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APRESENTACAO

Temos a honra de apresentar ao publico a primeira Edicao do Boletim Trimestral de Conjuntura
Econémica do Maranhao do ano de 2018, referente ao primeiro trimestre do ano. O Boletim, fruto do
trabalho de uma das linhas de pesquisa do Instituto Maranhense de Estudos Socioecondémicos e
Cartograficos (IMESC), tem por missao subsidiar o Governo do Estado com informagdes sobre a
dinamica da atual economia maranhense, bem como sobre as perspectivas de curto e médio prazos. A
andlise estrutura-se em trés dimensdes, tomando como base o panorama das Economias
Internacional, Nacional e, sobretudo, Maranhense. O trabalho inicia com o aprofundamento do Cenario
da Economia Internacional, a partir da dinamica das principais Economias Avangadas e Emergentes.
Na segunda parte, trata-se a Conjuntura Econdmica Nacional, através de indicadores de Nivel de
Atividades (PIB, Produgao Industrial, Comércio, Endividamento e Inflagao); Comércio Exterior e Balango
de Pagamentos (Commodities, Balanga Comercial e Balango de Pagamentos); Mercado de Trabalho e
Finangas Publicas. Na parte final, sao apresentados os indicadores disponiveis acerca da Economia
Maranhense: O Nivel de Atividade Economica do Estado é analisado por meio de indicadores da
Producao Agricola, Financiamento Imobilidrio, Comércio, Endividamento, Produto Interno Bruto
Maranhense e Investimentos. Além dessas informagoes, o Boletim contém analises relacionadas aos
indicadores do Comércio Exterior (Movimentagao Portuaria e Comércio Exterior); Mercado de Trabalho
Estadual (Formal e Informal) e Muncipal e, por fim, das Finangas Publicas Estaduais (Receitas,
Despesas e Responsabilidade Fiscal). Com uma ampla base de informagoes, o Boletim de Conjuntura
Econémica do Maranhao destina-se aos gestores e técnicos governamentais das mais diversas areas,
aos empresarios, trabalhadores e potenciais investidores, aos académicos e pesquisadores, assim
como ao publico interessado em geral.
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SUMARIO EXECUTIVO

Os dados recentes confirmam a continuidade da retomada da atividade econémica no Brasil, embora
em ritmo ainda lento. Segundo o IBGE, o Produto Interno Bruto (PIB) cresceu 1,1% em 2017, depois de
7% de queda acumulada no biénio recessivo 2015-16. Pelo lado da oferta, o destaque foi a
Agropecuaria, com expansao de 13%, devido a safra recorde. A industria ficou estavel, apds encolher
por trés anos, e os servigos avangcaram 0,3%.

Pelo lado da demanda, o consumo das familias, ap6s 9 trimestres em queda, reagiu no segundo e
terceiro trimestres de 2017, levando a uma expansao daquele agregado a taxa de 1,0% no ano passado.
Ha evidéncias, contudo, de que uma parte expressiva desta reagao se deveu a liberagao dos saldos em
conta do FGTS, uma receita nao recorrente, bem como, a melhora gradativa do acesso ao crédito e do
mercado de trabalho. Naquele ano, o investimento agregado recuou 1,8%, e o consumo do Governo
geral caiu 0,6%. Para a FGV, o nivel de utilizagao da capacidade instalada industrial registrava 73,1% em
jan/18, contra a 83,1% em jan/14, revelando enorme capacidade ociosa. Corroborando a fraqueza da
retomada, os dados da PNAD Continua referentes ao 4° trimestre de 2017 mostram que quase a
totalidade da criagao de postos de trabalho, naquele ano, ocorreu no setor informal.

A expectativa média de mercado (Boletim Focus, do Banco Central, em 23/03) é de que o PIB brasileiro
deve crescer 2,5% em 2018, em lenta recuperacao, favorecida pela deflagao dos alimentos e pelos juros
basicos em 6,5% (pode cair até 6,0%, a depender do ritmo de diluicido do bénus agropecuario nos
proximos meses), mas refreada por incertezas elevadas quanto ao ajuste fiscal, a dinamica do
investimento agregado e a aproximacgao de eleicdes gerais em contexto de agravamento da crise
politico-institucional, com judicializagao da politica (para nao dizer politizagdo do Judiciario) e riscos
crescentes de turbuléncia politica e social.

A projecao do Grupo de Conjuntura do IMESC para o crescimento do PIB Maranhense foi reavaliada
para 4,8% em 2017 e 3,5% em 2018. O PIB maranhense de 2017, calculado pelo IMESC em convénio
com o IBGE, serd divulgado somente em novembro de 2019. No entanto, o crescimento do Valor
Adicionado Bruto do Setor Agropecuario, estimado com base nas informagdes do Levantamento
sistematico da produgao agropecuaria (LSPA/IBGE), deve ter sido responsavel por 80% do crescimento
do PIB maranhense em 2017, corroborando o acerto das politicas de adensamento das cadeias
produtivas agroindustriais e de inclusao socioprodutiva, que vém maximizando o desempenho da
economia maranhense como parte integrante do chamado MATOPIBA e porta de saida do Corredor
Centro-Norte.

Em 2018, segundo o Levantamento Sistematico da Produgdo Agricola (LSPA/IBGE), o aumento
esperado da producao de graos no Estado devera atingir 16,1%, contribuindo com 1,0 ponto percentual
para o PIB projetado. Os progndsticos para a industria maranhense, em 2018, continuam modestos,
uma vez que permanece a recessao de crédito na Industria da Construcao Civil, que perfaz 70% da
Industria no Estado. No que tange ao Setor Tercidrio, nao obstante o impacto do conjunto obras
publicas e também da realizagao de concursos e a concessao de reajustes salariais, sobre a massa de
rendimentos dos ocupados, o Subsetor Comércio continua demitindo liquidamente, embora ja se
observem contratagdes liquidas no subsetor de servigos, com destaque para Servigcos médicos, ensino
e transportes e comunicacgoes.

Em 2017, houve uma fortissima deterioracao na situacao fiscal da ampla maioria dos Estados
brasileiros. No caso do Maranhao, a queda de 7,6% no valor real da receita transferida para o Estado
(também para os municipios) se traduziu em queda de 3,1% nas receitas totais. Em contraste,
observou-se o crescimento das despesas totais a taxa de 4,5% em 2017, com destaque para as rubricas
Pessoal e Encargos Sociais, Previdéncia e Outras Despesas Correntes. Ou seja, devido ao peso das



transferéncias federais em relagao as receitas totais, os impactos do colapso do gasto federal foram
muito mais severos nas regioes Nordeste, Norte e Centro-Oeste.

O Estado do Maranhao, ao lado de estados como Cear3, Piaui e Mato Grosso, alinha-se entre aquelas
unidades da Federacao que investiram em 2017 pelo menos 10% da receita corrente liquida. Com a
abrupta queda nas transferéncias federais, para a maior parte destes Estados (com excec¢ao do Ceara),
passou a ser decisivo, para manter este esforgo de investimento em infraestrutura, em politicas de
seguranca contra a mudanga climatica e em aprimoramento das capacidades governativas, o acesso
a novas e reorientadas fontes de financiamento.

Tal acesso, por sua vez, desdobra-se em uma agenda que envolve, por exemplo, a criagao de um Fundo
de Aval Soberano, para garantir para estes Estados o acesso ao financiamento externo a partir de
instituicoes multilaterais, assim como a reorientacdo de parte das aplicacoes dos fundos
constitucionais. Neste caminho, torna-se necessaria e extremamente bem-vinda uma articulagao
politica e técnica entre os Estados da Regiao Nordeste, nao apenas para conseguir a aprovagao do
Fundo Soberano de aval e maximizar os efeitos estruturantes da aplicagao dos fundos constitucionais,
mas também para articular estratégias e projetos que ampliem a integragao das estruturas produtivas
dos Estados da Regiao.

Felipe Macedo de Holanda
Presidente do IMESC



1. CENARIO INTERNACIONAL

Crescimento econdmico, aumento dos precos das commodities e elevagdo dos gastos publicos
sugerem aceleracao da inflagcdo mundial em 2018.

Segundo o FMI, em 2017 o crescimento da economia mundial foi bastante robusto, registrando
3,7%, crescimento de 0,5 p. p. em comparacao a 2016 (Tabela 1). Esse resultado adveio de um
substancial crescimento nos Estados Unidos (+2,3%), na Zona do Euro (+2,4%) e na Asia, com destaque
para a China (+6,8%) e india (+6,7%). Além da recuperagdo econémica, embora ainda lenta, da Russia
(+1,8%) e do Brasil (+1,1%). Em geral, a recuperagao da economia mundial vem sendo obtida pelo
crescimento do comércio internacional, elevagao dos investimentos nas economias avancadas,
aumento da producdo de manufaturados na Europa e na Asia e da demanda por commodities.

Tabela 1. Mundo: World Economic Outlook - Taxa de Crescimento / \
Anual do PIB das Principais Economias Mundiais em 2016 e 2017 e A perspectiva de

Projecoes para 2018 e 2019. crescimento da
Ano a ano (%) economia mundial foi
Paises e Regides Anos Projecoes Diferenca de revisada para cima,
Selecionados (estimativas) jan/2018 out/2017 sobretudo, devido ao
2016 2017 2018 2019 2018 2019 forte crescimento nos
PIB Mundial 3,2 3,7 3,9 3,9 0,2 0,2 pa[ses desenvolvidos.
Economias avangadas 1,7 23 2,3 2,2 0,3 04 Nos Estados Unidos, o
Estados Unidos 1,5 2,3 2,7 2,5 04 0,6 ; ;
Zona do Euro 18 24| 22 20| 03 03 lrr'i‘l’ﬁg;';nento de Ueslf\,;r'g
Alemanha 19 2,5 2,3 2,0 0,5 0,5 .
Franca 12 18 19 19 01 0.0 drasticamente os gasto§
Italia 09 16| 14 11 03 02 do governo, mas trara
Espanha 33 3,1 2,4 2,1 -0,1 0,1 impactos positivos sobre
Japao 0,9 1,8 1,2 09 0,5 0,1 o PIB; a expectativa de
Inglaterra 1,9 1,7 1,5 1,5 0,0 -0,1 inflacado somada ao forte
Canada 1,4 3,0 2,3 2,0 0,2 0,3 desempenho da industria
Economias emergentes 4,4 4,7 4,9 5,0 0,5 0,5 de manufaturados e da
Russia -0,2 1,8 1,7 1,5 0,1 0,0
China 6.7 68 66 64 01 01 ?grr:;ndaos " prirEcL:Jirp?apiz
India 7,1 6,7 74 78 0,0 0,0 .
América Latinae Caribe | -07 13| 19 26| 00 02 indicadores  para  a
| Brasil -35 1,1 1,9 2,1 0,4 0,1 | revisao nas expectativas.
México 29 2,0 2,3 3,0 0,4 0,7 \ /

Fonte: World Economic Outlook.

As projecdes de crescimento da economia mundial para 2018 e 2019, de acordo com o FM],
foram reajustadas para cima, em 0,2 pontos, levando a taxa de crescimento a 3,9% nos dois anos
mencionados, um patamar que nao era observado desde 2011 (Grafico 1). Observe-se que a revisao
altista das projecdes ocorreu fundamentalmente pela percepcao de melhora do desempenho
econdmico das economias avangadas, com destaque para EUA, Alemanha, Italia e Canada. No que
tange ao desempenho das economias emergentes, houve reajustes para cima para as previsdes de
crescimento do México e do Brasil, com destaque também para a melhora, ainda que ténue, das
projecdes relacionadas a economia chinesa, que devera apresentar desaceleracao nas taxas de
crescimento, no biénio 2018-2019 devido a base relativamente mais forte e aos possiveis ajustes no
setor de crédito que devera impactar o consumo das familias e os investimentos, sendo que tal
tendéncia, sera parcialmente compensada pela acelerago do crescimento da india.

A desaceleracao da economia chinesa pode impactar os pregcos das commaodities, pois a medida
que a producao tende a subir, a demanda podera nao crescer na mesma ou em maior proporgao,
podendo reduzir os pregos internacionais das commodities metalicas como Ferro, Aluminio, Zinco e
Cobre; as Agricolas, como a Soja e derivados (6leo, pellets), Milho, Trigo, Sorgo e Mandioca; e as de



Proteina Animal, como Carnes Bovinas, Aves e Suinos. As economias emergentes, que exportam a
maioria desses produtos seriam as maiores negativamente impactadas.

Grafico 1 Mundo: Taxa de Crescimento da Economia Mundial (%) de 1980 até 2016. Estimativa para
2017 e Projecoes de 2018 até 2022.
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Fonte: FMI, World Economic Outlook.

Quanto as commodities, os efeitos climaticos nos Estados Unidos e na América Latina (com
destaque para a Argentina) fortaleceram os pregos agricolas ao reduzir a oferta em 2016 (no
caso dos Estados Unidos, também em 2017).

Segundo o FMI, o recente upside devido a subita reducao na oferta da Venezuela, Libia e
Nigéria nao devera afetar o acordo da OPEP de estabelecer limites para a producao de petréleo
que deve manter os pregos na faixa de US$S 55,0 — USS 65,0 por barril durante 2018, evitando
a saida de produtores com maiores custos de producao.

As commodities minerais apresentam retomada dos precos devido a continuidade da
sustentacao de uma elevada demanda por parte da China, mas houveram pressoes no preco
devido a reducao da oferta de alguns produtores mundiais, tais como o esgotamento de
algumas minas de Zinco na Irlanda e Australia, fechamento por ilegalidade de outras na China
e a ameaca do fechamento da exploracao australiana de Niquel na mina de Ravensthorpe
devido aos elevados custos de producao.

Esse cendrio positivo para os pregos favoreceu a dindmica dos paises produtores de
commodities; por outro lado a demanda por manufaturados e o aumento da produgao
industrial foi benéfico aos paises avancados, construindo um crescimento mundial
sincronizado em 2017. A continuidade do crescimento dependera, em grande parte, de qual
serd o limite dos cortes de produgao da OPEP e como ficard o comércio internacional de
minerais metalicos com a imposicao de tarifas de importacao extremamente elevadas nos
Estados Unidos.

Outros riscos sao observados no impacto da elevagao dos pregos das commodities na
inflagdo mundial e nas oscilagdes das taxas de cambio, que, acrescidas ao crescimento
econdmico, deverao dar origem a ajustes altistas na estrutura a termo das taxas de juros dos
paises desenvolvidos.

A elevagao das taxas de juros longas nos EUA e EU, além do aumento de volatilidade nas taxas
de cambio, além de favorecer movimentos especulativos de curto prazo, aumenta os riscos do
mercado e pode impactar negativamente a captagao de recursos de investimento estrangeiro
direto nos paises emergentes.



e Os tumultos geopoliticos também representam uma forte ameaga a estabilidade do
crescimento mundial, pois ndo sé ameaca as relagoes de comércio como também impacta
diretamente nas produgdes e no consumo, como é o caso dos conflitos no Sudao do Sul, [émen
e Nigéria que deixou milhoes de pessoas sem moradia e em situagao de desnutricdao. Nesse
cenario, a maior ameaga ainda gira em torno da relagao entre Estados Unidos, Coreia do Norte,
China e Russia.

e ACoreiado Norte, que vem protagonizando ameacas aos Estados Unidos desde 2016, realizou
um convite propondo uma reunidao entre Kim Jong Un e Donald Trump que deve discutir
sobretudo um processo de "desnuclearizacao" da Coreia, porém, poucos resultados sao
esperados nesse sentido. Outro problema é que as relagdes da Coreia do Norte com a China
ainda sao obscuras: os chineses vém demonstrando complacéncia com os norte coreanos,
sobretudo, porque a China é fornecedora de diversas mercadorias para a Coréia, como 6leo e
gas, fazendo-a um forte parceiro comercial regional.

e As relacoes da China com Russia estdo cada vez mais estreitas e os russos também
anunciaram testes de misseis nucleares que seriam capazes de atingir e romper as defesas
norte-americanas.

2. CENARIO NACIONAL
21. Nivel de Atividades
2.1.1. Produto Interno Bruto

A economia brasileira cresceu 1,0% em 2017, depois de 6,89% de queda acumulada no PIB na recessao
2015-16. Pelo lado da oferta, o destaque foi a Agropecuaria, com expanséao de 13%, devido a safra
agricola recorde. A Industria ficou estavel, apds encolher por trés anos, e 0s Servigos avangaram 0,3%.

O Produto Interno Bruto brasileiro cresceu 1% no ano passado, apos uma forte recessao, que o
fez cair 6,89% no acumulado entre 2015 e 2016. Pela Otica da Oferta, a Agropecudria se destacou em
2017, com expansao de 13,0%, resultado da safra agricola recorde. A Industria ficou estavel depois de
encolher por trés anos, enquanto que os Servigos avangaram 0,3%. Pela Otica da Demanda, o Consumo
das Familias puxou o PIB na média do ano, com alta de 1%. Por outro lado, o Investimento, recuou 1,8%
e 0 Consumo do Governo caiu 0,6%.

O resultado do quarto trimestre mostra que o crescimento foi de modestos 0,1% comparado
com o resultado do terceiro trimestre, feito o ajuste sazonal. Esse resultado foi influenciado sobretudo
pelo fraco desempenho do Consumo das Familias, o principal componente da demanda, que subiu
somente 0,1% nessa base de comparacgao, apés um crescimento de 1,2% no segundo e 1,1% no terceiro
trimestre. Ja o Investimento teve expansao de 2,0%, na terceira alta trimestral seguida.

Tabela 2. Brasil: Taxas de Crescimento do PIB Trimestral (em %), entre 0 1° Tri/2015 e 0 4° Tri/2017

4 Tri contra os 4 Tri
- | 2006 | 2017 | anteriores
Tri i | Tri | Tri | Tri | Tri | Tri | Tri | Trn | Tri | Tri | Tni
Otica da Oferta
Agropecudria 26 -28 -04 18(-60 02 18 31|119 -27 -20 00 3,3 -4,3 13,0
Industria -18 -33 -1,7 -1,7/-02 03 -13 -18| 19 -07 10 05 -5,8 -4,0 0,0
Servigos -2 -15 -11 -05|-04 -06 -06 -06| 03 08 06 02 -2,7 -2,6 0,3

pPB ]-1,2 -19 -15 -09/-07 -0,7 -04 -07[ 13 06 02 0,1]
Otica da Demanda
Consumo das Familias| -16 -21 -1,8 -08|-13 -11 -04 -03| 0,2 12 11 0,1 -3,2 -4,3 1,0
Consumo do Governo |-08 -05 02 -08| 08 01 -05 -01|-01 -01 -03 02| -14 -0]1 -0,6

FBCF -32 -85 -34 -48|-13 03 -28 -22|/-06 04 18 20| -139 -103 ~-18
Exportagao 58 36 -05 50(-04 -04 -38 01| 58 06 33 -09 6,8 19 5,2
Importagao -05 -710 -79 -57|-47 92 -51 28| 21 -26 65 16| -142 -10.2 50

Fonte: IBGE.



e O baixo crescimento do Consumo das Familias no quarto trimestre de 2017 levanta duvidas
sobre qual serd o ritmo desse componente da demanda em 2018, embora fatores como os
juros mais baixos e arecuperagao do emprego devam favorecé-lo. Importante frisar que a taxa
de desocupacao, permanece elevada e boa parte da criagao de postos de trabalho ocorre no
setor informal. Parte do resultado do Consumo das Familias pode ser explicada pela base forte
de comparagao, dado o desempenho maior nos trimestres anteriores.

o Essa base forte de comparagao pode ter sido resultado da liberagéo de cerca de RS 45
bilhdes das contas inativas do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS) no
segundo trimestre de 2017, que produziram efeitos nesse semestre e também no
terceiro trimestre do mesmo ano.

A expectativa predominante é de que a retomada da economia brasileira continuara em 2018,
com o PIB crescendo perto de 3,0%, num cenario marcado por juros mais baixos, melhora do mercado
de trabalho, inflagao baixa, recuperacao do crédito e redugao do endividamento das familias.

2.1.2. Producgéo Industrial

Producéao Fisica Industrial encerra janeiro de 2018 em queda, puxada pelo fraco desempenho na
atividade de Producéao de Veiculos e sua influéncia nos demais setores da IndUstria.

A Producgao Fisica Industrial, apds fechar o ano de 2017 com crescimento de 2,4%, apresentou
resultado negativo de 2,4% em janeiro de 2018 contra dezembro de 2017, pior resultado mensal desde
fevereiro de 2016. O principal responsavel pelo resultado negativo no més foi o setor de produgao de
veiculos automotores, cujo encadeamento que afeta diversos ramos que produzem componentes
utilizados nos automoveis, e isso contribuiu para uma baixa em todas as categorias de uso: Bens de
Capital (-0,3%); Bens Intermediarios (-2,4%); Bens de Consumo (-1,6%); Bens de Consumo Duraveis (-
7,1%). Exceto por Bens de Consumo Semiduraveis e Ndo Duraveis, que cresceu 0,5% em janeiro de 2018,
em funcao do 6timo desempenho da Fabricacao de Produtos Farmacéuticos e Farmoquimicos.

Tabela 3. Brasil: Desempenho Trimestral da Industria por Categoria de Uso, Resultados Mensais do
Trimestre Encerrado em jan/17, Comparagoes Interanual, Mensal e Trimestral (com ajuste sazonal), e
Acumulado em 12 meses.

% contra més anterior Trimestre
Categoria de Uso (c/ ajuste sazonal) encerrado em
Jan/18
Geral 0,3 3,1 -2,4 5,7 2,1 2,7
Bens de Capital 0,5 0,3 -0,3 18,2 1,2 6,9
Bens Intermediarios 1,4 2,2 -2,4 43 2,1 1,9
Bens de Consumo -0,7 3,1 -1,6 6,2 1,3 34
Bens de Consumo Duraveis 2,7 6,9 -7,1 19,9 4,3 14,5
Semiduraveis e Nao Duraveis -29 3,6 0,5 3,1 0,1 0,9
Fonte: IBGE.

e De dezembro para janeiro, feito o ajuste sazonal, apenas 5 das 24 atividades registraram
crescimento, sendo que a atividade Producdo de Veiculos Automotores, Reboques e
Carrocerias foi a que mais contribuiu negativamente, com queda de 7,6%, mas ainda bem alta
se comparado a janeiro de 2017 (+27,4%).

e A Industria Extrativa como um todo e a Fabricagdo de Produtos Farmoquimicos e
Farmacéuticos referente a Industria da Transformacgao, contribuiram para mitigar a queda
observada, com a primeira crescendo 2,2% em janeiro, e o segundo crescendo 21,0% em igual
periodo. Na comparacgao contra 0 mesmo més do ano anterior, a Industria Extrativa permanece
estavel (0,0%), em contrapartida os Produtos Farmoquimicos e Farmacéuticos cresceram
15,2%.



e Os dados apontam que a queda de 2,4% na Produgdo Industrial em janeiro de 2018 nao foi
suficiente para anular o crescimento de dezembro (+3,1%), j& que se observa aumento na
Produgao Industrial na comparagao com janeiro de 2017 (5,7%) e no acumulado dos ultimos 12
meses (2,7%), principalmente em Bens de Capital e Bens de Consumo Duraveis que, na
comparagao contra janeiro de 2017, registram um crescimento de 182% e 19,9%,
respectivamente, sendo que, no acumulado dos 12 meses, sao +6,9% e +14,5%, nessa ordem.
Tais indicadores mostram que a Industria esta em recuperagao das perdas do passado, como
salienta André Macedo, Gerente de Pesquisa do IBGE, mas sobre uma base de comparagao
baixa, por isso caracterizada como gradual.

e O Indice de Confian¢a do Empresario Industrial encerrou o més de margo com 59,0 pontos, 0,2
pontos abaixo do registrado no més imediatamente anterior (50 pontos constituindo o limiar
entre pessimismo e otimismo). O destaque vai para as grandes empresas, cuja confianga no
més corresponde a 60,4 pontos, enquanto que as médias e pequenas empresas situam-se em
58,4 e 56,6. O setor que mais contribuiu para o patamar elevado do indice atualmente foi o de
construgao civil, cuja confianga no més de margo cresceu em 0,7 pontos, atingindo 57,0. Isso
se da pois houve um crescimento de 9,4% nas vendas de imdveis residenciais novos, além de
estar previsto para este ano, de acordo com a Camara Brasileira da Industria da Construgao, um
aumento de 10% em vendas e langamentos.

