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1 MERCADO DE TRABALHO

Finalizado em 03/06/2015

SUMARIO

Em linha com o fraco desempenho da atividade econémica do pais, 0 mercado de
trabalho, que ja vinha dando sinais de perda de dinamismo desde o Gltimo trimestre de
2014, intensificou sua trajetdria de arrefecimento ao longo dos primeiros meses deste
ano. O forte ajuste fiscal em curso, aliado a politica monetaria restritiva, vem
contribuindo tanto para um aumento da taxa de desemprego quanto para uma
desaceleracdo dos rendimentos reais. Nota-se que, no caso do desemprego, embora tanto
a Pesquisa Mensal de Emprego (PME) quanto a Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios Continua (Pnad Continua) revelem uma elevacao das suas taxas no primeiro
trimestre de 2015, este incremento tem origem em movimentos distintos. Enquanto a
PME mostra que o aumento recente da taxa de desemprego é fruto de uma retracdo da
populacdo ocupada, a PNAD credita & expansdo de 1,6% da forca de trabalho' a

responsabilidade pela aceleracdo do desemprego.

Segundo a PME, a alta de 0,8 p.p da taxa de desocupagédo no primeiro trimestre do ano,
na comparacao interanual, decorre, quase que integralmente, do recuo de 0,7% da
populacdo ocupada, dado que a Populacdo Economicamente Ativa (PEA) apresenta
relativa estabilidade no periodo (variacdo de 0,1%). Vale ressaltar que, ao longo de
2014, a trajetdria de queda da PEA foi de fundamental importancia para manter a taxa
de desemprego em niveis relativamente baixos, mesmo em um cenério de desaceleracédo
da ocupagdo. Em contrapartida, apesar de apontar um aumento na taxa de desemprego
(0,9 p.p.) similar ao observado pela PME, os dados da PNAD continua revelam um
cenario alternativo, ainda marcado pela expansdo da ocupacgéo (0,7%), porém a uma
velocidade inferior a registrada pela forca de trabalho (1,6%). Corroborando os dados da
PME, o Cadastro Geral de Emprego e Desemprego (Caged) indica que, apenas nos

quatro primeiros meses de 2015, o pais destruiu aproximadamente 163 mil postos de

! De acordo com a nomenclatura adotada pela PNAD continua, a Populacdo Economicamente Ativa
(PEA) passou a ser denominada como forga de trabalho.



trabalho formais®, contrastando fortemente com o resultado obtido no mesmo periodo
de 2014, quando houve a criacdo de 409 mil novas vagas. Em abril, segundo o Caged, a
excecdo da agricultura, todos os demais setores registraram queda da ocupacao.

No que diz respeito ao comportamento dos rendimentos reais, ha uma convergéncia de
todas as pesquisas em retratar um quadro de desaceleracdo das taxas de crescimento dos
salarios reais, resultante da queda dos reajustes nominais obtidos pelos trabalhadores,
além de uma aceleracdo da inflagdo. No trimestre fevereiro-abril de 2015, enquanto os
rendimentos reais habitualmente recebidos, medidos pela PME, diminuiram 0,9% ante o
mesmo trimestre de 2014, o resultado observado pela PNAD continua mostra queda de
0,5%, mantendo-se a mesma base de comparacdo. Como resposta a este movimento
conjunto de retragdo da ocupacdo e de rendimentos, a massa salarial real apresenta
recuo de 1,7% no trimestre fevereiro-abril deste ano, medida pela PME. Em que pese o
fato de que a PNAD continua ainda mostre expansdo de 0,4% da massa salarial real
neste mesmo trimestre, este resultado revela, pela quarta vez consecutiva, uma queda no

ritmo de crescimento deste agregado.

O movimento de arrefecimento do emprego e da renda ja era esperado, tendo em vista
que, desde o inicio do segundo semestre do ano passado, a economia dava claros sinais
de desaceleracdo. Entretanto, mais recentemente, a deterioragdo das expectativas em
relacdo ao nivel de atividade para 2015 vem suscitando incertezas sobre a duracdo e o
tipo de ajuste que serd implementado no mercado de trabalho. Ainda que os dados
mostrem, inicialmente, tanto uma retracdo do emprego quanto da renda, hd a
possibilidade de que, ao contrario de crises anteriores, 0s ajustes do mercado de trabalho
comecem a impactar mais fortemente os salarios e menos intensamente o nivel de

ocupacao.

