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APRESENTACAO

Temos a honra de apresentar ao publico a quarta Edicdo do Boletim de Conjuntura Econémica do Maranhao
do ano de 2017, referente ao quarto trimestre do ano. O Boletim, fruto do trabalho de uma das linhas de
pesquisa do Instituto Maranhense de Estudos Socioeconémicos e Cartograficos (IMESC), tem por missao
subsidiar o Governo do Estado com informac6es sobre a dindmica da atual economia maranhense, bem como
sobre as perspectivas de curto e médio prazos. A analise estrutura-se em trés dimensdes, tomando como base
0 panorama das economias internacional, nacional e, sobretudo, maranhense. O trabalho inicia com o
aprofundamento do cenario da economia internacional, a partir da dindmica das principais economias
avancadas e emergentes. Na segunda parte, trata-se a conjuntura econdmica nacional, através de indicadores
de Nivel de Atividades (PIB, Producdo Industrial, Comércio); Inadimpléncia; Politica Monetaria e Mercado
Financeiro; Setor Externo e Comércio Exterior; Mercado de Trabalho e; Financas Publicas. Na parte final, sdo
apresentados os indicadores disponiveis acerca da economia maranhense. O Nivel de Atividade Econdmica do
Estado é analisado por meio de indicadores da Producdo Agricola, Financiamento Imobiliario e do Volume de
Vendas do Comércio. Sdo analisadas, também, varidveis de endividamento e os principais investimentos
anunciados e em andamento de iniciativa publica e privada. Além dessas informacdes, o Boletim contém
analises relacionadas aos indicadores do Comércio Exterior, de Mercado de Trabalho (formal e informal) e
das Financas Publicas Estaduais. Com uma ampla base de informag6es, o Boletim de Conjuntura Econémica
do Maranhdo destina-se aos gestores e técnicos governamentais das mais diversas areas, a0s empresarios,
trabalhadores e potenciais investidores, aos académicos e pesquisadores, assim como ao publico interessado
em geral.
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SUMARIO EXECUTIVO

Em 2018, de acordo com projecdes do FMI, a economia mundial devera crescer 3,7%, resultado do
crescimento sincronizado dos grandes blocos econdmicos, mas um movimento que pode estar perto da reversao,
dados os sinais de movimentos especulativos, a exemplo do ciclo recente de explosdo nas cota¢des do Bitcoin.
As mais recentes projecdes de crescimento real dos EUA apontavam 2,3% em 2018, baseado em um mercado
de trabalho aquecido, com forte crescimento nominal da massa salarial, dando origem a um ciclo aceleragéo da
inflagdo doméstica naquele pais. Nesse cenario, é provavel que em 2018 as taxas basicas de juros se elevem
mais rapidamente do que vimos em 2017, podendo impactar as condi¢Bes de financiamento externo das
economias emergentes. A economia chinesa devera registrar 6,5% em 2018, apoiado no alto nivel de
investimento agregado (42% do PIB) e na politica expansionista que visa a ampliacdo da oferta. J4 na Zona do
Euro, prevé-se crescimento de 1,9% do PIB em 2018, sustentado pela expansdo da atividade doméstica e das
exportacdes. Na UE, assim como nos EUA, a sinalizagdo é de elevacdo das taxas basicas de juros em 2018.

Os riscos a serem monitorados mais de perto estdo associados ao sobreaquecimento nos EUA, com
elevacdo das taxas de juros internacionais, volatilidade nas cotacfes do petréleo e por escaladas em conflitos
geopoliticos localizados (como Coréia do Norte, Iémen, Venezuela e Catalunha).

No que tange ao cendrio nacional, as projec@es do sistema Focus/BACEN apontam que em 2018 o PIB
brasileiro devera registrar crescimento proximo a 1% em 2017 e 2,7% em 2018, com indicadores de atividade
e confianga apontando continuidade de retomada lenta. Porém, as enormes incertezas relacionadas a evolucéo
do cenario politico-institucional comprometem a necessaria recuperacdo da taxa de investimento agregado
compativel com crescimento sustentado. O cenario macroecondmico e politico reflete o escasso capital politico
do Governo Temer para aprovar no Congresso emendas constitucionais adicionais de ajuste fiscal antes de
2019, destaque para a Previdéncia. Destaque também para a provavel condenacéo de Lula em 22 instancia, em
24 de Janeiro, com inicio de uma batalha legal para manter a candidatura.

Dado o cenério benigno da inflagdo (IPCA 2017 fecha proximo a 2,8% a.a.), a taxa Selic encerra 0 ano
em 7% a.a. (novo corte é possivel). A curva de juros futuros em elevacdo denota ceticismo no ajuste fiscal no
curto prazo, ja que projeta elevacdo de juros a partir de meados de 2018 acima da alta da inflacdo, podendo
converter a atual retomada em novo “voo de galinha”.

Levando em consideragdo os cendrios e balancos de riscos internacional e nacional, na economia
maranhense, a retomada do emprego formal e a taxa de desocupacdo em queda acontecem de forma lenta, ainda
que fortemente amparadas pelas politicas contra ciclicas do Governo do Estado. Em 2017, a geracéo liquida de
empregos formais no Estado do Maranhdo, a partir de julho, transformou o fechamento de cerca de 18 mil
postos formais em 2016 (e 15 mil no ano anterior), para a provavel criagdo de no maximo 2,0 mil empregos no
acumulado do ano. Do ponto de vista setorial, 0 subsetor de construcéo civil (destaque para a construcdo de
edificios), que fechou 17,4 mil vagas de emprego formal em 2015-16 é aquele que, juntamente com o Comércio
(-3,4 mil vagas), vem explicando a reacdo mais lenta do emprego formal no Estado do que na média do pais. A
retomada se da de forma lenta, ndo obstante o conjunto de despesas contra ciclicas do governo do Estado em
obras infraestrutura e na ampliacdo da prestacao de servigos de utilidade pablica, tais como salde, educagdo e
politicas de incluséo s6cio-produtiva.

Os investimentos publicos e privados em andamento e previstos no Maranhdo para o periodo 2017 a 2020
perfazem um total de R$ 16,1 bilhdes, sendo que pouco mais de R$ 4,0 bilhdes em investimentos publicos. O
montante de projetos privados em andamento atinge no momento R$ 2,2 bilhdes, enquanto que os investimentos
publicos em andamento montam R$ 1,8 bilh&o, concentrados na construcéo e melhorias de rodovias (R$ 1.003,2
milhdes ou 55,8%), saneamento basico (R$ 520,2 milhdes ou 29,0%), construcédo de escolas (6,7%), construcdo
de hospitais (2,8%), infraestrutura portuaria (2,2%), e outros (3,5%). Ha ainda um montante de R$ 524 milh&es
em investimentos a serem realizados pelo Governo federal no Estado, fortemente concentrados na pavimentacao
e recuperacdo de rodovias federais.

O ainda elevado grau de endividamento das familias, a contracdo do crédito imobiliario, e o provavel
cenario de incertezas fiscais, em um quadro de continuidade da crise politico-institucional, deveréo retirar
félego do processo de retomada da atividade econémica no Maranhdo. O Cenario-base construido pelo Grupo
de Conjuntura Econdmica Maranhense, com base nos dados disponiveis até 0 momento aponta para uma taxa
de crescimento do PIB maranhense de 2,4% em 2018, em linha com o nivel nacional.

No que tange ao cenario fiscal estadual, a Receita Total registrou crescimento real de 1,3% (descontada
a inflag&o), no periodo janeiro a outubro de 2017, em comparag&o ao mesmo periodo de 2016. E importante
observar que a arrecadagdo propria do Estado registrou um crescimento real no periodo de 3,8%, evidenciando
grande eficiéncia da politica tributaria, enquanto que as transferéncias correntes (FPE e FUNDEB constituindo
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cerca de ¥ do total), registraram crescimento real de 3,3% no periodo. Assim, o que explica o baixo crescimento
das receitas totais do Estado relaciona-se a reducédo nas Transferéncias de Capital (-31,8%) no periodo, causado
principalmente pela redugéo nas operagdes de crédito (-25,8%).

Em contraponto, a Despesa Total do Governo do Estado acumulou uma variagéo de 9,7% no periodo
janeiro a outubro de 2017, contra 0 mesmo interregno em 2016. E importante observar que houve melhora da
composigéo dos gastos do governo do Maranhdo, entre 2015 e 2017, visto pela queda das despesas com Servico
da Divida e pelo avanco dos dispéndios em Investimentos (variando de R$ 986,4 milhfes no acumulado até
outubro de 2016, para R$ 1,6 bilhdes até out/17). J& as Despesas com Pessoal e encargos sociais, com grande
destaque para gastos previdenciarios, cresceram no periodo 7,5% em termos reais, 0 que, em contraposicao a
dinamica das receitas, dimensiona o tamanho do desafio a gestdo fiscal estadual em 2018.

A crise fiscal-financeira e politico-institucional do Governo Federal e sua dificil resolugdo nos proximos
anos determina que os gastos federais, que tiveram enorme papel dinamizador sobre a economia maranhense
no periodo 2002 a 2012 (elevacéo real do salario minimo, Programa Bolsa Familia, Programa Minha Casa
Minha Vida, Crédito Estudantil, entre outros), deverdo devem desempenhar um papel apenas secundario no
financiamento ao desenvolvimento do Estado. Um dos aspectos criticos dos proximos anos sera construir
capacidade gerencial para explorar novas fontes de financiamento para a infraestrutura e para as politicas de
inclusdo sécio-produtiva, tanto no nivel estadual, quando municipal.

Felipe de Holanda



1. CENARIO INTERNACIONAL

Economia internacional é estavel e favoravel ao crescimento econdémico, a reformas econdémicas e
novas politicas de desenvolvimento, mas balanco de riscos aponta para inicio de ciclo de contragéo
da liquidez (aceleracéo da subida dos juros basicos nos EUA e Unido Europeia) e por escaladas
em conflitos geopoliticos localizados (como Coréia do Norte, IEmen, Venezuela e Catalunha)

No World Economic Outlook, de outubro deste ano, o Fundo Monetério Internacional (FMI) reavaliou as
projec¢des para o crescimento da economia mundial para 3,6% no ano corrente e 3,7% em 2018. A melhor avaliacéo
deriva de estimativas positivas de crescimento para a maioria das principais economias do globo, com destaque para
Estados Unidos e China, refletindo o aguecimento do nivel de investimento e recuperacdo do volume de comércio
e producdo industrial. Além disso, 0 cenario é de baixo risco, propenso a realizacdo de reformas estruturantes em
infraestrutura e fiscais na maioria dos paises avancados e emergentes pois as incertezas de curto prazo giram em
torno de circunstancias geopoliticas e conflitos em situacdo de escalada, a exemplo da Coreia do Norte, 1émen,
Venezuela, Catalunha, entre outros.

Gréfico 1 - Projecdo da Taxa de Crescimento Anual do PIB (%) de Economias Mundiais e Média dos Grupos de
Paises Emergentes e Avancgados de 2016 até 2019

2016 2017 2018 2019
Argentina — Brazil —— China México  Russia

s [ndia  Estados Unidos Economias Avangadas o o . Economias Emergentes  _ o e am o Mundo

Fonte: IMF, World Economic Outlook

Estados Unidos

Nos Estados Unidos, o crescimento real da economia foi estimado pelo FMI no patamar de 2,2% em 2017
e 2,3% em 2018. Tal dinamismo econémico se desenvolve apoiado em um mercado de trabalho bastante aquecido
nos EUA com taxa de desemprego em niveis que nao se via ha quase 20 anos: 4,4% da Populacdo Economicamente
Ativa (PEA) do pais, levando a um crescimento do nivel salarial préximo de 3,2%, contra uma taxa de inflacdo
préxima a 1,25%, mas mostrando tendéncia de alta. Por sua vez, a elevacdo do salario médio real impactou
positivamente a demanda por bens de consumo, transmitindo dinamismo a atividade industrial (+2,9%, no periodo
de 12 meses encerrado em outubro). Neste cenario de atividades e de precos, é provavel que em 2018 as taxas
bésicas de juros se elevem de forma mais rapida do que vimos em 2017.