Grafico 2. Brasil: Evolugao do Nivel de Utilizagao da Capacidade Instalada, entre jan/12 e jan/18
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Fonte: FGV, CNI.

O Nivel de Utilizagao da Capacidade Instalada (NUCI) encerrou o més de janeiro de 2018 com
76,5%, dados referentes a CNI, e 73,3% referentes a FGV. Mesmo considerando a queda de carater
sazonal no ultimo trimestre dos anos na série, ha uma baixa consideravel na NUCI da FGV, ficando no
mesmo patamar de janeiro do ano anterior. Com relacao ao pior nivel histérico da NUCI dos dados
referentes a CNI (dez/2016-74,9%), o patamar atual é 2,1% acima, puxado pelo crescimento em igual
periodo no setor de produtos téxteis (7,4%), metalurgia (18,4%) e Fabricagao de veiculos automotores e
carrocerias (8,1%), condizente com o processo de retomada lenta atual.

Deve-se ressaltar que embora exista retomada da capacidade instalada do CNI em janeiro deste
ano, o resultado é bastante fragil em relagao a brusca depressao observada desde janeiro de 2014, com
o estourar da crise nacional, a diferenga entre os periodos neste indice foi de -4,4 p.p, enquanto no
indicador da FGV a diferenga nesse mesmo periodo foi de -10,3 p.p e ainda registrou queda no ultimo
dado do ano corrente.



2.1.3. Comércio

Em janeiro de 2018, o volume de vendas do Varejo Ampliado apresentou expansdo de 6,5% em
comparagao com janeiro de 2017, o melhor resultado desde 2013 (+7,0%).

Conforme os dados da Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), do IBGE, o Volume de Vendas
Fisicas do Comércio Varejista Restrito, com ajuste sazonal, cresceu 0,9% em janeiro de 2018 em relagao
a dezembro de 2017 (-0,5%). Contra 0 mesmo més do ano anterior, o volume de vendas cresceu 3,2%,
a décima alta consecutiva nessa base de comparagao. Nos ultimos 12 meses, o volume de vendas
cresceu 2,5% (Tabela 4).

Tabela 4. Brasil: Taxas de Crescimento do Volume de Vendas do Comércio Varejista (em %) - nov/17 a
jan/18 (com ajuste sazonal) e Acumulado em 12 Meses (em %)

Atividades Variagao Mensal* % jan18/ Acum. 12
dez/17 | jan/18 | jan17 | doano(%) | Meses %
0,7 -0,5 0,9 3,2 3,2 25

Comércio Varejista Restrito L . ,
Combustiveis e lubrificantes -2,0 -1,0 -0,3 -4,0 -4,0 -3,1
Hiper., super., prod. alim., beb. e fumo 1,0 -1,7 23 3,1 3,1 1,7
Tecidos, vestuario e calgcados 0,0 0,6 09 0,2 0,2 1,7
Méveis e eletrodomésticos 4,5 -35 -2,3 53 53 9,6
Art. farm., méd., orto., perf. e cosm. 1,2 1,4 -2,5 54 54 3,1
Livros, jornais, revistas e papelaria 1,2 -39 0,3 -7,3 -7,3 -37
Equip. e mat. escrit., inform. comum. -57 -0,8 3,7 4,2 4,2 -2,3
Outros art. uso pessoal e doméstico 4.8 -7,2 6,8 10,5 10,5 32

Comércio Varejista Ampliado 2,4 -0,4 -0,1 6,5 6,5 4,6
Veiculos, motocicletas, partes e pecas 1,3 -0,1 3,8 18,2 18,2 4,5
Material de construgao 2,2 -1,8 -0,2 7,3 7,3 94

Fonte: IBGE; *Com ajuste sazonal

Na comparagao interanual (contra janeiro de 2017), seis dos oito setores de atividade
econdmica apresentaram resultado positivo, com destaque para: Outros artigos de uso pessoal e
doméstico (+10,5%); Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosméticos (+5,4%);
Moveis e eletrodomésticos (+5,3%); Equipamentos e material para escritorio, informatica e
comunicagao (+4,2%); Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo (+3,1%)
e Tecidos, vestudrio e calgados (0,2%).

Em seu conceito ampliado - que inclui o varejo e as atividades de Veiculos, motocicletas, partes
e pecgas e de Material de construgao - o Volume de Vendas do Varejo reduziu 0,1% na base mensal de
comparacgao. Em relagao a janeiro de 2017, o Varejo Ampliado registrou expansao de 6,5%, com
resultados positivos no setor de Veiculos, motocicletas, partes e pegas (18,2%) - melhor resultado
interanual desde janeiro de 2008 (+20,9%) - e Material de construgao (7,3%).

Nos ultimos 12 meses, o Varejo Ampliado apresentou expansao de 4,6%: Material de construgao
apresentou expansao de 9,4% e Veiculos, motocicletas, partes e pegas registrou crescimento de 4,5%.

Para 2018, a CNC estima crescimento no Volume de Vendas do Comércio Varejista Ampliado de
5,2%. Fatores como a queda da inflacao, a reducao dos juros, a reacao do mercado de trabalho e a
liberagao dos saques de contas inativas do FGTS contribuiram para o crescimento das vendas e da
geracao de empregos no setor em 2017. Assim, o resultado positivo do Volume de Vendas do Varejo
(+4,0%) em 2017, segundo a CNC, pode ter marcado o inicio da recuperagao do comércio, como também,
quanto ao nivel de ocupagao, com a criagao de 28,9 mil vagas formais, como pode ser visto no Grafico
3.



Grafico 3. Brasil: Vagas Geradas (em milhares) e Volume de Vendas no Varejo (%) — 2005 a 2017
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Fonte: CAGED; IBGE.

Apesar do resultado positivo no Volume de Vendas do Varejo em 2017, nao permitiu que
houvesse aumento do quantitativo de lojas no setor. De acordo com a CNC, o Comércio devera abrir
20,7 mil novos estabelecimentos comerciais no pais em 2018, nao obstante o saldo negativo entre
aberturas e fechamentos de estabelecimentos comerciais em 2017 (-19,3 mil estabelecimentos), como
pode ser visto no Grafico 4.

Grafico 4. Brasil: Abertura Liquida de Lojas com Vinculos Empregaticios
segundo Ramos do Varejo - 2017
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Fonte: CNC.

Ha perspectiva que em 2018, a recuperagao gradual da economia brasileira seja associada,
dentre outros fatores, a expansao do consumo das familias e a melhoria das condicdes de acesso ao
crédito. De acordo com os dados divulgados pela CNC, a Intengdo do Consumo das Familias registrou
expansao de 4,2% em fevereiro de 2018 em relagao ao més anterior, alcangando 87,1 pontos (Grafico
5). Contudo, o ICF ainda se encontra abaixo da zona de indiferenga (100 pontos), o que indica
insatisfagao com a situagao atual. Apesar disso, o ICF segue em trajetéria de recuperagao.



Grafico 5. Brasil: Intengao do Consumo das Familias — ICF (em pontos) — fev/10 a fev/18
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Fonte: CNC.

Porém, um fator que ainda traz preocupacao é o nivel de endividamento das familias, especialmente,
aquelas de baixa renda, que continua elevado, o que pode ser um fator limitador do consumo.

2.1.4. Endividamento

Em fevereiro de 2018, 61,3% das familias brasileiras estavam endividadas.

Os dados da Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor (PEIC), realizada pela
CNC, mostram recuo no percentual de familias endividadas, saindo de 61,3% em janeiro de 2018 para
61,2% em fevereiro de 2018, porém acima do que foi observado em fevereiro de 2017 (58,7%) (Grafico
6).

0 percentual de familias com contas em atraso apresentou leve reducao: saiu de 25% em janeiro
para 24,9%. Porém, as familias que avaliam que nao terao condi¢cdes de realizar o pagamento das
dividas cresceu 3,4% em relagao ao més anterior, abarcando 9,7% das familias.



Grafico 6. Brasil: Percentual de Familias Endividadas, Com Contas em Atraso
e Sem Condigoes de Paga-las (em %) - fev/11 a fev/18
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2.1.5. Inflagdo

Em fevereiro de 2018, o indicador oficial da inflagdo, registrou alta de 0,32%, com a Alimentacéo se
mostrando um grupo importante para sustentar a taxa de inflagdo em nivel mais baixo, em um més
gue tipicamente concentra os custos com o grupo Educacéo. O resultado registrado mantém a inflagao
acumulada em 12 meses em, 2,84 %), abaixo do piso inferior da meta de inflacao (3,0% a. a.).

A inflagdo medida pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) subiu 0,32% no
més de fevereiro de 2018, apos ter registrado 0,29% no més anterior. Essa foi a menor alta do indicador
desde fevereiro de 2000 (+0,13%). Em fevereiro de 2017, o indice havia marcado 0,33%. Ja no acumulado
de 12 meses, o indice ficou em 2,84%, também a menor taxa desde 1999. Este periodo esta sendo
marcado por recordes nos niveis de inflagao. Até fevereiro deste ano, o indice acumula alta de 0,61%, o
menor para o periodo desde a implementagéo do Plano Real, em 1994 (Grafico 7).

No més, os precos do grupo Alimentacao e Bebidas recuou mais uma vez, na passagem de
janeiro para fevereiro, ajudando a conter o IPCA no periodo. Depois de subir 0,74% em janeiro
de 2018, os pregos cairam 0,33% em fevereiro, segundo o IBGE, que atribui aos estoques
elevados da safra de 2017 e ao clima mais favoravel a deflagao no grupo dos Alimentos.

Os produtos alimenticios adquiridos para consumo dentro de casa - excluindo servigos como
restaurantes, lanchonetes, bares - reduziram 0,61% em fevereiro de 2018, os produtos que se
destacaram com baixa de pregos foram carne (-1,09%) e frutas (-1,13%). Considerando que o
peso do grupo Alimentacao e Bebidas no més de fevereiro de 2018 foi 24,69% do total, o grupo
sozinho, retirou 0,08 p. p. do IPCA.

Quanto ao grupo Educacgdo, que cresceu 3,89% no més de fevereiro, apresentou o menor
crescimento desde 2008 (3,47%), sendo que este grupo apresenta crescimento médio de 5%
nos ultimos sete anos. Dessa forma, a deflacao dos Alimentos compensou o crescimento dos
precos no grupo Educacao

Quando se considera o IPCA excluindo-se os precos dos monitorados e os pregos dos
alimentos no domicilio, percebe-se que em janeiro de 2018 o nucleo subiu 0,11% enquanto que
em fevereiro deste ano, subiu 0,47%, 0 que denota que na atual conjuntura, o nicleo da inflagao
sofre de pressoes altistas ainda nao explicitas em seu indice cheio.



Grafico 7. Brasil: Evolugao do IPCA; Precos dos Monitorados, Nao Comercializaveis e Comercializaveis
- Percentual Acumulado em 12 Meses entre fevereiro de 1999 e fevereiro de 2018
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Fonte: IBGE, BACEN.

Ainda que ainflagao venha se sustentando em niveis mais baixos, nao se deve esquecer que 0s
niveis significativamente elevados de capacidade ociosa no setor industrial e a persisténcia de elevada
taxa de desemprego na economia brasileira e a propria recuperagao da economia ainda € incerta, o que
afeta tanto o consumo quanto o préprio curso dos pregos.

e O fato de que as pressoes inflacionarias parecem estar contidas em um cendrio de alta taxa
de desemprego e de elevada capacidade ociosa, somada a uma economia em recuperagao
lenta, permite que o Banco Central tenha espaco para cortar mais uma vez a SELIC, que hoje
esta em 6,50% ao ano.

e Em fevereiro de 2018, o Governo dos Estados Unidos divulgou a criacao de cerca de 300 mil
novas vagas, o que, na visao do Ministro da Fazenda, Henrique Meirelles, representa um risco
de reacao da inflagao norte-americana, forgando o FED a reagir mais rapidamente do que esta
sendo esperado e precificado pelo mercado. Ou seja, para o Ministro, o risco é de que em
relacao a alta de juros americana, esperada para este ano ocorra de forma mais ‘forte’ do que
se a autoridade monetaria tivesse reagido no momento adequado’.

Minima histdrica da taxa béasica de juros se mantém firme em 2018, mas com perspectiva de alta ja no
inicio de 2019

O cendrio benigno da inflagao atrelado aos choques favoraveis nos precos dos alimentos,
juntamente com a baixa propagacao dos mecanismos inerciais da inflagcao, foi crucial para que o
BACEN mantivesse o ciclo de flexibilizagao monetaria, que vem acontecendo desde outubro de 2016
até margo do ano corrente. Nesse intervalo de tempo, a taxa Selic acumulou um corte de 7,75 pontos
percentuais. (Grafico 8).

Destaca-se que a medida em que o ano de 2018 avancar, o bonus trazido pela queda nos pregos
dos alimentos devera se diluir, iniciando-se um movimento de elevacao do IPCA, de modo atingir, ao
final de 2019, de acordo com as projecoes de mercado correntes, cerca de 4,1% ao ano.

T Entrevista concedida ao O Globo em 09 de margo de 2018. Disponivel em: <https://oglobo.globo.com/economia/inflacaoc-de-fevereiro-
boa-noticia-diz-meirelles-22473292>. Acesso em 20 de margo de 2018.



https://oglobo.globo.com/economia/inflacao-de-fevereiro-boa-noticia-diz-meirelles-22473292
https://oglobo.globo.com/economia/inflacao-de-fevereiro-boa-noticia-diz-meirelles-22473292

entre abr/18 e jan/22 em %. (fev/18 e mar/18)

Grafico 8. Brasil: Curva de Juros Futuros (DI x Pré) periodos selecionados, / \
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2.2.
2.2.1.

Segundo o Copom, na ata da 2132 Reuniao do dia 21 de margo, a frustragao das expectativas
quanto a continuidade das reformas e ajustes necessarios a economia brasileira, deverao gerar
um ambiente ruim para os investidores quanto aos prémios de risco, podendo também elevar a
expectativa de inflagao para 2019 e, consequentemente, 0s juros.

Destaca-se que mesmo que o BCB tenha realizado mais um corte na taxa basica de juros no
dia 21 de margo, o consenso de mercado manteve a taxa Over-Selic variando de provaveis 6,5%
a.a. neste ano, para 8,0% a.a. em dezembro de 2019, mantendo a perspectiva anunciada uma
semana antes da reuniao do Copom.

Tais projecoes assegurariam uma elevacao na taxa real de juros de curtissimo prazo em 100
pontos-base (+1,0 p. p.) no préximo ano, o que mostra uma esperada deterioragao do ambiente
macroecondmico, a partir da percepcao de incertezas radicais em relagao as contas publicas.
Ainda conforme a ultima ata do Copom, nao ficou claro a continuidade do ciclo de flexibilizacao
monetaria, haja vista que o comité entende que existem fatores que podem mitigar o risco de
postergagao da convergéncia do nivel geral de pre¢cos rumo as metas.

Comeércio Exterior e Balango de Pagamentos
Commodities

Preco das commodities acelera e abre espaco para elevagdo da inflagdo mundial, assim como
movimentos especulativos de curto prazo.

As principais commodities negociadas no mercado internacional vem registrando desde o

segundo semestre de 2017 tendéncias de elevagao dos precos. Em janeiro de 2018 a tendéncia se
manteve com crescimento de 9,3% nas Energéticas e 3,5% nas Nao Energéticas. O més de fevereiro
registrou atenuacao nesse ritmo, com queda de 6,4% nas Energéticas e 1,2% de alta nas Nao
Energéticas. Para as commodities Nao Energéticas o crescimento de fevereiro em relagdao ao
fechamento de 2017 vem sendo observado em todas as categorias: Alimentos (+4,9%); Bebidas (+2,2%);
Matérias Primas (4,5%); Fertilizantes (+3,3%) e Metais e Minerais (+5,3%).



Tabela 5. Internacional: Cotagcao Média Anual, Mensal e Proje¢des para as Principais Commodities
Presentes na Balanga Comercial Brasileira e Maranhense. Valores em US$ (nominal)

2017 2018 |  Cresc

meés | fev/17

Descrigao

Energéticas

Petréleo Crude’ ($/bbl) 52,4 54,4 55,5 64,2 69,0 654 19 -52 179 57,6 59,5

Gas Natural - US ($/mmbtu) 2,6 3,0 2,8 2,8 3,5 27| -31 -246 -5,2 3,2 3,3
Graos

Soja, Graos ($/mt) 3904 4006 427,0 399,0 403,8 4180 | 48 35 -2,1 420,0 421,0

Milho ($/mt) 169,8 154,5 1629 149,0 155,8 1634 | 9,7 4,8 0,3 163,0 164,0
Proteina Animal

Carne Bovina ($/kg) 4.4 4,2 41 4,1 4,1 43| 52 36 55 43 42
Matérias Primas Agricolas

Pasta de Celulose? ($/mt) 925,3 8514 8153 800,0 890,9 9033|129 1,4 10,8 - -

Algodao ($/kg) 16 18 19 19 2,0 19| 33 -31 37 1,9 1,9
Fertilizantes

Fosfato, rocha ($/mt) 117,5 89,7 98,0 80,0 81,0 860| 7,5 6,2 -12,2 93,0 93,0

DAP ($/mt) 4589 354,3 360,0 3850 | 3950| 4040| 49 23 12,2| 3550 3550

TSP ($/mt) 385,0 276,3 270,0 278,0 278,0 278,0| 0,0 0,0 30 288,0 289,0

Ureia ($/mt) 2729 219,8 247,0 219,0 224,0 2290| 46 2,2 -7,3 221,0 223,0
Metalicas e Minerais

Aluminio ($/mt) 1.664,7 1.967,7| 1.860,8| 2.080,5|2.209,7|2.1818| 49 -13 17,31 2.024,0 2.002,0

Minério de Ferro ($/dmtu) 55,8 71,8 89,4 72,3 76,3 75| 72 1,5 -134 58,6 50,4

Cobre ($/mt) 5.510,5 6.169,9| 5.9409| 6.8339]|7.0659|7.0065| 25 -08 17916.2920 6.235,0

Ouro ($/tl’0y 0z) 1.160,7 1.257,6 | 1.234,2| 1.264,5]1.331,3|1.330,7| 5,2 0,0 7811.273,0 1.237,0

Fonte: World Bank; INSEE; NBSK Chicago INDEX. 'média dos indices; 2valor de dez/17 é estimativa.3projegoes realizadas em out/2017.

Ja para as commodities Energéticas, a valorizagao dos pregcos vem ocorrendo gragas a alta dos
precos do Petréleo Crude, que em relacao ao fechamento de 2017 cresceram 1,9% e em relagao a
fevereiro do mesmo ano valorizaram 17,9%. As outras commodities também apresentaram alta no
periodo, a excegao foi o Gas Natural (US) que caiu 5,2%.

Sobre o Petréleo, a valorizagao recente derivou de uma série de eventos favoraveis a
precificacao elevada, sdo eles: a baixa temperatura na América do Norte que elevou a demanda por éleo
combustivel; problemas na produgao do Ira; crescimento econdmico mundial e as compras de ativos
financeiros por parte de fundos hedge?. O petréleo brent encerrou fevereiro em USS 65,4 por barril, 20,3%
acima do preco médio de 2017.

Comparando os pregos das commodities metalicas de fevereiro de 2018 com o mesmo més de
2017, observa-se que a valorizagao foi substancial em praticamente todos os produtos. O reforgo na
demanda por parte dos investimentos em infraestrutura, a melhora da atividade manufatureira da
industria de ago, com destaque para a China, foram os principais locomotores dessa valorizagao.

e O Minério de Ferro é o Unico cujo valor esta abaixo ao do més de fevereiro de 2017, contudo,
em relagdo a média de 2017 esta acima em 7,9%, precificado em USS 77,5/dmtu.

+ Mudangas no cenario da produgao de Ago deverao trazer oscilagoes aos pregos do Minério de
Ferro, principal matéria prima do produto, e que é exportado pelo Brasil. O principal fator é a
tarifa de 25% imposta pelos Estados Unidos para a importacao de ago acompanhado dos
altissimos investimentos em infraestrutura que os estadunidenses pretendem realizar, o
mercado norte-americano € um dos principais consumidores e, embora o consumo deva
aumentar, as restrigdes via tributos podem reprimir as importagdes internacionais, mas os
produtos advindos do Brasil, da Argentina, da Coreia do Sul, da Australia, do México, do Canada
e da Unido Europeia nao serao tributados. Com efeito, além dos demais paises, os prejuizos
serao maiores, sobretudo, na China que é o segundo maior player de ago dentro dos Estados

2 Sao fundos multimercados que atuam com aquisi¢ao de diferentes ativos financeiros do mercado secundario para gerar receitas
controladas e com menores riscos as oscilagoes. A compra de ativos como commodities por parte de fundos financeiros demonstram
que se espera uma valorizagao de seus pregos.



Unidos e na Russia, Taiwan, Japao e india que também possuem participagao significante no
mercado estadunidense.

» Como resposta dessa politica dos Estados Unidos, a China também anunciou tributagdes para
produtos advindos dos EUA que totalizam US$ 3 bilhées. Os mercados estao respondendo
com oscilagoes de seguranga em relagao ao risco de um conflito comercial mais acirrado entre
os dois paises, no qual as principais bolsas da Asia cairam. No Brasil que n3o esta sendo
impactado pelas tributagdes de nenhum dos paises, o fortalecimento da demanda e a menor
concorréncia internacional com produtos brasileiros sera favoravel as exportagdes de Minério
de Ferro bruto ou gusa e de aluminio.