Ao longo da ultima década, o mercado de trabalho brasileiro passou por um processo de
formalizacdo do emprego, 0 que encareceu 0s custos de demissdes. Adicionalmente,
houve mudancas estruturais que deslocaram grande parte da populacdo ocupada para o

setor de servigos, cujo desempenho, apesar de ndo satisfatorio, ainda se encontra em

2 . ™ s . ~ .
Para os calculos dos saldos acumulados do Caged foram utilizadas as séries sem correcdes posteriores.



patamar melhor que os demais setores da economia®. Por outro lado, os ganhos reais
obtidos pelos trabalhadores nos ultimos anos podem dar margem a aplicagdo de
reajustes nominais menores em 2015, o que, aliado a aceleracdo da inflacéo,
possibilitard um recuo mais acentuado dos salarios reais, que passariam a ser o principal
fator de ajuste no mercado de trabalho. Ademais, esta retracdo dos salarios reais pode
significar uma reducdo nos custos unitarios do trabalho, aliviando as pressdes

inflacionérias, ja afetadas pela continua desaceleracdo da demanda.

Independentemente de um ajuste maior via ocupacgdo ou rendimentos, o certo é que este
movimento de arrefecimento do mercado de trabalho deve perdurar durante o restante
do ano, de modo que, quanto mais rapido a economia brasileira se recuperar, menos

duradouros seréo os efeitos altistas sobre o desemprego.

1.1 TAXA DE DESEMPREGO E NiVEL DE OCUPACAO

De acordo com os dados da PME, a taxa média de desemprego nos quatro primeiros
meses do ano foi de 6,0%, o que significa uma aceleracdo de 1,0 p.p. em relacdo ao
observado no mesmo periodo de 2014. Em termos dessazonalizados, a taxa de 6,1%
apontada em abril, revela, pelo quarto més consecutivo, um incremento da desocupacao,
sinalizando que o arrefecimento do mercado de trabalho vem se intensificando nos

ultimos meses, refletindo a desaceleracdo da atividade econdmica no pais.

* De acordo com os ultimos dados das Contas Nacionais, divulgados pelo IBGE em maio, no acumulado
em quatro trimestres, o setor de servigos apresenta retragdo de 0,2%, enquanto que o PIB acumula
queda de 0,9%.
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Fonte: IBGE/PME. Elaboragdo: IPEA/Dimac/Gecon.

Este aumento da taxa de desemprego em 2015 apontado pela PME é decorrente ndo sé
de uma retracdo da ocupacgdo, mas também da reversdo da trajetéria de queda da PEA,
presente em todo o ano de 2014. No caso da PO, nota-se que nos quatro primeiros
meses do ano a forca de trabalho empregada na economia diminuiu 0,7%. Em relacdo a
PEA, verifica-se que, ap6s encerrar 0 ano de 2014 com uma variacao negativa de 0,7%,
0 contingente de pessoas que integra a forca de trabalho apresentou uma ligeira
expansdo de 0,2% no primeiro quadrimestre do ano. Apesar da recente aceleracdo da
PEA, esta ainda se expande a um ritmo inferior ao apresentado pela PIA, que teve alta
de 0,9% no acumulado do ano até abril, contribuindo para manter a taxa de participacao
em 2015 0,4 p.p. inferior a observada no mesmo periodo de 2014.

Este mesmo cenario de elevagdo da taxa de desocupacéo retratado pela PME também se
faz presente na analise dos dados da PNAD continua. No altimo trimestre, encerrado em
abril de 2015, a desocupagdo medida pela PNAD foi de 8,0%, acelerando 0,9 p.p. em
relagdo a este mesmo trimestre do ano anterior. Tomando-se como base esta

comparacao interanual, nota-se que a desocupacdo medida pela PNAD continua subiu
pelo quarto més consecutivo.