Gréfico 2 - Estados Unidos: Projecdo da Taxa de Desemprego, Inflacdo e Taxa de Juros de 1997-2020t
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Fonte: IMF, World Economic Outlook; US Bureau of Labour; Federal Reserve
China

O crescimento da economia chinesa deve continuar robusto nos anos vindouros, mas com desacelera¢es
lentas e constantes, que advém do processo natural de reequilibrio e convergéncia do processo de crescimento.
Importante observar que os impactos sobre a economia mundial de um crescimento da economia chinesa de 1%
hoje equivalem a cerca de quatro vezes o que era em 2000. O FMI estimou que em 2017, o PIB do pais devera
crescer 6,8%, arrefecendo para 6,5% em 2018. O desempenho do ano corrente reflete um aumento acima do
esperado durante o primeiro semestre e a continuidade desse processo no segundo, sera guiado, sobretudo, pela
politica expansionista que visa a ampliacdo da oferta e continuidade do alto nivel de investimento em relacdo ao
PIB (42%). E importante ter-se em conta que dado o forte ritmo de crescimento acumulado, 1% de crescimento da
economia chinesa hoje tem impacto semelhante a 4% de crescimento no ano de 2000.

Europa

Na Zona do Euro, o crescimento vem ocorrendo em linha com a média das OCDE, estimado pelo FMI em
2,1% em 2017 e 1,9% em 2018. A inflacdo em elevacdo, que devera encerrar em 1,1% neste ano, e se elevar para
1,6% ou acima de 2018, na esteira do aquecimento da atividade doméstica e crescimento das exportacGes, podera
levar a politica monetaria do Banco Central Europeu a se tornar neutra ou ligeiramente contracionista em 2018.

As principais economias da Zona do Euro, Alemanha (+2%), Franca (+1,6%), Italia (+1,5%) e Espanha
(+3,1%), ilustram os bons resultados das politicas da Zona do Euro. Outros paises como Portugal (+2,5%) e Grécia
(+1,8%), também apresentam sinais robustos de recuperacdo econdmica e estabilizag&o.
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Graéfico 3 - Variagdo Anual do indice de Precos do Consumidor do Jap&o e Estados Unidos e Média das Economias

Avancadas e Zona do Euro de 1992 até 2017"
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Fonte: IMF, World Economic Outlook

Balanco de Riscos no Cenario Internacional

2.

As revisdes de politica monetaria nos Estados Unidos que inclui a elevacdo da taxa de juros possuem alta
capacidade de refletir os fluxos de investimento que se destinam as Economias Emergentes, que possuem
maior risco, tanto por parte dos EUA como de outros paises. Esse movimento tende a influenciar a politica
monetaria dos Emergentes, que para compensar o risco elevado e continuar captando recursos externos,
tendem a elevar as taxas de juros nacionais;

No que se refere ao desempenho da economia chinesa em 2018, o balan¢o de riscos, na opinido de parte
relevante dos especialistas em economia chinesa, aponta para a possibilidade de uma crise bancaria de
grandes proporcdes no Gigante do Meio, dado o elevadissimo grau de alavancagem dos bancos chineses
(embora seja verdade que tal avaliagdo ja se estende por cerca de 10 anos, sem que o Governo Chinés
abandone a gestdo centralizada da taxa de cambio e do custo de capital no mercado doméstico);

O preco do petréleo com tendéncia de elevacdo devido a restricdes de oferta no mercado pode elevar
inflacdo mundial e também pode impactar nos ajustes de politica monetaria, acelerando a tendéncia de alta
das taxas de juros;

As tensdes geopoliticas comecaram a ganhar forca, o que eleva os riscos dos paises e pode provocar grandes
oscilagbes no comércio internacional, fluxo de capitais e precos das commadities. Destaca-se no tema: a
perda de participacdo dos EUA na politica mundial, com ganho da presenca Chinesa; o sentimento
protecionista Europeu, que deu origem ao Brexit!, ainda pode reacender na Europa, a exemplo dos
acontecimentos na Espanha; o crescimento das tensdes no norte da Asia e na Peninsula Coreana, que
envolvem testes de misseis de longo alcance e atividade nuclear bélica, pressionando os Estados Unidos e
seus aliados, enquanto a China apresenta-se neutra; o crescimento do populismo e dos conflitos internos
na América Latina; desavencas politicas entre Estados Unidos e Russia; o crescimento do extremismo,
violéncia e terrorismo no Afeganistdo, Paquistdo e demais paises arabes; e do espirito sectario conflituoso
na India e Bangladesh.

CENARIO NACIONAL

2.1. Nivel de Atividades

! Saida do Reino Unido da Unido Europeia
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2.1.1. Produto Interno Bruto

PIB registra crescimento pelo terceiro trimestre consecutivo, reforcando o ja em andamento
processo de retomada da atividade econémica. No entanto, as indefinicdes que rondam o cenério
politico-institucional comprometem a necessaria recuperacédo da taxa de investimento, que seja
compativel com a retomada do crescimento de maneira sustentada

Segundo os dados das Contas Trimestrais do IBGE, o PIB brasileiro ficou estavel no terceiro trimestre de
2017, registrando variagdo de +0,1% contra o trimestre anterior (dados com ajustes sazonais) (Tabela 1). Embora o
resultado tenha vindo abaixo das expectativas de mercado, os indicadores de atividade, a exemplo do indice de
Atividade do Banco Central (IBC-Br), que antecipou a tendéncia de alta neste trimestre, juntamente com os
indicadores de producdo industrial, de servicos e também de volumes de vendas ja vém registrando uma trajetoria
de recuperacéao desde o inicio do terceiro trimestre. Os investimentos voltaram a reagir, 0 que ndo acontecia desde
o0 primeiro trimestre de 2013. Entretanto, a taxa de investimento na casa dos 15,5% (a menor taxa da série historica
iniciada em 1996) ainda se mostra insuficiente para garantir uma taxa de crescimento consistente para 0s préximos
anos, situacdo agravada pelo ambiente politico conturbado e indefinicdo nas elei¢fes presidenciais de 2018.

O indicador de crescimento, na comparagdo dos Ultimos quatro trimestres contra os quatro trimestres
anteriores, ficou estavel com variacéo de 0,2%, quando no mesmo periodo de 2016 situou-se em -4,2%. Este é mais
um dos indicativos que confirmam que o ponto critico da recessdo ja ficou para trds e corrobora, ainda que
gradualmente, com as expectativas positivas dos empresarios dos diversos setores econémicos e, sobretudo, com a
confianga dos consumidores. Dentre os impulsos, aparecem a Inddstria, pelo lado da Oferta; e as Exportacoes,
Consumo das Familias e Formacéao Bruta de Capital Fixo (FBCF) pelo lado da Demanda.

e Analisando-se a composicdo do PIB trimestral sob a 6tima da oferta, a IndUstria surge como protagonista,
com crescimento de 0,8%, mas com sinais ainda muito difusos, com um nivel de producéo bem inferior ao
pico da série, registrado em 2013. A liberacdo do FGTS, assim como o impulso das exportacdes, guiado
pelo cAmbio favoravel, podem ter sido os responsaveis pelo resultado observado, que especificamente neste
trimestre pdde contar com um maior dinamismo do consumo interno. Os dados dos quatro trimestres
encerrados no terceiro trimestre de 2017 exibem uma queda de 1,4%, entretanto, num ritmo bem inferior a
retracdo de 5,3% registrada no mesmo periodo do ano passado e a contracéo de 4,0% em 2016;

e Ainda assim, € possivel afirmar que a Industria de Transformacgdo que ora se recupera ndo € mesma que
ganhara impulso no comeco da década. A convivéncia com anos de cambio apreciado e a falta de politicas
setoriais implicaram na perda de participacdo em relacdo ao PIB e nas exportagdes totais, principalmente,
em decorréncia do esfacelamento da industria tradicional (Producdo de Téxtil, Borracha e Calcados), com
elevado contingente de méo de obra empregada;

e O setor de Servicos, que perfaz 72,8% do Valor Adicionado da economia, registrou alta de 0,6% pelo
terceiro trimestre consecutivo. Foi um dos primeiros a patinar nos momentos mais criticos da recessao haja
vista que com a explosdo da taxa de desemprego e consequente reducdo da massa salarial, as familias
brasileiras se viram obrigadas a reduzir e postergar o consumo. Neste cenario de relativa estabilidade, o
crescimento do setor adveio, sobretudo, do volume de vendas do Comércio Varejista e das atividades
Transporte, Armazenagem e Correio. O Valor Adicionado do Comércio devera crescer pela primeira vez
desde 2014, quando os primeiros sinais da recessdo comegavam a aparecer.

e No caso da Agropecuaria, os dois trimestres negativos sinalizam muito mais um efeito sazonal da safra
agricola do que uma tendéncia baixista no ano, visto que no acumulado de quatro trimestres contra igual
periodo, o setor obteve expansdo de 11,5%. Esse resultado devera compensar o ano atipico vivido em 2016,
com queda de 4,3% em decorréncia do longo periodo de estiagem que afetou as principais lavouras do Pais.
Caminha-se para uma safra recorde em nivel nacional e ganho de participacdo da producdo em termos
mundiais.
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Tabela 1 - Brasil: Taxas de Crescimento do PIB Trimestral (em %), entre o 1° Tri/16

e 03°Tri/l7

) Crescimento Tri sobre Tri anterior 4 Tri contra 0s 4 Tri anteriores

PIB Trimestral 2016 2017
1Tri 2Tri 3Tri ATri|1Tri 2Tri 3Tri 2015 2016 2017
Agropecudria -55 0,3 1,2 2,7 129 -23 -30 3,3 -4,3 11,5
IndUstria -0,6 04 -15 -12 12 -04 08 -5,8 -4,0 -1,4
Servigos -04 -06 -06 -07 0,3 0,8 0,6 -2,7 -2,6 -0,8
-0,7 -06 -05 -0,7 1,3 0,7 0,1 -3,5 -3,5 -0,2
Consumo das familias : -1,3 -1,1 -03 -04: 02 1,2 1,2 -3,2 -4,3 -0,5
Consumo do governo 0,8 o1 04 -01: -01 -01 -02 -1,4 -0,1 -0,4
FBCF -1,2 -01 -29 -17 -06 0,0 1,6 -14 -10 -4,2
Exportacéo 07 -05 -36 -04 57 1,2 41 6,8 19 1,1
Importacéo -4,6 84 51 3,8 19 -34 6,6 -14 -10 2,7

Fonte: IBGE

Sob dtica da Demanda, as exporta¢cdes surgem como principais protagonistas pelo terceiro trimestre
consecutivo. Contra o trimestre anterior, a categoria avangou 4,1% e acumula crescimento de 1,1% em
quatro trimestres. Esse componente autbnomo da demanda recebeu contribui¢bes das exportacbes de
produtos agricolas, minerais e da Inddstria de Transformacédo, por meio, das vendas de autoveiculos no
mercado externo. Ao mesmo tempo, as importagdes seguem crescendo, puxadas, sobretudo, pelas compras
de combustiveis e lubrificantes e com valor ampliado pelo efeito-preco destes no mercado internacional,
diante da elevacdo do preco do petréleo. A despeito desse quadro, as contas externas mantém-se em
equilibrio, contando com um volume de investimento externo da ordem de US$ 60 bilhdes, além do
necessario para financiar o déficit em transacdes correntes, 0 que contribui para o ciclo expansivo que
comeca a ser testado.

O consumo das familias segue crescendo pelo terceiro trimestre seguido (+1,2%), suavizando a queda em
comparagdo com os quatro ultimos trimestres anteriores (-0,5% no 3° Tri/17 contra -5,1% no 3° Tri/16). A
reducdo da taxa de desocupagéo, traduzida pelo aumento do emprego formal, assim como a categoria Conta
Propria, comeca a exibir os primeiros resultados sobre o nivel de consumo. Contribuiram também para esse
avanco, a melhora nas condicdes de crédito por meio da reducdo da taxa de juros e queda da inflacdo da
economia, que deverd ficar abaixo da meta pela primeira vez desde a vigéncia do Regime de Metas de
Inflagdo (RMI) em 1999.

A surpresa do trimestre foi exatamente o desempenho da FBCF, com expanséo de 1,6% pela primeira vez
desde 2013. No mesmo trimestre do ano passado, a categoria havia registrado queda de 13,5%. Nao por
acaso, o resultado dos altimos quatro trimestres continua negativo (-4,2%). Ao se fazer uma retrospectiva,
pode-se afirmar que era categoria de despesas, em concordancia com os ensinamentos keynesianos foi a
mais afetada pelo aprofundamento da crise politico-institucional. A queda acentuada dos investimentos das
estatais, assim como das empreiteiras envolvidas nas investigagdes da Operagédo “Lava a Jato”, assim como
0 contingenciamento das despesas discricionarias do governo diante do aprofundamento da crise fiscal,
alimentada pelos impactos da recessao sobre as receitas governamentais.