¢ Na China, houve cortes substanciais de produgao de Aluminio, o que deve fazer com que a
cotacao da commodity mantenha crescimento em 2018. O Aluminio precificou em fevereiro
USS 2.181,8/ton, crescimento de 17,3% em relagao a fevereiro de 2017. Esse cendrio traz
perspectivas positivas para a retomada da producao de aluminio em algumas empresas que
paralisaram suas fabricas entre 2014 e 2015. O Maranhao pode ser um dos beneficiados,
tendo a posigao estratégica, no Estado, a reativagao do complexo Alumar na produgao do
aluminio primario pode reativar pelo menos 650 empregos diretos.

Na Agricultura, o Banco Mundial acredita que as cotagcoes das commodities devem manter o
processo de continua valorizagao, de 1% como média anual para 2018 e de 3% no acumulado até 2020,
a elevacao dos custos com energia e fertilizantes sao os principais impactantes, os fertilizantes e a
energia elétrica sao os principais insumos para produgao, além disso, pregos de combustivel afetam o
direcionamento do cultivo agricola para a producgao de etanol, reduzindo a oferta dos produtos para o
mercado e industria de alimentos. Em relacao a média do ano passado, a Soja esta sobrevalorizada em
4,3%, o Sorgo em 14,8%; o Milho 5,7%; o Arroz 6,5% e o Trigo em 6,9%. Na rubrica, os 6leos e as
mercadorias que servem de insumo para bebidas, com excecao da Cevada, apresentaram queda, como
é 0 caso do Café (-9,6%); dos Chas (-6,2%) e dos Oleos de Soja (-0,5%), Girassol (-0,2%); Palma (-7,2%);
e Améndoas (-10,7%).

Os Fertilizantes vém ganhando preco devido a elevada demanda e expectativa de maiores
safras na América do Sul, sobretudo no Brasil. Além disso, o custo de produgao de fertilizantes deriva
substancialmente de energia, que vem ganhando valor nos ultimos meses, portanto, o custo é
repassado ao preco final da commodity.

e Com excegao do Fosfato em Rocha (-4,1%), os demais fertilizantes DAP (+14%), TSP (+0,6%),
Ureia (+4,2) e o Cloreto de Potassio (+3,9%) apresentaram, em fevereiro, valorizagdo em
relacao a média de 2017. Na ponta mensal, todas apresentaram crescimento em relagao a
janeiro (+2,2% em média), o que ressalta a tendéncia de elevagao.

Deve-se ressaltar que para o TSP, DAP e Fosfato em Rocha ha superoferta da mercadoria por
parte da China, além disso, novas instalagcoes na Arabia Saudita e Marrocos deverao ampliar a produgao
mundial, espera-se, portanto, que os pregos nao continuem crescentes no longo prazo quando essas
ampliagoes se efetivarem.

2.2.2. Balanga Comercial

Com crescimento da producgao agropecuéria e boom nas commodities metalicas, Brasil registra maior
superavit em 29 anos.

Em 2017, a Balanga Comercial brasileira encerrou com superavit de US$ 66,9 bilhdes (Tabela 6),
melhor resultado em 29 anos. Em relacao a 2016, as exportagdes cresceram 17,5%, registrando a cifra
de USS 217 bilhdes e as importagdes encerram em USS 150,7 bilhdes (+9,6%). A tendéncia brasileira é
de que em 2018 as exportagdes e importagoes continuem crescendo, embora em ritmos diferentes, no
qual as compras internacionais deverao acelerar mais que as vendas.



Tabela 6. Brasil: Balanga Comercial de 2010 até 2018*, Valores em FOB US$
Exportacao Importagao B Saldo Corrente A-B
(A) (Var %) (A+B) Comercial (A-B) (Var %)

2010 201.915 . - 20.147 383.684 -
2011 256.040 26,8 -226.242 24,5 29.798 482.281 25,7
2012 242.580 -5,3 -223.149 -14 19.431 465.729 -34
2013 242179 -0,2 -239.621 74 2.558 481.800 3,5
2014 225.101 -7,1 -229.154 -44 -4.054 454.255 -5,7
2015 191.134 -15,1 -171.449 -25,2 19.685 362.583 -20,2
2016 185.235 -3,1 -137.552 -19,8 47.683 322.787 -11,0
2017 217.739 17,5 -150.749 9,6 66.990 368.489 14,2
2017~ 30.377 - -23.111 - 7.266 53.488 -
2018+ 34.281 12,9 -26.609 15,1 7.672 60.889 13,8

Fonte: MDIC *Acumulado de janeiro até fevereiro.

Em 2017, as aquisi¢des da China somaram USS$ 50,2 bilhées em produtos brasileiros, 22,9% do
total das exportagdes nacionais associado principalmente a duas mercadorias Soja (USS 20,3 bilhges),
Minérios de Ferro (USS 10,2 bilhdes). O segundo maior cliente brasileiro foi o Estados Unidos que
adquiriu US$ 26,9 bilhdes, destacando-se nas compras de Oleos Brutos de Petréleo (US$ 2,6 bilhdes);
Partes de Turborreatores (US$ 2,2 bilhdes) e Avides (USS 1,9 bilhdes); em seguida a Argentina que
consumiu US$ 17,6 bilhdes, no qual destaca-se as compras de Veiculos Automotores (Tratores, Carros,
Chassis, etc) que registraram aproximadamente USS 6,8 bilhdes.

e Asprojecoes dos pregos das commodities energéticas, sobretudo do Petrdleo perfazem duplo
impacto na economia brasileira. Por um lado, elevam as exporta¢des de Petrdleo Bruto, por
outro, encarecem as importagoes de Combustiveis Refinados e Outros Derivados, o que devera
contribuir para onerar os custos de produ¢cao domésticos.

e As commodities agricolas, como Soja e o Milho, vem sendo beneficiadas pela persistente alta
registrada na demanda internacional, efeito de fatores estruturais, a exemplo do processo de
urbanizacao acelerada derivado do aprofundamento da industrializagao asiatica. Dessa
forma, eleva-se a demanda pelos graos em dinamica independente das oscilagdes dos pregos,
sobretudo, pelas compras de Soja por parte da China e no caso do Milho, o destino da
producao para estadunidense para a fabricagao de etanol, que reduziu significativamente a
disponibilidade do milho, aumentando o preco. Por outro lado, a producao de etanol brasileiro,
a base de cana-de-acucar, perdeu competitividade, devido aos elevados custos em relagao ao
etanol estadunidense.

e Ja quanto aos produtos manufaturados, as exportagoes brasileiras vem sendo o principal
motor da industria nacional, por exemplo, na produgao de automoveis e pegas para veiculos
automotores, a América Latina vem absorvendo em quantidades crescentes tanto os veiculos
como as pegas e assessorios brasileiros, em 2017 a América Latina adquiriu US$ 12,6 bilhdes
destes produtos, crescimento de 37,8% em relagao com 2016 e superou o topo de 2013, em
1,3%. O crescimento da demanda latina vem puxando a producao industrial do setor. Além
disso, os Estados Unidos vém sendo grande compradores de aeronaves e de pecas e
acessorios do setor aeronautico. Contudo, a industria nacional ainda é muito centralizada em
poucos produtos e clientes muito restritos, deixando-a extremamente instavel em situagoes
de incerteza internacional.

2.2.3. Balanco de Pagamentos

A Conta de Transacbes comeca com menor déficit em janeiro desde 2014, mas novas politicas de
tributacao de importacées dos EUA podem gerar impacto negativo no saldo de transacgdes correntes
no decorrer do ano.

O saldo de Transagdes Correntes em 2017 foi de USS 9,6 bilhdes, representando uma melhora
de 59,4% frente a 2016, com a conta de Servicos e Renda Primaria aumentando os déficits

sensivelmente em igual periodo (-11,1% e -3,0%, respectivamente); tivemos como principal fator de
melhora a Balanga Comercial, que teve seu saldo aumentado em 2017, contra 2016, vultosos 107,3%,



em dinamica sustentada pela alta das exportagoes de commodities tanto em volume quanto em valor
exportado, conduzindo a relagdo em déficit de Transagdes Correntes acumulado em 2017 de USS$ Bi (o
menor desde 2007), ou pouco mais de 0,2%do PIB.

Ja os Investimentos Diretos Estrangeiros Liquidos no Pais no mesmo periodo, com relagao ao

PIB representa +3,4%, mais que o suficiente para equilibrar as contas externas.

Quanto ao saldo de Transagdes Correntes em janeiro, houve o menor déficit dos ultimos 9 anos,

totalizando USS -4.310, tendo o saldo acumulado nos ultimos doze meses de USS -8.840, que é -0,43%
em relagao ao PIB de igual periodo.

O 6timo resultado da conta Transagbes Correntes ocorreu devido ao recorde histérico da
Balanca Comercial em 2017, puxada pela alta do valor exportado das principais commodities
frente 2016: Minério de Ferro (+44,5%), Petroleo e Derivados (+57,1%) e Soja (+24,8%). Além
disso, o setor de automdveis, que também apresentou exportacoes recordes, contribuiu
significativamente, crescendo 42,8% em 2017 em termos de valor exportado, atingindo a
marca de USS 6,7 bilhdes. Em janeiro de 2018, a Balanga Comercial encerrou com saldo de
USS 2,4 bilhdes, 4,3% menor que em janeiro de 2017.

A retomada da economia, ainda que lenta, devera contribuir para elevar o déficit de Transagoes
Correntes brasileiro para proximo ao patamar de (2,5%) do PIB, no final deste ano. Nao
obstante a situagao fiscal um pouco melhor, devido aos impactos positivos da queda da taxa
Over-Selic sobre o custo de rolagem da divida publica federal, o cenario fiscal brasileiro ainda
permanece fortemente negativo, o que, associado ao volatil ambiente politico institucional e
com as aproximagoes de eleicbes gerais que serdao particularmente judicializadas e
fragmentadas.

A Balanca de Servigos em janeiro deste ano aumentou o déficit em 14% frente ao mesmo més
do ano passado. Sendo a conta de Viagens e Aluguel de Equipamentos que continuam
puxando negativamente, entretanto, a primeira teve um aumento de 33,1% frente ao primeiro
més de 2017, e 0 segundo caiu em 25,3% em igual periodo. A mesma comparacgao destas duas
contas levando em consideragao o ano fechado de 2017 contra 2016 foi de 55,7% e 13,7%,
respectivamente.

A conta de Renda Primaria, que normalmente corresponde ao maior resultado absoluto com
relagdo as contas com déficit em Transagées Correntes (USS 42,4 bilhdes em 2017), encerrou
janeiro com um déficit 22,9% menor que o mesmo més do ano passado, tendo como principal
fator a queda do déficit de renda de investimento direto no mesmo periodo (+97,3%), em
contrapartida, a renda de investimento em carteira foi a que mais contribuiu negativamente
para conta de renda primaria, encerrando janeiro com déficit 1,2% maior.

Tabela 7. Brasil: Balango de Pagamentos 2015 a 2018+ (USS milhdes)

Discriminaca 2017 Var. % Acumulado até janeiro Var. %
iscriminagao 17/16 2017 | 2018 | 18/17

TRANSAGOES CORRENTES -58.882| -23.681| -9.615 59,4 -5.084,8 -4.310,0 15,2
Balanga Comercial (Bens e Servigos) -19.249| 14.569| 30.198 107,3 81 -365 -548,5
Balanga Comerical — Bens 17.670| 45.025| 64.037 42,2 2.505 2.398 -4,3
Balanga Comercial — Servigos -36.919| -30.456 | -33.839 11,1 -2.424 -2.763 14,0
Renda Primaria -42.357 | -41.237| -42.454 3,0 -5.344 -4.119 229
Rendas Secundaria 2.724 2.986 2.641 -11,6 178 174 -24
CONTA CAPITAL + FINANCEIRA -54.294| -17.182 -5.211 69,7 -4.557 -3.632 20,3
Conta Capital 440 248 355 43,1 38 40 71
Conta Financeira -54.734| -17.430| -5.566 68,1 -4.595 -3.673 20,1
Investimento Direto (IDE-IDP) -61.576 | -71.148 | -64.400 9,5 -11.390 -3.989 65,0
Investimento Direto no Exterior 13.498 7.748 6.286 -18,9 138 2.476 1.697,5
Investimento Direto no Pais 75.075| 78.896| 70.686 -10,4 11.528 6.466 -439
Investimento em Carteira -22.047| 19.120| 12.557 -34,3 2.095 -10.539 -603,2
Outros Investimentos 23.871| 26.635| 40.478 52,0 4.327 9.932 129,5
TRANSAGOES CORRENTES (%PIB) -3,3 -0,4 -0,2 50,6 -04 -2,6 512,2
RESERVAS INTERNACIONAIS 356.464 | 365.016 | 373.972 2,5 365.016 375.701 2,9

Fonte: BACEN.



Na Conta Financeira, o saldo de Investimento em Carteira totalizou uma quantia negativa de
USS$ 10,5 bilhGes em janeiro, o que denota um crescente do passivo desta conta, sinalizando uma maior
quantidade de aquisi¢oes de papéis nacionais por agentes estrangeiros, mais precisamente Titulos de
Renda Fixa, que no més representa 65% das compras de ativos estrangeiros desta natureza. Outro
destaque fica com a conta Outros Investimentos, que encerra janeiro com um saldo de USS 9,9 bilhdes
em fungao do aumento em Moedas e Depdsitos que compde esta conta, cujo valor de janeiro ficou em
USS 6,9 bilhdes, maior valor desde outubro de 2014, e isso ocorre devido ao recorde de exportagdes no
ano passado, o que proporciona o aumento dos pagamentos depositados em contas no exterior.

Os Investimentos Diretos no Pais em janeiro de 2018 registraram retracao de 43,9% contra o
mesmo periodo do ano passado. Entretanto, a previsdo do BACEN, de USS 80 bilhdes para este ano,
supera o valor visto em 2017. O ponto de destaque em 2017, além da diminuigao dos Investimentos
Diretos em relagao aos outros anos, é sua mudanga na orientagao intersetorial, que em 2017 com
relagao a 2016 apresentou redugao dos Investimentos Estrangeiros no setor da Industria, no valor de -
7,7% e no setor de Agropecuaria, Extrativa e Agricola, em -32,5%, enquanto o setor de Servigcos
aumentou em 44,7%, isso ocorre em grande medida em razao da China, por ser o maior investidor
estrangeiro no Brasil atualmente, situar a maior parcela de seu portfélio de investimentos no setor de
servigos relacionados a infraestrutura basica, como setor de transmissao de energia. Apds
presenciarmos o recorde da Balanga Comercial em 2017, ha de se ter cautela quanto a isso em 2018.

Apds o anuncio do Presidente Trump de sobretaxar as importagoes dos EUA de Ag¢o e Aluminio,
que tal fato, segundo a CNI, resultaria em um prejuizo de aproximadamente USS 3,0 bilhGes, impactando
de forma acentuada o saldo de Transagdes Correntes, desequilibrando as contas externas, que foi um
dos poucos pontos favoraveis no decorrer da crise.

2.3. Mercado de Trabalho

Taxa de Desocupacado do pais marca 12,2% no ultimo trimestre moével (nov/17 a jan/18). marcando
estabilidade contra o trimestre movel anterior, e queda interanual de 0,4 pontos percentuais.

De acordo com os dados da PNAD Continua (Grafico 9), divulgada dia 28 de fevereiro deste ano,
a Taxa de desocupagao trimestral brasileira entre novembro/2017 a janeiro/ 2018 caiu para 12,2% (-0,4
p.p. em relagao ao trimestre mdvel do ano anterior). Isto tem grande contribuicao da queda do numero
de Pessoas Desocupadas (-1,8 % contra o trimestre anterior). O nimero de ocupados cresceu 2,1%, na
comparacao interanual e configura o terceiro trimestre consecutivo de aumento no indicador.

Em se tratando do ano 2017 (média dos quatro trimestres), foi atingido o patamar de 12,7% das
pessoas na forga de trabalho, um crescimento de 1,2 p. p. em relagao a 2016. O resultado demostra a
desaceleracao do ritmo de crescimento nesse indicador, o qual deve apresentar trajetéria descendente
em 2018, atingindo algo préximo a 11,7%, segundo projecao de 16 de marco de 2018 do grupo
Santander?.

3 Projeta ainda crescimento real de 3,2% no PIB nacional. Disponivel em: <https://www.santander.com.br/br/o-santander/analise-
economica/destaques-semanais-e-projecoes-macroeconomicas> Acesso em 19/03/2018.



https://www.santander.com.br/br/o-santander/analise-economica/destaques-semanais-e-projecoes-macroeconomicas
https://www.santander.com.br/br/o-santander/analise-economica/destaques-semanais-e-projecoes-macroeconomicas

Grafico 9. Brasil: Massa de Rendimentos Reais’ (RS em bilhdes) e Taxa de Desocupacgao Trimestral (%),
de 2012 a 20182
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Fonte: PNADc mensal/IBGE 'Dados Inflacionados pelo IPCA, a pregos de dezembro de 2017; 2Trimestre mdvel que inclui nov/17, dez/17
e jan/2018.

No Mercado de Trabalho formal nacional foram fechados liquidamente 22,1 mil postos de
trabalho no ano 2017, sinalizando atenuacao expressiva em relagao atenuando em relagao as
demissoes liquidas da ordem de 1,3 milhao, observadas em 2016. Apesar de negativo, o resultado foi o
melhor desde 2014, quando foram criadas 420,6 mil novas vagas, o que confirma a retomada do
emprego no pais, ainda que limitada aos setores Comércio (+42,8 mil), Agropecuaria (+35,9 mil) e
determinados Servigcos (+36,9 mil).

e Asdemissoes do ano se concentraram nos setores Construgdo Civil (-103,9 mil) e na Industria
de Transformacgéo (-22,4 mil), com destaque para a Produgdo de Minerais Nao Metalicos.
(Tabela 8).

Tabela 8. Brasil: Saldo Anual de Emprego Formal por Subsetor de Atividade Econémica, 2016 e 2017,
Primeiro bimestre * de 2017 e 2018; Variagao Absoluta

e . s
Subsetores de 1° Bimestre Fevereiro Variagao

A absoluta
Atividade (b-a)
m 2017 2017 (a) | 2018 (b) 2017 2018
Total 1.326.558 -22.137 4.537| 143.186 35.612 61.188 138.649
Extrativa mineral -11.909 -5.955 -570 -35 -488 315 535
Ind. de Transformagao -324.159 -22.372 23.020 67.488 3.949 17.363 44.468
SIUP! -12.789 -4.311 2.037 1.710 1.108 629 -327
Construgao civil -361.874 103.866 11.658 12.827 12.857 -3.607 24.485
Comércio -197.490 42.805 82782 -73.777 21194 25 247 9.005
Servigos -392.575 36.890 47.791 113.907 59.160 65.920 66.116
Administragao publica -11.574 -1.207 8.674 9.150 8.280 9.553 476
Agropecuaria -14.188 35.879 18.025 11.916 6.201 -3.738 -6.109

Fonte: CAGED/MTE. *Sem ajustes.
'SIUP - Servigos Industriais de Utilidade Publica.



e Norecorte geografico, as demissoes liquidas ocorridas no pais foram provenientes, sobretudo,
das regioes Sudeste (-79,9 mil) e Nordeste (-15,9 mil). Ao passo que a regidao Centro-Oeste
apresentou o melhor desempenho (+38,2mil).

¢ No que diz respeito ao resultado do primeiro bimestre de 2018, foi registrado o saldo de 143,2
mil empregos, resultado que supera em 139 mil vagas o mesmo periodo de 2017.
Considerando a abertura setorial, os Servicos (+113,9 mil) e a Industria de Transformacao
(+67,5 mil) lideram as contratagoes liquidas. A Construgao Civil registrou a retomada das
admissoes liquidas em relagao ao verificado no primeiro bimestre de 2017. No extremo oposto,
o Comércio (-73,8 mil) e a Industria Extrativa mineral (-35) foram os Unicos setores que
eliminaram vagas de trabalho formal.

2.4. Finangas Publicas

Receitas n&o recorrentes e cortes de gastos discricionarios contribuiram para a atenuacao do déficit
fiscal, que atingiu, RS 124.3 bilhdes, abaixo da meta de RS -159 bilhoes.

Pelo quarto ano sequido, as contas publicas registraram resultado primario negativo. De acordo
com os dados divulgados pelo Tesouro Central, em 2017 o Governo Central registrou déficit de R$ 124,3
bilhdes, 1,9% em proporgao do PIB, recuo de 0,7 p. p. em relagao ao resultado do ano anterior, quando
o déficit primario foi de RS 161,3 bilhdes. A Receita Total somou RS 1,383 trilhdes em 2017, avanco real
de 1,6% contra o mesmo periodo do ano passado, ja a Despesa Total atingiu RS 1,279 trilhdes, ou 19,5%
do PIB, recuo de 0,5 p. p. em relagao ao gasto publico de 2016.

O resultado do ano ficou dentro da meta estabelecida de R$ 159 bilhdes, de acordo com antncio
de ampliagao, no comeco do segundo semestre do ano passado, devido a provavel elevada frustagao
na arrecadacgao tributaria (RS 8,8 bilhdes em Receita Administrada pela RFB e RS 1,5 bilhdes em
Arrecadagao Previdenciaria4, valores nominais), e aos riscos dos valores correspondentes a realizagao
de processos de concessoes e permissoes (RS 25,6 bilhdes). Dessa forma, o biénio 2016 e 2017 foi
marcado no lado das Receitas pela arrecadacao de fatores nao recorrentes, pouco relacionadas ao ciclo
econOmico, que se concretizaram tao somente no segundo semestre do ano: em 2016 o Regime
Especial de Regularizagdo Cambial e Tributaria (RERCT) rendeu em valores correntes RS 46,8 bilhdes,
enquanto que em 2017 o Programa de Regularizagdo Tributaria5 (PRT) rendeu RS 24,5 bilhdes e a
Devolugao de Precatdrios RS 10,9 bilhdes.

4 Segundo o Relatério de Avaliagido de Receitas e Despesas Primarias do 3° bimestre de 2017. Disponivel em:
<http://www.planejamento.gov.br/assuntos/orcamento-1/informacoes-orcamentarias/arquivos/relatorios-de-avaliacao-de-
receitas-e-despesas/relatorio-de-avaliacao-de-receitas-e-despesas-primarias-3-bimestral.pdf/view> Acesso em: 26 de margo de
2018.

5 Busca quitar as dividas dos contribuintes junto a Secretaria da Receita Federal do Brasil (RFB) e Procuradoria-Geral da Fazenda
Nacional (PGFN).