Grafico 2
PNAD continua - Taxa de desocupacdo (%)
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Entretanto, na comparacdo entre a PME e a PNAD continua, nota-se que apesar de
apresentarem tendéncias similares (aumento do desemprego nos ultimos trimestres),
essas pesquisas divergem ndo s6é em relacdo aos fatores responséaveis pela alta do
desemprego, como também apresentam diferencas no nivel da desocupacdo. A taxa de
desemprego medida pela PNAD no trimestre fevereiro-abril de 2015 é cerca de 2,0 p.p.
maior que a registrada pela PME. Uma das explicacdes comumente utilizadas para
explicar tal discrepancia diz respeito & cobertura geogréfica da amostra®, deixando
subentendido que as regibes abarcadas pela PME possuem um maior dinamismo
econbmico e, por isso, tendem a apresentar menores taxas de desemprego. Entretanto, ja
ha evidéncias empiricas que rejeitam tal argumento e elencam outros fatores
explicativos como: diferencas entre os domicilios pesquisados; frequéncia do domicilio
na amostra; questionarios e técnicas de aplicacdo distintas, etc®. Diferentemente do que
ocorre com a taxa de desocupacdo, onde a magnitude difere, mas a trajetoria €
coincidente, os dados de PO e PEA observados na PME e na PNAD continua revelam

que, durante boa parte de 2014, estas duas variaveis apresentaram um comportamento

4 Enquanto a PME cobre apenas seis regides metropolitanas, a PNAD continua abrange cerca de 3.100
municipios.

> Para maiores explicagdes, ver Nota Técnica “Comparagao da Taxa de Desocupagdo na PNAD continua e
na PME” de Carlos Henrique Corseuil e Lauro Ramos, integrante do Boletim de Mercado de Trabalho do
IPEA, de maio de 2015.



distinto, que, no entanto, comeca a dar sinais de convergéncia, ainda que com diferencas
de nivel.

Grafico 3
Indicadores do Mercado de Trabalho
Taxa de variagdo interanual (%)
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IPEA/Dimac/Gecon

Assim como a PME e a PNAD, os dados do Caged reforcam os efeitos da retracdo da
economia sobre o mercado de trabalho. Se em 2014 a criacdo liquida de novas vagas
com carteira assinada (152,8 mil) ja havia sido bem inferior as observadas nos anos
anteriores (730,1 mil, em 2013; 868,3 em 2012 e 1.566 em 2011), o cenério piorou nos
primeiros meses de 2015. Nos altimos 12 meses até abril verifica-se uma destruicédo de
aproximadamente 419 mil empregos. Em abril, um més historicamente muito forte,
dada a sazonalidade da série, foram fechadas quase 98 mil vagas no mercado de

trabalho formal. ApOs a dessazonalizacdo da série, este resultado € ainda mais



impactante: saldo negativo de 213 mil vagas contra retracdo de 33,5 mil observadas em
margo, 0 que vem a ser o pior desempenho mensal desde a criagdo do cadastro em 1996.
O gréfico abaixo mostra como esta piora no mercado de trabalho revelada pelo CAGED

foi se intensificando ao logo dos ultimos meses.

Grafico 4
Caged - saldos mensais dessazonalizados
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Fonte: Caged/MTE. Elaboragdo: IPEA/Dimac/Gecon.

1.2 RENDIMENTOS

A deterioracdo das condi¢fes do mercado de trabalho também vem impactando o
comportamento dos rendimentos reais. Na analise do grafico abaixo, que descreve a
variacdo interanual, da taxa de desemprego e dos rendimentos habitualmente recebidos
(com eixo invertido) medidos pela PME, nota-se que mesmo antes do aumento na taxa
de desemprego os salarios ja apresentavam uma desaceleracdo de crescimento. No
entanto, com a piora do cenario econdmico esta trajetdria de declinio dos salarios foi se
intensificando, de forma que, na margem, ja se observa um recuo dos rendimentos reais,
refletindo ndo s6é a queda dos reajustes nominais, como também a aceleracdo da

inflag&o.



