado externo, US$ 15,9 bilh6es entre 2009 e 2013.
Deste montante, 28% serdo destinados aos EUA (principalmente para Pasadena no
Texas), 16% para Argentina (onde a Companhia é uma das maiores produtoras de
petrdleo e gas natural) e 12% para a Nigéria. Dessa forma, a Petrobras tem seguido
um caminho diferente das principais empresas do setor, buscando ampliar sua taxa
de investimento no mercado interno e manter seus investimentos no mercado

internacional.

[I.1 - Corporagdes Transnacionais e a volta do soco  rro dos governos **

Pela importancia que tem os fluxos de IDE para os paises, ndo apenas em
termos de seus impactos sobre reestruturacao produtiva e patrimonial, mas sobre o
comeércio internacional e o balanco de pagamentos, alguns paises tém elaborado
politicas para ajudar suas grandes corpora¢gfes em dificuldades. Outros tém lancado
medidas que alteram direta ou indiretamente o quadro institucional sobre o qual as
grandes corporacdes tomam suas decisdes de investir e localizar suas atividades.

EUA. Os Estados Unidos introduziram subsidios as exportacbes em setores
como o alimenticio (manteiga e quijo) e um pacote de estimulo que restringe a
compra de material de construgcdo por parte das empresas manufatureiras
americanas, medida conhecida como “Buy American”. O acordo GM e Crysler € na
pratica um acordo nacional para dominar mercado.

Alemanha. Reticente em auxiliar as empresas nacionais, 0 governo alemao
procura enfrentar a crise econdmica através de pacotes de infra-estrutura (no final
de janeiro anunciou um pacote de 50 bilhdes de euros para a reforma de escolas,

construcdo de estradas e expansdo da malha ferroviaria). No que tange as

™ Paises que vem sendo sistematicamente acompanhados pela equipe de pesquisa da
DICOD (Diretoria de Cooperacdo e Desenvolvimento) no contexto da crise internacional.
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empresas o0 governo forneceu garantias estatais para empresas que venham a
necessitar de capital para continuarem em operacdo. No setor automotivo a
polémica gira em torno da Opel, subsidiaria da estado-unidense GM. Essa empresa
enfrenta problemas graves de caixa e seus reiterados pedidos de auxilio ao governo
sofrem revezes pelo temor de todo o capital ser remetido & empresa matriz. No setor
financeiro, primando pela estabilidade do sistema, o Bundestag (parlamento alemé&o)
esta para votar medidas estatizantes.

Franca. O governo da Franca criou um fundo soberano (6 bilhdes de euros)
para financiar suas “campeds nacionais” principalmente no setor automotivo e de
fabricacdo de componentes aeronduticos. O financiamento € restrito a algumas
empresas e a questdo é certificar-se também de que as empresas desses setores
nao serdo compradas por investidores estrangeiros. A Unido Européia se queixa e
guer mais detalhes.

Japédo. A recessdo e a queda da demanda global por produtos japoneses
desaceleraram a producéo de varias unidades dos setores competitivos do Japéao,
como o automobilistico, eletroeletronico e de informatica. Isso significou corte de
custos, fechamento de unidades produtivas, demissdes e férias coletivas. Ainda no
setor automobilistico, encontram-se em situacdo financeira dificil outras grandes
corporagbes como a Honda, a Nissan e a Mitsubishi. No setor eletronico a
Panassonic anuncia o fechamento de 27 fabricas no mundo; a Sony, um fechamento
de 10% de suas fabricas, reducéo dos investimentos (30%) e uma reorganizacao da
estrutura societaria e demissao de empregados. A Hitachi perdeu US$ 8 bilhdes de
lucros em 2008. A NEC a maior fabricante japonesa de computadores pessoais
anunciou um corte de mais de 20 mil postos de trabalho e negocia uma fuséo.
Assim, o governo lancou no final de 2008 um pacote para capitais publicos nas
empresas japonesas no valor de US$ 234,3 bilhdes, dos quais, mais da metade &
para as pequenas e meédias empresas, além de isentar de impostos os ganhos de
capital e dividendo. Algumas das ajudas dirigem-se exclusivamente as suas
corporacdes como comprar acfes diretamente dessas empresas, e que ndo se
entendem as filiais estrangeiras que atuam em sua economia.

Reino Unido. As autoridades reguladoras britanicas em pressionado seus
“global banks” para redirecionar seus empréstimos externos para o Reino Unido. O

Banco da Escocia encerrou suas atividades de empréstimos em 60 paises.
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Brasil. Deve-se notar que ja h& cerca de trés anos, o BNDES disponibiliza
uma linha de financiamento de internacionalizacdo das empresas (Além e
Cavalcanti, 2005: 71). A linha de financiamento tem condi¢cfes vantajosas, conforme
descrevem o0s autores: “0s recursos captados no exterior serdo utilizados pelo
BNDES para o financiamento a projetos de internacionalizagdo. O custo do
financiamento incluira, além do custo de captacéo externa, um spread de 3% a 4,5%
a.a., mais um prémio de performance a ser definido de acordo com cada projeto.
Para receber o apoio do Banco, o projeto tera de gerar retorno igual ou superior ao
valor financiado, e esses recursos deverdo ser remetidos ao Brasil em um prazo a
ser definido também de acordo com o projeto”. Além disso, o mesmo banco
possibilitou para umas das maiores transnacionais, a Petrobras, um aumento da
capacidade de endividamento de R$ 12 bilhdes.