Tabela 9. Brasil: Resultado Primario do Governo Central - 2016, 2017, jan/17 e jan/18, Crescimento em

% Nominal e Real Inflacionado pelo IPCA - (RS milhdes)
Janeiro (val. Cresc. Nominal | Cresc. Real
Constantes) (%) (%)

Descriminagao 2017
17+/ b)/ | 17/ | (b)/
2007 @ | 2180) ® @

|. RECEITA TOTAL 1.314.952,9 1.383.081,6 | 141.297,0 156.371,5 13,8 10,7
Receita Administrada pela RFB 819.751,9 835.563,5 99.497,6  109.849,0 1,9 13,6 —1,5 104
IPI 42.294,0 48.032,5 3.845,1 5.269,4 136 41,0 97 37,0
Imposto de Renda 341.115,2 339.840,9 48.061,5 50.018,3 -0,4 70| -37 4,1
Arrecadacao Liquida para o RGPS 358.137,3 374.784,8 27.665,4 28.912,3 4,6 75 1,2 4,5
Il. TRANSF. POR REPARTIGAO DE RECEITA 226.835,3 228.335,3| 19.113,1 19.945,7 07 73| -26 44
1. RECEITA LIQUIDA (I-1) 1.088.117,6 1.154.746,3 | 122.183,8 136.425,9 6,1 148| 25 11,7
IV. DESPESA TOTAL 1.249.393,2 1.279.007,8 | 103.665,1 105.356,8 24 45| -10 16
Beneficios Previdenciarios 507.871,3 557.234,8 41.419,3 43.366,2 9,7 1,7 6,1 4,7
Pessoal e Encargos Sociais 257.871,8 284.041,1 24.905,1 25.614,9 10,1 58 6,5 2,8
Despesas Discricionarias - Todos Poderes 283.700,4 252.541,4 12.461,8 15.232,0 -11,0 257(-140 2272
PAC 42.042,7 29.598,0 806,9 688,0 -296 -123|-32,2 -14,7
d/q MCMV 7.965,3 3.617,9 80,1 79,1 -54,6 16| -561 -1,3
Emissoes de TDA 262,7 70,2 0,0 0,0 -73,3 - -741 -
Demais Poder Executivo 228.390,8 210.812,8 11.107,5 13.821,7 -7,7 280 -10,7 244
LEJU/MPU 13.004,2 12.060,4 5474 7223 -7,3 357(-103 320
V. FUNDO SOBERANO DO BRASIL 0,0 0,0 0,0 0,0 - - - -
VI. PRIMARIO GOVERNO CENTRAL -161.275,6 -124.261,5| 18.518,8 31.069,0 -230 726|-249 678
VII. Resultado Primario/PIB -2,6 -1,9 - - - - - -
Resultado da Previdéncia Social (RGPS) -149.7340 -182.450,0| -13.7539 -14.4539 21,8 81| 181 5,1
Receita Total/PIB 21,0 211 26,8 28,5 - - - -
Receita Tributaria 13,1 12,7 189 20,0 - - - -
Receita Nao Administrada 2,2 2,7 2,7 32 - - - -
Despesa Total/PIB 20,0 19,5 19,7 19,2 - - - -
Despesa Obrigatéria 154 157 17,3 16,4 - - - -
Despesa Obrigatéria 4,5 39 24 2,8 - - -
Fonte: STN.

Somado a isso, as concessdes e permissoes relativas as concessdes aeroportuarias®, de
energia elétrica e de petrdleo renderam, respectivamente, RS 8,3 bilhdes, RS 12,9 bilhdes e RS 10,2
bilhdes, elevagao de RS 8,9 bilhGes em relagdo ao apurado em 2016. Deste modo, o crescimento real da
Arrecadacao com Concessoes e Permissées contrabalancou a queda da Receita Administrada e
contribuiu para o crescimento da Receita Liquida, que registrou avanco real de 2,5%. O decréscimo real
(-2,6%) do montante de Transferéncias Correntes reflete o valor apurado pelo programa de Repatriagao
de Recursos em 2016, sem contrapartida em 2017, bem como a menor arrecadagao de Imposto Renda
(IR) devido ao mesmo fator, um dos tributos da base de composicao das transferéncias de
FPM/FPE/IPI-EE que consistem na maior parcela transferida.

e 0O déficit da Previdéncia aumentou de RS 156,6 bilhnes em 2016 para RS 185 bilhdes em 2017,
crescimento real de 18,1%, devido ao crescimento no nimero de beneficios emitidos (+2,1%)
bem como a elevagao do valor médio real dos beneficios pagos (+3,7%), que compensaram a
elevagao da Arrecadacao Liquida (+1,2%).

e O crescimento real de 10,7% relativo a Receita Total no comparativo entre jan/17 e jan/18 se
deve principalmente a arrecadagéo de RS 7,8 bilhdes vindos do PRT, que possui maior efeito
sobre as rubricas IR, IPI, COFINS e CSLL; ao crescimento de 21% de COFINS devido ao aumento
das aliquotas do PIS/COFINS sobre combustiveis em jul/17; e ao avanco de 26% em Cota-
Parte em Compensacdes Financeiras devido ao aumento da produgao e do preco internacional
do petréleo.

E atribuido & dindmica de persistente tendéncia de crescimento de Beneficios Previdenciarios e
Despesas com Pessoal e Encargos Sociais, bem como a rigidez orgcamentaria e cenario de crise do pais,
a compressao dos gastos discricionarios, que passaram de 4,8% do PIB em 2016 para 3,7% em 2017, 0
equivalente a RS 244,1 bilhdes de reais. Dessa forma, em 2017, os gastos em investimento da Uniao
(investimento publico): segundo dados da STN no total RS 46,2 bilhdes, igual a 0,69% do PIB, patamar

6 Guarulhos, Galeao, Brasilia e Sao Gongalo do Amarante.



em percentual do PIB inferior ao ano de 2007 quando os investimentos alcangaram 0,80% e ao de 2014,
ultimo pico de alta, quando os investimentos atingiram 1,34% do PIB. Outros gastos obrigatérios, como
subsidios e programas governamentais registraram redugoes no comparativo entre 2017 e 2016, com
destaque para os gastos com o PRONAF (-23,6%), PROEX (-47,6%) e PSI (-25,6%).

O valor total das despesas sujeitas ao Teto dos Gastos (nao considera Transferéncias
Constitucionais, Créditos Extraordinarios, Despesas Nao Recorrentes da Justica Eleitoral e Despesas
com Aumento de Capital de Empresas Estatais), alcangou RS 1,259 trilhdes, o equivalente a 96,2% do
limite estabelecido. Para 2018, o limite da despesa é de RS 1,348 trilh&o.

Algumas das medidas de elevagao das receitas e de ajustes das despesas que dependiam de
tramitagao no Congresso foram frustradas, de forma que nao terao efeito sobre o orgamento de 2018,
sdo elas: a antecipagao de Fundos de Investimento Exclusivos (RS 6 bilhdes), o aumento da Aliquota
Previdenciaria (RS 2 bilhdes) e o adiamento em um ano dos reajustes de salarios dos servidores do
Executivo (RS 4,4 bilhdes).

O Resultado Primario do Setor Publico Consolidado, que exclui a parcela dos juros nominais, foi
deficitario em RS 110,5 bilhdes (-1,69% do PIB) ao fim de 2017. O saldo negativo foi consideravelmente
menor que o alcangado um ano antes, R$ 155,7 bilhGes (-2,47% do PIB), ficando RS 52,2 bilhdes abaixo
da meta estabelecida. Favoreceu esse resultado o déficit ndo maior que RS 7,5 bilhées dos Estados e
Municipios, e de RS 362 milhdes das empresas estatais, sendo que, na contramao, superavit do Governo
Central de RS 36,5 bilhGes, considerando a metodologia abaixo da linha. O Déficit Nominal do Setor
Pdublico Consolidado foi negativo em RS 511,4 bilhdes.

Grafico 10. Brasil: Resultado do Setor Publico Consolidado em % do PIB - / \
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Apesar do cumprimento da meta fiscal, a trajetéria de alta da divida publica permanece em
patamar acelerado: a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) atingiu 74,5% do PIB (RS 4,904 trilhGes) em
jan/2018, contra 69,7%do PIB em janeiro do ano anterior (RS 4,399 trilhdes). Um resultado superavitario
€, no entanto, necessario para estabilizar a trajetoria da DBGG/PIB. Ja a Divida Liquida do Setor Publico
(DLSP) alcangou no mesmo periodo 51,8% do PIB (RS 3.406 bilhGes) efeito da valorizagdo cambial de
4,4% no ano, da incorporagao de juros nominais, do superavit primario, e do efeito do crescimento do
PIB nominal.



Grafico 11. Brasil: Divida Bruta do Governo Central em % do PIB - 2002 a 2018+
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O Instituto Fiscal Independente’ revisou para melhor o cenario que julga ser o mais provavel
para a trajetéria da Divida Publica para este ano, apoiado nos seguintes fatores: no patamar da divida
em 2017 mais baixo que o esperado, nos efeitos desse patamar sobre o fluxo do pagamento de juros,
bem como na previsio de devolugio de RS 130 bilhdes pelo BNDES ao Tesouro em 2018, e na redugdo
da projecao da SELIC.

Assim, o IFl estima a DBGG em 75,8% do PIB ao fim de 2018, seguido de continua trajetéria de
elevagao até 2023, quando alcancaria 86,6% do PIB, passando entao a recuar paulatinamente até 2030
reduzindo-se a 76,7%. E ainda considerado como premissa para a efetividade desse cenario de
trajetdria da divida, o controle do gasto obrigatério e a elevacao da receita de forma a lograr resultado
superavitarios.

A projecao do IFI coincide com a do Tesouro Federal quando se trata da composicao dos tipos
de papeis que compoe a Divida Publica Federal (DPF): a partir de 2018 a participagado dos papeis a taxas
flutuantes se elevara em detrimento dos prefixados. Tal tendéncia estimada vai na contramao da
composigao atual da DPF, composta em maior proporgao por titulos remunerados a taxas prefixadas
(35,3%) seguido dos remunerados a taxas flutuantes (31,5%) (Grafico 12), caracterizada por reduzida
exposicao cambial. A inversao da composi¢ao da DPF implicara em maior exposi¢cao ao risco externo
proveniente da rapida subida da taxa de juros norte americana

" Disponivel em: <http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/538087/RAF_13_2018.pdf> Acesso em: 15 de margo de 2018.
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Grafico 12. Brasil: Composigao por Indexadores da Divida Publica Federal — dez/04 a dez/2017
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No tocante a trajetoria da Divida Liquida, a projegao do Banco Central no ultimo Boletim Focus
(16/03) é de alcance de 55,0% ao fim de 2018.

Apesar de resultado fiscal um pouco melhor em 2017, o cenario fiscal brasileiro permanece
instavel, visto continuo crescimento do estoque da divida publica, bem como o déficit previdenciario, o
corte nos investimentos publicos e a redugao das transferéncias aos Estados.



3. CENARIO ESTADUAL
3.1.  Nivel de Atividades
3.1.1. Producéao Agricola

Producéao graneleira maranhense ultrapassara os 5 milhdes de toneladas em 2018.
De acordo com os dados do LSPA referentes ao més de fevereiro de 2018, a produgao graneleira

esta estimada em 5.141 mil toneladas (t) em 2018, crescimento de 16,1% em comparagao com a safra
de 2017 (Tabela 10).

Tabela 10. Maranhao: Estimativa de area plantada e colhida,
produgcao e rendimento médio dos principais produtos

A rodugao raneleira
acompanhados pelo LSPA - 2017 e fev/2018 maranhenspe verr?se recupgrando de
Area (mil ha
( ) Rend. forma surpreendente desde o ano
3 sdi assado. Em 2016, houve uma
Produto Periodo Plantada/ Colhida/a ;?‘::ﬁf:) M&'zo zueda expressiva na producio de
a plantar colher ~ - Rt
graos, ainda reflexo da seca iniciada
a partir do ultimo trimestre de 2015,
Fev/18 (b) : momento do comeco do plantio.
(b/a) -2,9 2,4 16,1 19 Em 2017, a producao de graos no
2017 (a) 819 819 2.335 2.851 Maranhao encerrou em 4.427 mil t,
Fev/18 (b) 920 920 2.800 3.042 recorde até entdo. Contudo, devido
25?/7 a()a) 192;‘ 192;‘ 1151"3 162';2 ao reflexo positivo da safra agricola,
o . .
= Fev/18 (b) 106 106 207 2.810 além do fato de que a taxa de
» (b/a) 15 15 1521 119,2 cambio continua favo‘ravel (na casa
- 2017 (a) 471 465 1.632 3.521 dos RS 3,25) somado a recuperacio,
§ Fev/18 (b) a7 a7 1.678 4.047 ainda que timida, no prego das
zét]’/;‘) ‘1715'6 ‘17%'4 i'f 51755 commodities agricolas, estimulou-
§§ Fev/18(?k))) 73 73 42 566 se significativamente os produtores
& (b/a) 25 2,5 58 -33 mar_anhensgs, em especial, os que
x 2017 (a) 160 157 246 1.570 cultivam soja.
g Fev/18 (b) 159 159 269 1.680 Mesmo com a queda estimada
(b/a) 0.7 1,2 9.3 7 nas areas plantadas do milho (-
Fé?/}178(?2>) g gg gg ‘31'1732 11,6%), feijao (-2,5%), arroz (-0,7%) €
AAAAAAAAAAAAAA (b/a) 0,7 0,7 74 8,1 algodéo (-0,7%), o incremento de
& 2017 (a) 294 151 1.316 8.703 12,4% na area plantada da soja,
= Fev/18 (b) 282 149 1.273 8.521 compensou o resultado pessimista
3 2(511)/78()) 5‘; ‘11'51 2‘2'823 51‘125';0 nas demais culturas, ja que esse
i) a . . o
£ Fev/18 (b) 49 46 2663  58.052 wduto representa cerca de 5W
a (b/a) -6,3 08 7.2 6,4

Fonte: GCEA-MA/LSPA/IBGE

* Para o total da produgao de graos, considerar no somatdrio apenas 61% do
peso do algodao herbaceo referente ao carogo, de acordo com especificagbes
do IBGE.

e Para o ano corrente, a estimativa é que se possa colher, aproximadamente, 2,8 milhdes de t de
soja, 459,6 mil t a mais que no ano anterior. Os produtores do municipio de Balsas, por
exemplo, onde se concentra a maior producao do estado, estimam colher o equivalente a 605,6
mil t (+20,0%), ao passo que o segundo maior produtor do Maranhao, Tasso Fragoso, estima
colher, aproximadamente, 564,6 t (+28,6%). Destaca-se que ambas as produgoes sao recorde.

e A producao de Milho, por sua vez, apresenta uma redugao na area plantada da ordem de 11,6%,
fruto alguns fatores, como por exemplo, redugao na area de pequenos produtores que ainda
utilizam formas rudimentares de cultivo, resultando em baixa produtividade e substituicao de
algumas areas de Milho pela Soja.

e Vale ressaltar que mesmo com a queda na area plantada do Milho, a produgao estimada,
simultaneamente com o rendimento médio, devera encerrar o ano acima do que foi produzido



no ano anterior, dado que os grandes produtores, principalmente os da regiao Sul do Estado,
cultivam o Milho de forma solteira e mecanizada com aplicagcao de insumos. Em Balsas e
Riachao, por exemplo, a produtividade chega a ser de 9.000 kg/ha para o Milho Primeira Safra.

e Quanto ao Sorgo, o aumento expressivo na produgao estimada, segundo informacdes do
GCEA/MA, é, basicamente, consequéncia da producao da segunda safra de Soja, a partir de
2017. Contudo, para o ano corrente, a intengao de plantio que seria destinada a segunda safra
de Soja, foi substituida pelo Sorgo, ja que este produto esta sendo bastante demandado na
Regiao Sul para a producao de Ragao, o que explica o aumento significativo de sua produgao.

e A producgao estimada de Arroz em algumas regides do Estado segue conforme o esperado,
conforme informagdes do GCEA/MA, por exemplo, nos municipios de Arari, Lagoa do Mato,
Montes Altos e Parnarama. No caso do primeiro, ha duas areas de cultivo de arroz mecanizado,
com rendimentos médios esperado entre 3.160 kg/ha e 5.000 kg/ha, cuja area somam
producao estimada de cerca de 9,5 mil t.

o Quanto ao municipio Lagoa do Mato, estima-se colher 2,5 mil t, tendo em vista a
decorréncia da distribuicao de sementes selecionadas dentro do periodo para o plantio
e uma boa perspectiva quanto ao periodo chuvoso.

o E importante destacar que a producao de Arroz no Estado vem sendo incentivada pelo
Programa Mais Produgao, que prioriza o adensamento das cadeias produtivas, com
acoes especificas em 13 municipios de assisténcia técnica e gerencial abrange 250
propriedades.

o Em 2017, houve aumento da producgao (+17,0%) e da produtividade (+33,0%) dos
produtores assistidos pelo Programa, conforme os dados da Secretaria de Agricultura,
Pecuaria e Pesca (SAGRIMA). Além disso, com o Programa Mais Semente, os produtores
estao tendo acesso as sementes com periodicidade.

o Com o Projeto de irrigagao Salango, em Sao Mateus, que visa a produgao de sementes
para atender os produtores do Programa Mais Produgao, foram 450 ha de area plantada
em 2017, conforme as informacodes disponibilizadas pela SAGRIMA.

e Apesar dos resultados negativos da cultura do Feijao, a perspectiva com os investimentos
realizados pelo Governo do Estado, por meio do Programa Mais Produgao, é de dinamizagao
da cadeia produtiva. Como resultado das agdes ja implementadas, em 16 municipios e 300
propriedades familiares houve incremento da produgao em 2017 (207.200 kg) em relagao a
2016 (40.863 kg), conforme as informagdes disponibilizadas pela Secretaria Estado de
Agricultura Familiar (SAF).

e A producao de Cana-de-Agucar, apesar do resultado de janeiro ter indicado uma reducao na
area plantada, devera ser maior que a do ano passado. Essa queda na area se justifica em
alguns casos, por conta da falta de custeio para os produtores (Passagem Franca e Buriti
Bravo) e em outros municipios, por exemplo, em Mongao constatou-se que a area destinada
ao plantio dessa cultura nao existe mais, portanto, foi revisada pela comissao municipal.

3.1.2. Financiamento Imobiliario

Financiamento Imobiliario no Maranh&o, em 2017, mantém tendéncia de queda superior ao Nordeste e
0 Brasil.

Segundo os dados do Sistema Financeiros de Habitagdao (SFH), no acumulado de janeiro a
novembro de 2017, o total de crédito para aquisi¢cao de iméveis no Maranhao registrou 293,8 milhoes,
recuo de 16,7% em comparagao ao mesmo periodo do ano anterior (ajustado pelo IPCA) (Tabela 11).
No més de novembro, o total de financiamento a pregos constantes registrou RS 15,3 milhdes ante 36,3
milhdes, em comparagao ao mesmo més do ano passado.



Tabela 11. Brasil, Nordeste e Maranhao: Total de
Financiamentos para Aquisicdo de Imodveis (RS milhdes
inflac. IPCA), Participacao do Nordeste e Brasil 2007 a 2016,
Taxa Média de Crescimento Anual 2007 a 2016 (% a. a.),

2016/2015 e Taxa de Crescimento 2017/2016 (acumulado / \
. cipacEo (% o
até novembro) e participagao (%) Sequndo a  Associagio

Ano MA "\lrgtal BR N:art. (%B)R Brasileira das Entidades de
Crédito Imobiliario e

2007 97,8  1.3838 16.457,8 71 0,6 Poupanca  (ABECIP),  os
2008 151,2 8.589,3 76.366,7 18 02 financiamentos imobiliarios
;8?3 12”7;2 igggg jg'ézg'g 212 82 com recursos da caderneta de
2011 6543 67940 657961 96 10 poupanca alcangaram RS 3,84
2012 8427 85893 763667 98 1,1 gg?gescr;?nmgfegg rjr?g:t'go 32
2013 958,1 11.381,2 101.203,9 8,4 0,9 23 7% em rela(;éo a janeiro de
2014 1.079,5 12.141,1 100.848,8 89 1,1 20'1 7. A ABECIP mencionou
2015 705,5 8.232,3 62.772,5 8,6 1,1 que 0s bancos Bradesco e
2016 398,1 5.119,7 36.719,6 78 1,1 Santander no tocante ao
2016* 352,7 4.530,6 32.759,3 78 1,1 volume 'de financiamento
2017+ 293,8 4.165,4 31.403,1 71 0,9 contratados uItrapassou a

2007 a 2016 16,9 156 33 ) ) Caixa Econélmica Federal.

2016/2015 -43,6 -37,8 -41,5 - -

2017/2016° -16,7 -8,1 -4,1 - - k /

Fonte: SBPE/BACEN
*Acumulado janeiro a novembro de 2017.

e Segundo a pesquisa realizada pela Federagao das Industrias do Maranhao (FIEMA), houve
uma queda de 2,6 pontos em comparacao ao més de dezembro de 2017, o nivel de atividades
da Construgao Civil em janeiro de 2018 apresentou reducao de 36,7 pontos no Maranhao.

e A Caixa Econdmica Federal (CEF), voltou a financiar a linha de empréstimo na modalidade Pro-
Cotista em 70% no valor para imdveis usados. Destaca-se que esta linha subsidia iméveis de
até RS 950 mil, cobrando juros de até 8,66% a. a.

e Aconstrutora MRV Engenharia planeja investir mais de RS 100 milhées em 2018, no Maranhao,
para impulsionar o setor com a construcao de 1.271 unidades habitacionais em Sao Luis com
Valor Geral de Vendas (VGV) de RS 202 milhdes.

e Segundo a Associagao Brasileira de Administradoras de Consoércios (ABAC), o Maranhao
contribuiu com 15,2% das vendas de iméveis por meio de consércio entre janeiro e outubro de
2017. Por regiao, o Nordeste foi responsavel por 20% dos imoveis financiados.

3.1.3. Comércio

No més de janeiro de 2018, o Volume de Vendas do Varejo Restrito maranhense expandiu 6,2% na
comparacgao mensal.

O desempenho anual das vendas do Varejo Restrito e do Ampliado apresentam trajetéria de
crescimento no acumulado dos ultimos 12 meses, encerrados em janeiro de 2018, como pode ser visto
no Grafico 13. No més de janeiro, o Volume de Vendas do Varejo Restrito maranhense cresceu 6,2% em
relacao ao més de dezembro de 2017. Na comparagao com janeiro de 2017, apresentou crescimento
de 13,0%, a décima primeira taxa consecutiva nessa base de comparagao. Nos ultimos 12 meses, 0
Volume de Vendas do Comércio Varejista Restrito maranhense registrou alta de 5,6%, a maior taxa de
crescimento, nessa base de comparacgao, desde dezembro de 2014 (5,5%).



Grafico 13. Maranhao: Evolucao das Vendas do Comércio Varejista Restrito e Ampliado - Cresc. 12
meses (em %) - jan/05 a jan/18
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Fonte: PMC/IBGE.

Quanto ao Varejo Ampliado, na comparagao com o mesmo més do ano anterior, o Volume de
Vendas apresentou expansao de 12,1% em janeiro de 2018. No acumulado de 12 meses, o Volume de
Vendas do Varejo Ampliado aumentou 8,5%, porém, a quantidade de veiculos novos no Maranhao
manteve-se negativa (-28,5%).