A taxa de investimento publico alcangou 0 menor patamar em 2017 (2% do PIB) desde 1995, distanciando-
se do pico ocorrido em 2010, quando atingiu 4,6% (Gréafico 4), trazendo fortes impactos sobretudo sobre
0s segmentos de infraestrutura de energia e transportes, reduzindo, desta forma a produtividade de diversos
setores econdmicos dependentes destes segmentos. A continuidade da recessao no subsetor de construgdo
civil reflete ndo apenas a paralizacdo das grandes empresas de construgdo pesada no pais (ainda enredadas
nas investigacdes da Lava a Jato, em busca dos chamados acordos de leniéncia), mas também os gargalos
que vao se evidenciando em segmentos da infraestrutura cujo montante corrente de investimentos nao é
suficiente nem para cobrir a depreciagéo.
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Gréfico 4 - Evolucdo da FBCF e do Investimento Publico (em % PIB), entre 1995 e 2017
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e O Programa Avangar, contemplando obras publicas, no valor de R$ 42 bilhdes, a ser aplicados em
infraestrutura, defesa e politicas sociais, ao lado do Programa Crescer, com projetos de R$ 37,5 bilhdes em
parceria com o setor privado, concessdes e privatizagdes passam a se configurar em possibilidades, embora
modestas, de insuflar algum dinamismo a taxa de investimento agregado da economia brasileira embora se
saiba que ambos nem cheguem de perto ao orgamento de mais de R$ 1 trilhdo do finado Programa de
Aceleracdo do Crescimento (PAC), tornando ainda mais dificil a tarefa de recuperacdo da taxa de
investimento na economia em patamar condizente com o crescimento sustentado.

Para 2017, as perspectivas reunidas no relatério Focus, do dia 22 de dezembro de 2017, apostam num crescimento
de aproximadamente 1,0% em 2017 e de 2,7% em 2018. Neste Gltimo caso, 0 cenario macroecondmico e politico
para 2018 e além estad permeado de indefinicbes, a exemplo da quase certa incapacidade de o Governo Temer
aprovar no Congresso emendas constitucionais de ajuste fiscal com impactos relevantes, ainda que somente no
médio e longo prazos, com destaque para a Reforma da Previdéncia. Também com grande impacto sobre
expectativas devera ser a provavel condenagdo de Lula, em segunda instancia, no dia 24 de janeiro proximo,
levando-o ao inicio de uma batalha legal para manter a candidatura. E importante avaliarmos o significado da
exclusdo de Lula do pleito de 2018, uma vez que, de acordo com as pesquisas de intencdo de voto nas elei¢des
Gerais de 2018, o ex-presidente é dono de cerca de um terco das intencdes de voto para Presidente em 2018.

2.1.2. Producao Industrial

Mesmo havendo crescimento em 15 das 24 atividades da Indastria da Transformacado, a
contribuicdo isolada da Industria Extrativa € o principal responsavel pelo aumento de 0,2% em
outubro

A producdo industrial nacional encerrou o més de outubro com crescimento de 0,2%, puxada pela alta em
duas categorias de uso: Bens de Capital com 1,1% e Bens de Consumo, 1,0%, enquanto a produgdo de Bens
Intermediarios (bens utilizados na producao de outros bens intermediérios ou finais), cujo peso corresponde a 60%
na industria geral, se configurou como a maior baixa, recuando 0,8% devido & baixa do setor de alimentos em
outubro. Os grandes destaques da produgao industrial s&o 0s grupamentos de atividades Bens de Capital e Bens de
Consumo Duraveis, este ultimo ancorado no desempenho do setor de veiculos, cresceram 15,0% e 17,5%
respectivamente, contra embora em outubro ndo tenham apresentado resultados tdo expressivos. Vale a pena
ressaltar que o notério crescimento intermensal nestas duas categorias estdo em comparacdo a uma base baixa
(2016), tendo em vista que tanto Bens de Capital quanto Bens de Consumo Duraveis apresentam uma diferenca
consideravel quanto aos seus melhores periodos de producdo (set/2013, jun/2013), sendo 36,4% e 29,8%, nessa
ordem.
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Tabela 2 - Brasil: Desempenho Trimestral da Inddstria por Categoria de Uso,
resultados mensais do trimestre encerrado em Outubro de 2017, comparacoes
interanuais, mensal e trimestral, acumulado no ano até de 2017 e acumulado em

12 meses
% contra més anterior
Categoria de uso (¢/ ajuste sazonal)

ago/17 out/17
Geral 08 03 02 52 00 19 15
Bens de Capital .09 0,0 11 150 28 56 60
Bens Intermediarios . -10 0,7 08 30 -02. 09 07
Bens de Consumo .03 -06 10 72 09 29 21
Bens de Consumo Duraveis | 4,1 2,1 20 175 52 124 114

Semiduraveis e Ndo Duraveis | -04  -2,3 20 481-017 07 -01
Fonte: IBGE “contra o trimestre anterior encerrado em outubro

e O crescimento de 0,2% em outubro foi puxado pela alta em 15 das 24 atividades industriais, das quais 0s
principais destaques foram: Produtos Farmoquimicos e Farmacéuticos (20,3%), Bebidas (4,8%),
Metalurgia (1,6%) e Maquinas e Equipamentos (1,3%). No més anterior, apenas 7 atividades industriais
haviam apresentado crescimento, sendo quatro delas (Inddstria Extrativa, Coque e Produtos do Petroleo,
Alimenticia e Veiculos Automotores Reboques e Carrocerias), correspondentes a 60% de peso na producéo
da industria total, responsaveis pela expansao do periodo. Entretanto, em outubro, dentre essas atividades,
somente a Industria Extrativa cresceu, o que evidencia a lenta retomada da industria doméstica, mesmo
havendo aumento na maioria das atividades.

e Uma das principais contribuicBes negativas para este més foi o resultado da atividade de Produtos
Alimenticios, que apresentou queda de 5,7% contra 0 més anterior, demonstrando notavel oscilacdo més a
més, pois em setembro, a mesma atividade cresceu 3,7%, sendo uma das principais contribuigdes para a
alta do més anterior. Tal oscilacdo se deve a queda do item Aglcar, cujo processamento de cana foi
prejudicado pelas fortes chuvas, além da maior destinacdo da producéo para o alcool.

e Apesar de a atividade Fabricacdo de Veiculos ter registrado crescimento de 1,0% na base mensal, na
comparacdo interanual houve crescimento de 27,3% e no acumulado do ano de 16,1%, sendo o destaque
do ano dentre as 24 atividades industriais. Além do mais, nos Gltimos trés meses, houve reducéo da relagéo
veiculos exportados/veiculos produzidos de 30,0% (valor apresentado durante o ano até julho) para 24,0%.
E importante destacar que essa reducio néo foi ocasionada pela queda da exportagio de veiculos, que esta
no mesmo patamar da média do ano (62.000 unidades), mas sim pelo aumento da produgdo de veiculos,
sinalizando uma maior absorcéo por parte do mercado interno condizente com o atual ritmo de retomada
da economia.

Utilizacéo da capacidade instalada da Industria atinge valores de 2015 em outubro, estando
ainda muito abaixo do patamar atingido no ultimo trimestre de 2013

O Nivel de Utilizacao da Capacidade Instalada (NUCI), calculado pela Confederagdo Nacional da Industria
(CNI), encerrou outubro na casa de 79,2%, maior nivel de utilizacdo desde outubro de 2015, o que representa um
aumento de 1,0% contra 0 més anterior, puxada por aumento na capacidade instalada no setor de Coque e Produtos
Derivados do Petréleo (1,6%), Bebidas (1,4%) e Produtos Téxteis (1,5%). Embora permaneca abaixo dos dados de
NUCI da Fundacdo Getulio Vargas (FGV) (em outubro apresenta 76,0%), assim como os dados da CNI, nota-se
uma relacdo direta com a expansdo vista da NUCI no periodo atual de recuperagdo da economia. Contudo, é
importante observar que, a despeito da claro movimento de retomada da NUCI brasileira, o nivel atual (76% e
79,2%, segundo os indicadores calculados, respectivamente, pela FGV e pela CNI), a mesma encontra-se ainda
muito abaixo do Ultimo pico de atividades recente, observado no Gltimo trimestre de 2013 (85,5% e 84%,
respectivamente, sequndo metodologias da FGV e pela CNI).
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Gréfico 5 - Brasil: Evolucdo do Nivel de Utilizacdo da Capacidade Instalada, entre out/12 e out/17
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Fonte: CNI, FGV

No Brasil, o cenario é de recuperacao da produgdo industrial, o que pode ser explicado pelo seu crescimento
de 1,9% no ano e pelo expressivo resultado positivo no acumulado dos Gltimos 12 meses (1,5%), o maior desde
marco de 2014. Além do mais, o indice de Confianga do Empresério Industrial (ICEI), que varia de 0 a 100,
apresenta seu melhor resultado (56,0) desde marco de 2013. Entretanto, mesmo que o desempenho da industria no
ano tenha provocado um crescimento de 1,7% na producéo industrial em 2017 até outubro, isso representou uma
reducdo em 1,5% na diferenca da producdo industrial atual em relacdo ao seu melhor periodo de producgdo
(jun/2013), apresentando ainda uma diferenca de 17,2%. Isso indica que o Brasil estd em um patamar relativamente
baixo de producdo industrial, sinalizando ciclo lento e demorado de recuperacdo das atividades da industria,
condizente com ambiente politico-institucional carregado de incertezas. Particularmente, todas as atencdes devem
estar voltadas para o ritmo de recuperacdo do Investimento agregado, que se mantém ainda em patamar deprimido,
ndo obstante a retomada no 3° trimestre de 2017 (ap6s quedas sucessivas durante 0s 16 trimestres anteriores).

2.1.3. Comércio

Em outubro, o volume de vendas do Comércio Varejista Restrito recuou 0,9% em relacdo ao més
anterior

Conforme os dados da Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), do IBGE, o volume de vendas fisicas do
Comércio Varejista Restrito registrou variagdo negativa de 0,9% em outubro de 2017 em relagdo ao més anterior
(dados ajustados sazonalmente). Contra 0 mesmo més do ano anterior, 0 volume de vendas registrou aumento de
2,5%, a sétima alta consecutiva nessa base de comparacdo. No acumulado do ano, o volume de vendas foi de 1,4%
e, no acumulado, dos ultimos 12 meses obteve taxa de 0,3%, 0 que demonstra a trajetéria de recuperacdo, iniciada
em outubro de 2016 (-6,8%) (Tabela 3).

Em seu conceito ampliado?, o volume de vendas do varejo recuou 1,4% na base mensal de comparacao.
Em relacdo a outubro de 2016, o Varejo Ampliado registrou expansdo de 7,5%, com resultados positivos no setor
de Material de Construgdo (18,6%) e Veiculos, Motocicletas, Partes e Pegas (13,6%).

e Nos Gltimos 12 meses, apresentou crescimento de 1,4%, influenciada pela expansdo do volume de vendas
no setor de Material de Construgdo (+6,6%);

e Noacumulado do ano, o Varejo Ampliado apresentou expansao de 3,2%, sendo que a atividade de Material
de Construgdo apresentou expansdo de 8,6% e Veiculos, Motocicletas, Partes e Pecgas registrou

crescimento de 1,7%.

2 O Varejo Ampliado inclui o varejo e as atividades de Veiculos, Motocicletas, Partes e Pegas e de Material de
Construcéo.
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Tabela 3 - Brasil: Taxas de Crescimento do Volume de Vendas do Comércio Varejista (em
%) - jan/17 a out/17 e Acumulado em 12 meses (em %)

Atividades Variagdo Mensal % () | out/17 |  Acum | 12 meses
& b 5
2,5 1,4 0,3

17
Comércio Varejista Restrito 05 03 09
Combustiveis e lubrificantes -3,2 -0,7 24 -0,9 -3,0 -3,6
Hiper., super., prod. Alim., beb. e fumo 0,3 1,0 -0,3 15 0,5 0,0
Tecidos, vestudrio e calcados -3,3 0,7 -2,7 4,7 7.6 33
Moveis e eletrodomésticos 11 -1,2 -2,3 10,1 9,0 5,2
Art. farm., méd., orto., perf. e cosm. -1,1 33 -0,7 6,2 14 0,3
Livros, jornais, revistas e papelaria -3,3 -3,8 24 -2,8 -3,6 -5,3
Equip. e mat. Escrit., inform. Comum. -9,9 2,1 34 5,2 -0,6 -1,4
Outros art. uso pessoal e doméstico -0,3 2,6 -3,5 2,7 1,8 0,7
Comércio Varejista Ampliado 0,2 0,7 -1,4 7,5 3,2 14
Veiculos, motocicletas, partes e pecas 3,0 -0,4 -19 13,6 1,7 -0,8
Material de construgéo 2,1 0,5 -1,0 18,6 8,6 6,6

Fonte: IBGE “com ajuste sazonal ““contra o mesmo més do ano anterior

Em suma, os principais setores que vem contribuindo para a retomada do volume de vendas do varejo
brasileiro em 2017 no acumulado do ano sdo: Moveis e Eletrodomésticos (+9,0%); Tecidos, Vestuario e Calcados
(+7,6%) e Material de Construcao (+8,6%). Segundo a Confederacéo Nacional do Comércio de Bens, Servicos e
Turismo (CNC), esse desempenho esta aliado a conjuntura econémica mais favoravel, com reducéo da inflacdo, da
taxa de juros, pelo aumento da confianga dos consumidores em realizar gastos e pelos saques das contas inativas do
FGTS.

