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A primeira fase do acordo entre os EUA e China
foi assinada na semana passada. O acordo reduz pela
metade as tarifas do equivalente a US$ 120 bi em
mercadorias chinesas. Ainda restam outros produtos
que equivalem a US$ 360 bi de importacdes americanas
que permanecem com tarifas majoradas, 0 mesmo
ocorre com 0 equivalente a US$ 100 bi de compras
chinesas dos EUA.

Em contrapartida, os chineses prometem comprar
ao menos US$ 200 bi de bens e servigos dos
americanos nos proximos dois anos. Em 2018, as
exportacdes dos EUA para a China somaram US$ 120
bi. Para o0s produtos agricolas negociou-se um
incremento de R$ 12,5 bi adicional ao importado em
2017, que foi de cerca de US$ 24 bi. O volume de 2017
é considerado como base para o acordo, ano pré-
intensificacdo das disputas e retaliagéo chinesa.

No acordo também constam questbes ligadas a
direito de propriedade e tecnologia. Por exemplo,
Pequim se comprometeu a ndo forcar empresas
americanas a fornecerem informacdes sobre tecnologia
ao se instalarem no Pais.

Alguns pontos ndo foram contemplados nessa fase
do acordo, com destaque para os subsidios dentro do
programa “Made in China 2025, regulacdo da atuacéo
da empresa Hauwei, pouca abertura da China as
empresas americanas de servicos financeiros, bem
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como uma agenda para futuras reducdes de tarifas.

Os impactos na economia brasileira s&o mistos. Por
um lado, o acordo deve representar maior avango da
economia mundial em 2020, o que é bastante positivo
para o Brasil. Por outro lado, os exportadores de gréos
podem ter a sua demanda e precos afetados. Para a
indGstria, os setores que concorrem no mercado
americano podem ver a concorréncia aumentar, como é
0 caso de Couro e calgados e da indUstria metallrgica
e de produtos de metal.

No mercado financeiro, o Brasil é visto como uma
proxy para o crescimento da economia chinesa. Em
outras palavras, quando o crescimento do pais asiatico
acelera tende a haver um fluxo positivo de capitais para
0 Brasil. O acordo pode representar maior crescimento
chinés em 2020. Porém, também melhora as
expectativas para os EUA. O Dollar Index apresentou
valorizacdo de 1,32% no ano, rompendo uma tendéncia
de baixa iniciada em setembro de 2019. Ou seja, a
expectativa de acordo tem sido positivo para o Dolar
perante as demais moedas. Nesse sentido, a perspectiva
é de que o Real permane¢a no atual patamar mesmo
com uma perspectiva mais positiva para a China.
Lembrando que o principal fator para a manutengéo do
Real em patamar mais desvalorizado é a conducéo
responsavel das politicas fiscal e monetaria, que
possibilitou a queda na taxa basica de juros na
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Custo do Trabalho volta a subir na industria do RS
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A atividade da industria gadcha iniciou um processo
de desaceleracdo no crescimento no segundo semestre
de 2019, ap6s um primeiro semestre de avango
expressivo, conforme ja comentamos em artigos
passados (aqui, aqui e aqui). Quanto a producéo, apesar
da queda verificada, os custos associados a ela ndo
cairam na mesma propor¢do, em especial 0s
relacionados ao fator trabalho.

No terceiro trimestre de 2019, a quantidade
produzida pela industria do RS apresentou queda de
1,5% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior,
enquanto as horas trabalhadas na producéo cairam 1,1%
no mesmo intervalo de tempo. Como consequéncia, a
produtividade por hora recuou 0,5%. Por outro lado, na
mesma base de comparacdo, a massa de salarios
apresentou aumento de 0,4%, ja descontados os efeitos
da inflacdo. Levando em conta a j& mencionada reducdo
nas horas trabalhadas (-1,1%), o resultado revela
aumento de 1,4% no salario meédio pago aos
trabalhadores.

A combinagédo de queda na produtividade (-0,5%) e
avanco no salario médio (+0,4%) provocou aumento de
1,9% no chamado Custo Unitéario do Trabalho (ULC)
no terceiro trimestre de 2019 em relag&o ao respectivo
periodo de 2018, que representa custo médio da méo de

obra para se produzir uma unidade de produto. No
Brasil, o resultado foi melhor, com queda de 0,2% do
ULC.

Além do indicador em moeda nacional, o custo do
trabalho também pode ser calculado em Dolares,
visando medir a competitividade da indUstria gaicha no
mercado internacional. Nessa métrica, o ULC cresceu
4,8% entre julho e setembro de 2019, principalmente
por conta da elevacdo de 4,3% do salario médio por
hora trabalhada medido em Doélares. No Brasil, a
elevacdo do indicador foi de 2,6%.

Em uma economia saudavel, os salarios devem
crescer de acordo com a produtividade da economia, de
modo que o indicador de custo do trabalho (ULC)
permaneca estavel. Ndo é de hoje que se observa um
descolamento entre a evolugdo da produtividade e dos
salarios na industria gatcha. Desde 2006, o custo do
trabalho na inddstria galcha cresceu 13,3%, revelando
que o salario médio em Reais (+29,9%) cresceu acima
da produtividade (+14,6%) nesse periodo. Na medida
em Dolares, o desfecho é ainda pior: crescimento de
28,8% do ULC, com elevacdo de 47,7% do salario
meédio em Dolares. Esse descompasso € um dos fatores
que prejudica a competitividade da inddstria gatcha.
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No entanto, a industria gatcha deve voltar a crescer na esteira da expansio prevista para a economia brasileira.