O ajuste dos precos relativos, tais como inflagao e a taxa de juros, vem contribuindo para a
retomada da economia brasileira, o que reflete na recuperagcao no Volume de Vendas do Varejo
maranhense, ja observado em 2017. Quanto a confianga do empresario do comércio ludovicense, para
o més de margo de 2018, apresentou leve queda (-0,5%), alcangando 111,4 pontos (zona de avaliagao
positiva, acima do limiar de neutralidade, em 100,0 pontos), de acordo com os dados divulgados pela
Federagao do Comércio de Bens, Servigos e Turismo do Maranhao (Fecomércio/MA), como pode ser
visto no Grafico 14.

Grafico 14. Sao Luis: Confianga do Empresario do Comércio - ICEC, em pontos - mar/14 a mar/18
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Dentre os componentes que formam o ICEC, os quais funcionam como indicadores
antecedentes de vendas, Expectativas futuras foi positiva no més de margo: Economia (+3,0%), ao Setor
(+1,7%) e a Empresa (+2,2%). Quanto a visao sobre Investimentos apresentou variagdo negativa na
comparagao mensal (-1,0%), com quedas nos subcomponentes Nivel de Investimento em Estoques (-
4,9%) e Situagao Atual dos Estoques (-1,0%), exceto em Expectativas para Contratagao de Funcionarios
gue apresentou crescimento, no més de margo, de 2,1%.

Apesar do desempenho modesto do ICEC, a Intengao de Consumo das Familias mostra-se mais
favoravel. A média movel trimestral, encerrada em margo de 2018, atingiu 103,6 pontos, acima da zona
de avaliagao positiva — o melhor resultado desde agosto de 2015, quando atingiu 107,6 pontos, como
pode ser visto no Grafico 15.

Grafico 15. Sao Luis: Evolugao do Intengdo de Consumo das Familias (ICF) - Média trimestral, em
pontos -Mar/2012 a Mar/2018
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3.1.4. Endividamento

Em marco de 2018, 62,7% das familias ludovicenses estavam endividadas, o menor nivel desde marc¢o
de 2016 (62.8%).

Os dados da pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor (PEIC), realizada pela
Fecomércio/MA, mostram recuo no percentual de familias ludovicenses endividadas, saindo de 63,5%
em fevereiro de 2018 para 62,7% em marco de 2018. Com esse resultado de margo, o percentual de
Familias Endividadas apresenta o menor nivel desde margo de 2016 (62,8%). O percentual de Familias
com Contas em Atraso aumentou: saiu de 30% em fevereiro para 30,6% em margo. Ademais, 14,7% das
familias avaliam que nao terao condigoes de realizar o pagamento das dividas.



Grafico 16. Sao Luis: Percentual de Familias Endividadas, com Contas em Atraso e sem Condic¢oes de
Paga-las (em %) - mar/14 a mar/18
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Fonte: Fecomércio/MA.

3.1.5. Investimentos
Investimentos em andamento e planejados no Maranhdo somam RS 13,7 bilhdes no qual 44,9 % esta
em andamento.

O Maranhdo tem um aporte de RS 13,7 bilhdes em investimentos publicos e privados em
andamento e a iniciar. Com empreendimentos pulverizados em diversos setores, o Estado contabiliza
RS 9,2 bilhdes em investimentos privados (Tabela 12). Sobressaem, nesse conjunto, os investimentos
voltados para a ampliagao ou melhoria da Infraestrutura Portuaria (RS 2,9 bilhdes) e os investimentos
voltados para o Setor Elétrico (RS 2,1 bilhdes).

Os investimentos publicos no Maranhao totalizam RS 4,5 bilhdes, no qual RS 4,0 bilhes estao
sob a responsabilidade do Governo do Estado. Deste total, RS 1,7 bilhdes correspondem aos projetos
em andamento e R$ 2,2 bilhdes compreendem aos projetos que ainda irdo iniciar. A outra parcela dos
investimentos publicos no Estado é referente aos projetos em andamento em rodovias do Governo
Federal (RS 524 milhGes). Com base nos Relatérios de Execugdo Orgamentaria® do Maranhao, os
investimentos publicos em 2017 cresceram 42,7% em relacao ao ano de 2016, grande parte com
recursos do Tesouro Estadual. Os investimentos estao concentrados na Construgao e Pavimentagao
de Rodovias, Construgdo de Escolas, Hospitais e Unidades de Seguranga. Segundo informacgdes da
Secretaria da Fazenda do Estado do Maranhao (SEFAZ-MA), a disponibilidade de caixa para os
investimentos esta relacionada a revogacao de incentivos fiscais para grupos econémicos especificos,
redugao de beneficio para alguns setores por meio do ICMS e eliminagao de subsidios a algumas
empresas.

Tabela 12. Maranhao: Investimentos Privados e Publicos Estaduais e Federais em Andamento e
Projetados (RS milhdes) - 2018 a 2022°

- Ainicar 000000 |
Total Em Termo de
ST Geral | Andamento i ~ _!Em_ R de~ compromisso | Anunciados 1:0“?' (A
Contratagao | Licitacao | elaboragao : inciar)
assinado
- 208,2 860,0

Privados Total 9.171,8 3.915,0 398,9 3.789,6 5.256,8
Movimentagao Portudria 2.912,2 1.868,0 - 208,2 627,0 - 209,0 1.044,2

8 Disponivel em <http://www.seplan.ma.gov.br/files/2013/02/RREQ-6%C2%BABIM-2017.pdf> e
<http://www.seplan.ma.gov.br/files/2013/02/RREO-6%C2%BA-BIM-2016-1.pdf> Acesso em 20 de margo de 2018.

9 Os investimentos publicos em andamento e planejados tem previsdo de conclusao até 2018 enquanto os investimentos privados tém
previsao até 2022.
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Energia Elétrica 2.154,8 1.500,0 - - - - 654,8 654,8
Ind. de Transf. 1.564,1 17,0 - - 24,9 289,5 1.232,7 1.547]
Transporte/Logistica 1.4049 - - - - 84,4 1.320,5 1.4049
Comeércio e Servigos 557,4 200,0 - - 200,0 1,2 156,2 357,4
Industria Extrativa 4457 250,0 - - 2,7 - 193,0 195,7
Fabr. Fertiliz. e armaz. 98,5 80,0 - - - 8,5 10,0 18,5
Outras obras de infraestrutura 279 - - - - 15,3 12,6 279
Construgao Civil e Imobiliario 5,4 - - - 5,4 - - 5,4
Alimentagao e bebidas 1,0 - - - - - 1,0 1,0
Publicos Total 4.531,3 2.235,7 1.1183 34,2 78 - 1.1353 2.2957
Obras de infraestrutura 4.284,7 2.0271 1.118,3 4,0 - - 1.135,3 2.257,6
Construgao de Escolas 152,4 114,3 - 30,2 7.8 - - 38,0
Construgao de Hospitais 50,3 50,3 - - - - - -
Assisténcia Social 20,7 20,7 - - - - - -
Seguranga Publica 14,6 14,6 - - - - - -
Cadeias Produtivas 8,6 8,6 - - - - - -

Fonte: SEINC; SINFRA; SES; SEDUC; SEDES; CAEMA; EMAP; SSP; IMESC.

Atualmente, 72,3% do montante de investimentos privados estao concentrados nos segmentos
de Movimentagao Portuaria (31,8%), Energia Elétrica (23,5%) e Industria de Transformacao (17,1%). No
segmento de Movimentagao Portuaria, RS 1,2 bilhdes referem-se a projetos no Porto do Itaqui e RS 1,7
bilhdes referem-se a construgao do Porto Sao Luis, Terminal de Uso Privativo (TUP) da empresa WPR
Portos e Terminais e da China Communications Construction Company (CCCC), o negécio tem 51% de
capital da CCCC, o termo de compromisso entre as duas empresas foi assinado em abril de 2017. O
terminal projetado tem finalidade semelhante ao do Porto do Itaqui, de onde se espera exportar graos,
celulose, gados, contéineres e importar combustiveis e fertilizantes. A primeira fase da obra, orgada em
RS 800 milhdes, foi iniciada em margo de 2018 e compreende a construgao de quatro dos seis bergos
projetados para o Porto, a capacidade de movimentagao do novo terminal é de cerca de 10 milhdes
t/ano.

No segmento de Energia Elétrica, destaca-se o investimento da EDP Energias do Brasil S/A,
atuante na area de geracgao, distribuicao e comercializagao de energia elétrica. No leilao de transmissao
n°®5/2016'°, realizado pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), foram ofertados trinta e cinco
lotes de transmissao, ocasido na qual a empresa arrematou dois lotes no Maranhao (7 e 11) com
investimento total de RS 654,8 milhdes. O empreendimento estad em processo de licenciamento
ambiental e a previsao é de que a licenca de instalacao seja expedida em dezembro de 2018 e a de
operacao, em janeiro de 2021. As instalacbes terao prazos de 36 a 60 meses para entrarem em
operagao comercial.

e No Lote 7, a EDP ira construir 121 quildmetros (km) de linhas, com uma Receita Anual
Permitida - RAP'" de RS 66,2 milhdes. Esse lote é composto por empreendimentos no
Maranhao, como as linhas de transmissao de 500 kV entre Miranda Il - Sao Luis Il, com 116
km de extensao, e entre Sao Luis Il - Sao Luis IV, com 5 km; a subestagao Sao Luis IV e um
trecho de linha conectando essa subestacdo ao seccionamento da linha Termelétrica (Usina
Termelétrica - UTE) Porto do Itaqui, com 1 km. O investimento previsto no projeto é de RS 495,2
milhoes.

e O Lote 11 é composto pelas linhas de transmissao de 230 kV entre Coelho Neto - Chapadinha
Il, com 74 km, e Miranda Il - Chapadinha Il, com 129 km, além da subestacao Chapadinha II.
No total, sdo 203 km de linhas e uma receita anual de RS 30,2 milhées e um aporte de R$ 159,5
milhoes.

100 leilao de transmissao realizado em abril de 2017 pela ANEEL ofereceu concessdes para a construcao e futura operagao de 7,4 mil
quildmetros em novas linhas de transmissao de eletricidade, foi contratado RS 12,7 bilhdes do total de RS 13,16 bilhdes ofertados.

" A RAP (Receita anual permitida) é a receita anual que a transmissora tera direito pela prestagao do servigo publico de transmissao
aos usuarios, a partir da entrada em operagao comercial das instalagoes.



No final de 2017 e no inicio de 2018, novos investimentos foram anunciados para a industria de
transformacao, perfazendo um total de RS 567 milhdes.

e A cervejaria Itaipava anunciou investimento de RS 480 milhdes em Bacabal. A empresa
produzird cervejas, refrigerantes e outros produtos. Estima-se que sejam gerados 500
empregos diretos, mas as obras ainda nao foram iniciadas.

e 0O grupo Origine investird em uma agroindustria de processamento de carne tipo premium em
Estreito. Um investimento de RS 70 milhGes com capacidade para abate de 800 cabegas por
dia, estimando-se geracao de mil empregos diretos e dois mil indiretos. A industria ira operar
em um sistema de produgao verticalizado, sendo responsavel por todas as etapas da cadeia
até chegar ao consumidor final, sendo exclusiva para a exportagao de carne do gado Akaushi.

o O Porto de Itaqui nao esta preparado para armazenagem e escoamento de carga
refrigerada o que pode acarretar, no curto prazo, num impedimento para a exportagao
via Maranh&o. No entanto, o porto investiu RS 9,1 milhGes na pavimentagao dos patios
G e H visando atender a demanda de contéineres refrigerados, com 20.250 m? a
estrutura tem capacidade para movimentagao de 1.341 TEU's com 420 tomadas, a obra
foi entregue em novembro de 2017, mas ainda é necessario a modernizagao do sistema
elétrico do porto para que seja utilizada toda a capacidade. Atualmente as exportagoes
de carnes congeladas do Maranhao, ocorrem via Porto de Santos, Pecem no Ceara e
Porto de Itaguai no Rio de Janeiro, em 2017, o valor exportado foi de US$ 17,1 milhées,
correspondente a 5,1 mil t.

e A empresa Elbrus esta investindo RS 17 milhdes em uma fabrica de equipamentos de ar
condicionado, freezers e maquinas de lavar, em Sao Luis. Com o inicio da fase de
terraplanagem (40 empregos diretos), estima-se que a fabrica entre em operacao no final de
2018 podendo gerar até 250 empregos diretos. A fabrica tera capacidade de produgao 3.700
unidades de ar condicionado/més.

Os investimentos, da ordem de RS 1,7 bilhdo para expansédo e adaptacdo do Porto do Itaqui, vém
contribuindo para aumentar o volume e a agregacao de valor as exportacoes e importacdes operadas
neste porto estratégico para as operacdes do Corredor Centro Norte do Brasil

Os investimentos destinados ao Porto do Itaqui'? até o ano de 2022 perfazem RS 1,7 bilhdes,
divididos entre recursos préprios, por meio dos reinvestimentos dos lucros da Empresa Maranhense de
Administragado Portuaria - EMAP (RS 716,4 mi), recursos federais e investimentos privados no montante
de RS 1,0 bilhdo. De acordo com a Tabela 13, os investimentos em andamento correspondem a apenas
11,5% (RS 198,6 mi) do total, enquanto os investimentos a iniciar representam 88,6% (RS 1,5 bilhdes).

Tabela 13. Maranhao: Investimentos Publicos e Privados no Porto do Itaqui em Andamento e a Iniciar
(RS milhoes)

Projeto Data de | Previsaode | Total
) Andamento inicio | Conclusao Geral

Recurso Privado 835,2 168,0 - 1.003,2
Novo acesso ferroviario no Porto do Itaqui 280,0 - 2019 2021 280,0
Segunda Fase do TEGRAM 267,0 - 2018 2019 267,0
Novo Terminal de Carga Geral 208,2 - 2018 2019 208,2
Expansao no arrendamento da ULTRACARGO - 1680 nov/16 dez/18 168,0
Automatizagao na oper. de descarga de Fertilizantes 80,0 - 2018 2019 80,0
Recurso Préprio 685,9 30,6 - - 716,4
Expans. das areas de graneis liquidos - Area A-02 400,0 - 2019 2022 400,0
Construgao do Bergo 98 180,0 - nov/18 nov/21 180,0
VTMIS (Sistema de Gerenciamento de Trafego de Embarcagoes) 35,0 - 2019 2021 35,0

2.0 Porto do ltaqui, juntamente com os terminais da Vale e da Alumar, integra o complexo portuario de Sao Luis. O complexo esta
estrategicamente localizado junto aos principais mercados mundiais, o que, além da proximidade com o Canal do Panam4, possibilita
reducao de custos para a Asia e Oceania.



Recuperagao estrutural de bergos 103 e 106 34,5 - jun/18 dez/20 34,5

PORTOLOG 18,0 - 2019 2020 18,0
Novo Terminal de Passageiros do Cujupe 0,0 150 fev/17 jun/18 15,0
Revitalizagao do sistema de combate a incéndio bergos 100 a 108 - 133 jan/17 mai/18 13,3
Modernizacao sistema elétrico do Porto do Itaqui 11,6 - abr/18 dez/18 11,6
Pavimentagao rigida - saida das distribuidoras 29 - ago/18 dez/18 29
Construgao da rampa de acesso sul e escada de arrimo 2,5 - jun/18 nov/18 2,5
Sistema de combate a Incéndio Predial 1,5 - abr/18 set/18 1,5
Sala segura - 14 fev/18 jun/18 1,4
Cober. para insp. de cargas, veiculos na Portaria de Acesso Norte - 0,8 mar/18 ago/18 0,8
Total Geral 1.521,1 198,6 - - 1.719,7

Fonte: EMAP; IMESC.

e Em 2017, RS 93,6 milhdes em investimentos foram entregues' no Porto do Itaqui, dos quais
94,7% sao provenientes de recursos proprios da EMAP e do Governo Federal. Estes consistem
em obras no Ber¢o 108 (sera inaugurado em margo de 2018), melhoria no controle de acesso
de veiculos e pessoas no Porto do Itaqui, revitalizacao no Cais de Sao José de Ribamar,
construcao de unidades de seguranga, novo centro de controle operacional no porto,
substituicao das torres de iluminagao da area primaria do Porto do ltaqui, barreira de
contencao dos Bergos 100 a 108, pavimentagao dos Patios G e H e pavimentagao do acesso
a moega do Terminal de Graos do Maranhao (TEGRAM).

e Os Investimentos em Andamento com recursos proprios da EMAP (RS 30 milhdes) incluem a
construgao do novo Terminal de Passageiros do Cujupe (RS 14 milhdes), iniciado em fevereiro
de 2017. O novo terminal contara com um sistema de reaproveitamento de aguas de chuvas,
reformulagao de patio de espera e estacionamento, reforma estrutural da area do entorno,
reorganizagao do comércio ambulante e pavimentacao de toda a area do terminal.

o Com recurso privado, tem-se o investimento da Ultracargo (RS 168 milhdes), que
consiste na criagao de nova area para armazenamento de combustiveis, com previsao
de aumento de 30% da capacidade de movimentagao de granéis liquidos (48.000 m?3),
pretende-se movimentar até 1,5 milhdes t/ano.

e Entre os Investimentos Previstos para os proximos anos, destaca-se 0s projetos para
aumento da capacidade de granéis liquidos (R$ 400 milhdes) e a construgao do Bergo 98 (RS
180 milhdes), ambos com recursos préoprios da EMAP e com previsao de entrega para 2018.

o Com recurso privado, esta planejada para o Porto do Itaqui a construgcao do novo
terminal de carga geral, em especial para a pasta de celulose (RS 208,2 milhdes). A
licitagao publica para construgao de armazém e bergo (B-99) para movimentagao de
carga geral esta programada para ser realizada pelo Governo Federal, a previsao de
langamento do edital esta para margo de 2018.

e Os planos de investimentos dos setores publicos e privados no Porto do Itaqui, se
concretizados, irao contribuir para o aumento da movimentacao de cargas gerais, granéis
solidos e liquidos e operacionalizagao de navios com maior capacidade de armazenamento, o
que reduz o custo do frete por tonelada. Atualmente, a capacidade de movimentacao de cargas
estd aquém da necessidade do Estado, sendo necessaria a construcao de bercos e retroarias.

Os investimentos do Governo do Maranhao em andamento perfazem total de RS 1,7 bilhdo

Os investimentos publicos no Maranhao totalizam RS 1,7 bilhGes, tendo a capacidade de
impulsionar o desempenho econdmico, alimentando o crescimento da produtividade através da
melhoria do capital humano, incentivando a inovagao tecnoldgica e estimulando o investimento do
setor privado. Atualmente, no Estado, os investimentos publicos concentram-se em Infraestrutura,
Educacgao, Saude, Seguranga e Assisténcia Social. Os recursos destinados para essas areas pelo

13 Iniciados em 2015, 2016 e 2017.



Governo sao provenientes de recursos do Tesouro Estadual, créditos junto ao Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES, Caixa Economica Federal - CEF, Banco do Brasil — BB
e o Banco Interamericano de Desenvolvimento - BID.

Grafico 17. Maranhao: Investimentos do Governo Estadual em Andamento por
Segmento (RS Milhoes)
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Fonte: CAEMA; EMAP; SEDES; SEDUC; SINFRA; SSP; SES; IMESC.

De acordo com a Secretaria de Estado da Infraestrutura (SINFRA), os investimentos em
andamento em rodovias no Maranh&o perfazem total de RS 940,4 milhdes e os investimentos a iniciar
sdo da ordem de RS 1,3 bilhdes, estes ultimos estdo em fase de contratagdo de empresas ou
aguardando autorizagao para dar inicio ao processo de contratagao.

Uma das rodovias com investimentos em andamento e previstos é a MA 006, que interliga as
regioes Sul e Norte do Estado. De acordo com a SINFRA, alguns trechos ja foram restaurados e
pavimentados nessa rodovia, como o trecho entre Arame e Grajau (RS 161,2 milhdes) e o trecho entre
Pedro do Rosario ao Entroncamento da BR-316, povoado Cocalinho (RS 23,5 milhdes). Ha também
novos investimentos projetados para a MA 006, orgados em RS 314,4 milhdes. Apesar do volume de
investimentos em reconstrucao, implantacao e melhoria de rodovias, ainda ha necessidade de o Estado
dispor de rodovias com maior nivel de qualidade, ou seja, a expansao dos investimentos em
infraestrutura é o caminho mais rapido para o estado alcangar um novo ciclo de desenvolvimento
sustentavel, com geracao de empregos e distribuicao de renda.

Os investimentos em educagao sao destinados a construgao de escolas, institutos e
universidades, por meio da Secretaria da Educagao (SEDUC) (RS 78,9 milhGes), da Secretaria da Ciéncia
Tecnologia e Inovagéo (SECTI) (RS 23,4 milhdes) e da Universidade Estadual do Maranhao (UEMA) (RS
12 milhdes). Os investimentos em educagao por meio da SEDUC focalizam na construgao de Escolas
Dignas e na ampliagao e modernizagao de unidades de ensino no Maranhao.

e As obras do Programa Escola Digna sao financiadas com recursos préprios do Governo do
Estado, com empréstimos junto ao BNDES e com recursos provenientes de emendas
parlamentares. Além disso, uma parte do programa esta sendo realizada com recursos
advindos de parceria com a iniciativa privada, como a Companhia Energética do Maranhao
(CEMAR) e a Algar Agro. Dentre os investimentos em andamento (72 escolas dignas), cerca de
26,3% tiveram avanco fisico nas obras desde novembro de 2017, segundo informagdes da
SEDUC. O investimento de maior magnitude é a construgao da Escola Digna na aldeia Trés
Irmaos no municipio de Jenipapo dos Vieiras, com aporte de RS 527,2 mil, no municipio estdo



sendo construidas seis escolas indigenas (RS 2,4 milhes). Segundo a SEDUC, foi investido
um montante de RS 18 milhdes na construgao de Escolas Dignas em 2017.

Segundo o novo portal do TCE, o governo do Maranhao, em 2017, gastou RS 1 bilhdo na contratagao de
empresas para realizagao de obras publicas

O Tribunal de Contas do Estado do Maranhao (TCE) divulga por meio do portal Contas na Mao’#
as finangas, investimentos e aplicagoes do dinheiro publico do Estado. Segundo o TCE, o Governo do
Maranhao gastou em 2017 RS 1,0 bilhdo na contratagdo de empresas que realizaram ou realizardo
obras publicas. Tais empresas foram contratadas para realizar obras em diversos segmentos como
educacao, saude, saneamento, seguranga, infraestrutura portudria, assisténcia social, rodovias e
outros.

Grafico 18. Maranhao: Contratagdes de Obras Publicas pelo Governo do
Maranhao de 2011 a fev/2018 (Valores Corrigidos pelo IPCA de fev/2018) -
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Fonte: TCE/MA.