Ja no segundo semestre, a partir de outubro, com a liberagdo de R$15,9 bilhdes do PIS/PASEPS3, contribuira
para a recuperacao da economia, de acordo com a Fecomércio-SP:

e Conforme a referida instituicdo, a liberacdo para saques beneficiara, aproximadamente, 7,8 milhGes de
pessoas, e com o faturamento do Comércio Varejista é de cerca de R$ 1,6 trilhdo, a injecdo de R$15,9
bilhdes representard em torno de 1,0% do faturamento do setor e, aproximadamente, um ter¢co do montante
de recursos das contas inativas do FGTS;

o Afirma ainda que embora seja uma propor¢do pequena, podera gerar impactos positivos, jA que 0s
beneficiados destinardo parte dos recursos para 0 consumo e pagamento de dividas.

Para o final do ano, a CNC estima crescimento real de 5,2% no volume de vendas para o Natal, cuja
movimentacdo financeira prevista sera de R$ 34,9 bilhdes: Hiper e Supermercados (R$ 11,8 bilhdes), nas Lojas de
Vestuario (R$ 9,0 bilhdes) e nos de Artigos de Uso Pessoal e Doméstico (R$ 5,1 bilhdes).

Aliado a melhora gradativa das condicfes econdmicas tem-se a recuperacdo da confianca das familias,
embora mantenha-se em patamar lento de retomada, como pode ser visto no Grafico 6. O indice de Confianca das
Familias (ICF), no més de novembro de 2017, registrou 0 maior patamar em dois anos, com 80,2 pontos, uma alta
de 7,9%, em relacdo ao mesmo periodo do ano passado.

3 Tiveram direito a liberacdo dos recursos do PIS/PASEP: os cotistas de mais de 70 anos de idade, aposentados e servidores oriundos
da Reserva e Reforma Militar e homens com mais de 65 anos (perfil de 850 mil cotistas) e mulheres com mais de 62 anos (750 mil
cotistas), incluidos no saque pela Medida Proviséria 797/2017.
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Gréfico 6 - Brasil: Indice de Confianca das Familias (ICF) em Pontos - Média Mével
Trimestral - nov/10 a nov/17
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Os resultados da PMC do més de outubro corroboram para retomada de algum félego do setor para o fim
de ano: a expectativa para o volume de vendas do Comércio Varejista Ampliado para 2017 é expansao de 3,7%,
segundo a CNC. Novamente, é importante, neste caso observar que as expressivas taxas de melhora nos indicadores
de confianca dos consumidores e empresarios, sdo produzidas pelo confronto com uma base deprimida, estando
ainda o nivel dos indicadores muito abaixo do pico da série histérica recente, observado no 1° trimestre de 2010.

2.1.4. Endividamento

Em novembro de 2017, o percentual de familias com contas em atraso recua pelo segundo més
consecutivo

Em novembro de 2017, o percentual de familias com dividas aumentou (62,2%) em relacdo ao més anterior
(61,8%). O percentual de familias com contas em atraso recuou pelo segundo més consecutivo: saindo de 26% em
outubro para 25,8% em novembro de 2017. J& o percentual de familias que avaliam que ndo terdo condicGes de
pagar manteve-se estavel (10,1%). (Grafico 7)

Grafico 7 - Brasil: Percentual de Familias Endividadas, com Contas em Atraso e sem
Condigdes de Paga-las (em %) - nov/10 a nov/17
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2.1.5. Inflacéo

Em novembro, o indicador oficial da inflagdo, registrou alta de 0,28% mostrando que o cenario
bésico de inflacdo vem evoluindo de forma favoravel, com seus componentes em niveis baixos,
porém, a frustacao a respeito da continuidade das reformas necessarias a economia brasileira pode
elevar a expectativa quanto a trajetoria da inflacdo no médio e longo prazos.

A inflagio medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) desacelerou para 0,28%
no més de novembro de 2017, apos ter registrado 0,42% no més anterior. Comparado ao ano anterior, a alta havia
sido de 0,18%. Dessa forma, conforme o Gréfico 8, a inflagdo oficial pelo indicador acumulado em 12 meses ficou
em 2,8%, o que indica que a inflacio ficara proxima de 3% a.a. em 2017, relativamente distante da meta central de
4,5%.

e No més, os pregos do grupo Alimentacdo e Bebidas recuaram pelo sétimo més registrando deflagio de

0,38% que foi mais intensa que a registrada um més antes: -0,05%. A justificativa adiantada pelo Banco

Central (BACEN) é que os precos cairam auxiliados pela safra recorde Brasileira, pela ancoragem das

expectativas do mercado e pelo grau de ociosidade da economia.

e O IPCA teria desacelerado ainda mais caso a energia elétrica, gas de botijdo e gasolina ndo tivessem
exercido tanta pressao: as tarifas de energia elétrica ficaram 4,21% mais caras em novembro, com 0 novo

custo da bandeira tarifaria vermelha em patamar 24. Enquanto isso, o preco do gas de botijéo, subiu 1,57%,

influenciado pelo reajuste praticados pela Petrobras: o gas de cozinha ficou 14,75% mais caro para as

familias neste ano.

Gréfico 8 - Brasil: Evolugdo do IPCA,; Precos dos Monitorados, Ndo Comercializaveis e Comercializaveis - Percentual
Acumulado em 12 Meses entre Novembro de 1999 e Novembro de 2017
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Fonte: IBGE; BACEN

De acordo com as Notas da 2112 Reunido do Copom?, os riscos a respeito do cenario da inflagcédo atuam em
dois sentidos: de um lado, a combinacéo de efeitos do choque favoravel nos pregos de alimentos e da inflagdo de
bens industriais em niveis correntes baixos e da possivel propagacdo, do nivel baixo de inflagdo corrente pode
produzir trajetéria de inflagdo abaixo do esperado. Por outro lado, a frustragdo da continuidade das reformas e
ajustes necessarios a economia brasileira pode elevar as expectativas a respeito da trajetoria da inflagdo no horizonte
de tempo relevante para a politica monetaria. Esse risco se intensifica no caso de mudanca do corrente cenario
externo favoravel para economias emergentes.

4 Em novembro, o custo adicional por cada 100 kwh consumidos passou de R$ 3,50 para R$ 5,00.
5 Disponivel em: <http://www.bch.gov.br/htms/copom/not20171206211.pdf>
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e Quanto ao primeiro cenario, de trajetdria da inflagdo abaixo do esperado, se o resultado final do ano ficar
abaixo da meta®, o presidente do BACEN, llan Goldfajn, devera fazer uma carta aberta para explicar o
porqué do resultado, que seria a primeira desde a criacdo do RMI.

e A justificativa que ja vem sendo ensaiada é de que os precos dos alimentos cairam bastante este ano,
resultado da super safra, uma variavel fora do controle do BACEN. Porém, conforme o Grafico 8 a inflagédo
dos administrados ja regista 7,76% nos Ultimos 12 meses. Se os alimentos fizeram com que a inflagéo
caisse, os administrados aturam em sentido oposto. Isso ilustra a falha de calibragem nos juros pelo
BACEN, ja que ele demorou e fez de forma muito contida o corte na SELIC.

Apoés décima queda consecutiva na taxa basica de juros, mercado ja aposta em uma
possivel alta no final de 2018

Ap0s a convergéncia da inflagéo para baixos patamares, inclusive, inferiores ao piso da meta, a taxa basica
de juros reduziu significativamente, saindo de 14,25% a.a. até meados de outubro de 2016 para 7,0% a.a. em
dezembro do ano corrente, minima historica, sendo que o menor valor havia sido em 2012 (7,25% a.a.). Durante
esse periodo, a SELIC acumulou um corte de 7,25%, sendo quatro cortes de 1% entre abril e setembro de 2017.

Gréfico 9 - Curva de Juros Futuros (DI x Pré) Periodos Selecionados, entre
out/17 e jul/21 em %. (Outubro, novembro e dezembro)
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e Ressalta-se que o processo de flexibilizacdo ainda continuard dependendo da evolucdo do nivel de
atividades e das proje¢des para a inflagdo em 2018, segundo consta na ultima ata do COPOM divulgada
dia 6 de dezembro.

e Além disso, ha uma preocupacdo quanto aos riscos atrelados a frustracdo das expectativas acerca das
reformas, notadamente a reforma da previdéncia.

e Destaca-se ainda que as reformas de natureza fiscais, segundo o BACEN, sdo imprescindiveis para a
continuidade do cenario estavel da inflacdo, assim como da reducdo moderada (0,25 p.p.) da taxa bésica
de juros em fevereiro de 2018.

e Atualmente, considerando a SELIC e o IPCA, a taxa de juros real estd em torno de 4,19% a.a. A reducédo
da taxa de juros real é imprescindivel para a retomada do crescimento econémico.

& A meta do governo neste ano é de 4,5 por cento pelo IPCA, com margem de 1,5 ponto percentual para mais ou menos.



20

2.2. Comeércio Exterior e Balan¢co de Pagamentos
2.2.1. Commodities

Commodities energéticas ganham valor e elevam custos de metalicas e fertilizantes. Mas agricolas,
matérias primas e alimentos, em geral, registram queda

No mercado internacional, tanto as commodities energéticas (+2%) quanto as ndo-energéticas (+2%)
registraram valorizacdo dos precos durante o terceiro trimestre deste ano (3° Tri/17). Na primeira rubrica, a taxa de
crescimento registrada adveio da apreciacdo dos precos do Petréleo (+1,6%). Nas ndo-energéticas, derivou dos
precos dos Metais N&o Preciosos (+10%) e Fertilizantes (+2%) que suprimiu a depreciacdo das Agricolas (-1,0%);
Alimentos (-1,0%) e Matérias Primas (-0,1%). Em Alimentos, a queda foi reflexo da desvalorizagdo dos pregos do
Milho, do Arroz e do Aglcar, enquanto as Oleaginosas e Carnes (+1,0%) e Bebidas (+0,2%) foram contra a
tendéncia das demais.

Tabela 4 - Cotacédo Internacional Média Anual, Mensal e ProjecBes para as Principais Commodities Presentes na Balanca
Comercial Brasileira e Maranhense. VValores em US$ (nominal)

Medlas anuais 2016 2017 Cresc. (%0)

Descricédo outl7/
5 2015 2016 N° N° 2017 2018
out/16

Energéticas

Petréleo Crude! ($/bbl) 52,4 44,0 49,7 54,1 55,2 57,6 6,6 45 15,9 55,9 57,6

Gaés Natural - US ($/mmbtu) 2,6 2,5 3,0 3,6 3,0 29: -200 -33 -2,8 3,2 3,2
Gréos

Soja, Gréos ($/mt) 390,4 405,8 403,0 420,0 397,0 399,0: -5,0 0,5 -1,0 422,0 420,0

Milho ($/mt) 169,8 159,2 152,3 152,5 1473 1486 -2,5 0,9 -2,4 165,0 163,0
Proteina Animal

Carne Bovina ($/kg) 44 39 39 39 42 42 7.8 0,3 59 4,4 4,3
Matérias Primas Agricolas

Pasta de Celulose? ($/mt) 925,3 802,0 800,0 808,8 890,9 892,2: 10,3 0,1 11,5 - -

Algodao ($/kg) 1,6 1,6 1,7 18 18 17 11 -25 0,1 2,0 1,9
Fertilizantes

Fosfato, rocha ($/mt) 1175 112,2 110,0 103,0 84,0 80,0: -223 -48 -27,3 96,0 93,0

DAP ($/mt) 458,9 3453 333,0 315,0 339,0 344,0 9,2 15 33 366,0 355,0

TSP ($/mt) 385,0 290,5 273,0 267,0 280,0 276,0 34 14 11 228,0 221,0

Uréia ($/mt) 2729 199,3 193,0 216,0 235,0 263,0: 21,8 11,9 36,3 228,0 221,0
Metdlicas e Minerais

Aluminio ($/mt) 1.664,7 1.603,6: 1.6659: 1.727,7: 2.096,5 21315: 234 1,7 279 2.058,0 2.024,0