China. Visando atenuar esses efeitos e manter o alto ritmo de crescimento do
pais — segundo o primier Wen Jiabao, o governo chinés tem tomado medidas mais
gerais para manter a taxa de crescimento na casa dos 8% - 0 pais consolidou um
pacote anti-crise, no valor de US$ 585 bilhdes, para ser iniciado neste ano de 2009.
Dentre os programas que serao realizados, destacam-se os investimentos em infra-
estrutura (US$ 219 bilhdes), a reconstrucdo das areas atingidas pelos terremotos de
2008 (US$ 146 bilhdes), a construcdo de moradias de baixa renda (US$ 58 bilhdes),
a modernizagdo tecnolégica (US$ 54 bilhdes) e os investimentos em energia, salde
e educacao (US$ 52 bilhdes). No que se refere ao setor externo, esse pacote busca
contrabalancar a queda do comércio internacional e do investimento direto
estrangeiro. Com efeito, a capacidade de dinamizar a demanda agregada (inclusive
com incentivos a setores especificos, como servi¢cos) e atrair 0s investimentos de
grandes conglomerados globais ter& um papel chave para a continuidade do
crescimento.

Coréia do Sul. Em abril, os bancos sul-coreanos submeterdo 44
conglomerados a uma revisao de suas financas a fim de alocar a ajuda financeira
pelos bancos de forma eficiente e submeter as empresas que estiverem fora dos
padrdes financeiros a um processo de reestruturacao financeira, por meio de um
fundo que serd administrado pela estatal Korea Asset Management Corp. Em

declaracéo do presidente sul-coreano Lee Myung-bak, a manutencdo dos niveis de
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emprego é o objetivo principal do governo para combater a recessao. Em janeiro,
lideres dos maiores grupos industriais, sindicatos, grupos civis e ministérios
estabeleceram um plano, intitulado "grand bargain for social unity" que, apesar de
nao ser legalmente vinculante, estabelece a ndo demissdo de trabalhadores, a
aceitacdo, pelos sindicatos, de cortes e paralisacfes de salarios e a provisao, pelo
governo, de corte de impostos para empresas que mantiverem empregos.

india. O governo indiano, além dos pacotes anti-crise que tem lancado para
reforcar a infra-estrutura do pais, tem procurado mudar algumas regras para
aumentar entrada de investimento direto na economia, como forma de contornar o
problema de liquidez. Assim, as autoridades indianas vao flexibilizar algumas
exigéncias, como a de apresentacdo de documento de “ndo objecdo” para
realizacdo de joint venture no pais; permitir que empresas estrangeiras comprem
acbes em bolsa de valores (até agora sé os fundos de investimentos imobiliarios
foram autorizados); e, que empresas estrangeiras entrem no mercado de varejo com
participacdo de 100% (Até agora € de 51%). O objetivo € maior entrada de capital e
impedir uma maior desvalorizac&o da rupia. Por outro lado, o governo da india tem
adotado uma politica agressiva de fortalecimento de suas empresas para compras
de empresas no exterior, tornando-se exportadora liquida de aquisicdes (KPMG,
2009). No campo comercial, esse pais elevou suas tarifas sobre a importacdo de
aco.

No contexto de aprofundamento da crise internacional,os paises tem lancado
mao de politicas implicitas e explicitas para aumentar sua competitividade e diminuir
a vulnerabilidade externa e o desemprego, muitas vezes apontando para o aumento
do protecionismo. Essa tendéncia, juntamente com o0 proprio movimento das
corporacdes transnacionais devera redesenhar a estrutura do comeércio e dos fluxos

globais de IDE nas préximas décadas.

[Il — Internalizagc&o da crise no Brasil

A crise financeira mundial evidenciou-se hum momento em que o Brasil vivia
um dos mais importantes ciclos recentes de crescimento. Segundo a FGV, a
indastria brasileira tinha alcancado 87% de utilizacdo de capacidade instalada no
final de 2007. O investimento e o0 emprego formal cresciam sustentadamente ha

muitos trimestres. JA& em marco de 2008, o Banco Central inicia uma fase de
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ampliagdo dos juros, sinalizando uma desaceleracdo da producgéo industrial. Na
realidade, a partir de setembro de 2008, a crise internacional se encarrega de
reforcar tal tendéncia que acaba por se concretizar de forma mais intensa do que o
esperado.

A divulgacdo recente pelo IBGE do desempenho da economia no ultimo
trimestre de 2008 evidencia que o PIB caiu 3,6% em relagcdo ao trimestre anterior,
produzindo mesmo assim um crescimento anual de 5,1%. Pela otica da producédo a
maior perda foi a da industria com uma queda de 7,4%, a agropecuaria com uma
perda de 0,5% e 0s servigos apresentaram uma perda de 0,4%.

Da dtica da demanda, os investimentos cairam 9,8%, interrompendo um
desempenho muito positivo dos ultimos trés anos. Chama a atencdo também a
queda de dois pontos percentuais no consumo das familias. Nesse quadro de
reducdo da demanda interna e da demanda externa ganha enorme relevancia a
demanda do Governo, ou seja, 0S gastos governamentais.