Em 2017, o governo assinou 233 contratos, sendo 47% destinados para execugao de servigos
de pavimentagdo e manutengao de vias urbanas e restruturagdo de avenidas (RS 475,7 milhdes), 18%
para a construcao ou reformas de Institutos Estaduais de Educacao, Ciéncia e Tecnologia do Maranhao
(IEMA's), Escolas Dignas e universidades (RS 180,6 milhGes). Os contratos assinados em seguranca
publica (9%) totalizam RS 95 milhdes, referem-se a contratagdo de empresas para a construgao,
reforma ou ampliagdo das unidades prisionais. (Grafico 19).

4 Disponivel em: <http://www.tce.ma.gov.br/conhecendo_municipio/>. Acesso em 20 de margo de 2018.



http://www.tce.ma.gov.br/conhecendo_municipio/

Grafico 19. Maranhao: Percentual das Contratagoes de Obras Publicas pelo Governo do Maranhao por
Segmento em 2017
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Fonte: TCE/MA.

3.1.6. Produto Interno Bruto

Reavaliacdo da previsado do PIB do Maranhao, apds a atualizagéo de indicadores que compdem modelo,
aponta para desempenho econdmico de 3,5% em 20718.

Apos a avaligao dos dados mais recentes divulgados para o ano de 2017 e de 2018, a equipe de
conjuntura do IMESC, fez-se uma revisao das estimativas e proje¢ées do PIB, divulgado no terceiro
trimestre de 2017. Com um maior conjunto de informagoes sobre a economia maranhense, estima-se,
para o ano de 2017 e de 2018, crescimento real de 4,8% e 3,5%, respectivamente. Para o ano de 2016
foi mantido a estimativa de -4,5% (Grafico 20).

O resultado de 2017 e 2018, podem ser explicados pelos fatores que pesaram na reavaliagao de
cada setor de atividade econémica, considerando a parcela de contribuicao de cada setor no total de
economia maranhense.

Grafico 20. Maranhao: PIB nominal (em RS milhGes) e Taxa de Crescimento real do PIB - 2010 a 2018
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Fonte: IBGE; IMESC *Elaboragéo propria



Agropecuaria: Setor agricola devera apresentar crescimento em 2018 apesar de ter uma base anterior
de comparagéo forte (2017)

Para o ano de 2017, o aumento esperado da producao de graos no Estado é de 105,7% em
relacdo ao ano anterior, segundo o levantamento Sistematico da Produgao Agricola (LSPA) do IBGE.
Todos os graos tenderao a apresentar crescimento na producao, sendo que na comparagao ao ano
anterior, os cultivos que apresentaram prognostico de safra mais proeminente foram:

e Sorgo, milho e soja, cujas estimativas apresentaram crescimentos de 490,3%, 139,19% e 88,2%,
respectivamente.

Por consequéncia de uma super-safra e de uma base de comparagao anterior (2016) fraca,
espera-se um crescimento de 37,8% para a agropecudria em 2017. E importante destacar que o setor
da Agropecuaria representa 10,4% do PIB do Maranhao em 2015, e as estimativas produzidas para esse
setor sao feitas com base nos dados de graos divulgados pelo Levantamento Sistematico da Produgao
Agricola do IBGE, no qual permite observar o comportamento de atividades agricolas, que representam
4,46% desse total.

Com relacao a 2018, os dados do LSPA referentes ao més de fevereiro de 2018, apontam para
um crescimento de 16,1% na producao de grao do Estado, desse modo o setor agropecuario apresenta
perspectiva de crescimento de 5% em 2018.

Industria: Projeta-se crescimento 2,0% para 2018, impactado principalmente pelos investimentos
previstos e pela melhora no nivel de atividades da indUstria de transformacao

E importante mencionar que na industria maranhense, de reduzida diversificacao, o subsetor da
Construgao Civil era o vetor de maior crescimento e, por sua vez, foi o maior responsavel pela queda no
VAB do setor industrial em 2016. A exemplo de varios estados do NO e NE, o Maranhao sofreu mais
intensamente que a média nacional e regional, o corte de financiamentos para a construgao civil. Nos
anos de 2015 e 2016 o Subsetor da construgao civil no Maranhao (destaque para o grupamento de
atividades “construgao de edificios" foi responsavel por 17,49 mil dentre as 32,99 mil demissoes
liquidas de emprego formal no Estado. No ano de 2017, em que pese o papel estruturante e contra-
ciclico dos atuais investimentos do Governo do Estado em infraestrutura rodoviaria, saude, educacgao,
portos, seguranga, o subsetor de construgao civil contratou liquidamente 839 empregos formais. Em
virtude da baixa base de comparacao, estima-se para 2017 queda de 0,7% no setor da industria, tendo
em vista que o menor nivel de atividade na industria de transformacao foi atenuado pela leve retomada
do crescimento na industria de construgao.

Quanto a 2018, a avaliagao de crescimento do setor industrial é de 2,4%. Dentre os aspectos
que produzem, estdo: o volume de investimentos previstos, concentrados principalmente em
infraestrutura; e a retomada do crescimento da industria de transformagao, com destaque para a
plantas voltadas ao comercio exterior.

Servigcos: Projeta-se resultado positivo de 2,0% em 2018, por conta da diminuicao da taxa de juros e
pela melhora nos demais setores da economia.

O setor de servicos, por sua vez, avaliar-se que o crescimento em 2017 de 1,4% ocorrera em
resposta ao cenario mais otimista da economia nacional e estadual e a massa de rendimentos geradas
pela supersafra e pela administracao publica - tanto estadual como municipal -, que sao apontados
como fatores de recuperagao do setor de Servigos, com estaque para o Comércio. Esse setor gerou
3.042 empregos formais em 2017, principalmente na atividade de saude.

Para o ano de 2018, projeta-se para o setor de servigos resultado positivo de 3,2%. O
crescimento dos demais setores, com efeito com geracao de postos de trabalhos, aliado a menor taxa
de juros, tenderdao a um cenario mais otimista para os consumidores e podera ocasionar manutengao



de tendéncia de crescimento no volume de vendas assim como em maior demanda por servigos, como
consequéncia do aumento da massa de rendimento salarial.

Grafico 21. Maranhao: Variagao em volume do Valor Adicionado do PIB, segundo os setores de
atividade economica (valores em %) - 2011 a 2018
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Fonte: IBGE; IMESC *Elaboragao propria

E importante mencionar que as projecdes de PIB desenvolvidas pelo IMESC sao trimestralmente
atualizadas, tendo em vista o surgimento de informagdes mais recentes e que por sua vez permitem
maior clareza sobre o cenario econdmico estadual. O crescimento esperado para 2018, divulgado nessa
nota referente ao 1° trimestre de 2018, evidencia que o crescimento econdmico de 2018 tendera a ser
maior, quando comparado a avaliagao feita no 3° trimestre de 2017 referente ao ano de 2018. Um dos
fatores que podem ser creditados a essa avaliagdo mais otimista é a expectativa de crescimento da
producao agricola, mesmo apds um ano de supersafra. Por outro lado, espera-se recuperagao do setor
industrial, com destaque para a industria extrativa, tendo em vista a provavel retomada da industria de
pelotizacao, o crescimento da produgao de gas natural, assim como as obras de infraestrutura, a
exemplo do Terminal Portuario Sao Luis que comegou a ser construido em margo deste ano.

3.2. Comércio Exterior e Movimentagéao Portuéria
3.2.1. Comeércio Exterior

Precos favoraveis, maior producao agricola e investimentos trazem expectativas favoraveis ao avanco
das exportacdes e preco do petrdleo pode alavancar arrecadagao nos impostos sobre importacao de
combustiveis.

A Balanca Comercial Maranhense (Tabela 14) encerrou 2017 com crescimento de 37,2% das
exportacoes e 21,8% das importagoes, tendo havido crescimento de 29,7% na Corrente Comercial, que
fechou o ano em USS 5,6 bilhdes. O resultado da Balanga Comercial Maranhense foi superavitario em
USS 4729 milhoes, cifra que foi 4,4 vezes maior que o registrado em 2016, simbolizando, também,
melhor resultado desde 2004, quando registrou US$ 495,4 milhdes. No primeiro bimestre de 2018, os
resultados comerciais reforgam a tendéncia de crescimento do comércio exterior maranhense: as
vendas internacionais ja somaram USS 478,3 milhdes, 43% a mais que o mesmo periodo de 2017.
Enquanto isso, as importagdes cairam para USS$ 498 milhdes (-6,2%).



Tabela 14. Maranhao: Balanga Comercial de 2010 a 2018+, Valores em USS milhdes e Variagao (%)

AROS Exportacao A Importagao B Saldo Corrente A-B
(A) (Var %) (Var %) (A+B) Comercial (Var %)

2010 2.920,3 - -3.817,1 - -896,8 6.737,4 -
2011 3.0471 43 -6.281,4 64,6 -3.234,3 9.328,5 38,5
2012 3.024,7 -0,7 -7.060,4 12,4 -4.035,7 10.085,1 8,1
2013 2.341,9 -22,6 -6.8329 -3,2 -4.491,0 9.174,8 -9,0
2014 2.795,5 19,4 -7.068,2 34 -4.272,7 9.863,7 7,5
2015 3.050,2 9,1 -3.620,7 -48,8 -570,5 6.670,9 -324
2016 2.209,8 -27,6 -2.101,6 -42,0 108,2 43114 -354
2017 3.032,3 37,2 -2.559,4 21,8 4729 5.591,7 29,7
2017+ 3344 - -532,2 - -197,7 866,6 -
2018+ 478,3 43,0 -498,9 -6,2 -20,6 977,3 12,8

Fonte: MDIC. *Acumulado de janeiro até fevereiro.

Por ordem de maior valor, em 2017, as principais mercadorias exportadas, classificadas por
complexo de produtos (Tabela 15) foram a Alumina Calcinada (USS 1,2 bilhdes); a Soja (USS 709,9
milhdes); a Pasta de Celulose (USS 698,4 milhdes); o Ferro Gusa (US$ 211,2 milhdes); o Milho (USS 54,2
milhdes); o Algodao (USS 51,6 milhdes); Carnes Congeladas (USS 17,1 milhdes) e Couros (USS 5,4
milhdes). Juntas, essas mercadorias perfazem USS$ 2,9 bilhdes, que representa 95,7% da pauta de
exportagdes do Estado.

No comparativo interanual de 2017 com 2016, todas essas mercadorias, com excecao de
Carnes Congeladas e Couros, cresceram em termos de valor exportado. Por outro lado, ao tratar-se da
quantidade vendida ao exterior somente os produtos Agricolas (com excegao do Algodao) e a Celulose
registraram alta. O destaque na expansao quantitativa aconteceu, sobretudo, na Agricultura, com
destaque para a Soja que saiu de 941 mil t em 2016 para 1,9 milhées t em 2017 (+103,5%) e para o Milho
que foi de 131,4 mil t para 357 mil t (+171,7%).

e A Pasta de Celulose vem se expandindo no Maranhao tanto na producao da silvicultura,
resultado da aquisicao de mais terras pela Suzano Papel e Celulose S/A como por avang¢os na
industria de Imperatriz, que também passara a produzir Papel Tissue em 2018. A empresa,
além de ter se beneficiado da desvalorizagao do real e dos pregos internacionais, investiu
pesado no Maranhao e declarou pretender continuar expandindo a capacidade da fabrica.

e A Vale S/A declarou que a produgao da pelotizagao do Minério de Ferro no Maranhao devera
ter inicio no segundo semestre de 2018. Os investimentos e as obras ja vem sendo executadas
desde o terceiro trimestre de 2017, onde 600 profissionais foram contratados para a
reabilitacdo da fabrica em Sao Luis. Os pregos do Minério de Ferro cresceram de forma
favoravel para a ampliagao de projetos no setor, contudo, as guzeiras maranhenses nao
conseguiram ampliar a produgao no ano passado.

e Os maiores pregos para o Aluminio reforgam o argumento de que a ALUMAR pode voltar a
adensar sua producao, transformando parte da Alumina Calcinada em Aluminio dentro do
Estado, o que favorece substancialmente a geracao de novos empregos e elevagao da renda
local.

Tabela 15. Maranhao: Principais Produtos Presentes na Pauta de Exportagoes de 2016 a 2018+ (Valores
em USS milhGes (FOB) e Quantidade em 1000/t.)

" " Var (%)

Produtos 2016 2017 2l cuk 2018+/2017+

us$ Qtd us$ Qtd US$ atd | US$ Qtd us$ Qtd
Total 2.209,8 7.317,2 3.032,3 8.124,1 3344 949,0 478,3 1.025,1 43,0 8,0
Alumina Calcinada 899,0 3.751,8 1.253,5 3.734,3 186,8 566,3 240,0 575,5 28,5 1,6
Complexo Soja 381,4 1.011,6 719,4 1.915,6 9,0 27,5 15,4 40,5 72,1 47,3
Soja, mesmo triturada 355,1 941,6 7099 1.8878 0,0 0,0 15,4 40,5 0,0 0,0
Residuos e "pellets” de soja 26,2 70,0 9,0 27,5 9,0 27,5 0,0 00 -1000 -100,0
Oleo de Soja! 76,9 60,8 72,1 54,2 4,0 2,7 0,0 00 -1000 -100,0

Pasta de Celulose 581,4 1.383,1 698,4 1.448,2 98,55 250,3 159,7 268,6 62,1 73



Complexo Ferro 2034 896,7 239,1 6859 385 1143 543 123,8 41,1 8,3

Ferro Gusa 196,9 881,1 211,2 619,5 31,8 97,5 41,5 98,5 30,3 11
Semimanuf. de Ferro/Ago 6,5 15,6 27,8 66,5 6,7 16,8 129 25,3 92,9 50,0
Milho 22,0 131,4 54,2 357,4 0,9 5,0 55 33,8 5205 5705
Algodao Debulhado 47,4 31,3 51,6 31,0 1,8 1,0 9,2 52 412,2 400,0
Complexo Bovino e Couros 32,8 11,2 23,6 71 3,4 0,8 4,6 1,2 32,1 40,9
Boi em pé 8,9 5,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Carnes Congeladas 17,2 4,2 17,1 5,1 29 0,7 35 08 22,0 22,0
Couros 6,3 1,4 54 1,7 04 0,1 0,8 0,3 73,5 133,56
Outros 49,0 115,7 20,3 11,0 2,2 0,5 2,5 1,8 13,8 252,1

Fonte: MDIC. *Acumulado de janeiro até fevereiro. 'Valores e quantidades em milhar.

Nas commodities agricolas, a produ¢gao maranhense cresceu substancialmente, aumentando
ainda mais as exportac¢oes do Estado para o ano corrente. Contudo, a producao estadual de
Soja e Milho bateram recorde e os investimentos no setor vem sendo incentivados pela
demanda externa aquecida e pela manutengao dos custos em patamares ainda baixos
(fertilizantes e energia).

0 Complexo Bovino, a exemplo do segmento de Carne e Couro, vem sendo alvo de politicas de
incentivo do Governo do Estado. O incentivo atraiu empresas como o Grupo Origine, que
trabalha com gados nobres da espécie akaushi (espécie nobre japonesa), o qual investira RS
70 milhdes e devera inaugurar a fabrica de processamento e o abatedouro em Estreito ainda
em 2018, gerando, aproximadamente, 1000 empregos diretos;

As importacées maranhenses cresceram USS 457,8 milhdes em 2017, em relagdo ao ano
anterior. O destaque desse crescimento foi observado na categoria de Bens Intermediarios
que atingiu a cifra de USS$ 1,2 bilhdes, +69,2% em relacio a 2016. Nessa categoria, o destaque
foi para os Insumos Industriais que valorizaram +72,3% e possui 0 maior peso na rubrica.
Também se destaca o crescimento nas aquisigoes de Bens de Consumo (+54,8%), em ambas
as categorias, Duraveis (+54,8%) e Nao Durdveis (+54%). Por outro lado, o valor das compras
de Bens de Capital apresentou redugao de USS 9,5 milhdes (-8,3%) e as de Combustiveis e
Lubrificantes, queda de USS 56,1 milhdes (-4,6%).

As importagdes maranhenses de 2017 cresceram em USS 457,8 milhdes em relagdo ao ano

anterior.

0 destaque desse crescimento foi observado na categoria de Bens Intermediarios que atingiu

a cifra de USS 1,2 bilhdes, +69,2% em relacdo a 2016. Nessa categoria, o destaque foi para os Insumos
Industriais que valorizaram +72,3% e possui 0 maior peso na rubrica. Também se destaca o crescimento
nas aquisicoes de Bens de Consumo (+54,8%), em ambas as categorias, Duraveis (+54,8%) e Nao
Duraveis (+54%). Por outro lado, o valor das compras de Bens de Capital apresentou redugao de US$
9,5 milhdes (-8,3%) e as de Combustiveis e Lubrificantes, queda de USS 56,1 milhoes (-4,6%).

Tabela 16. Maranhao: Pauta Anual das Importacdes por Categoria de Uso de 2016 a 2018+, Participacao

do Total e Variagao (Valores em FOB USS milhGes e Participagio e Variagdo em %)

o,
CATEGORIA 2016 2017 2017+ 2018+ Var %

us$ % us$ % us$ % us$ %  2018+/2017*

Total 2.101,6 100,0|2.559,4 100,0 | 532,2 100,0| 498,9 100,0 -6,2
Bens de Capital 114,7 55| 105,2 4,1 6,8 1,3| 27,3 5,5 301,1
Bens de Capital 939 45 81,1 3,2 0,0 --1 231 4.6 0,0
Equip.de Transp. de Uso Ind. 20,8 1,0 241 0,9 6,8 1,3 42 0,8 -38,5
Bens Intermediarios 7399 35,2|1.252,0 48,9|2449 46,0|211,2 42,3 -13,7
Insumos Industriais 7145 340| 1.231,3 481|241,7 4541988 399 -17,7
Alimentos e Beb destinados a Ind 21,7 1,0 18,2 0,7 0,3 0,1 8,7 1,7 2.568,4
Pecas e Acess. Equip. de Transp. 3,7 0,2 2,5 0,1 2,8 0,5 3,7 0,7 30,2
Bens Diversos 0,00 0,0 0,00 0,0 2,3 04| 840 1,7 273,1
Bens de Consumo 20,7 1,0 32,1 1,3 2,0 0,4 8,4 1,7 316,2
Bens de Consumo Duraveis 19,9 0,9 30,9 1,2 0,2 0,0 0,0 -- -81,1
Bens de Consumo Nao Duraveis 0,8 0,0 1,2 00| 278,2 5231|2520 50,5 -9,4
Combustiveis e Lubrificantes 1.226,2 58,3(1.170,1 45,7|278,2 52,3|252,0 50,5 -9,4

Fonte: MDIC. *Acumulado de janeiro até fevereiro.



Na abertura dos produtos importados, tem-se como principal mercadoria de 2017 o
intermediario Alcool/Etanol, que somou US$ 719,4 milhdes e 9,2 milhdes de barris'®, crescimento de
138,7% e 135% respectivamente, em relagdo ao importado em 2016. Nao obstante, ainda nos
intermediarios, as aquisi¢oes de Fertilizantes também registraram crescimento, tanto no valor (+28,1%)
quanto na quantidade (+22,4%) adquirida no mercado internacional.

Tabela 17. Maranhao: Principais Produtos das Importagdes de 2016 até 2018+, Valores em USS milhoes,
Quantidade em 1000/t e Var (%)

Var (%)
Prodtos 2016 golig Al AU 2018+/2017+

US$ Qtd Uss$ Qtd Us$ Qtd US$ Qtd UsS atd
Combustiveis e Lubrificantes 1.194,48 3.918,53 1.170,04 3.411,90 278,20 824,56 251,89 599,65 -9,5 -27,3

Diesel 596,70 1.530,51 684,97 1.427,30 166,84 37091 181,22 316,67 86 -146
Outras Gasolinas! 505,75 1.236,75 390,17 77500 93,44 203,58 54,95 9530 -41,2 -532
Hulha Betuminosa 61,89 1.088,53 9491 1.20960 1791 250,07 1571 187,68 -123 -249
Outros 61,87 163,93 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 00 00
Alcool/Etanol 302,62 490,71 719,36 1.153,08 156,05 24591 76,16 143,97 -51,2 -41,5
Fertilizantes 204,18 839,61 261,53 1.027,72 59,32 248,55 82,44 327,26 39,0 31,7
ADP? 75,60 221,52 115,51 359,37 28,41 96,23 15,40 4740 -458 -50,7
Cloretos de Potassio 67,93 319,54 95,31 406,34 12,68 58,80 21,33 80,75 682 373
Superfosfatos 38,46 199,70 33,79 18300 11,83 63,57 25,17 11456 1128 80,2
Ureia 22,19 98,85 16,91 79,01 6,40 2995 20,54 84,56 221,2 1823
Outros Produtos 467,45 1.521,11 408,48 1.778,53 38,61 149,70 88,43 261,18 129,0 74,5
Total Importado 2.168,73 6.769,95 2.559,41 7.371,23 532,17 1.468,72 49892 1.33205 -62 -9,3

Fonte: MDIC. *Acumulado de janeiro até fevereiro. 'Gasolinas para abastecimento de postos e Pastas Térmicas, exceto para aviagao.
2Diidrogeno-Ortofosfato de Amonio.

e Na pauta dos Fertilizantes, o principal crescimento foi do composto ADP que é utilizado na
sojicultura e registrou crescimento de 137,8 mil t importadas (+62,2%). O produto foi o
fertilizante importado que menos valorizou com a alta dos custos energéticos no segundo
semestre de 2017, o que foi benéfico aos produtores.

e Quanto ao Alcool/Etanol, o crescimento ainda reflete as mudangas nas politicas produtivas de
etanol de milho nos Estados Unidos, que além de baratear o produto, expulsou bens
substitutos na producao de Etanol, como é o caso da Cana de Agucar no Brasil. Isso resultou
no aumento das importagdes da mercadoria.