Minério de Ferro ($/dmtu) 55,8 58,4 59,1 80,0 715 61,7: -229 -138 43 73,9 58,6

Cobre ($/mt) 55105 4.866,9 @ 4.731,3: 56604 6577,2: 6.807,6: 20,3 35 439 6.387,0 6.292,0

Ouro ($/troy 0z) 1.160,7 1.2490: 1.266,6 @ 1.1574: 13141 12795 10,6 -2,6 10: 13200 12730

Fonte: World Bank; INSEE; NBSK Chicago INDEX. média dos indices; 2valor de outubro € estimativa. 3projeces realizadas em outubro/2017

Sobre o petréleo, a valorizagdo dos pre¢os derivou do acordo informal entre produtores da Organizacdo dos
Paises Produtores de Petréleo (OPEP) e ndo integrantes da organizacdo de estabilizar a producdo com intuito de
manter 0s pre¢os no inicio do ano. Contudo, a demanda mundial cresceu 2,3%, reduzindo as reservas no 3° Tri/17
e elevando ainda mais os pregos, deixando a média do ano, até outubro, 25,0% acima do mesmo periodo do ano
passado.

e Em nota, a OPEP apontou, que embora os precos tenham caido, no primeiro semestre de 2017, devido a
grande producdo de shale oil nos Estados Unidos a tendéncia para o resto do ano e 2018 é de alta, sobretudo,
com o crescimento da economia mundial que elevou a demanda pela matéria-prima e diante da
estabiliza¢do da producéo nos EUA.

e Além disso, os conflitos no Oriente Médio fizeram com que, em outubro, o Petr6leo Crude atingisse US$
54,9/barris (bbl), maior valor desde 2015. As proje¢Ges da OPEP apontam que a commodity deve atingir
US$ 60/bbl nos proximos meses e fique na faixa de US$ 70 a US$ 80/bbl em 2018, acima do projetado
pelo Banco Mundial de US$ 55,9/bbl para 2017 e US$ 57,9/bbl para 2018.

Nas commodities metalicas, a valorizagcdo foi generalizada para os ndo preciosos que resultam de
estrangulamentos na oferta de zinco, ferro, chumbo e niquel, e do refor¢co na demanda por parte dos investimentos
em infraestrutura e da melhora da atividade manufatureira, com destaque, para a industria de aco chinesa.
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e O minério de ferro continua com preco superior & média do ano passado (US$ 58,4/dmtu’), e vem se
precificando em US$ 61,7/dmtu, contudo, continua perdendo valor em relacéo a alta de +12% do inicio do
ano.

e Mudangas no governo chinés que visam restringir industrias poluidoras, ndo licenciadas e de tecnologias
defasadas vem afetando a fundicdo de A¢o e Aluminio no pais, consequentemente, impactando 0s pregos
do ferro, principal componente do aco.

e  Os cortes de producéo de aluminio na China, o fortalecimento da demanda pela commodity e a reducéo nos
estoques vem provocando o aumento dos precos. O aluminio registrou em outubro US$ 2.096,5/dmtu,
crescimento de 23,4% em relagdo ao preco de fechamento do ano passado (US$ 1.727,74/dmtu).

Na agricultura, as commodities perderam preco em funcdo da demanda estar bem guarnecida na maioria
dos mercados de alimentos. Contudo, as producdes de Arroz, Milho e Soja ndo devem continuar crescendo e 0s
precos deverdo aumentar ano que vem.

e Para 0 arroz, alguns paises como Vietna e China estdo adotando a plantacédo mista®, o que deve reduzir o
fornecimento de arroz e elevar os precos.

e Quanto ao milho, os Estados Unidos vém anunciando que deve elevar a producdo de etanol devido,
sobretudo, aos incentivos que vem sendo dado a producdo deste alcool. Além disso, o clima vem
prejudicando as colheitas nos Estados Unidos e na Europa. O Banco Mundial estima que a oferta global da
proxima safra deve reduzir em 3,0% e beneficiar os precos.

e A soja caminhou no sentido contrario dos precos dos grdos e ganhou valor no 3° Tri/17 devido ao
enfraquecimento da produgdo nos Estados Unidos, encerrando outubro cotada em US$ 399/mt. Este valor
por sua vez é 1,7% menor do que a média de 2017 de US$ 405,8/mt. A producdo da commodity maior no
Brasil e na Argentina em relacdo ao ano passado, devido ao efeito de base fraca provocado pelo El nifio,
significa que a producdo ndo devera crescer na mesma proporcdo em 2018. Além disso, alguns outros
produtores devem substituir sua producéo por algod&o, palma e colza.

No ano corrente, os precos dos fertilizantes registraram alta diante do crescimento da demanda proveniente
das expectativas de melhor safra, retomada da producdo na América Latina e encarecimento com energia elétrica.
Contudo, a tendéncia para os anos vindouros é de desvalorizacéo (-4,0%), devido a elevada capacidade instalada no
mundo, capaz de exceder a demanda.

e Com excec¢do do Fosfato em Rocha (-22,3%), os demais fertilizantes DAP (+9,2), TSP (+3,4) e Ureia
(+21,8) apresentaram valoriza¢do no acumulado do ano corrente até outubro.

e A Ureia, fonte de nitrogénio, é necessaria para a maioria das lavouras temporarias no Brasil, que com a
melhor producdo aumentou as importacfes da commodity em 41,0% nos primeiros nove meses de 2017.
Além disso, os players ndo conseguiram ampliar a oferta a tempo. Na China, maior produtor, 0s custos
com energia derivada do carvao prejudicaram os produtores.

O TSP, DAP e Fosfato Rocha continuam sendo largamente produzidos na China mantendo a super oferta
da mercadoria. Além disso, novas instalagdes na Ardbia Saudita e Marrocos deverdo ampliar a producdo mundial.

2.2.2. Balanga Comercial

Exportacfes brasileiras crescem, mas principais produtos motores do movimento sédo basicos e de
baixo valor agregado, relac&o inversa ao registrado nas importacdes. Estas, por seu turno, medidas
pelo valor acumulado em 12 meses, encontram-se cerca de US$ 100 bilhdes abaixo do pico
historico recente, atingido em 2014

O saldo da Balanca Comercial Brasileira, no acumulado até outubro deste ano (Tabela 5), se manteve
positivo, acumulando superavit de US$ 58,5 bilhdes. As exportagdes continuam crescendo em relagdo ao ano
passado, registrando US$ 183,5 bilhdes, expansdo del9,9% em relacdo ao mesmo periodo de 2016.
Simultaneamente, as importacdes também cresceram (+9,1%) e registraram, no acumulado, US$ 125 bilhdes. Desta

7 Dry metric tonne (dmtu): unidade internacional de medida que equivale a uma tonelada de minério de ferro, no qual o material passou
pelo processo de secagem para reduzir a umidade do minério.

8 Como forma de conservagdo do solo planta-se mais de um tipo de produco e roda-se a terra entre as producdes que de alguma forma
favorecem mutualmente em nutrientes uma a outra e reduz o gasto com fertilizantes e adubagem.
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forma, o valor movimentado pela Balanga Comercial somou a cifra de US$ 308,5 bilhdes, 15,3% a mais que 0 ano
passado.

A elevacgdo dos precos do petroleo, soja e metais ndo preciosos foram os principais motores do crescimento
da Corrente Comercial no acumulado até outubro do ano corrente. Nas exportacdes, por exemplo, a Soja em Gréos
somou US$ 23,9 bilhdes (+13,1%) representando 13% da pauta brasileira; Oleos Brutos de Petréleo representaram
a cifra de US$ 14,6 bilhdes (+77,2%) e 7,9% da pauta; os Minérios de Ferro, US$ 14,2 bilhdes (+58,1%) com 7,7%
do valor total exportado. Ja pelo lado das importacdes, os Derivados de Petréleo (Diesel, Naftas, Hulhas e Oleos
Brutos) somaram US$ 12,1 bilhdes (+50,5%), com destaque para o0 Gaséleo (Diesel) que registrou US$ 4,4 bilhdes
(+90,3%).

Tabela 5 - Brasil: Balanca Comercial de 2010 até 2017", Valores em FOB US$ e
acumulados de janeiro a outubro de 2016™ e 2017"

Exportacéo A Importacéo B Saldo e A-B

Comercial

RIS A) (Var %) ®) (Var%) (A+B) (Var %)

2010 201.915 - -181.768 - 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 -1,4 ¢ 19431 465.729 -3,4
2013 242.179 -0,2 -239.621 74 2.558 481.800 35
2014 225.101 -7,1 -229.154 -4,4: -4054 454.255 -5,7
2015 191.134 -15,1 -171.449 -25,2 1 19.685 362.583 -20,2
2016 185.235 -3,1 -137.552 -19,8 :  47.683 322.787 -11,0
2016 153.079 - -114.564 - 38515 267.643 -
2017" 183.467 19,9 -125.004 9,1 58.463 308.471 15,3

Fonte: MDIC "acumulado de janeiro até outubro

e As projecdes de alta do Petrdleo trazem duplo impacto na Balanca Comercial, elevando o valor das
exportacOes de Petréleo Bruto, porém, encarecendo as importacdes de combustiveis refinados. Tendo em
vista o déficit de refino interno do pais, abre-se uma janela de oportunidades para os investimentos no setor.

e No cenario das commadities agricolas, a Soja e 0 Milho brasileiro devem ser beneficiados, sobretudo, com
o0 destino do Milho estadunidense para a producdo de Etanol que reduzira a oferta do insumo basico. Por
outro lado, desestimula a produgdo de Etanol de Cana-de-Acucar no Brasil, visto que este possui maior
custo de producao.

e As exportagdes de Carnes brasileiras também cresceram no periodo, apesar dos problemas no primeiro
semestre referentes a Operagdo Carne Fraca, visto que alguns paises acabaram bloqueando as compras de
alguns frigorificos do pais. Com efeito do bloqueio o Brasil, localizado como um dos maiores players de
proteina animal, os precos acabaram subindo favorecendo as exportacdes de frigorificos que nao foram
impedidos de vender. N&o obstante, o bloqueio nédo foi geral e também muitos paises voltaram, em pouco
tempo, a comprar do pais. As duas principais proteinas animais (bovina e de aves) vendidas pelo Brasil,
somaram US$ 7,5 bilhGes (+17,9%).

o Desta forma, as exportacdes brasileiras vém sendo fortemente favorecidas pelo mercado internacional, com
excec¢do da tendéncia de reajuste dos pregos do Minério de Ferro para o préximo ano. N&o obstante, além
das commodities, as exportagdes de veiculos também cresceram (em média +51,1%) o que vem impactando
significativamente na dindmica da indUstria nacional.

e Jaas importacdes também devem crescer a taxas maiores, tendo em vista a possivel retomada da economia
e 0 encarecimento dos combustiveis e lubrificantes e outros manufaturados importados necessarios no pais,
principalmente, os de tecnologia como maquinarios pesados e computadores.

Essa relacdo entre exportacdo concentrada em produtos basicos (47,0%) em relacdo aos manufaturados
(36,0%) tende a ser danoso para a distribuicdo de renda e geracdo de empregos no pais. Ao mesmo tempo, o
crescimento dos precos das commodities favorece a entrada de recursos que podem ser direcionados ao investimento
no parque industrial se dado o incentivo adequado.
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2.2.3. Balanco de Pagamentos

Além da Soja, Petrdleo e Minério de Ferro, a exportacao de automéveis ajuda a Balanga Comercial
a praticamente zerar o déficit em transacdes correntes brasileiro em 2017. Tal feito, entretanto tem
mais a ver com a contracdo de importacdes devido a recessao, do que a um verdadeiro salto nas
exportacoes.

O Balango de Pagamento brasileiro até outubro deste ano apresenta um déficit de US$ 2,9 bilhdes, o que
representa uma melhora de 82,9% em relacéo ao saldo do mesmo periodo do ano passado. Este déficit representa -
0,2% em relacdo ao PIB, sendo 86,7% menor que em igual periodo de 2016 (-1,2%), chegando a um patamar de
necessidade de financiamento menor que no ano passado, mostrando que embora haja recessdo interna, as contas
externas vém contribuindo para o atual ciclo de recuperacdo da economia.

e O bom desempenho da Balanga Comercial é o principal fator que mantém o saldo de Transagdes Correntes
em um patamar confortavel este ano. No acumulado do ano até outubro, o saldo da Balanca Comercial
corresponde a US$ 56,1 bilhdes, 54,6% maior que o registrado em igual periodo do ao passado. Além dos
produtos que frequentemente protagonizam a pauta de exportagdo (Soja, Petr6leo e Minério de Ferro), a
Balanca Comercial conta também com as exportacGes de milho em gréos e automdveis, que segundo o
Ministério da IndUstria, Comércio Exterior e Servi¢os (MDIC), cresceram 306,5% e 67,9% respectivamente
no periodo em andlise.