Os Indicadores Industriais do RS, pesquisa realizada
pela FIERGS, mostraram queda da atividade no
pendltimo més do ano. O Iindice de Desempenho
Industrial (IDI/RS) caiu 0,8% em novembro ante
outubro, com ajuste sazonal. Nessa base, o IDI/RS
evidencia também uma fase de declinio, iniciada no
segundo semestre, que o coloca, em novembro de 2019,
nos mesmos patamares de marcgo do ano passado.

A tendéncia negativa do IDI/RS é corroborada pela
média movel trimestral, usada para diminuir a
volatilidade mensal (com ajuste), que caiu 0,6% em
novembro, mostrando queda desde julho de 2019.

O indice de atividade leva em conta seis componentes
e nenhum mostrou alta no més. Foram negativos 0s
desempenhos das compras industriais (-8,4%), do
faturamento real (-2,5%), da massa salarial real (-0,4%) e
da utilizacdo da capacidade instalada-UCI (-0,6 p.p. e
grau médio de 81,2%). As horas trabalhadas na producéo
e 0 emprego ficaram estaveis.

Na comparagdo com 0 mesmo més do ano anterior, 0
IDI/RS caiu 3,5% em novembro. Também nessa métrica,
sdo cinco quedas nos ultimos seis meses, 0 que levou a
desaceleracdo do crescimento no ano, que chegou a 3,9%
em maio, para uma quase estagnacdo de 0,4% em
novembro, com altas restritas aos indicadores de
faturamento real (+3,5%) e UCI (+1,0 p.p.). O emprego
(+0,1%) ficou estavel e os demais componentes cairam:
compras industriais (-2,3%), horas trabalhadas na
produgéo (-0,4%) e massa salarial real (-0,6%).

No acumulado de janeiro a novembro de 2019, chama
atencdo o perfil disseminado de resultados negativos,
com 10 setores em queda dos 17 pesquisados ante o
mesmo periodo de 2018. A atividade da industria gaiicha
no ano € sustentada, basicamente, por Veiculos
automotores (+9,6%) e, em menor medida, por Couros e
calgados (+4,5%) e Equipamentos de informética e
eletrénicos (+7,6%). No lado negativo, Quimicos e
derivados de petroleo (-1,3%), Maquinas e equipamentos
(-5,2%), Téxteis (-6,0%), Metalurgia (-7,7%), Vestuario
e acessorios (-8,1%) foram os destaques.

Os Indicadores Industriais do RS de novembro
mostraram que o setor perde félego e, até o momento,
segue sem resposta a queda da taxa béasica de juros e a
alta demanda doméstica. Uma parte disso é devido a
crise argentina, um dos principais parceiros comerciais
da industria gadcha.

No entanto, a Sondagem Industrial, também da
FIERGS, mostra que 0s empresarios ja percebem
melhora e estdo otimistas com o futuro da economia e da
demanda pelos seus produtos. Ha razdes para isso: a
gueda nas taxas de juros e o avanco das reformas.

Nesse sentido, a indlstria galcha deve voltar a
crescer, na esteira da alta prevista para a economia
brasileira, em especial, dos investimentos. As incertezas
continuam sendo o mercado internacional e a Argentina.

Indicadores Industriais do Rio Grande do Sul
(Variagbes em % — novembro de 2019)

Variagdo %

\ES Més ano

. . Ac. ano
anterior* anterior
indice de desempenho industrial -0,8 -3,5 0,4
Faturamento real -2,5 -2,0 35
Horas Trabalhadas na produgéo 0,0 -2,8 -0,4
Emprego -0,1 -0,5 0,1
Massa salarial real -0,4 -0,7 -0,6
UCI (em p.p.) -0,6 -0,6 1,0
Compras Industriais -8,4 -13,3 -2,3

indice de Desempenho Industrial (IDI/RS)

(indice base fixa mensal: 2006=100 e Média movel trimestral)

100 ~
98
95 -
93
90
88 -
85 -
83 -
80

Base mensal == =Média movel trimestral

nov/16

fev/17
mai/l7
ago/17
nov/17

fev/18
mai/l8
ago/18
nov/18

fev/19
mai/19
ago/19
nov/19

OBS: Séries dessazonalizadas.

indice de Desempenho Industrial — IDI/RS — Setorial
(Variacdo janeiro-novembro 2019/18 — %)

Veiculos automotores

Equip. inform., eletrénicos

Madeira

Couros e calgados
Tabaco

Borracha e plastico
Alimentos

Bebidas

Produtos de metal

Moveis

Maquinas, mat. elétricos
Quimicos, der. de petréleo
Impresséo e rep. gravagdes
Maquinas e equipamentos -5,2
Téxteis -6,0

Metalurgia -7,7

Vestuario e acessorios -8,1

Fonte: UEE/FIERGS.
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