Com base nos resultados da Balanga Comercial de 2017 e do primeiro bimestre de 2018,
observa-se tendéncia de manutencgao do crescimento das exportagoes, sobretudo, no que se refere a
Soja, ao Milho, a Alumina Calcinada, ao Minério de Ferro e a Pasta de Celulose que, além de beneficiadas
no cendrio internacional no que tange aos precos elevados e a demanda, recebem investimentos que
devem elevar a capacidade instalada em 2018, e, consequentemente a producao. Ja no viés das
importagoes, o crescimento dos pregos do Petrdleo e dos Fertilizantes devera acelerar as aquisicoes
internacionais do Estado, ndo obstante as expectativas de alta de producao de Etanol nos Estados
Unidos que podera reduzir os pre¢cos no mercado internacional;

¢ O inicio do funcionamento da pelotizagao da Vale no segundo semestre de 2018 devera elevar
as importagoes de Combustiveis, pois a industria utilizara 6leo como insumo energético'®.

e Aresiliéncia da demandainternacional por commodities agricolas vem sendo substancial para
a manutencao dos precos, contudo, a quebra de safra de Soja nos Estados Unidos ajudou a
frustrar a oferta em 2017. Portanto, a recuperagao dos produtores norte-americanos podera
saturar a oferta mundial e reduzir os pregos em 2018.

e Qutro risco para o comércio maranhense, encontra-se em como as commodities minerais,
Alumina Calcinada e Minério de Ferro, se comportarao com o bloqueio tarifario dos Estados
Unidos de 25% para o Ag¢o e 10% para o Aluminio. Dependendo de como os acordos

'8 Barril americano, com volume de 1589 litros.
16 Ver Boletim de Conjuntura Econdmica Maranhense - 3° Trimestre 2017. p. 54, disponivel em: www.imesc.ma.gov.br.
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internacionais se estruturarem, sobretudo com a China, a expectativa de retomada da industria
de Aluminio na Alcoa podera ser frustrada, além disso, os pregos poderao estar suscetiveis a
enormes flutuagoes.

e Para 2018, espera-se, com base nos resultados do primeiro bimestre, que as exportagoes
continuem crescentes, contudo, a taxas inferiores ao crescimento das importagdes. Portanto,
deveremos ter um resultado superavitario, contudo, menor do que o obtido em 2017.

e Destaca-se que o crescimento das importagdes em maior ritmo, sobretudo devido a
valorizacao do Petrdleo, devera trazer beneficios substanciais na arrecadagao estadual de
ICMS. Sendo o Maranhao um hub de importagcoes de Derivados de Petréleo e Etanol, a
retomada da economia brasileira, também, trara aquecimento nas aquisigdes internacionais
desses produtos. O aumento quantitativo junto aos precos mais elevados deve impulsionar
ainda mais a arrecadacgao das importagdes dessas mercadorias.

3.3. Mercado de Trabalho

No Maranhao, a Taxa de Desocupacdo Média em 2017 (14,3%) aumentou 2,4 p. p. em relacdo a 2016,
mantendo-se superior ao nivel nacional. Também houve queda do nimero de ocupados (-0,8%) em
relacéo ao ano anterior, tendo em vista o desempenho negativo do setor Agropecuério no Estado, que
foi mais forte que o observado no Brasil. Destaca-se que no Maranhdo ha um processo de retomada
do emprego com carteira, enqguanto no pais houve deterioragcéo em 2017.

Segundo dados do CAGED, o Maranhao registrou a abertura de 1.540 vagas em 2017,
sinalizando um cenario de recuperacgao gradual do emprego com carteira, em relagao aos dois ultimos
anos. No recorte setorial, quatro setores apresentaram desempenho positivo, com destaque para
Servigos (+3,8 mil) e a Construcao Civil (+839). Em contrapartida, o setor que mais desmobilizou
emprego formal foi a Industria de Transformagao (-2,1 mil). De acordo com os dados da PNAD Continua,
a Taxa de Desocupacao Média registrada em 2017 no Maranhao corresponde a 14,3% das pessoas na
forga de trabalho, tendo diminuido o ritmo de crescimento em relagao a 2016. Por sua vez, o nimero de
ocupados caiu 0,8% na mesma base de comparacao, o que correspondente a, aproximadamente, 18 mil
trabalhadores. No que se refere a Massa de Rendimentos Reais da Populagao Ocupada no Maranhao,
em 2017, observou-se aumento de 9,5% em relagao ao registrado em 2016. Tal desempenho esta
atrelado ao crescimento observado no Rendimento Médio (+10,9%), em termos reais.

Dentre as nove Unidades da Federacao que compdem a regiao Nordeste, com excecao dos
estados Bahia (+6,5 mil) e Ceara (1,5 mil), todas os demais apresentaram saldo negativo de emprego
celetista no 1° bimestre de 2018. Considerando a classificagcao decrescente do saldo, o Maranhao
ocupou a terceira posigao e apresentou reducao expressiva nos desligamentos liquidos no 1° bimestre
de 2018 na comparagao interanual. (Tabela 18)

Tabela 18. Nordeste: Geragcao de Emprego Formal de 2017+ a 2018+; Saldo Mensal e Variagao Absoluta

. fev/18 Var. absoluta
* *
Localidade | 2017 | 2018 (b) | (b-a)
Nordeste -73.212 -30.613 -37.008 -25.953 11.055
1°  Piaui 134 -768 178 168 -10
2° Bahia -810 6.560 -1.704 -36 1.668
3° Maranhao -3.680 -841 -1.963 -372 1.591
4° Ceara -6.565 1.463 64 -375 -439
5° Sergipe -4071 -1.710 -3.412 -931 2.481
6° Paraiba -7.429 -5.950 -1.144 -2.758 -1.614
7° Rio Grande do Norte -3822 -4.200 -1.282 -3.570 -2.288
8° Pernambuco -28.920 -12.126 -16.342 -7.381 8.961
9° Alagoas -18.049 -13.041 -11.403 -10.698 705

Fonte: CAGED/MTE. *1° Bimestre com dados do acumulado até fevereiro (ajustado até janeiro)



e Considerando o ano 2017, foram registradas 1,8 mil contratagdes liquidas no Maranhao,
sinalizando o revigoramento do emprego formal e da atividade econémica. Isto contrasta com
o cenario de 2016, marcado por 17,6 mil demissdes liquidas.

¢ No recorte setorial, quatro setores apresentaram desempenho positivo, com destaque para
Servicos (+4,1 mil) e a Construgdo Civil (+849). Em contrapartida, o setor que mais
desmobilizou emprego formal foi a Industria de Transformagao (-2,1 mil).

e Nos Servigos, a geracao liquida de empregos foi predominante no segmento Servigos Médicos,
Odontoldgicos e Veterinarios (+1,9 mil), concentrado principalmente nas Atividades de Apoio
a Gestao de Saude (+1,5 mil); e no segmento de Transportes e Comunicagées (+1,4 mil),
sobretudo na atividade Transporte Rodoviario de Carga (+950).

e A Construgao Civil, que fora o maior vilao do emprego formal em 2016, reverteu essa tendéncia
em 2017 devido a contribuicao importante do segmento Construgao de Edificios (+1,9 mil).
Isto se deve a fase de acabamento de varios empreendimentos imobiliarios no Maranhao.
Outro aspecto de destaque nesse segmento consiste na intervencao do Governo do Estado na
construcao do Conjunto Habitacional Residencial Parque Independéncia, situado na capital
maranhense, composto por oito condominios, com investimentos da ordem de RS 255
milhdes.

e Em relagao a Industria de Transformacgao, o resultado negativo foi puxado pelo segmento
Inddstria Quimica e de Produtos Farmacéuticos (mil demissoes liquidas), com destaque para
a Fabricacdo de Alcool (- 1,0 mil). Contudo, nota-se atenuacdo de 218 vagas no setor em
relacao ao ano 2016.

Tabela 19. Maranhao: Geracao Anual de Emprego Formal de 2016 e 2017, Segundo Subsetores de
Atividade, Saldo no 1° Bimestre* de 2017 e 2018 e Variagao Absoluta.

1° Bimestre

Fevereiro Variagao

Subsetores de Atividade absoluta
Total -17.642 1.818 -3.680 -841 -1.963 -372 2.839
Extrativa Mineral -97 -168 -29 3 -28 -16 32
Ind. de Transformagao -2.363 -2.151 -260 -379 -7 -168 -119
Ind. de prod. minerais nao metalicos -1.030 -765 -101 0 -81 -29 101
Ind. mecanica 315 163 206 -170 55 -138 -376
Ind. quimica de prod. farm., vet. -411  -1.008 -14 -171 9 -36 -157
Ind. de alimentos e bebidas -455 -128 -215 -148 59 34 67
Outras Industrias -782 -413 -136 110 -49 1 246
SIUP 1 -360 75 5 -29 15 -20 -34
Construgao civil -12.181 849 -2.330 -1.340 -1.063 -628 990
Construgao de edificios -4613  1.943 -712 -586 -397 -133 126
Obras de infraestrutura -6.828 -890 -1.441 -589 -533 -358 852
Servigos espec. para construgao -740 -204 -177 -165 -133 -137 12
Comércio -2.254 -826 -795 -971 -367 -421 -176
Comércio varejista -2.385 -640 -1.042 -939 -602 -370 103
Comeércio atacadista 131 -186 247 -32 235 -51 -279
Servigos -360 4.100 -220 1.470 -485 546 1.690
Inst. de crédito, seg. -172 -86 -12 -8 -22 -11 4
Com. e adm. de imdveis, valores 883 -87 67 782 -403 276 715
Transportes e comunicagdes -784  1.575 -15 -117 83 55 -102
Alojamento, alimentacgao, etc. -2.089 232 -550 55 -300 -1 605
Serv. médicos, odont. e vet. 2.091 1.934 22 261 -121 -133 239
Ensino -289 532 268 497 278 370 229
Administracao publica 211 62 -94 -18 -36 19 76
Agropecuaria -238 -123 43 423 8 316 380

Fonte: CAGED — MTE. *Acumulado até fevereiro (ajustado até janeiro)
'S.I.U.P - Servigos Industriais de Utilidade Publica.

Em se tratando do 1° bimestre de 2018, o Maranhao registrou o fechamento de 841 vagas de
emprego com carteira, marcando diminuicao expressiva em relagdo ao mesmo intervalo do ano
passado (+2,8 mil).



Dentre os setores de atividade utilizados no CAGED, o fator de maior peso foi a desmobilizagao
de mao de obra na Construgao Civil (-1,3 mil), cujo resultado segue a sazonalidade do periodo; e no
Comeércio (-971), cujo comportamento segue a tendéncia nacional de registro de demissoes liquidas.
Por outro lado, houve a geracgao liquida de cerca de 1,5 mil postos de trabalho no setor Servigos.

e Emrelacao a Construgao Civil, destaca-se que o resultado registrado segue a sazonalidade do
periodo, ainda assim houve diminui¢ao de, aproximadamente, 60% nas demissoes liquidas. As
atividades que contribuiram de modo mais significativo para o resultado do setor foram:
Construgao de Rodovias e Ferrovias (-659) e Construgao de Edificios (-586).

e Em se tratando do setor Comércio, o segmento varejista teve seu resultado negativo
influenciado principalmente pelo desempenho observado na atividade Comércio varejista de
artigos do vestuario e acessorios (-522).

¢ No que serefere aos Servigos, o destaque positivo foi a atividade de Cobrangas e Informacgoes
Cadastrais (+509) empregos na Capital, com 535 vagas abertas.

3.3.1. Municipal

Em 2017, o setor de contratagdes - Servicos - teve a geracdo de emprego formal alavancada pelos
municipios Sao Luis e Imperatriz. J& em janeiro de 2018, Balsas registrou o maior saldo positivo de
empregos formais dentre os municipios maranhenses, resultado proveniente das atividades ligadas
aos setores do Comércio (+129) e Servigos (+73).

Entre janeiro a dezembro de 2017, os municipios de Sao Luis e Imperatriz tiveram o saldo
impulsionado pelo setor de Servigos. Na capital do Estado, o setor Servigos (+2,7 mil) foi preponderante
para o resultado positivo do emprego formal, em especial nos segmentos de Apoio a Gestao de Satde
(+1,5 mil) e Transporte Ferroviario de Carga (+806). No municipio Imperatriz, a criagdo de emprego
formal foi impulsionada pelo setor Construcao Civil (+1 mil), em especial nos segmentos Construgao
de Edificios (+948).

Em relagao ao registro dos menores saldos, observou-se que em Agailandia, as demissoes
liquidas sofreram influéncia principalmente do setor Agropecudrio (-790), com predominancia nas
Atividades de Apoio a Producgao Florestal que fecharam 701 postos de trabalho. Nos municipios Vila
Nova dos Martirios (-626) e Santa Inés (-608), a Construcgao Civil foi o principal setor responsavel pelas
demissoes liquidas, sobretudo nos segmentos Construgdo de Obras de Arte Especiais (-626) e
Construgdo de Rodovias e Ferrovias (-549), respectivamente.



Grafico 22. Maranhao: Saldo de Empregos Celetistas por Municipio: Maiores e Menores Saldos de
Contratagoes em 2017+
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Fonte MTE. *Acumulado de janeiro a dezembro com ajustes.

Em relagao ao resultado do primeiro bimestre de 2018, a Tabela 20 apresenta o comportamento
do emprego formal dos municipios maranhenses, por setor de atividades. Dentre os municipios que
mais geraram empregos formais, estao: Balsas (+604), Tasso Fragoso (+110), Presidente Dutra (+75),
Riachao (+64) e Governador Edson Lobao (+52).

e O setor da Agropecuaria foi destaque na geragao de emprego formal em Balsas, Tasso Fragoso
e Riachao. No municipio Balsas e Riachao, a atividade mais dinamica do setor foram Cultivo de
soja (+202; +34, respectivamente). Enquanto que, em Tasso Fragoso a atividade Apoio a
Agricultura (+99) foi a que mais gerou empregos celetista.

e Em Presidente Dutra, a Industria de transformagao e o Comércio foram destaque na criagao de
empregos formais, em especial nas atividades de Fabricacao de Produtos de Limpeza e
Polimento (+22) e Hipermercados e Supermercados (+11).

e No municipio Governador Edison Lobao, a industria de transformacao foi destaque com criagao
de 66 empregos formais, com predominancia no segmento Fabricagao de Artefatos de Couro
(+34) e Curtimento e Outras Preparagdes de Couro (+32).

Tabela 20. Maranhao: Saldo de Empregos Celetistas por Municipio, Segundo Setores de Atividade:
Maiores e Menores Saldos de Contratagoes no 1° Bimestre de 2018+

Municipio

Extrativa Mineral
Industria Transf
Construgao Civil
Comércio
Servigos
Agropecuaria

Total 3 -379 -29 -1.340 -971 1.470 -18 423 -841
1° Balsas 2 -18 -4 76 124 204 0 220 604
2° Tasso Fragoso 0 0 0 0 10 -2 0 102 110
3° Presidente Dutra 0 30 1 17 27 1 0 -1 75
4° Riachao 0 -6 0 0 13 10 0 47 64
5°  Governador Edison Lobao 0 66 0 0 -5 -2 0 -7 52
6° Santo Antdnio dos Lopes 48 0 -1 0 7 -1 0 -1 52
7° Vargem Grande 0 0 0 1 22 28 0 0 51
8° Urbano Santos 0 0 0 8 12 2 0 20 42
9°  Alto Parnaiba 0 0 0 0 9 3 0 28 40
10° Loreto 0 0 0 0 5 0 0 30 35




208°
209°
210°
211°
212°
213°
214°
215°
216°
217°

Bacabeira -5 9 0 -97 -3 0 0 0 -96
Timon 0 3 -2 -29 -107 26 0 -1 -110
Vila Nova dos Martirios 0 0 0 -82 1 -51 0 15 -117
Bacabal -2 -24 -4 -20 -76 13 0 -9 -122
Coelho Neto 0 -156 1 5 3 0 0 0 -147
Sao José de Ribamar 1 12 -1 -119 -131 83 0 3 -152
Santa Inés 0 -7 0 -81 -96 -13 0 -6 -203
Sao Raimundo das Mangabeiras 0 -184 0 0 -1 -4 0 -19 -208
Imperatriz 0 81 4 -99 -100 -80 -1 -31 -226
Sao Luis -2 -173 -33 -834 -461 1.221 -17 -5 -304

Fonte: CAGED — MTE. * Acumulado até fevereiro (ajustado até janeiro)
1S.I.U.P - Servigos Industriais de Utilidade Publica.

No outro extremo, com maiores saldos negativos no primeiro bimestre de 2018, destacam-se:

Sao Luis (-304), Imperatriz (-226), Sdo Raimundo das Mangabeiras (-208), Santa Inés (-203) e Sao José
de Ribamar (-152).

O setor da Construgao Civil e do Comércio foi principal responsavel pelas maiores demissoes
liquidas registradas em Sao Luis, Imperatriz, Santa Inés e Sao José de Ribamar.

Na capital, os segmentos de Construcao de Edificios (-501 postos de trabalho) e Comércio
varejista Artigos do Vestudrio e Acessorios (-246) foram as que mais demitiram liquidamente.
Por outro lado, o setor Servigos gerou 1,2 mil empregos formais, principalmente dos segmentos
Cobrancas e Informacgdes Cadastrais (+535) e Apoio a Gestao de Saude (+238).

Em Imperatriz, o saldo negativo foi proveniente das atividades Comércio varejista Artigos do
Vestuario e Acessorios (-74) e Obras de Terraplenagem (-72). J& em Santa Inés, a atividade
Comércio varejista de Hipermercados e Supermercados (-30) e Construgdao de Rodovias e
Ferrovias (-65) contribuiram para o resultado negativo dos setores. E em Sao José de Ribamar,
as demissoes liquidas foram predominantes nas atividades Construgao de Edificios (-119) e
Comeércio Varejista de Artigos do Vestuario e Acessérios (-41).

No municipio de Sdo Raimundo das Mangabeiras, o setor Industria de Transformacgao fechou
184 vagas formais, com predominancia no segmento Fabricagao de alcool (-184).

Taxa de Desocupagdo no Maranhao registra queda pelo quarto trimestre consecutivo, alcangando

13,3%

Segundo os dados da PNAD Continua Trimestral, a Taxa de Desocupacao apresentou

comportamento de queda pelo quarto trimestre consecutivo nos planos nacional (-0,6 p. p.) e estadual
(-1,1 p. p.) registrando 11,8% e 13,3%, respectivamente. Embora o indicador apresente uma redugao ao
longo de 2017, na média do ano a taxa ainda permanece elevada com registro de 12,7% no pais e 14,3%
no Estado (Grafico 23).



Grafico 23. Brasil, Nordeste e Maranhao: Taxa de Desocupacgao das Pessoas na Forcga de Trabalho, por
Trimestres de 2012 a 2017, (em %)
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Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE.

No Maranhao, foi registrado cerca de 2,346 milhdes de ocupados no quarto trimestre de 2017,
apontando reducao de 28 mil ocupados na comparagdo com o trimestre anterior e 18 mil, na
comparacgao interanual. O comportamento de queda (0,8%) da ocupagao maranhense, no periodo
interanual, é contrario ao registrado no plano nacional, o qual apresentou elevagao de 2,0% no indicador.

Observa-se que no quarto trimestre de 2017, considerando a abertura por grupamento de
atividade (Tabela 21), a retragao no numero de ocupados, na comparagao com o mesmo trimestre do
ano anterior, foi proveniente dos segmentos ligados a Agropecudria (-61 mil) e Construgdo (-10 mil).

e Na abertura dos microdados da PNAD Continua Trimestral, observou-se que na Agropecudria,
as Atividades de Apoio a Pecuéria (-18,6 mil) e Cultivo de Mandioca (-32 mil) foram as que
apresentaram maior diminuicao no numero de ocupados do setor.

e Na Construgao, o segmento de Construgao de Edificios foi principal responsavel pela redugao
de ocupados no setor, com perda de 11,7 mil trabalhadores.

Por outro lado, alguns setores registraram aumento expressivo no niumero de ocupados na
comparacao interanual, com destaque para os setores de Servicos (+22 mil) e Administragao Publica,
Educacgao e Saude (+43 mil).

e Nos Servigos, as Atividades Profissionais, Cientificas e Técnicas (+12,8 mil) e as Atividades
Administrativas e Servicos Complementares (+10,8 mil) registraram o maior aumento de
ocupados no Estado.

e Ja na Administragdo Publica, Educacao e Saude, o aumento do nimero de trabalhadores foi
proveniente dos segmentos: Administragao Publica da Esfera Municipal (+24,2 mil); na
educagao, destaca-se a atividade de Pré-escola e Ensino Fundamental (+8,9 mil); e no ambito
da saude, o maior aumento de trabalhadores foi registrado nas Atividades de Atendimento
Hospitalar (+9,3 mil).

Tabela 21. Maranhao: Numero de Ocupados, segundo os Grupamentos de Atividade, de 2014 a 2017,
em Mil Pessoas, Variagao Absoluta’
4¢ trimestre | 2016 2017 Var. Var.
Grupamentos de Atividade IV Tri 1 Tri IV Tri Absoluta Absoluta
(a) (b) (c) (c-b) (c-a)
Total 2627 2.630| 2368 2.364| 2374 2346 -28 -18

2014 2015 I Tri




Agropecudria 658 676 469 477 445 416 -29 -61
Industria 178 156 157 145 155 141 -14 -4
Industria de Transformacgao 146 126 126 116 119 110 -9 -6
Construgao 256 269 231 237 211 227 16 -10
Comércio, reparagao de veiculos 548 533 510 547 535 540 5 -7
Servigos exclusive APU, ed. e salde 545 554 562 549 565 571 6 22
Transp., armazenagem e correio 92 91 98 93 91 94 3 1
Alojamento e alimentacao 86 103 115 119 121 118 -3 -1
Inf., com., ativ. finan., imob. e adm. 122 104 103 92 109 114 5 22
Outros servigos 86 97 104 97 97 97 0 0
Servigos domésticos 159 159 142 148 147 148 1 0
Adm. publica, educagao e saude 440 440 439 409 464 452 -12 43
Atividades mal definidas 1 1 0 0 0 0 0 0

Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE. O IV Tri consiste no total de ocupados do ano.

A (Tabela 22) ilustra a distribuicdo do numero de ocupados, segundo a Posi¢do na Ocupagao e
Categorias de Emprego no Maranhao. No pais, ha um comportamento de queda no emprego celetista
privado comparando-se o quarto trimestre de 2017 ao mesmo periodo de 2016, enquanto que no
estadual, a categoriaregistra 5,5% de crescimento no mesmo periodo. No Maranhao, os segmentos dos
Empregados Sem Carteira (+16,5%) Empregado no Setor Publico (+11,2%) foram os que registraram
maior crescimento na comparagao com o quarto trimestre de 2016. Em contraponto, os grupos que
mais cairam foram os trabalhadores na condigao de Conta Propria (-16,5%) e Trabalhador Auxiliar (-
13,9%).

Tabela 22. Maranhao: Ocupados por Posi¢coes na Ocupacao, Categorias de Emprego e Taxa de
Crescimento (%) de 2014 a 2017

Posi¢do na ocupagao 2016 (a) Tx. Crec.
b/a

Total 92.875 92.245 90.262 91.297 92.108 1.846 2,0

Empregado no setor privado com carteira’ 36.506 35.403 34.005 33.300 33.321 -684 -2,0
Empregado sem carteira? 12.791 12.294 12.559 13.378 13.605 1.046 8,3
Trabalhador doméstico 5.981 6.278 6.108 6.177 6.370 262 4,3
Empregado no setor publico® 9.300 9.065 9.209 9.022 8.981 -228 -2,5
Empregador 3.941 3.956 4.146 4.245 4.409 263 6,3
Conta prépria 21.765 22.913 22.129 22911 23.198 1.069 4,8
Trabalhador familiar auxiliar 2.591 2.336 2.107 2.264 2.223 116 5,5
Posi¢do na ocupagdo 2016 (a) Tx. Crec.

b/a

Total 2.627 2.630 2.364 2.374 2.346 -18 -0,8

Empregado no setor privado com carteira’ 485 432 403 428 425 22 5,5
Empregado sem carteira? 472 501 503 571 586 83 16,5
Trabalhador doméstico 159 157 147 146 147 0 0,0
Empregado no setor publico® 238 235 215 230 239 24 11,2
Empregador 47 37 56 66 79 23 41,1
Conta prépria 1.073 1.128 931 821 777 -154 -16,5
Trabalhador familiar auxiliar 153 141 108 112 93 -15 -13,9

Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE. 'Exclusive trabalhadores domésticos; 2Dos setores Publico e Privado, exclusive trabalhadores
domeésticos; ®Inclusive servidor estatutario e militar.