Tabela 6 -Brasil: Balanco de Pagamentos 2014 a 2017 (US$ milhdes)

Var. % Acumulado ate outubro | Var. %
M| 20 | 20| 605 [ogie T o | 1716

TRANSACOES CORRENTES -104.181 | -58.882 -23.681 59,8 -16.921,9 -2.900,8 82,9
Balanca comercial (Bens e Servigos) -54.736 ; -19.249 14569 : 1757 11.582 29.107 | 151,3
Balanga Comercial - Bens -6.629 ¢ 17.670 45.025: 154,8 36.307 56.146 54,6
Balanga Comercial - Servigos -48.107 ; -36.919 -30.456 17,5 -24.724 -27.040 9,4
Renda Primaria -52.170 i -42.357 -41.237 2,6 -30.943 -33.960 9,8
Rendas Secundaria 2.725 2.724 2.986 9,6 2.439 1.953 -19,9
CONTA CAPITAL + FINANCEIRA -100.367 : -54.294 -17.182 68,4 -10.815 734 106,8
Conta Capital 231 440 248 -43,6 215 349 61,9
Conta Financeira -100.599 | -54.734 -17.430 68,2 -11.030 386 1035
Investimento Direto (IDE-IDP) -70.855 i -61.576 -71.148 155 -47.075 -56.812 20,7
Investimento Direto no Exterior 26.040 : 13.498 7.748 -42,6 7.660 3.446 -55,0
Investimento Direto no Pais 96.895  75.075 78.896 51 54.734 60.257 10,1
Investimento em Carteira -38.708 | -22.047 19.120 186,7 17.577 5.106 -70,9
Outros Investimentos -3.436 ¢ 23.871 26.635 11,6 12.014 39.967 232,7
TRANSAQOES CORRENTES (%P1B) -4,2 -3,3 -1,3 59,8 -1,4 -0,2 86,7
RESERVAS INTERNACIONAIS 363.551 | 356.464 365.016 2,4 367.528 380.351 3,5

Fonte: BACEN

e A Balanca de Servigos apresenta um déficit 9,4% maior nos dez primeiros meses de 2017 contra 0 mesmo
periodo do ano passado, o qual ainda continua sendo puxado pela conta Viagens Internacionais, que
registrou crescimento da ordem de 61,1% no mesmo periodo, encerrando outubro com um saldo negativo
de US$ 10,9 bilhdes. O resultado negativo da Balanca foi contrabalangado pela reducéo do déficit da conta
Aluguel de Equipamentos, que historicamente corresponde a uma das maiores participaces no déficit de
servigos, estando este ano, 15,5% menor que igual periodo de 2016.

e A conta Renda Primaria ampliou o déficit em 9,8%, puxada pela conta de Renda de Investimentos, que no
mesmo periodo cresceu 9,5%, encerrando 0 més de outubro com déficit de US$ 34,1 bilhdes. Renda de
Investimento em Carteira entra também como um dos destaques negativos, com um saldo de US$ -13,4
bilhdes, o que significa um aumento de 8,8% no déficit este ano até o décimo més frente a igual periodo
do ano passado.

A Conta Financeira acumula um saldo de US$ 386 milhdes, devendo-se em grande medida ao aumento de
232,7% na conta Outros Investimentos no acumulado do ano até outubro. Além da conta Empréstimos, que
aumentou 230,8% no mesmo periodo. Outra causa importante para 0 aumento na conta Outros Investimentos foi o
superdvit em Créditos Comerciais e Adiantamentos (+US$ 23 bilhdes).

Os Investimentos Diretos no pais somam US$ 60,2 bilhes, ndo chega a ser uma diferenca expressiva em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado (10,1%), mas sinaliza 0 aumento da atratividade do Brasil para os
investidores estrangeiros. Segundo o BACEN, o setor que mais recebeu investimentos foi o de Servigos, que
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concentra 64,5% do total, com destaque para area de Eletricidade, Gas e Outras Utilidades, que detém uma fatia de
23,1%. Sabe-se que a China lidera o ranking de maiores investidores no Brasil ha alguns anos, somando junto com
os EUA, Paises Baixos e Luxemburgo, cerca de 44,7% dos embarques brasileiros.

2.2.4. Mercado de Trabalho

Taxa de Desocupacgédo do pais marca 12,2% no trimestre movel encerrado em outubro de 2017,
marcando o segundo trimestre consecutivo de queda no indicador

De acordo com os dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNADc) (Gréfico
10), divulgada dia 30 de novembro deste ano, a taxa de desocupacdo trimestral brasileira de agosto a outubro de
2017 caiu para 12,8% (-0,6 p.p. em relacdo ao trimestre movel anterior). Isto se deve a queda do nimero de pessoas
desocupadas (-4,4 % contra o trimestre anterior), algo que vem sendo registrado desde o 2° trimestre de 2017, dada
a ampliacdo do nimero de pessoas ocupadas. Por sua vez, considerando a média dos ultimos quatro trimestres
moveis, nota-se estabilidade (-0,1 p.p) no indicador.

Quanto ao nimero de ocupados, registrou-se aumento de 1,0% (869 mil pessoas), relacdo ao trimestre
anterior, decorrente principalmente do crescimento do nimero de trabalhadores por conta propria (+326 mil, na
mesma base de comparacdo). J4 a massa de rendimentos reais dos trabalhadores ocupados no pais somou R$ 189,8
bilhdes, o maior valor desde o trimestre fevereiro-abril de 2015, com crescimento interanual de 4,2%.

Gréfico 10 - Brasil: Massa de Rendimentos Reais! (R$ em bilhdes) e Taxa de Desocupagdo Trimestral (%), de 2012
a 20172
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Fonte: PNADc/IBGE tInflacionada pelo IPCA, a pregos de setembro de 2017; 2Trimestre mével maio a julho de 2017

Segundo os dados do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED), o mercado de trabalho
formal brasileiro manteve trajetéria de ampliacdo do emprego formal ao longo do ano, com o registro de 76,6 mil
vagas adicionais em outubro de 2017. Em termos setoriais, o saldo de empregos foi impulsionado principalmente
pelo Comércio (+37,3 mil), e Industria de Transformacao (+33,2 mil). Por outro lado, o setor da Construgdo Civil
(-4,7 mil) apresentou o maior saldo negativo. No entanto, observa-se que todos os setores de atividade registraram
um melhor resultado na comparacdo mensal interanual (Tabela 7).

Tabela 7 - Brasil: Saldo de Emprego Formal por Subsetor de Atividade Econdmica, de 2016 a 2017”, Saldo em outubro™
de 2016 e 2017; Variacdo Absoluta

Variacao
Subsetores de Atividade A B2 Simarg absolgta
b-a
P I R Y N L o I
Total -1.534.989 -1.326.911 -726.400 302.190 -74.748 76.599 1.028.590
Extrativa mineral -14.218 -11.908 7337, 2393 -1070 532 4.944
Ind. de Transformacéo -612.209 -324.144 -139.253 116.650 -5.571 33.200 255.903
Prod. minerais ndo metalicos -34.209 -36.796 -26.362 -9.027 | -2.009 | 364 17.335
Metaldrgica -76.596 -44.948 -32.398 ¢ 1.567 -1.581 ¢ 990 : 33.965

Mecénica -72.710 -37.051 27395 1553 3871 1.916 25.842
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Variacao
Subsetores de Atividade AR S absolﬁta
b-a
o
Material elét. e de com. -46.385 -15.759 -9.316 4.219 -736 1.310
Material de transporte -81.755 -50.670 -38.584 5.478 -3.296 800 44.062
Madeira e do mobiliario -38.264 -26.228 -16.038 5.612 -362 2.080 21.650
Papel, papeléo, editorial e grafica -24.768 -17.437 -11.727 -2.241 -500 1.003 9.486
Borracha, fumo, couros, similares -21.946 -8.470 -1.359 4.685 -621 -821 6.044
Quimica de prod. farm., vet. -55.731 -23.961 2.464 25.256 -4.033 2.080 22.792
Teéxtil do vestuario e tecidos -99.515 -30.422 -2.860 29.250 752 2.235 32.110
Calcados -25.398 4.143 23.256 13.357 2.182 678 -9.899
Alimentos e bebidas -34.932 -36.545 1.066 40.047 4.246 20.565 38.981
Outras indUstrias -245.620 -137.025 -72.585 13.487 -3.006 6.425 86.072
SIUP: -8.284 -12.789 -7.909 -1.876 -1.703 -729 6.033
Construcdo civil -416.689 -361.901 -222.847 -30.545 -33.517 -4.764 192.302
Comércio -212.756 -197.722 -241.292 -41.608 12.501 37.321 199.684
Servigos -267.927 -392.705 -186.952 138.779 -30.317 15.915 325.731
Ensino -755 -14.279 55.560 69.083 -825 842 13.523
Outros servigos -25.842 -70.196 -21.379 43.561 842 7.152 64.940
Administracdo publica -11.169 -11.570 16.258 18.092 -2.568 -261 1.834
Agropecudria 8.263 -14.172 62.932 105.091 -12.503 -3.551 42.159

Fonte: CAGED “Acumulado de janeiro a outubro (com ajustes até setembro) ~"Sem ajustes.
1S.1.U.P - Servicos Industriais de Utilidade Publica

e Noacumulado de janeiro a outubro de 2017, o emprego com carteira atingiu a abertura de 302,2 mil vagas,
marcando o melhor resultado, considerando esse intervalo, desde 2014, quando foram geradas mais de 912
contratac@es liquidas.

e  Ossetores mais dindmicos em 2017, em termos de geracdo de empregos com carteira sdo: Servigos (+138,8
mil), Industria de Transformacéao (+116,6 mil) e Agropecuaria (+105,1 mil).

e No recorte geografico, as regibes Sudeste (+107,9 mil) e Sul (+88,5 mil) lideraram as admiss6es liquidas
no acumulado do ano, enquanto a regido Norte (+10,3 mil) apresentou o menor saldo. Ja no més de outubro,
a regido com maior destaque na criacdo de empregos com carteira assinada foi o Nordeste (+37,1 mil),
marcando pelo terceiro més consecutivo um saldo positivo do emprego formal.

e Considerando o movimento consistente de geracdo de vagas conforme a recuperagdo gradual da economia,
espera-se que 0 pais registre 400 mil contratacBes liquidas até final de 2017 e a sua taxa média da
desocupacdo termine este ano em 12,6%, podendo diminuir para 12,0% em 2018. No entanto, ainda ha
riscos de que a retomada seja prejudicada por incertezas politicas no ano que vem (os efeitos da elei¢do).

2.3. Financas Publicas

Situagcdo das financas publicas do pais permanece como principal risco a consolidacdo da
recuperacao da economia

Conforme apurado pelo Tesouro Nacional, no acumulado do ano até outubro, o resultado do Governo
Central é deficitario em R$ 103,2 bilhdes (1,9% do PIB), superando os R$ 60,3 bilhdes (1,2% do PIB) registrados
no mesmo periodo de 2016 (Tabela 8). Nota-se reversdo do ritmo de crescimento da Receita Total, que caiu 1,5%
no comparativo do acumulado do ano até outubro, contra 0 mesmo periodo do ano anterior, assim como a
desaceleracdo do ritmo de crescimento das Transferéncias Correntes (+7,6%) e da Receita Liquida (-3,2%). Tal
din&mica, relacionada ao continuo crescimento da Despesa Total (+1,0), é sinal de alerta em relacéo ao praticamente
certo ndo atingimento da meta estabelecida para o ano, de déficit de R$ -159 bilhdes para 0 Governo Central.

e O Programa de Repatriacdo havia rendido até outubro do ano passado R$ 45,1 bilhdes, fator ndo recorrente
no ano vigente, que acarretou em decréscimo real de 38% (R$ -13,6 bilhdes) do item Outras Receitas
Administradas, e em reducdo real de 3,6% (R$ -10,6 bilhdes) do Imposto de Renda, notadamente Imposto
de Renda Pessoa Juridica (-15,9%, R$-19,9 bilhGes).

e  Dentre os demais itens da Receita Tributaria, COFINS e CSLL registraram queda real de 0,8% e 1,2%,
respectivamente. A variagdo negativa de 3,9% do volume de Servigos, entre dez/16 e set/17, pode ser
atribuida como causa do comportamento negativo da arrecadacdo de COFINS, mesmo com a variacdo
positiva do volume de vendas de 1,49% no mesmo periodo.
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Tabela 8 - Resultado Primario do Governo Central - 2016™, 2017", out/16 e out/17, Crescimento em % Nominal e Real
Inflacionado pelo IPCA - (R$ milhGes)

Descriminacéo

Outubro (val Constantes) | Cresc. Nominal (%0) Rf;f S,f/‘
2016" 2017" 20177/ (b)/ .
2016 (a) L) 2016 n 2016 -
186

15 -20,7

I. Receita Total - 1.085.980,7 1.107.916, 151.875,0 120.425,

I1. Transf. por Reparti¢cdo de Receita . 166.319,2 1854885 ! 16.285,2 17.176, : 11,5 83 76 55
I11. Receita Liquida (I-11) 919.661,5 922.428,1 135.589,8 103.249,3 0,3 -21,8 =32 -239
IV. Despesa Total 980.023,6 1.025.671,3 93.613,6 98.058,0 47 7,6 1,0 47
V. Fundo Soberano do Brasil 0,0 0,0 0,0 00 - - - -
VI. Resultado Primario do Governo Central . -60.362,1 -103.2432 41.976,2 51912 . 71,0 -873: 652 -876

VII. Resultado Primério/P1B -1.2 -19¢ - - - - -
Fonte: BACEN

e O desempenho favoravel da producdo industrial no ano refletiu positivamente no valor arrecadado em IPI:
um total de R$ 38,3 hilhdes, 6,3% (R$ +2,2 bilhdes) maior que o apurado em mesmo periodo do ano
anterior.

e A larga diferenga entre o resultado primario de out/16 e de out/17 resulta da arrecadacdo referente a
repatriacdo de recursos no referido més do ano passado, sem contrapartida em 2017, que afetou fortemente
arubrica Outras Receitas Tributarias e Imposto de Renda que pressionaram a queda das Receitas Tributaria,
refletindo em decréscimo real da Receita Total (-20,7%).