Um calculo a seguir pode nos ajudar a dimensionar o volume da perda
prevista para a producao brasileira em 2009. Em economias desenvolvidas o efeito
multiplicador fiscal mais utilizado é em torno de 1,5. Ou seja, cada dolar de gasto
publico adicional gera um aumento de 1,5 dolar na producdo agregada. No Brasil,
estimativas preliminares apontam para um multiplicador fiscal da ordem de 1, 43
(Dimac/Ipea). *°

Caso o crescimento em torno de 5,5% observado nos ultimos anos seja,
supostamente, um sustentavel, e que, ndo fosse pela crise, a mesma trajetéria seria
mantida em 2009. Portanto, com um PIB de aproximadamente 2,9 trilhGes de reais,
se o crescimento do PIB se confirmar for de 0,5%, o pais perderia 5% de
crescimento da producdo em 2009, o que corresponderia a 145 bilhdes em 2009.*
Essa perda é, sobretudo, a consequiéncia da queda da demanda agregada na forma
de consumo doméstico, investimento e exportagbes. Considerando-se o0
multiplicador fiscal de 1,43, seria preciso uma injecdo de 101,4 bilhdes de reais de

gastos publicos para preencher esse vazio de demanda. Trata-se de um pouco

10 Dimac — Ipea. Notas sobre as perspectivas da economia Brasileira em 2009 e o desenho e a efetividade de politicas
fiscais anti-ciclicas no Brasil. Rio de Janeiro, 2009.

1T Obviamente, os efeitos da crise devem ser sentidos ainda por algum tempo, e certamente podemos estimar numa

diferenca do PIB com crise e sem crise também em 2010.
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menos de 3,5% do PIB. Para se ter uma idéia, caso esses 101,4 bilhdes fossem
gastos pelo setor publico, todo o superavit primario registrado em 2008 (um total de
R$71,4 bilhdes) seria consumido, e ainda seria necessario incorrer num déficit
primario de R$30 bilhdes. Considerando-se a reduc¢édo de receitas fiscais resultantes
de dois trimestres consecutivos de queda na producdo, o resultado final teria
seguramente dimensdes ainda piores. Resta saber se a sociedade brasileira estaria

disposta a abrir mao desse cenario fiscal, conquistado a duras penas.

[lI.1 Impactos Inter-Regionais da Crise

O desenrolar das crises econdmicas obedece a um certo ritual determinado
pelo papel das atividades econdmicas na producdo.A crise tende a se instalar a
partir dos segmentos produtores de maquinas e equipamentos para em seguida
instalar-se nos setores produtores de bens intermediarios e bens de consumo®?.
Este comportamento impde por sua vez um padrao de disseminagdo da crise no
pais. Assim, do ponto de vista espacial, os efeitos da crise também sao
diferenciados e dependem da natureza da estrutura produtiva de cada regido. Desse
modo,0 esperado € que o impacto mais importante da crise aconte¢ca nas regides
cujas estruturas produtivas sdo mais densamente industrializadas. Dessa forma, a
regido Sudeste seria 0 epicentro da crise e, em seguida, os efeitos migrariam para

as demais regides, atendendo a uma certa defasagem temporal.

[11.1.1 Producéo e Emprego

A analise desta subsecéo ilustra esse padrao de difusdo espacial da crise no
Brasil. Em primeiro lugar, discute-se o padrao regional do impacto da crise no setor
industrial. Para isso utiliza-se os dados produzidos pela Pesquisa Industrial Mensal
(PIM), do IBGE, para a producéo industrial agregada do Brasil. O grafico IV abaixo
apresenta os dados para a producéo industrial (linha azul), bem como a tendéncia

capturada pelo filtro HP.'® As regides sombreadas representam as recessdes de

12 Este mecanismo de propagacio da crise na economia brasileira ja foi observado na crise dos anos oitenta do século
passado. Ver, por exemplo, Carleial, I.(1985). Acumulacio capitalista, emprego e crise, SP, Editora da USP, 256 p. e
Maia Gomes, G(1985) Recessio e desemprego nas regides brasileiras. Recife, PIMES. 120p

13 O filtro Hodrick-Prescott (HP) elimina flutuacGes de freqiéncia muito baixa, que poderiam ser confundidas com
crescimento, ou tendéncia. A série de dados remanescente possui apenas flutuagdes de curto prazo tipicas do ciclo
de negocios. A linha vermelha no grafico representa a tendéncia. Para a dessazonalizagdo utilizou-se o método

tramo/seats disponibilizado no pacote econométrico E-views.
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1998/1999 e de 2002/2003. Como pode-se observar a queda na produc¢ao industrial
em dezembro de 2008 foi significativa. A crise econdmica atingiu em cheio a

indGstria brasileira. **

Gréafico 4

Producdo Industrial Brasil Jan/1991 a Dez/2008 com ajuste sazonal
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— Brasil Produgéo Industrial com Ajuste Sazonal
— Brasil Produgéo Industrial Tendéncia Filtro HP

Fonte: PIM/IBGE. Elaboac&o Ipea/Dirur

Em seguida identifica-se como esse impacto afetou algumas das principais
regides industriais brasileiras. Os graficos V a IX mostram a producao industrial para
cinco diferentes regides: (i) o estado de S&o Paulo, (ii) o estado de Minas Gerais, (iii)
a regiao Nordeste, (iv) o estado do Rio de Janeiro, e (v) o estado do Rio Grande do
Sul. Observa-se que a producéo industrial sofreu uma queda acentuada no més de
Dezembro de 2008 em todas as cinco regides analisadas. A queda foi
particularmente forte nos estados de Sao Paulo e de Minas Gerais como evidenciam
os gréaficos V e VI. A queda foi relativamente suave no estado do Rio de Janeiro.