Grafico 5
Populagao Ocupada e Rendimentos Reais
Taxa de variagdo interanual (%) - médias méveis trimestrais

1,5

\

PME

o
|

Rendimentos

-0,5

'd

-1,5

13
13
14
14
14

S SRR

jan/12
fev/12
mar/12
abr/12
mai/12
jun/12
jul/12
ago/12
set/12
/12
nov/12
abr/13
mai/13
jun/13
jul/13
ago/13
set/13
out/13
v,
14
14
15
15
15

TS ST

abr/14
mai/14

xS RSS

jun/14
jul/14
ago/14
set/14
out/14
v,
abr/15

o

0 ~—@—Rendimentos

Em abril os rendimentos médios habitualmente recebidos pelos trabalhadores
apresentaram queda de 0,7%, quando comparados ao mesmo més do ano anterior. Vale
ressaltar que é o terceiro més consecutivo que este indicador apresenta variacao
negativa neste tipo de comparacdo. No caso da PNAD continua, o rendimento médio
habitual recuou 0,5% no trimestre fevereiro-margo de 2015, ante 0 mesmo trimestre de
2014, desacelerando fortemente em relacdo ao observado nos trimestres imediatamente
anteriores, quando apresentaram, respectivamente, taxas de expansao de 2,2% e 1,1% e
0,0%. Por fim, os dados do Caged revelam que em abril, na série livre de sazonalidade,
0 salario medio de admisséo foi 1,8% inferior ao registrado em marco.

Esta desaceleracdo dos rendimentos, atrelada ao recuo da populacdo ocupada, vem

impactando negativamente o comportamento da massa salarial, afetando, por
conseguinte, o consumo das familias.



Grafico 6
Massa Salarial Real Habitualmente Recebida
(em RS de abril-2015)
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1.3 EMPREGO SETORIAL

Na analise setorial, os dados do Caged mostram que o enfraquecimento do nivel de
atividade que vinha atingindo mais fortemente a inddstria e a construgdo civil,
impactadas pelo recuo da producdo industrial e da contragdo dos investimentos em
infraestrutura e residencial, comeca a se propagar pelos setores de comércio e servicos,
repercutindo no agravamento da confianca dos consumidores e na desaceleracdo do
ritmo de crescimento dos salarios reais. De fato, mesmo ainda apresentando saldos
positivos em 12 meses, 0 COmMércio e 0s servigos ja revelam na margem um cenario
marcado pelo aumento das demissdes em ritmo superior ao das contratacbes. Em abril

houve uma extingdo de 28,5 mil empregos formais nestes dois setores ante a criagéo de

85,4 mil vagas em abril de 2014.




Grafico 7
CAGED - Saldos acumulados em 12 meses por Setores
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Esta expressiva retracdo do emprego no setor industrial também esta presente na analise
dos dados da Pesquisa Industrial Mensal de Emprego e Salario (Pimes), do IBGE. Nos
12 meses encerrados em marco a populacdo ocupada na indudstria retroagiu 3,9%,
atingindo o pior resultado desde marco de 2010. Se em um primeiro momento, 0 ajuste
no setor ocorreu, principalmente, através da reducdo da ocupacdo e do niamero de horas
trabalhadas, mais recentemente a desaceleracdo da folha de pagamento real mostra que

0 ajuste no setor comeca a impactar mais fortemente os salarios (Gréafico 8).

Grafico 8
Emprego Industrial
Taxa de variagdo acumulada em 12 meses (%)
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1.4 PRODUTIVIDADE

Mesmo em um ambiente de descompressao dos salarios reais, ainda ndo se identifica
uma queda forte o suficiente para possibilitar um recuo no custo unitario do trabalho,
que continua se expandindo acima dos ganhos de produtividade. No caso da inddstria de
transformacéo, verifica-se, com base nos dados da PIMES e da PIM-PF, que o
descompasso entre o custo unitario e a produtividade vem aumentando na margem,

refletindo a forte retracdo da produgéo industrial, que apresenta recuo da ordem de 6%

nos primeiros meses de 2015, superando a redugdo do emprego no setor.

Grafico 9
Produtividade e custo da hora trabalhada na Industria de Transformagdo
(indice 2003 = 100 - médias méveis de 12 meses)
150

140

130

110

Z1/uel
TL/nay
Tijiew
z1/iqe
Z'L,l'\El.u
Zr/unl
z/in
Z1/o8e
Z1/3es
Z1/i0
Z‘L,’AOI.I
T1/z9p
£1/uel
£1/3)
g[,,.') ew
€1/iqe
EU‘\PI.LI
eTfunl
€L/n!
g1/ode
€1/395
£1/in0
E‘L,’AOU
€1/29p
y1/uel
/AR
pT/iew
v1/iqe
yT/1ew
p1/unl
yr/nt
y1/03e
yi/es
¥1/ino
y1/nou
v1/2op
s1/uel
ST/A34
5[’;’.1 ew

—Produtividade —Custo
Fonte: IBGE/PIMES. Elaboragdo: IPEA/DIMAC/GECON.