As medidas de ajuste do orcamento em 2017 vém sendo realizadas com a expectativa de entrada de receitas
ndo recorrentes, com a receita tributéria condicionada pela recuperagdo ainda lenta da atividade econémica, e com
0 contingenciamento das despesas, notadamente das despesas discricionarias que possuem maior margem de corte.
Assim, o volume de gastos discricionarios é 13,4% menor que o realizado até outubro de 2016: R$ 181,9 bilhdes
em 2017 contra R$ 210,2 bilhdes em 2016. No que se refere as despesas obrigatérias, a reducdo dos dispéndios com
Abono e Seguro Desemprego e Subsidios, Subvengdes e Proagro foi compensada pelo crescimento das rubricas
Beneficios Previdenciarios e Pessoal e Encargos Sociais.

Ainda assim, o Relatorio de Receitas e Despesas Primarias do 5° bimestre aumentou em R$ 7,2 milhdes a
estimativa de arrecadacédo do total de receitas primérias, devido & melhora das estimativas de arrecadacéo, tanto das
Receitas Administradas pela Receita Federal do Brasil (RFB) como das ndo administradas®. Tais reestimativas séo
reflexo da ocorréncia de receitas ndo recorrentes como a incorporacgao de valores do leildo das usinas hidrelétricas
ndo renovadas pela Companhia Energética de Minas Gerais (CEMIG); e da 2° e 3° rodadas de partilha de producédo
do pré-sal (R$ 2,6 bilhdes). Esses fatores, aliados ao decréscimo da projecdo da despesa primaria (R$ -2,5 milhdes
em relacdo a avaliacdo anterior), resultaram no descontigenciamento de R$ 7,5 bilhdes do orcamento do ano
corrente.

Para 0 ano que vem, o Governo conta com a aprovacdo de medidas de elevacao de receitas e de ajuste de
despesa, que ainda dependem de aprovacdo no Congresso, e, portanto, podem ndo se realizar integralmente. As
receitas adicionais, se aprovadas, renderdo R$ 14,5 bilhGes: antecipacdo de fundos de investimento exclusivos (R$
6 bilhdes); aumento da aliquota previdenciaria (R$ 2,2 bilhGes); reoneracdo da folha de pagamento e suspensao do
aumento da aliquota do Reintegra (R$ 5,8 bilhdes). Enquanto as medidas de corte de gastos tém potencial de R$ 9,3
bilhdes: adiamento em um ano dos reajustes de salarios dos servidores publicos (R$ 4,4 bilhGes); previdéncia (R$
1,9 bilhdes); ressarcimento da desoneracdo da folha (R$ 3 bilhdes).

No acumulado em 12 meses até outubro de 2017, o Setor Publico Consolidado'® somou déficit de R$ 187,2
bilhdes, ou -2,88% do PIB (

Gréfico 11), montante ainda acima da meta estabelecida para o ano (R$ -163,1 bilhdes), avanco de 0,53 p.p.
em relacdo ao acumulado de 12 meses até setembro. Contribuiu para esse resultado negativo, déficit dos governos
regionais no montante de R$ 12,3 bilhdes, e das empresas estatais de R$ 476,6 milhdes.

Quanto aos juros nominais incidentes sobre a divida, estes alcancaram R$ 35,2 bilhdes em outubro frente
a R$ 32 bilhdes no més de setembro. O maior nimero de dias Uteis no més e a perda de R$ 1,8 bilhdes em operacdes
de swap cambial contribuiram para o crescimento do montante de juros. No conceito nominal, que inclui os juros,

9 A estimativas da avaliacdo do 5° bimestre de arrecadacio de Receitas Administradas pela RFB e Receitas ndo administradas pela
RFB tiveram aumento de R$ 3,5 bilhdes e R$ 4,06 bilhdes, respectivamente, em relacéo a avaliagdo do 4° bimestre.
10 Governo Central, Empresas Estatais, Estados e Municipios.
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0 déficit registrado em outubro foi de R$ 30,5 bilhdes enquanto no acumulado até outubro este alcancou R$ 415,3
bilhdes.

Grafico 11 - Brasil: Resultado do Setor Publico Consolidado em % do PIB - Acumulado em 12 meses - 2002 a 2017"
Fonte: BACEN "Acumulado de 12 meses até outubro de 2017
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A Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), que abrange Governos Federal, Estaduais, Municipais e INSS,
totalizou R$4.837,2 bilhdes em out/2017, o equivalente a 74,4% do PIB, maior que a propor¢do vista no més
anterior. A mediana da estimativa do Prisma Fiscal para a relagdo DBGG/PIB ao fim de 2017 é de 75,1% e 77,0%
em 2018.

Gréfico 12 - Brasil: Divida Bruta do Governo Central em % do PIB - 2002 a 2017"
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Fonte: BCB *Acumulado do ano até outubro

Ja a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP), alcancou em outubro 50,7% do PIB ou R$3.298,6 bilhdes.
Segundo 0 BACEN, a expansdo da relacdo DLSP/PIB no ano decorreu da incorporagdo de juros nominais (aumento
de 5,2 p.p.), do déficit primario (aumento de 1,2 p.p.), do reconhecimento de dividas (aumento de 0,1 p.p.), da
desvalorizacdo cambial acumulada de 0,5% (reducéo de 0,1 p.p.), do ajuste de paridade da cesta de moedas da divida
externa liquida (reducéo de 0,2 p.p.), e do efeito do crescimento do PIB nominal (redugéo de 1,7 p.p.).

O Governo precisou mitigar as mudancas propostas pela reforma da previdéncia, alterando o texto ja antes
aprovado em comissdo especial na Camara, afim de aprova-la de alguma forma. Dentre as altera¢des realizadas, o
tempo minimo de contribuicdo ao INSS foi reduzido de 25 para 15 anos; foram retiradas todas as alteraces na
aposentadoria rural e no Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC), e as contribuicdes sociais deixaram de ficar
submetidas a DRU (Desvinculacdo de Receitas da Unido).

O prazo de aprovacdo da Reforma da Previdéncia estabelecido pelo Governo ndo foi cumprido, a pauta
encontra ainda resisténcia na Camara, e assim, foi adiado para fevereiro de 2018 a retomada da discussdo e votacao
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do projeto. A ndo aprovacdo da reforma aponta para cenario fiscal ainda bem conturbado em 2018, principal fator
de risco a retomada do crescimento econdmico, e traz ainda consequéncia sobre a classificacdo de rating do pais, ja
que 0 mercado questiona a viabilidade do limite do teto de gastos. Em nota, a Fitch Ratings relatou que o atraso da
aprovacao da reforma previdenciaria evidencia os riscos da perspectiva negativa do rating do pais que hoje é “BB”.

Para 2018, a estimativa do Instituto Fiscal Independente (IFI) é que a relacdo divida bruta/PIB continue
avancando e alcance 79,2%, posicao mais pessimista que a do Prisma Fiscal, que projeta alcance de 77,0%, nimeros
que resultam da expectativa de resultados primarios e nominais ainda elevados no ano que vem.
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3. ESTADUAL
3.1. Nivel de Atividades
3.1.1. Produgéo Agricola

Producao graneleira maranhense mantém resultado otimista para o ano corrente

De acordo com os dados do Levantamento Sistematico da Producdo Agricola (LSPA) referentes ao més de
novembro de 2017, a producgdo graneleira maranhense foi revisada para 4.440 mil ton em 2017, crescimento de
105,3% em comparacao com a safra de 2016 (Tabela 9). Em 2018, no entanto, a safra de graos devera ser menor
em comparacdo a 2017 justamente porque a base foi muito elevada. Contudo, mesmo considerando essa diminuicéo,
a producdo de grdos no Maranhdo devera voltar a normalidade (mesmo patamar de 2014), ou seja, com produgédo
aproximada de 4,1 a 4,3 milhGes de toneladas.

Tabela 9 - Maranhdo: Estimativa de Area Plantada e Colhida,

Produgdo e Rendimento Medio dos Principais Produtos

Acompanhados pelo LSPA - 2016 e nov/17
Area (mil ha)

Producéo Rend. / \
Produto Periodo Plantada/a Colhida/a MA (mil Médio MA
plantar colher t) (Kg/ha)
2016 (a) A producéo de gréos do Estado
Nov/17 (b) 1.557 1.548 4.440 2868 permaneceu basicamente constante
(bla) 122 125 1053 82,5 pelo segundo més consecutivo (4.440
2016 (a) 784 784 1243 1586 mil ton), com rewsép de apenas 0,1%
Nov/17 (b) 819 819 2334 2.851 em relagdo ao més anterior. Isso
(b/a) 45 45 878 708 reflete uma S|t~ua<;ao,muno |mportante.
2016 @) m m ” 786 para a pro~dugao agricola mara_nhense.
a superacdo das perdas ocorridas em
Nov/17 (b) 92 92 118 1.282 2016 devido a forte estiagem, fruto do
(b/a) 7221 7221 4903 28,2 fendmeno El Nifio, que afetou o
o 2016 (a) 337 336 684 1.857 Maranhdo, inicialmente a partir do
3 Nov/17 (b) 475 468 1.636 3.506 ltimo trimestre de 2015,
(b/a) 40,7 39,3 139,2 88,8 intensificando-se em 2016, justamente
° 2016 (a) 74 72 35 474 no periodo do plantio
% Nov/17 (b) 76 76 45 574 (outubro/novembro) e no periodo de
L (b/a) 32 59 28,2 211 germinacdo das lavouras.
N 2016 (a) 173 164 160 981 A cultura da soja em 2017, cuja
2 Nov/17 (b) 165 162 255 1599 estlmatlvq da producéo é de 2.334 mil
< (b/a) I 08 587 63.0 ton devera superar o recorde,de 2015
: : . . (2200 mil ton). Além da
8 2016 (a) 21 21 a 3.189 superproducdo dessa oleaginosa, a
=3 Nov/17 (b) 22 22 52 3.796 continuidade do délar valorizado em
< (b/a) 7.5 75 28,0 19,0 relacdo ao real contribuiu para que os
: m 2016 (2) 306 157 1312 5393 produtores se m_ostrassem estimulados
o 8 a plantar mais, o que reflete o
5 ?, Nov/17 (b) 294 152 1.322 8.724 incremento na éarea plantada de 4,5%
3 = (bla) 38 37 0.8 47 em relagio a safra de 2016, o
e equivalente a 35 mil ha.
E 8 2016 (a) 51 46 2.521 55.234
o o Nov/17 (b) 52 45 2.483 54,582
o}
O

(bla) 17 -0,3 15 1,2
Fonte: GCEA/LSPA/IBGE

“Para o total da produgéo de grdos, considerar no somatério apenas 61% do peso do
algoddo herbaceo referente ao caroco, de acordo com especificagdes do IBGE.

e O prognostico de safra para 2018 para 0 Maranh&o sugere uma producdo de soja em torno de 2,4 milhdes
de toneladas, 3,8% a mais que no ano corrente. A producédo de milho, por outro lado, devera ser menor que
a de 2017 em 11,8%. Destaca-se que estes dados ainda sdo preliminares, podendo sofrer alteragdes a partir
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de fevereiro de 2018, tendo em vista a divulgacdo do primeiro LSPA de 2018.

e Com esse resultado, as projecdes do PIB maranhense para 2018 deverdo ser afetadas significativamente,
visto que as estimativas anteriores estavam sendo realizadas a partir de uma base extremamente elevada
(2017).

e Quanto ao progndstico da producdo de grdo para o Brasil, 0 IBGE aponta que devera haver um recuo de
9,2% em 2018 comparado a 2017, sendo que neste Ultimo, a producdo graneleira foi 30,2% maior que em
2016, levando em consideracdo que neste Ultimo a base foi extremamente fraca, ao contrario de 2017.