Algumas hipoteses podem explicar essa diferenca. Sdo Paulo é a maior regido
industrial brasileira, concentrando grande parte da industria de bens de capital, a

14 Esta andlise ndo é exaustiva pois ndo aborda todos os 27 estados; é apenas uma
ilustracdo do padrdo inter-regional de difusGo da crise.
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indUstria automotiva e parte significativa da producdo da producdo de bens de
consumo duraveis, atendendo portanto ao ritual do desenrolar das crises como
citado anteriormente. Minas Gerais concentra boa parte da producdo mineral da
companhia Vale do Rio Doce, que sofreu um forte impacto da retracdo do mercado
externo. O Rio de Janeiro, por outro lado, tem boa parte de seu PIB vinculada a
extracdo de petréleo e as atividades da Petrobras. Além de ser essencialmente
destinado ao mercado interno, os precos praticados em derivados de petroleo como
a gasolina sédo fortemente controlados internamente, e ndo seguiram a acentuada

gueda internacional do preco do petréleo e demais commodities.

Grafico 5

Producio Industrial Sdo Paulo Jan/1991 a Dez/2008 com ajuste sazonal
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— S&o Paulo Produgdo Tendéncia Filtra HF

Fonte: PIM/IBGE. Elabora¢éo Ipea/Dirur

Gréfico 6
Produgio Industrial Minas Gerais Jan/1991 a Dez/2008 com Ajuste
Sazonal
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— Minas Gerais Produgfo Industrial com Ajuste Sazonal
— Minas Gerais Tendéncia Filtro HF
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Gréfico 7

Fonte: PIM/IBGE. Elaborac¢éo Ipea/Dirur

Producdo Industrial Nordeste Jan/'1991 a Dez/2008 com Ajuste Sazonal
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Fonte: PIM/IBGE. Elabora¢éo Ipea/Dirur

Grafico 8

Producio Industrial Rio de Janeiro Jan/1991 a Dez/2008 com Ajuste
Sazonal
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— Rio de Janeiro Tendéncia Filtro HP

Fonte: PIM/IBGE. Elaboragé&o Ipea/Dirur
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Grafico 9

Produgio Industrial Rio Grande do Sul Jan/1991 a Dez/2008 comn Ajuste
Sazonal
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Fonte: PIM/IBGE. Elaboragéo Ipea/Dirur.

Uma outra evidéncia do forte impacto da crise econdmica sobre a producao
industrial brasileira pode ser vista a partir de uma anélise da dispersdo das
observacdes em torno da produc¢do industrial. A medida mais comum é o desvio-
padrdo, que da uma idéia de quéo dispersas em torno da média estdo as
observagdes da producédo industrial. Em particular, busca-se identificar como a
inclusdo dos dados de outubro, novembro e dezembro de 2008 afetam essa
dispersdo. Se o0 desvio-padrdo ndo muda muito com a inclusdo desses meses
entdo tem-se uma indicacdo de que a queda na producao foi relativamente suave.
Se 0 desvio-padrdo muda muito com a inclusdo do final de 2008 na série de
tempo, entdo isso sugere que a queda na producdo € substancial. O gréfico
abaixo mostra os desvios-padrao das séries de producgédo industrial brasileira antes
(até Setembro/08) e depois (até Dezembro/08) da crise. Esse desvio-padrao muda
consideravelmente para o Brasil como um todo, o que constitui uma indicacao da
gravidade da crise. Essa mudanca é particularmente forte no estado de Minas
Gerais e quase imperceptivel para a regido Nordeste, indicando que dada a
natureza de sua estrutura produtiva essa regiao sofre os efeitos da crise industrial

de forma defasada e com uma intensidade mais leve (Gréfico 10).
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Grafico 10

Desvio-Padrio da Flutuacio da Produgio Industrial em Periodos amostras
selecionadas
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Fonte: PIM/IBGE. Elaboragéo Ipea/Dirur.

Com relacdo ao comportamento do emprego nessa fase de crise
desenvolver-se-a4 a analise a partir das informacdes do CAGED. Inicialmente,
apresenta-se o quadro geral das admissdoes e desligamentos ocorridos em
dezembro de 2008. Segundo o CAGED, naquele mes, foram destruidos 654.946
postos de trabalho (diferenca entre admitidos e desligados). Um aumento de
105,5% com relacdo a dezembro/2007. Do ponto de vista regional, SP, MG, PR e
RS contribuiram para a reducdo de 451 mil postos de trabalho, de acordo com o
quadro | abaixo. No entanto, em 2007, esses mesmos estados foram responsaveis
por 75,9% do total da destruicdo de postos de trabalho, contra 68,8% em 2008.
Esta queda na participacdo relativa deve-se principalmente a reducdo na
participacdo de Séao Paulo na destruicdo de postos de trabalhos (54% em 2007 e
43% em 2008). Ou seja, em 2008, os demais estados contribuiram mais para a
perda de postos de trabalho o que pode ser atribuido aos efeitos da reducdo da

demanda externa dos produtos brasileiros.
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Quadro 1. Brasil - Comportamento das admissodes e de

de 2008

missdes — Dezembro

Admitido  Desligado Movimento liquido (%)
SP 271.401,0 556.933,0 (285.532,0) 43,6
MG 104.560,0 192.622,0 (88.062,0) 13,4
RJ 90.860,0 110.202,0 (19.342,0) 3,0
PR 61.475,0 111.297,0 (49.822,0) 7,6
RS 68.428,0 96.106,0 (27.678,0) 4,2
SC 48.379,0 76.222,0 (27.843,0) 4,3
BA 34.804,0 50.029,0 (15.225,0) 2,3
PE 23.679,0 32.087,0 (8.408,0) 1,3
CE 20.613,0 26.372,0 (5.759,0) 0,9
GO 28.494,0 55.308,0 (26.814,0) 4,1
AM 7.619,0 20.689,0 (13.070,0) 2,0
PA 14.473,0 25.848,0 (11.375,0) 1,7
MA 7.946,0 13.657,0 (5.711,0) 0,9
MS 11.049,0 26.152,0 (15.103,0) 2,3
Restante Brasil 93.519,0 148.721,0 (55.202,0) 8,4