Para os demais setores, onde foram utilizados os valores agregados do PIB como proxy
para a producdo, nota-se que os graficos refletem que todos os setores apresentam
ganhos de produtividade em ritmo inferior ao registrado pelos rendimentos reais. Por
certo este descolamento entre a produtividade e os salarios pode ser considerado como

um dos fatores de presséo sobre os indices de precos ao consumidor.

Se por um lado é possivel que a desaceleracdo dos rendimentos reais esperada para 0s
préximos meses traga algum alivio para o custo unitario do trabalho, por outro é

fundamental a adogdo de medidas que visem o aumento da produtividade, para que a



retomada do crescimento econdmico possa vir acompanhada de uma melhora de

competitividade.

Gréfico 10
Produtividade e Salario - Tortal e Setores selecionados
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: IPEA/DIMAC/Gecon.



ASPECTOS DO MERCADO DE TRABALHO SEGUNDO A PNAD CONTINUA

Desde janeiro de 2014, os dados da Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios Continua vém possibilitando uma maior compreensdo do mercado de
trabalho no Brasil, dado que a sua abrangéncia geografica permite uma analise do
comportamento do emprego nas diversas regibes do pais, partindo-se de diferentes

recortes.
Taxa de Desocupacgao

Os dados da PNAD continua revelam um mercado de trabalho bem distinto em termos
regionais. As regides Norte e Nordeste sdo as que apresentam as maiores taxas de
desemprego, chegando, no caso nordestino, a apontar variacdo préxima a 10%. Em
contrapartida, a regido Sul é a que registra 0 menor patamar de desemprego, com taxas

em torno de 5%.

Gréfico 1 — Taxa de desocupacao por regides - %
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Fonte: IBGE/PNADc. Elaboragéo: IPEA/DIMAC/Gecon




Ao desagregar a taxa de desocupacéo por faixa etaria, observa-se que grande parte da
populacdo desempregada é composta por jovens gque, na sua maioria, possuem menos
anos de educacdo e pouca ou nenhuma experiéncia profissional. No primeiro trimestre
de 2015, mais de 26% dos jovens de 14 a 17 anos que estavam a procura de uma
colocacdo no mercado de trabalho, ndo obtiveram éxito. Na faixa subsequente, que

compreende os trabalhadores entre 18 a 24 anos, a taxa de desocupacgao foi de 17,6%.

Gréfico 2 — Taxa de desocupacao por faixa etaria - %
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Fonte: IBGE/PNADc. Elaboragéo: IPEA/DIMAC/Gecon

Na desagregacdo por anos de estudo, verifica-se que, embora possuam taxas de
desocupacdo similares, os motivos que mantém o desemprego entre 0S mais
qualificados e os menos qualificados em patamar proximo a 5,0% sdo bem distintos.
Nos casos dos menos escolarizados, a taxa de desemprego baixa é resultado do pequeno
crescimento da PEA neste segmento. Ja no caso do grupo de escolaridade mais alta,
observa-se que a demanda por mdo de obra qualificada faz com que grande parte dos
trabalhadores com ensino superior que chegam ao mercado consiga obter uma

colocacéo.




Tabela 1 — Taxa de desocupagéo por nivel de instrugdo (%)

Sem
instrucdo e
menos de 1
ano de Fundamental Fundamental Meédio Meédio Superior

Total estudo incompleto completo incompleto  completo incompleto Superior completo
2012.1 79 5,4 6,8 8,7 13,6 9,5 8,2 4,3
2012.11 7,5 5,2 6,6 83 12,9 9 8 3,8
2012111 7,1 53 6,2 7,7 12,5 8,3 7.3 3,5
2012.1v 6,9 5,4 6,2 75 12 7,9 7,1 3,4
2013.1 8 6 6,9 8,2 13,8 9,4 8,6 4,5
2013.11 7,4 58 6,4 8,1 12,7 8,7 7.8 4
2013.111 6,9 51 58 75 12,3 8,2 7.8 3,7
2013.1v 6,2 4,4 5,4 6,6 10,7 7,3 6,6 3,4
2014.1 7,2 5.3 6,1 7,7 12,4 8,4 7,7 4,1
2014.11 6,8 4,5 6 7,5 12,2 8 7,8 3,5
2014.111 6,8 4,8 59 74 11,8 7,9 7.5 3,6
2014.1V 6,5 43 5,8 7 11,6 7,5 6,8 3,4
2015.1 7,9 5 6,7 8,3 14 9,4 9,1 4,6