A abertura por microdados da PNAD Continua Trimestral, revela que houve mobilizagao de
trabalhadores sem carteira ligadas as atividades de Construgao de Edificios (+22,1 mil) e da
Administracao Publica e Regulagao da Politica Econémica e Social - Municipal (+16,3 mil). J& na
categoria Empregado no Setor Publico, observou-se que houve elevagao significativa no niumero de
trabalhadores ligados as Atividades de Atendimento Hospitalar (+12,2 mil).

No ambito da categoria dos Conta Propria, a reducao de ocupados foram provenientes das
atividades Agropecuadrias, com destaque para o Cultivo de Mandioca (-35,1 mil) e Pecuaria (-19 mil). Os
trabalhadores dessa categoria ligados ao setor da Construgao também apresentaram reducao, com
destaque para o segmento de Construgao de Edificios (-39 mil).
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Em relacao aos Rendimentos Reais da Populacdo Ocupada, o Maranhao obteve aumento
expressivo de 10,9% em 2017, na comparacao interanual, bem superior ao observado no pais (2,4%). A
Massa de Rendimentos Reais atingiu o maior valor da série, ao registrar o montante estimado de RS
2,871 bilhdes. Dessa forma, houve aumento de 4,2% contra o trimestre anterior e de 9,5% na
comparagao interanual.

Grafico 24. Brasil e Maranhao: Rendimento Médio Real (em RS) de Todos os Trabalhos e Massa Real
de Rendimentos (RS bilhdes), Média Mdvel de 4 Trimestres - Do 1° tri/2013 ao 4° tri/2017, inflacionados
pelo IPCA a Pregos de nov/17
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Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE.
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A desagregacao dos dados mostra que: i) atividades que possuem peso significativo na massa
de rendimentos registraram crescimento expressivo, ao passo que as atividades que mais registraram
decréscimo na massa de rendimentos tém peso menor do que a metade do primeiro grupo. Isto
implicou no resultado positivo na massa de rendimentos.

O fato de que houve queda de 18 mil ocupados na comparagao interanual acompanhada de
ganho de R$ 306,9 milhdes na massa de rendimentos ocorreu por que segmentos com peso
significativo na ocupagao e com queda do nimero de ocupados, como a Construgao de Edificios, o
Cultivo de Mandioca e Comeércio de Artigos de Vestuario assumem participagoes mais singelas no peso
da massa de rendimentos do Estado. A atividade que liderou o ganho na massa de rendimentos na
comparagao interanual foi a Atividade de Atendimento Hospitalar (+RS 69,9 milhdes).

3.4. Finangas Publicas

3.4.1. Receitas Estaduais

Decréscimo das Transferéncias Correntes ao Estado acarretou em menor arrecadacdo em 2017 (-3,7%).
em compensagao, permanece o bom desempenho da arrecadagao propria.

A Arrecadagdo Total do Maranhdo, em 2017, atingiu RS 16,5 bilhes, RS 640,9 milhes abaixo
do apurado em 2016 quando as receitas totalizaram RS 17,1 bilhdes, recuo em termos reais de 3,7%.
Foi determinante para esse resultado o decréscimo do montante em Receitas Correntes, que refletiu a
menor arrecadagdo dos seguintes componentes: Transferéncias Correntes (RS -682,6 milhdes),
Receitas de Contribuigdes (RS -70,1 milhGes) e Receita Patrimonial (RS -62 milhGes).

O montante transferido em Fundo de Participagao dos Estados-FPE, em 2016, se constituiu
como base forte de comparagao visto a entrada dos valores do Programa de Repatriagao naquele ano,
fator nao recorrente em 2017. Desconsiderando o montante proveniente da repatriagao, ainda assim o
total transferido em 2017 seria menor que o efetuado no ano anterior, o que implica em diminuicao do
Nivel de Dependéncia do Estado, que passou de 52,2% em 2016 para 50,1% em 2017.

Em compensagao, a Arrecadagao Propria em relagao a Receita Corrente total passou de 43,6%
em 2016 para 46,4% em 2017, dinamica favoravel a estrutura arrecadatéria do Estado. Todos os
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componentes da Receita Tributaria registraram crescimento real: ICMS +2,1%, IPVA +7,8%, IR +1,2% e
taxas +8,0%, refletido na elevagao de RS 185,5 milhdes do agregado.

e A menor arrecadagao de IPVA no comparativo entre jan/18 e jan/17 pode ser em parte
atribuida a menor taxa de veiculos novos registrada nesse periodo: foram 3.028 carros novos
em 2017, contra 1.222 em 2018, queda de 59,6%, segundo dados do DETRAN/MA.

e 0 aumento de RS 68,7 milhdes da Receita Patrimonial no comparativo intermensal reflete o
crescimento de Receitas de Valores Imobiliarios, com destaque a Participagoes (+24,0%) e
Remuneracao de Depdsitos Bancarios (+7,7%).

Tabela 23. Maranhao: Receitas do Estado a Valores Constantes (RS Milhdes, corrigidos pelo IPCA até
jan/18), Crescimento (%), Variagao Absoluta, Percentual de Transferéncias Correntes/Receita Total,
Receita Tributaria/Receita Total e ICMS/Receitas Tributérias — 2016 e 2017,jan/17 e jan/18

Crescimento (%) | Var. Absoluta
DESCRICAO 2017/ jan18/ 2017- jan18-

TOTAL GERAL 17.144,7 16.503,8 1.226,3 1.388,6 -3,7 132 -640,9 1623
Receitas Correntes 18.005,7 17.451,1: 1.344,0 1.466,1 -3,1 -554,6 122,1
RECEITA TRIBUTARIA 7.4706 7.656,2: 5609 6093 2,5 8,6 185,6 48,4
ICMS 6.2419 6.370,0  502,7 5448 2,1 84 1281 42,2

IPVA 318,8 343,7 31,1 26,3 78 -15,5 24,9 -4.8

IR 600,8 607,9 1,3 3,2 1,2 150,1 7,1 1,9
TAXAS 296,2 320,1 24,8 34,4 8,0 38,7 23,8 9,6
RECEITA DE CONTRIBUICOES 599,9 529,8 20,6 24,0 -11,7 166 -70,1 34
RECEITA DE SERVIGOS 278,7 313,2 23,8 25,5 12,4 7,1 34,5 1,7
RECEITA PATRIMONIAL 3934 331,3 27,7 96,5 -15,8 2477 -620 68,7
TRANSFERENCIAS CORRENTES 8.9478 8.2652 6837 6816 -7,6 -0,3: -682,6 -2,1
FPE 6.6059 6.1053 5404 5573 -7,6 3,1 -500,6 16,8
SAUDE-SUS FUNDO A FUNDO 42571 432,7 46,6 28,6 1,8 -38,6 7,6 -18,0
FUNDEB 1.4376 1.318,5 60,5 61,0 -8,3 0,7 -119,0 0,4
Outras Transferéncias Correntes 479,2 408,7 36,2 34,8 -14,7 -39 -70,6 -1,4
OUTRAS RECEITAS C'ORRENTES 315,3 3554 27,3 29,2 12,7 7,2 40,0 2,0
Intra-Orgamentarias 616,9 623,2 41,2 46,4 1,0 12,7 6,3 52
Receitas de Capital 805,3 640,0 26,9 71,7 -20,5 166,2 : -165,3 44,8
OPERAGOES DE CREDITO 590,2 458,0 23,2 7,7 -22,4 2086 -132,2 48,5
TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 99,5 20,3 2,1 0,0 -79,6 -100,0 -79,2 -2,1
OUTRAS RECEITAS DE CAPITAL 1141 160,3 1,4 0,0 40,4 -100,0 46,1 -1,4
Dedugoes da Receita -2.283,2 -2.210,6: -185,8 -195,7 -3,2 53 72,6 -9,9
Nivel de Dependéncia' (%) 52,2 50,1 55,8 49,1 - - - -
Receita Tributaria/Receita Total (%) 43,6 46,4 457 439 - - - -
ICMS/Receitas Tributarias (%) 83,6 83,2 89,6 89,4 - - - -

Fonte: SEPLAN/MA. 'Transferéncias Correntes/Receita Total. Obs.: Todas as fontes.

e 0 valor estimado pelo Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educagao (FNDE) para repasse
do Fundo de Manutengao e Desenvolvimento da Educacao Basica e de Valorizagao dos
Profissionais da Educagdo (FUNDEB) em 2018 é de RS 1,308 bilhGes, que se realmente
concretizados significara crescimento nominal de 0,9% em relagao ao repassado em 2017.
Contudo, a Confederacao Nacional de Municipios (CNM), considera tal expectativa irreal
devido a crise fiscal e ao lento ritmo de retomada da economia que a Confederacao estima
que persista ao longo de 2018.

A retragao dos investimentos federais levado a cabo em 2017 ocasionou o decréscimo das
Transferéncias da Unido, notadamente a redugdo de RS 79 milhées do Programa de Aceleragdo do
Investimento (PAC), cujo montante em 2017 totalizou R$ 18 milhdes contra RS 85,5 milhGes em 2016.
Tal convénio foi substituido pelo Programa Avangar anunciado no valor de RS 42 bilhdes, porém, ainda
nao foi divulgada a parcela destinada para cada Estado.

A Tabela 24 mostra a abertura do ICMS por Setor Econémico e Grupo de Atividade. Nota-se que
o desempenho da arrecadagao do tributo, foi afetado positivamente pelo Setor Secundario (RS +40



milhdes, +1,6%) que compde o setor de maior peso dentro da arrecadagao total. As contribuigoes mais
expressivas foram dos grupos de atividade econémica de Industria de Transformagao e de Outras
Industrias, que compensaram as menores arrecada¢oes de Combustivel, Energia Elétrica e Industria
Extrativista.

A cobranca do imposto com Combustiveis é a que mais arrecada ICMS no Estado e, entre 2016
e 2017, obteve o pior saldo negativo no Setor Secundario em razao da atividade Fabricagao de Produtos
de Refino de Petréleo (RS -772,7 milhdes). Na contramao, tiveram bom desempenho Comércio
Atacadista de Alcool Carburante, Biodiesel, Gasolina e demais Derivados de Petréleo, exceto
Lubrificantes, ndo Realizado por Transportador Retalhista (TRR) (RS +730 milhGes) e Fabricagdo de
Alcool (RS +9,0 milhdes). Neste periodo, houve aumento do preco médio da gasolina e do etanol tanto
para a distribuidora quanto para o consumidor final.

Tabela 24. Maranhao: Arrecadacao de ICMS por Setor de Atividade Econémica: Valores Constantes em
RS Milhoes (IPCA até jan/17), Participagao %, Crescimento e Variagao Absoluta - 2016, 2017, jan/17 e
jan/18

Grupo de | Janeiro | Participacéo
o o
Econdmica (c) (d) (a) (c) (a) (C)

o Agricultura 11,4 552 68,1
< Pecudria 33,8 38,1 2,9 2,3 0,5 0,5 0,5 0,4 127 -214 4,3 —0,6
“E‘ Pesca/Aqui 0,5 1,0 0,1 0,1 0,0 0,0 00 00| 982 -9,8 05 00
E Prod. Florestal 6,2 6,6 1,0 0,1 0,1 0,1 02 00| 60 -904 04 -09
Primario 47,9 57,1 4,6 3,5 0,7 0,8 08 00| 192 -244 92 -1,1
o Combustivel 1.697,2 1.661,5 959 1171| 235 229 161 215| -21 22,1| -357 21,2
< Energia Elétrica 28,9 119 12 1,1 0,4 0,2 02 02|-589 -29| -17,0 0,0
g Ind. Transf. 834,2 9294 83,7 930| 115 128 141 171 114 11,1 95,1 9,3
S5 Ind. Extr. 133 10,6 0,7 09 0,2 0,1 01 02(-203 236 -27 02
2 Ind. Outras 0,7 1,2 0,1 0,1 0,0 0,0 00 00| 622 255 05 00
@ Secundario 2.574,4 2.6145 1815 212,2| 356 361 306 390| 16 169| 40,1 30,6
Combustivel 482,1 2550 150 135 6,7 35 25 25]|-471 -9,7(-2270 -15
Com Atacadista | 1.010,5 1.056,7 89,9 802| 140 146 151 147| 46 -108| 461 -98
Q Com Varejista 8770 9603 976 1062| 121 133 164 195| 95 88| 833 86
~°<_z: Energia elétrica 5886 6993 546 70,7 8,1 9,6 92 130| 188 295| 110,7 16,1
2 Outros servigos 74,2 80,6 6,2 72 1,0 1,1 1.0 13| 87 16,1 64 10
= Comunicagao 4805 4140 394 324 6,6 57 66 60(-138 -178| -665 -7,
Transporte 2366 2218 170 182 33 3,1 29 33| -63 72| -149 1,2
Terciario 3.749,5 3.687,6 319,7 3284| 51,8 509 538 604| -1,7 27| -619 86
Nao classificados 8629 8878 881 00 119 123 148 00 29 -1000 249 -881

Total com nao classificados 7.234,6 7.247,0 594,0 544,1 100,0 100,0 1000 0,0 0,2 -8,4 12,3 -49,9
Fonte: SEFAZ/MA.

Relativamente ao Setor Primario, este registrou o maior crescimento percentual (+19,2%, RS +9,2
milhoes) visto que todos os grupos de atividades que o compoe obtiveram avango em termos reais. A
supersafra de graos de 2017 favoreceu a arrecadagao da atividade Agricultura, que fechou o ano com
crescimento real de 55,2%, notadamente as atividades Cultivo de Soja (+65,7%, RS +2,4 milhdes), Cultivo
de Arroz (+50,2%, RS +520,2 mil) e Cultivo de Milho (+54,2%, RS +261,3 mil). Estima-se para 2018 novo
recorde na produgao graneleira, que consequentemente trara ganhos para a arrecadacao do segmento.

e Ja a Pecudria, segmento de maior peso no Setor Primario, as atividades que se destacaram
foram Criagdo de Bovinos para Corte (+54,8%, RS +2,0 milhdes) e Criagdo de Frangos para
Corte (+4,9%, RS +1,3 milhGes), proveniente do desempenho da cadeia avicola e do complexo
bovino maranhense.

Ao fim de 2017, a apuragao de ICMS no Setor Terciario foi RS 61,9 milhes menor que o
registrado no ano anterior, confirmando-se o comportamento desfavoravel do segmento observado
durante o ano. Foi propicio ao Comércio Varejista a menor inflagdo do ano combinado a variagao
positiva do volume de vendas do comércio, e assim a arrecadacao desse grupo de atividade cresceu
em termos reais 9,5% (RS +83,2 milhdes), seqguido de acréscimo na arrecadagao também de Comércio
Atacadista (+4,6%, RS 46,1 milhces).



Entretanto, os decréscimos em Combustivel, Servicos de Comunicagcdo e Servicos de
Transportes se deram em maior proporgao, puxados pelos componentes: Comércio Atacadista de
Alcool Carburante, Biodiesel, Gasolina e demais Derivados de Petréleo, exceto Lubrificantes, ndo
Realizado por Transportador Retalhista (TRR) (RS -283,8 milhdes); Telefonia Mével Celular (RS -52,6
milhGes); Servigcos de Telefonia Fixa Comutada (RS -23,7 milhdes); Transporte Ferroviario de Carga (RS
-32,3 milhdes) e Transporte Rodoviario Coletivo de Passageiros, com Itinerario Fixo, Interestadual (RS
-331,1 mil).

3.4.2. Despesas Estaduais

A concretizacdo de um elevado patamar de investimentos do Estado prosseguiu em 2017, em
contraponto a persistente elevacao das Despesas Correntes.

A Despesa Total do Maranhao terminou 2017 com registro de crescimento real de 7,6% (RS +1,2
bilhdes): os gastos foram de R$ 18,1 bilhdes contra RS 16,8 bilhdes em 2016. O persistente crescimento
das Despesas Correntes foi fator determinante desse aumento, tais dispéndios em 2017 se elevaram
RS 879,8 milhdes em relagao ao ano anterior puxados por Outras Despesas Correntes (+7,8%, R$+479,7
milhGes) e Pessoal e Encargos Sociais (+5,2%, RS +431,3 milhdes).

Foi o0 segundo ano seguido de alta das Despesas de Capital. No comparativo entre 2016 e 2015
houve avanco de 15,4%, enquanto na comparagao entre 2017 e 2016 o avanco foi de 21,1%. Essa
dinamica foi determinada pelo crescimento, nesse periodo, do componente Investimentos: de RS 1,2
bilhdes para RS 1,6 bilhdes entre 2016 e 2017.

¢ 0 montante transferido aos municipios em 2017 foi RS 34,4 milhdes acima do realizado no
anterior, crescimento real igual a 2,0%. Outros itens das Despesas Correntes como Locagao
de M3o-de-Obra (RS +106,3 milhdes) e Outros Servigos de Terceiros-Pessoa Juridica (RS +442
milhdes) obtiveram variagao absoluta positiva.

Tabela 25. Maranh&o: Despesas do Estado a Valores Constantes (RS Milhdes, corrigidos pelo IPCA),
Crescimento (%) de 2016, 2017,jan/17 e jan/18

[ == o] ol e

DESCRIGAO 2017 | jan/17 | jan/18

2016 jan17 2016 Jan17
7,6 4,5

TOTAL GERAL 16.811,9 18.089,5 1.108,3 1.158,6 1.277,6 50,3
DESPESAS CORRENTES 14.924,5 15.804,3 931,1 1.024,4 59 10,0 879,8 93,3
Pessoal e Encargos Sociais  8.3249 8.756,2 6179 486,9 52 -21,2 431,3 -131,0
Juros e Encargos da Divida 417,0 385,9 84,9 72,3 -7,5 -14,9 -31,2 -12,7
Outras Despesas Correntes  6.182,5  6.662,2 228,3 465,3 78 103,8 479,7 236,9
DESPESAS DE CAPITAL 1.887,4 2.285,2 177,1 134,1 21,1 -24,3 397,8 -43,0
Investimentos 1.286,6 1.650,1 22,8 0,7 28,3 -97,1 363,5 -22,2
Amortizagao da Divida 587,6 576,7 154,3 133,5 -1,8 -13,5 -10,9 -20,8
Inversoes Financeiras 13,2 58,4 0,0 0,0 340,8 0,0 451 0,0
Servigo da Divida’ 1.004,6 962,6 239,2 205,8 -4,2 -14,0 -42,0 -33,5

Fonte: SEPLAN/MA. 'Juros e Encargos da Divida + Amortizagao da Divida.

A andlise dos dados da Tabela 25 mostra que o maior dispéndio com Despesas Correntes
(+10,0%) entre jan/18 e jan/17 compensou parcialmente a queda Despesas de Capital (-24,3%) de forma
que o agregado cresceu em termos reais 4,5%. O pagamento do Servigo da Divida, seguiu a tendéncia
de recuo apresentada ao longo do ano. A parcela de maior grandeza, Amortizagao da Divida, e Juros e
Encargos da Divida foi RS 10,9 milhdes e RS 31,2 milhdes menores que as dispendidas em 2016,
respectivamente, comprovando a combinacao benéfica entre retracao do Servico da Divida e
dinamizacao dos Investimentos.

Até o momento, o Governo do Maranhao estima RS 1 bilhdo em investimentos para 2018 para
consolidagao de projetos na area de saude, educacgao, infraestrutura e seguranga publica. Dado a
reducao dos gastos federais, fruto da crise institucional nacional, fica ainda evidente a importancia da



continuidade da solidez da arrecadagao propria para arcar com 0s custeios e dar mais espago para
ampliagao dos projetos de investimento.

3.4.3. Responsabilidade Fiscal
Patamar do endividamento do Estado ainda € sustentavel, mas relagdo DCL/RCL avanca no ultimo
quadrimestre de 2017.

A relagao Despesa Total com Pessoal em relagao a Receita Corrente Liquida (DTP/RCL) do
Maranhao atingiu 42,39% ao fim de 2017, avanco de 3,29 p. p. em relagao ao ano anterior, quando esta
relacao ficou em 39,1%. Esse crescimento se deu em razao do aumento das Despesas Liquidas com
Pessoal, que totalizaram R$ 4,5 bilhdes em 2016 e RS 5,3 bilhGes em 2017, crescimento percentual igual
a 9,0%, resultado do aumento de contratagées que ocorreram, predominantemente, na area da saude e
educacao, com aumento do contingente de professores, de forma que tanto as despesas com pessoal
ativo como inativo e pensionistas pressionaram o gasto bruto com pessoal. Ao mesmo tempo, a Receita
Corrente Liquida cresceu em patamar inferior, apenas 0,2%.

Grafico 25. Maranhao: Despesas Total com Pessoal em Relagao a Receita Corrente Liquida e Limites
ela LRF - 3° Quadri/06 a 3° Quadri/17 (em %)
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Fonte: STN.

Quanto ao endividamento, o Grafico 26 mostra que houve aumento da Divida Consolida Liquida
em relacao a Receita Corrente Liquida que alcangou 51,33% em 2017, depois de recuo entre 2016 € 2015
de 17,66 pontos percentuais. No entanto, o patamar de DCL/RCL alcangado pelo Estado ainda se
mantem distante do Limite de Alerta e do Limite Prudencial indicado pela Lei de Responsabilidade (LRF),
e menor que a média de todos os Estados (Grafico 27), o que implica em disponibilidade de espago
fiscal para aumentar para a contratacao de créditos e continuar a ampliacao de investimentos.



Grafico 26. Maranhao: Divida Consolidada Liquida em relagcao a Receita Corrente Liquida e Limites da
LRF (em %) - 3° Quadri/06 ao 3° Quadri/17
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Fonte: STN.

Em comparagao com as demais Unidades da Federagao, o Maranhao apresentou a 15° menor
Relagao DCL/RCL, no fim de 2016 o Estado tinha ocupado a 11° colocagao. Mesmo com a ampliagao
dos investimentos em 2017, como ja dito, o patamar de endividamento ainda é sustentavel, cenario bem
distinto do que outras Unidades da Federagao passam: Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul permanecem
com o nivel de endividamento acima do Limite Superior.

Grafico 27. Brasil: Divida Consolidada Liquida em relagao a Receita Consolidada Liquida (em %) - 3°
Quadri/16 ao 3° Quadri/17
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Fonte: STN.

Ressalta-se a importancia da estratégia de fortalecimento da arrecadagao prépria de forma a
minimizar o decréscimo dos valores transferidos pela uniao, para o seguimento dos investimentos no
Estado.