Total Brasil

887.299,0

1.542.245,0 (654.946,0)

Fonte: CAGED/TEM. Elaboracao Ipea/Dirur. Obs. Em todas as tabelas referentes aos dados da

CAGED, quando os valores forem negativos estardo entre parentenses.
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Quadro 2. Brasil - Comportamento das admissdes e de  missdes — Dezembro
de 2007

Estados Admitido Desligado  Movimento liquido (%)

SP 280.445,0 454.350,0 (173.905,0) 54,45
MG 113.172,0 142.619,0 (29.447,0) 9,22
RJ 87.435,0 82.737,0 4.698,0 (1,47)
PR 63.809,0 95.027,0 (31.218,0) 9,77
RS 68.268,0 76.333,0 (8.065,0) 2,52
SC 51.196,0 66.173,0 (14.977,0) 4,69
BA 36.549,0 40.493,0 (3.944,0) 1,23
PE 21.429,0 23.667,0 (2.238,0) 0,70
CE 19.964,0 21.805,0 (1.841,0) 0,58
GO 30.415,0 45.205,0 (14.790,0) 4,63
AM 8.882,0 15.023,0 (6.141,0) 1,92
PA 16.084,0 20.051,0 (3.967,0) 1,24
MA 6.688,0 8.707,0 (2.019,0) 0,63
MS 11.742,0 20.968,0 (9.226,0) 2,89
Restante Brasil 92.050,0 114.384,0 (22.334,0) 6,99
Total Brasil 908.128,0 1.227.542,0 (319.414,0)

Fonte: CAGED/MTE. Elaboracao Ipea/Dirur.

E interessante destacar ainda que caracteristicas relevantes dessa
movimentacdo mantiveram o mesmo padrdo tanto em dezembro de 2007 como
em dezembro de 2008. O padrao por tempo de servigco praticamente se manteve 0
mesmo, pois em torno de 12% dos desligados tinham menos de 3 meses de
emprego em dez/2008, valor praticamente idéntico a 2007. O total de empregos
destruidos para trabalhadores até 12 meses de tempo de servi¢o foi de 65,5% em
2008, contra 66,4% em 2007. Do mesmo modo, 68% dos desligados estavam na
faixa salarial at¢é 2 SM, em dezembro de 2008, enquanto em 2007, essa
participacao foi de 69,4%.

A inclusdo do més de janeiro/2009 na analise vai definir melhor o perfil do
mercado de emprego formal brasileiro e reforca as tendéncias ja explicitadas.

Inicialmente, como ilustra 0 Quadro 3, a Regido mais atingida é o Sudeste,
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concentrando mais de 55% do total de desligados em Janeiro de 2009. O
Nordeste comeca a sofrer as consequéncias da desaceleracdo econémica, sendo
gue o Ceara e Pernambuco sé&o os estados mais atingidos. No Norte, como
esperado, o maior impacto € no Amazonas. Aparentemente, a crise ainda nao
chegou no mercado de trabalho no Sul e Centro-Oeste, onde a maioria dos
estados apresentam ainda indice positivo de admisséo.

O Quadro 4 mostra o impacto da crise por faixa salarial do empregado.
Quase 90% dos que perderam emprego, em Janeiro de 2009, percebem até
3(trés) salarios-minimos. Observe-se, entretanto, que os trabalhadores com

salarios mais elevados ndo estdo imune a crise.

O Quadro 5 apresenta a movimentacédo no mercado de trabalho para o més
de Janeiro de 2009, em termos do tamanho dos estabelecimentos. Os indices
maiores de desligamentos concentram-se nas grandes empresas, sendo que as
gue empregam mais de 1000 empregados responderam por praticamente 40% do
total dos desligamentos. As micro e pequenas empresas, embora, também

desempregando, ainda mantém um certo ritmo de admissdes.
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Quadro 3. Movimentagéo por Estados e Regibes —Jane  iro 2009
UF/Regido Admitidos Desligados Total Diferenga Admi  tidos  Desligados
AC 1,571 1,638 3,209 (67) 0.13% 0.12%
AM 10,571 16,873 27,444 (6,302) 0.87% 1.28%
AP 1,319 1,985 3,304 (666) 0.11% 0.15%
PA 20,030 23,562 43,592 (3,532) 1.65% 1.79%
RO 8,573 7,513 16,086 1,060 0.70% 0.57%
RR 1,020 914 1,934 106 0.08% 0.07%
TO 4,491 4,659 9,150 (168) 0.37% 0.35%
NORTE 47,575 57,144 104,719 (9,569) 3.91% 4.33%
AL 7,295 8,479 15,774 (1,184) 0.60% 0.64%
BA 47,677 48,594 96,271 (917) 3.92% 3.69%
CE 25,447 32,308 57,755 (6,861) 2.09% 2.45%
MA 10,212 13,414 23,626 (3,202) 0.84% 1.02%
PB 7,567 7,857 15,424 (290) 0.62% 0.60%
PE 30,190 38,162 68,352 (7,972) 2.48% 2.89%
PI 5,422 6,023 11,445 (601) 0.45% 0.46%
RN 11,946 14,923 26,869 (2,977) 0.98% 1.13%
SE 6,438 6,757 13,195 (319) 0.53% 0.51%
NORDESTE 152,194 176,517 328,711 (24,323) 12.51% 13.39%
ES 25,7191 29,516 55,307 (3,725) 2.12% 2.24%
MG 131,179 157,979 289,158 (26,800) 10.78% 11.98%
RJ 99,747 116,285 216,032 (16,538) 8.20% 8.82%
SP 383,142 421,818 804,960 (38,676) 31.49% 32.00%
SUDESTE 639,859 725,598 1,365,457 (85,739) 52.60% 55.04%
PR 95,623 94,031 189,654 1,592 7.86% 7.13%
RS 89,407 86,609 176,016 2,798 7.35% 6.57%
sc 80,474 74,067 154,541 6,407 6.61% 5.62%
SuL 265,504 254,707 520,211 10,797 21.82% 19.32%
DF 21,429 21,604 43,033 (175) 1.76% 1.64%
GO 42,131 40,296 82,427 1,835 3.46% 3.06%
MS 20,207 18,105 38,312 2,102 1.66% 1.37%
MT 27,651 24,327 51,978 3,324 2.27% 1.85%
CENTRO-
OESTE 111,418 104,332 215,750 7,086 9.16% 7.91%
TOTAL
1,216,550 1,318,298 2,534,848 (101,748) 100.00% 100.00%