Rendimentos Reais

Assim como ocorre com a desocupacao, os rendimentos médios reais recebidos

pelos trabalhadores também apresentam diferencas, sejam elas por conta do recorte

geografico, etario ou educacional.

No primeiro trimestre de 2015, o rendimento medio real por trabalhador em

termos agregados foi de aproximadamente R$ 1.800,00, sendo impactado pelos salarios

pagos nas regides Sul e Sudeste, que atingiram patamares proximos a R$ 2.100,00. Em

sentido oposto, as regides Norte e Nordeste mostram uma renda do trabalho bem menor,
com salarios de R$ 1.400,00 e R$ 1.200,00, respectivamente.




Grafico 3 — Rendimento Médio Real por regides —em R$ de marc¢o de 2015
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Fonte: IBGE/PNADc. Elaboragéo: IPEA/DIMAC/Gecon

A analise dos rendimentos por faixa etaria indica uma relacdo inversa entre

idade e rendimento médio real (essa mesma relacdo também é observada no grafico de

desocupacdo por faixa etaria). Lembrando que, para a faixa de 60 anos ou mais, 0s

rendimentos sdo provenientes do trabalho, ndo incluindo aposentadoria ou penséo.




Grafico 4 — Rendimento Médio Real por faixa etaria — em R$ de marco de 2015
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Fonte: IBGE/PNADc. Elaboragdo: IPEA/DIMAC/Gecon

Como ja era esperado, o estudo dos dados de rendimento médio real por nivel de
instrucéo revela que o trabalhador com maior escolaridade e, consequentemente, maior
qualificacdo, obtém salarios mais elevados e vice-versa. Vale ressaltar que a concluséo
do ensino superior faz com que o rendimento do trabalhador seja mais de duas vezes

maior do que o observado na faixa imediatamente anterior.

Tabela 1 — Rendimento Médio Real por nivel de instrucdo —em R$ de marco de 2015

Sem

instrugdo

e menos
de 1ano Fundamental Fundamental Médio Médio Superior Superior
Total de estudo incompleto completo incompleto completo incompleto completo
2012.1 1.678,89 725,61 997,08 1.178,14 1.067,47 1.513,55 1.965,19 4.204,13
2012.11 1.684,67 693,56 1.015,48 1.175,33 1.083,52 1.510,44 1.934,95 4.183,56
2012.111 1.697,56 696,53 1.016,89 1.228,10 1.059,46 1.510,74 1.933,96 4.186,23
2012.1V 1.691,34 714,98 1.013,70 1.214,75 1.097,56 1.490,63 1.957,74 4.143,10
2013.1 1.720,40 722,92 1.030,23 1.225,14 1.101,67 1.517,20 1.903,38 4.176,51
2013.11 1.749,14 721,48 1.035,96 1.225,46 1.118,50 1.548,38 1.939,64 4.266,19
2013.1l 1.766,57 765,30 1.056,91 1.265,90 1.127,57 1.577,44 1.956,03 4.222,32
2013.1V 1.756,20 771,70 1.052,71 1.252,86 1.139,41 1.566,15 1.939,00 4.189,01
2014.1 1.789,96 788,50 1.063,82 1.278,72 1.151,49 1.560,17 1.867,12 4.268,84
2014.11 1.756,54 766,49 1.050,01 1.236,35 1.128,86 1.508,82 1.893,67 4.179,82
2014.111 1.757,74 774,47 1.047,23 1.241,45 1.113,53 1.506,24 1.880,36 4.202,40
2014.1V 1.774,87 778,74 1.054,82 1.244,35 1.129,76 1.524,16 1.882,76 4.195,81
2015.1 1.789,43 761,39 1.048,97 1.233,46 1.109,36 1.524,54 1.811,27 4.219,35

Fonte: IBGE/PNADc. Elaboracdo: IPEA/DIMAC/Geco