Fonte: CAGED. Elaboracéo Dirur/Ipea
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Quadro 4. Movimentagao por Faixa Salarial - Percent

Percentual acumulado — Janeiro/2009

ual sobre total-

Difereng Desligado
Admitidos  Desligados Total a Admitidos Desligados Admitidos s
ATE 0,5 5,794 7,277 13,071 (1,483) 0.48% 0.55% 0.48% 0.55%
0,51A10 99,211 92,213 191,424 6,998 8.16% 6.99% 8.63% 7.55%
101A15 611,415 626,787 1,238,202 (15,372) 50.26% 47.55% 58.89% 55.09%
151A20 259,191 285,499 544,690 (26,308) 21.31% 21.66% 80.19% 76.75%
2,01 A3,0 137,675 170,301 307,976 (32,626) 11.32% 12.92% 91.51% 89.67%
3,01A 4,0 41,360 54,331 95,691 (12,971) 3.40% 4.12% 94.91% 93.79%
4,01A5,0 18,503 23,846 42,349 (5,343) 1.52% 1.81% 96.43% 95.60%
501A7,0 15,599 21,915 37,514 (6,316) 1.28% 1.66% 97.71% 97.26%
7,01 A10,0 11,204 13,789 24,993 (2,585) 0.92% 1.05% 98.64% 98.31%
10,01 A15,0 5,667 7,990 13,657 (2,323) 0.47% 0.61% 99.10% 98.91%
15,01 A 20,0 2,190 2,988 5,178 (798) 0.18% 0.23% 99.28% 99.14%
MAIS DE 2,405 4,432 6,837
20,0 (2,027) 0.20% 0.34% 99.48% 99.47%
IGNORADO 6,336 6,930 13,266 (594) 0.52% 0.53% 100.00% 100.00%
Total 1,216,550 1,318,298 2,534,848 (101,748) 100.00% 100.00%

Fonte: CAGED. Elaboracé&o Dirur/Ipea

Quadro 5. Movimentacao por Tamanho de Estabelecimen  to — Janeiro 2009
Admitido Desligado Total Diferenca

0 EMPREGADOS™ 101,998 6,205 108,203 95,793

DE1A4 130,024 140,426 270,450 (10,402)

DE5A9Q 116,852 131,411 248,263 (14,559)

DE 10 A 19 135,306 155,140 290,446 (19,834)

DE 20 A 49 174,564 204,824 379,388 (30,260)

DE 50 A 99 121,225 143,727 264,952 (22,502)

DE 100 A 249 143,762 166,711 310,473 (22,949)

DE 250 A 499 89,140 108,866 198,006 (19,726)

DE 500 A 999 75,438 91,030 166,468 (15,592)

1000 OU MAIS 128,241 169,958 298,199 (41,717)

15 O MIE classifica os estabelecimentos por tamanho levando em consideracdo o estoque de
empregados em 31/12 de cada més. Assim, para um més especifico, o estabelecimento pode ter
estoque positivo de empregados e ser classificado como ** ndo possuindo™ empregados.
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Total 1,216,550 1,318,298 2,534,848 (101,748)

Fonte: CAGED. Elaboracgéo Dirur/Ipea.

[11.1.2 — Os Impactos Sobre a Federacao Brasileira

A presente crise financeira internacional tem desdobramentos em relacdo
ndo sO a economia real mas também devera atingir as finangcas publicas dos
Estados Brasileiros. O Brasil € uma federacdo com vinte e sete estados cujas
receitas apresentam tendéncia de reducdo, todos eles estdo submetidos a
vigéncia da rigorosa Lei de Responsabilidade Fiscal(LRF) que na pratica impde
aos governadores orgcamentos equilibrados, exigindo uma atencdo redobrada ao
comportamento dos gastos estaduais.

Tal cuidado é importante por trés razdes: em primeiro lugar, o Governo
Federal estd implementando um conjunto de medidas, ja discutidas nos
comunicados anteriores, de carater contra-ciclico; logo, € importante e necessario
que os estados federados caminhem nessa mesma direcdo®. Em segundo lugar,
as acdes do PAC, em muitos casos, dependem também de contrapartidas dos
estados para a sua execucgdo. Assim, os estados federados nos quais as obras
acontecem precisam estar em condicdes de aportar 0S recursos necessarios no
tempo adequado. Em terceiro lugar, conforme foi apontado na secdo anterior, ha
um padrao inter-regional de difusdo da crise e é fundamental que aqueles estados
ou regides mais “ protegidos” dos efeitos crise reforgem tal posicdo, mantendo os
seus gastos e efetuando suas compras de bens e servicos que “azeitam” as
economias regionais.

E possivel estabelecer os seguintes canais de transmisséo dos efeitos da
crise sobre as financas dos Estados: primeiro, queda da arrecadacgédo tributaria,
tanto federal quanto estadual; segundo, a reducdo das transferéncias federais
constitucionais em decorréncia da queda da arrecadacéo e, em terceiro lugar, a
evolucdo recente dos indices de pregcos e o consequente efeito sobre a divida

publica dos Estados.

16 Um exemplo muito positivo tem sido o do estado de Sio Paulo que vem implementando um conjunto de a¢oes
também de carater contra-ciclico.
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De acordo com as informacgfes da Secretaria do Tesouro Nacional (STN),
ate dezembro de 2008 ndo havia ocorrido perdas importantes nos valores
transferidos para os Estados. O total de FPE distribuido em janeiro de 2009 foi de
3,37 bilhdes de reais, o que significa um aumento nominal de 3,7% em relacdo ao
valor de janeiro de 2008. Considerando a inflacdo do periodo, sinaliza-se uma
pequena perda real. Ja na comparacao fevereiro de 2008 a fevereiro de 2009, as
informagdes indicam uma queda, em termos reais, em torno de 18%, de acordo
com a STN'. E necessario esclarecer que os impostos que financiam o FPE tém
tido comportamento dissonante. Enquanto o Imposto de Renda n&o parece ainda
dar sinais de enfraquecimento, o IPl decresceu 17% na comparacao de
janeiro/2007 a janeiro/2008. Como o IR representa basicamente 90% do fundo, é
importante acompanhar a sua trajetoria para determinar a repercussao sobre o
FPE.

No que se refere ao ICMS, os efeitos negativos da crise se fizeram sentir a
partir do més de outubro de 2008. Assim, o numero de Estados com reducéo na
arrecadacao de ICMS foi de 9(nove) no més de Outubro, 12(doze) no més de
Novembro e 16(dezesseis) no més de Dezembro de 2008. A despeito de tais
reducdes a evolucdo anual foi de 17,21 por cento, contra um IPCA Geral de 4,46
por cento e um IGP-DI de 9,43 por cento, em 2008, tal como demonstra o Quadro
6. Houve, portanto um acréscimo real de receita significativo. Tal desempenho ,
no entanto, ndo deve ser esperado para o ano de 2009, a menos que o Pais

demonstre uma excepcional capacidade de recuperacgao.

17 Calculo realizado a partir dos valores nominais fornecidos pela STN e deflacionados pelo IGP-DI.




Quadro 6. Evolugéo da Arrecadacao do ICMS 2007/200 8

Acumulado no Acumulado
ano (jan-dez) no ano (jan-
2008 dez) 2007 Variacao

NORTE 12.202.522 10.559.497 15,56
Acre(apenas jan-nov 08) 400.292 391.857 2,15
Amazonas 4619595 3712040 24,45
Pari 4182093 3666973 14,05
Rondénia 1675169 1441555 16,21
Amapa 108906 289482 -62,38
Roraima 300763 269158 11,74
Tocantins 915704 788432 16,14
NORDESTE 29.574.824 27.743.294 6,60
Maranhao 2350325 2003109 17,33
Piaui 1402557 1176108 19,25
Cearéa 4719283 3.917.618 20,46
Rio Grande do

Norte(sem out08) 2052737 2006233 2,32
Paraiba 1.927.355 1677914 14,87
Pernambuco(apenas

jan-ago08) 3928998 5415683  -27,45
Alagoas 1614352 1401858 15,16
Sergipe 1340654 1204150 11,34
Bahia 10238561 8940621 14,52
SUDESTE 124372695 104075349 19,50
Minas Gerais 23214306 19333203 20,07
Espirito Santo 7001267 5878468 19,10
Rio de Janeiro 17835540 15671288 13,81
Sao Paulo 76321581 63192391 20,78
SUL 34581911 29165815 18,57
Parana 11766971 10085503 16,67
Santa Catarina 7942501 6822626 16,41
Rio Grande do Sul 14872439 12257685 21,33
CENTRO-OESTE 19177377 16.077.356 19,28
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Mato Grosso 4736302 3886764
Mato Grosso do Sul 4346913 3500612
Goias 6143391 5230965
Distrito Federal 3950771 3.459.015
BRASIL 219.909.327 187.621.312

21,86
24,18
17,44
14,22
17,21

Fonte: CONFAZ. Elaboragéo Ipea/Dirur.

Outro canal de transmissédo dos efeitos da crise para as financas publicas

dos Estados Brasileiros € a evolucdo recente dos indices de preco, sobretudo o

IGP-DI. A recente desvalorizacdo do real, segundo a SPE/MF, foi de 34,3%

provocando uma inevitavel elevacdo do IGP-DI, em que pese a forte correlacdo

entre os dois indicadores. As oscilagdes do IGP-DI tém um importante impacto

sobre a divida financeira junto ao Tesouro Nacional. Contratualmente, o estoque

da divida € reajustado conforme o IGP-DI mais 6%. Em periodo recente, o IGP-DI

apresentou as seguintes variagoes:

Quadro 7. VARIACOES do IGP-DI

Ano Variagao
(em %)
2002 26,41
2003 7,64
2004 12,14
2005 1,22
2006 3,79
2007 7,89
2008 9,10
Fonte: FGV.

Assim, a tendéncia de aumento ja verificada em 2007, foi corroborada em

2008 com as consequéncias previsiveis para 2009: elevacdo do estoque da divida

do Estado. Tal elevacdo podera reverter a tendéncia de queda da relacéo divida e

a receita corrente liquida, criando dificuldades adicionais para Estados que
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desejem executar operacdes de crédito para financiar investimentos. H& que se
ressaltar que o nivel de investimentos praticado pelos Estados tem sido declinante
ao longo dos ultimos anos.

Como ja ocorreu com os Estados de Minas Gerais e Rio Grande do Sul, o
Estado de Alagoas também esta recorrendo ao Banco Mundial, novamente, para
se endividar em moeda estrangeira. Este procedimento podera redundar na
ampliacdo do endividamento externo, que fragiliza as finangas estaduais, atrai
riscos mais elevados que o endividamento interno, torna o pais mais vulneravel a
crises cambiais e, pior de tudo, ndo traz vantagens de novos investimentos em
infra-estrutura para os Estados. Esta pode vir a ser uma nova fase de
endividamento dos Estados brasileiros, com o aval do Tesouro, aprovagao do
Senado, como ocorreu com os Estados de Minas Gerais e Rio Grande do Sul.

Torna-se assim necessaria uma melhor coordenacdo das acdes dos

Governos Federal e Estaduais numa atuacao contra-ciclica conjunta.

IV — Algumas Observacdes finais

O Brasil vinha numa trajetéria de expansao dos investimentos, do emprego
formal, do mercado interno e do PIB até outubro de 2008. As medidas
implementadas até agora pelo Governo brasileiro procuram reduzir os impactos
negativos sobre os investimentos, a producdo e o emprego. Mesmo assim, tem
havido uma perda importante de emprego, da producéo industrial, sinalizando um
crescimento ajustado bem para baixo. Na ultima reunido do COPOM, a taxa
basica de juros foi reduzida em um ponto e meio percentual mas o patamar
continua alto e os efeitos positivos dessa alteracdo demorardo algum tempo para
se fazer sentir. Na realidade, o cronograma dessas reunides poderia ser encurtado
para conferir agilidade a possiveis novos cortes.

A gravidade dos efeitos da crise exige mais. O Brasil detém hoje
diferenciais competitivos no cenario mundial, como os investimentos do PAC e

uma estrutura de financiamento publico da producéo através do seu sistema de
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bancos publicos (BNDES, BRDE, BB, Caixa Econdmica, BASA e BNB). O que
precisa ser feito é a proposicdo de novas institucionalidades que garantam uma
acao de complementacdo da nossa estrutura produtiva, especialmente a industrial,
no sentido de internalizar no territério os investimentos que completam as cadeias
produtivas ja instaladas e propiciam a instalacdo de sede de projetos e
desenvolvimento de produtos, melhorando a posicdo brasileira na divisdo
internacional do trabalho hoje restrita, primordialmente, as atividades de
montagem.

Esta acdo tera, por sua vez, efeitos positivos sobre os mercados de
trabalho criando postos de trabalho mais qualificados e melhor pagos, e ainda,
com efeitos positivos sobre os conteudos de formacgédo de engenheiros e toda uma
geracao de técnicos instados a pensar e a criar. Estas medidas em seu conjunto,
além de ampliarem e consolidarem a estrutura produtiva nacional, caminham
também na direcdo de ampliar a participacdo dos salarios no PIB. A efetivagédo
dessa possibilidade dependerd da capacidade de incluir no elenco das acoes
brasileiras, as politicas publicas negociadas entre Estado e empresas, na busca
da consecucdo de um objetivo compartilhado. Se crise também é oportunidade,
eis, portanto, um desafio: ir além da acao sobre os efeitos de curto prazo e pensar
nas possibilidades produtivas brasileiras de longo prazo.

Finalmente, é importante registrar que a crise financeira internacional tem
provocado impactos ambientais nos ecossistemas brasileiros. Esses reflexos

podem ser avaliados a partir da consolidagdo dos dados de carbono evitado por

setores industriais. O Quadro 8 apresenta os volumes de CO; evitados em
decorréncia somente das exportagdes nacionais dos principais produtos da pauta
de negocios do Brasil, com excecdo dos produtos agropecuarios, cujos efeitos séo

insignificantes e tém se ajustados no decorrer dos Ultimos meses.
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Quadro 8. Brasil - Distribuicdo do carbono evitado por setor impactado

Setor Impactado Carbono evitado (mil ton.)
Industria do Aluminio 40,1
Ferro e Aco 1.120,0
Veiculos 569,4
Cimento 53,5
Total 1.783,0

Fonte e elaboracao: Ipea-Dirur

Estima-se que as emissdes de carbono provenientes da industria paulista
totalizaram 38 milhdes de toneladas em 2006. Os reflexos da crise aliviaram os
ecossistemas brasileiros, permitindo uma queda ainda que no curto prazo dos
niveis de gradiente do estresse ambiental. Mesmo assim, observando-se as séries
histéricas se percebe que a pauta de exportacdes ndo acarretou perdas
monetarias, ja que a paridade do real para o ddlar é favoravel ao setor exportador
nacional. Assim, os principais setores da pauta de exportacdo do Brasil deixaram
de emitir em equivalente de carbono 1,8 milhdo de toneladas de carbono, o que
corresponde a 4,7% das emissdes registradas pelo inventario de carbono da
induUstria paulista. Esse € um ponto que nos leva a refletir se esse ndo seria o
momento de se pensar, propor e construir um mundo mais sustentavel e limpo

para as nossas sociedades.
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