3.1.2. Financiamento Imobiliario

Financiamento Imobilidrio no Maranhao apresenta recuo superior a média do Nordeste e Brasil

Segundo os dados do Sistema Financeiros de Habitacdo (SFH), no acumulado de janeiro a setembro, o
volume de crédito para aquisicdo de imdveis no Maranhdo alcangou 250,4 milhGes, recuo de 12,7%,
comparativamente ao mesmo periodo do ano anterior (ajustado pela inflagdo do periodo medida pelo IPCA) (Tabela
10).

No més de setembro, o total de financiamento por valores a pregos constantes registrou R$ 27,1 milhdes
ante 19,3 milhGes em comparagdo ao mesmo més do ano passado. Considerando o0 ano de 2014, pico do volume de
financiamentos no Maranhdo, a diferenca absoluta em relacdo a 2016 (ano fechado) foi de R$ 676,3 milhGes.
Comparando-se 0 acumulado de janeiro a setembro de 2017 com o mesmo periodo de 2014, a diferenca foi da
ordem de R$ 539 milhdes.

Tabela 10 - Brasil, Nordeste e Maranh&o: Total de Financiamentos para Aquisi¢do de Imdveis (R$ milhdes inflac. IPCA),
Participacdo 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 até setembro) e participacdo do Maranh&o no
Nordeste e no Brasil (%)

0,
Ano Total Part. (%)
MA NE BR BR

2007 97,1 1.374,2 16.343,2 0.6 De acordo com a Associacdo Brasileira das
2008 150,1 8.529,5 75.834,9 1,8 0,2 . -~ L
2009 275.9 3.402.7 33.002.6 81 08 Entlda_des de Credito Imobl_llarlo_ e Poupanca
2010 407,4 4.954,8 49.522,2 8,2 0,8 (Abecip), o volume para financiamento com
2011 649,8 6.746,6 65.337,9 9,6 1,0 recursos da caderneta de poupanca, atingiu 3,41
2012 8369 85295 75.834,9 9.8 11 bilhdes em setembro de 2017, queda de 22,7%
383 19(?71i47 E-ggévg 188-‘11335 2’;‘ 2*51’ em relagdo a agosto. Comparando-se setembro de
2015 7005 8.175.0 62.335.4 8.6 11 2017 com setembro de 2016, houve alta de 8,2%.
2016 3954 5.084,1 36.463,9 78 11 O saldo da caderneta de poupanca, segundo 0s
2016* 286,7 3.702,5 26.689,6 77 1,1 dados do Sistema Brasileiro de Poupanca e
2017* 250,4 3.543,7 25.889,9 71 10 Empréstimo (SBPE) apresentou crescimento de
2007 a 2016 169 156 93 - - 8,6%, alcancando R$ 539,5 bilhdes em relagio a
2016/2015 -43,6 -37,8 -41,5 - - setembro de 2016.

2017/2016" -12,7 -4,3 -3,0 - -
Fonte: SBPE/BACEN
“Acumulado entre janeiro a setembro

e Segundo a Caixa Econdmica Federal (CEF), serdo disponibilizados R$ 8,7 bilhdes para o programa Minha
Casa Minha Vida em todo o pais, para familias com renda mensal de 1,5 mil a 4 mil reais. Em relacéo ao
Maranhdo, no municipio de Imperatriz, 0os imdveis nunca foram entregues aos seus devidos donos e as
construtoras abdicaram das obras.

e De acordo com a Fundagdo Instituto de Pesquisas Econémicas (FIPE), em parceria com a Associagio
Brasileira de Incorporadoras Imobiliarias (ABRAINC), no més de agosto de 2017 as vendas liquidas (ja
descontados os distratos) somaram 7.697 unidades em todo o Brasil, aumento de 59% em relagcdo ao mesmo
més do ano passado. No acumulado do ano, as vendas liquidas totalizaram 45.267 unidades, crescimento
de 25,5% contra 0 mesmo més do ano anterior.

e Conforme o Sindicato das Industrias da Construcdo Civil do Maranho (Sinduscon/MA), o indice de
Velocidade de Vendas da Regido Metropolitana de S&o Luis no trimestre de julho a setembro do ano
corrente foi de 17,40%, apontando recuo de 0,75% em relagcdo ao trimestre de abril a junho de 2017. Na
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andlise por localidade, apresenta-se o quantitativo de vendas por area e o indice relativo a localidade
destacando: Séo Cristovdo/Santa Clara (75%), Paco do Lumiar/S8o José de Ribamar (22,2%), Turu
(13,5%), Cohab/Anil (11,1%), Calhau (10,9%), Renascenga/Ponta do Farol (9,3%), Angelim (5,6%) e Jodo
Paulo (0,7%).

3.1.3. Comércio

Em outubro de 2017, o volume de vendas do comércio varejista restrito maranhense cresceu 5%
em comparacdo com outubro de 2016

O desempenho anual das vendas do Varejo Restrito e do Ampliado apresentam trajetdria de crescimento
no acumulado dos ultimos 12 meses, encerrados em outubro de 2017, como pode ser visto no Grafico 13. No més
de outubro, o volume de vendas do Varejo Restrito maranhense reduziu 2,1% em relagdo ao més de setembro de
2017. Na comparacdo interanual, com outubro de 2016, apresentou crescimento de 5%. Nos Ultimos 12 meses,
encerrados em outubro de 2017, o volume de vendas do Comércio Varejista Restrito maranhense foi de 2,7%.

Gréfico 13 - Maranh&o: Evolugdo das Vendas do Comércio Varejista Restrito e
Ampliado - cresc. 12 meses (em %) - out/04 a out/17
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Quanto ao Varejo Ampliado, na comparagdo mensal, o volume de vendas cresceu 1,3% em outubro de
2017. Na comparagdo com 0 mesmo més do ano anterior, houve expanséo de 14,6% nas vendas fisicas, a sexta taxa
consecutiva de crescimento no ano nessa base de comparacdo. No acumulado de 12 meses, encerrados em outubro,
o0 volume de vendas do Varejo Ampliado foi de 4,9%.

O indice de Confianca do Empresario do Comércio Ludovicense (ICEC) apresentou, em dezembro de 2017,
recuo de 2,7 pontos (109,3 pontos) em comparagdo com 0 més anterior (111,9 pontos) (Gréafico 14). Por outro lado,
na comparacao interanual, com dezembro de 2016, houve expansdo de 1,9%. Com este resultado, a confianca do
empresariado esta diretamente ligada aos sinais de recuperacdo do comércio varejista maranhense.

Fonte: IBGE, PMC
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Diante da conjuntura
econdmica mais
favoravel, para 0S
préximos  meses, a
expectativa de aumentar
muito o0 quadro de
funcionarios atinge 14,6%
dos empresarios e 51%
possuem expectativas de
aumentar pouco o quadro

de funcionarios.

Gréfico 14 - Sao Luis: Evolugéo do indice do Empreséario do Comércio Ludovicense
(ICEC) - Em Pontos - dez/13 a dez/17

160,0 _
140,0 ]
120,0 ]
109,3

100,0

\/v\w

60,0 |

o 3 M 2 2 \e) )
3 N NN 3> > AN 3
R 5 ¥ R 5 R R

Fonte: Fecomércio/MA

3.1.4. Endividamento

Em dezembro de 2017, o indice de inadimpléncia das familias ludovicenses atingiu o maior
percentual (15,2%) da série historica, iniciada em janeiro de 2012

Osdados da PEIC, realizada pela Fecomércio/MA, mostram que o endividamento aumentou: em novembro,
o0 endividamento abrangia 65,4% das familias ludovicenses e passou para 66,8% em dezembro. O percentual de
familias com contas em atraso: saiu de 29,3% em novembro para 30,4% em dezembro em 2017. Ja as familias que
avaliam que ndo terdo condicGes de pagar abrangiam 15% em novembro, para 15,2% em dezembro de 2017, 0 maior
percentual da série historica, iniciada em 2012 (Gréfico 15).

Grafico 15 - Sao Luis: Percentual de Familias Endividadas, com Contas em Atraso e
Sem Condigdes de Paga-las (em %) - dez/13 a dez/17
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Fonte: Fecomércio/MA

3.1.5. Investimentos

Investimentos em andamento e planejados no Maranhdo somam R$ 16,1 bilhdes no qual R$ 4,5
bilhGes estdo em andamento.

Os investimentos publicos e privados em andamento e previstos no Maranh&o perfazem um total de R$
16,1 bilhdes (Tabela 11). E importante observar que os investimentos publicos em infraestrutura ampliam a
atratividade dos investimentos no setor privado, dado que aqueles elevam a produtividade da economia. Sendo
também verdade que a economia maranhense ainda apresenta diversas lacunas estruturais em setores estratégicos,
a exemplo do rodoviario, do ferroviario e de saneamento basico. Estes correspondem a 89,5% do que esta e sera
investido pelo Governo Estadual. Atualmente, os investimentos privados perfazem um total de R$ 12,1 bilhGes,
sendo que 18,1% (R$ 2,2 hilhdes) desses investimentos estdo em andamento, concentrados principalmente nos
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setores de Energia Elétrica e Movimentagao Portuéria, nos quais os investimentos publicos somam R$ 4,0 bilhdes,
divididos entre investimentos estaduais e federais.

Tabela 11 - Maranhdo: Investimentos Privados e Pablicos Estaduais e Federais em Andamento e Projetados (R$ milhdes) -

2017 a 20201
Total =] Termo de Total
Contratacao L|C|tagao elaboragéo .
assinado II"ICIaI'

Privados Total 12.176 2.203 5.068 2.100 2596  9.973
Energia Elétrica 5.340 1.500 - - 3.840 - - 3840
Movimentag&o Portuéria 3.285 173 - 208 995 1.700 209 3.112
Transporte/Logistica 1.405 - - - - 84 1321 1405
Industria de Transformacéo 989 - - - 25 290 674 989
Comércio e Servigos 558 200 - - 200 2 156 358
Industria Extrativa 446 250 - - 3 - 193 196
Fabricacéo fertilizantes e armazenagem 99 80 - - - 9 10 19
Outras obras de infraestrutura 48 - - - - 15 33 48
Construcdo Civil e Imobiliario 5 - - - 5 - - 5
Alimentacéo e bebidas 1 - - - - - 1 1
Publicos Total 4.018 2.320 1.118 30 8 - 540 1.697
Obras de Infraestrutura 3.758 2.099 1.118 - - - 540  1.659
Construcdo de Escolas 158 120 - 30 8 - - 39
Construcdo de Hospitais 50 50 - - - - - -
Assisténcia Social 22 22 - - - - - -
Seguranca Publica 21 21 - - - - - -
Cadeias Produtivas

Fonte: SEINC; SINFRA; SES; SEDUC; SEDES; CAEMA IMESC

e Os investimentos publicos no Estado do Maranhdo totalizam R$ 4,0 Bilhdes, sendo que R$ 3,4 bilhdes sob

a responsabilidade do Governo do Estado. Deste total, R$ 1,8 bilhdo correspondem aos projetos em

andamento e R$ 1,7 bilhdo compreendem os projetos que ainda irdo iniciar. A outra parcela dos

investimentos publicos no Estado é referente aos projetos em andamento em rodovias do Governo Federal

(R$ 524 milhges).

A intencdo do Governo Estadual é promover o desenvolvimento dos territérios urbanos e rurais no
Maranh&o, contribuindo para gerar emprego, renda e novas bases tributarias. Com base nos relatérios de execucao
orcamentaria do Maranhdo, os investimentos publicos cresceram 23,5% de janeiro a agosto contra igual periodo de
2016, grande parte com recursos do Tesouro Estadual. Os investimentos sdo principalmente na construcdo e
pavimentacdo de rodovias, construcdo de escolas, hospitais e unidades de seguranga. Segundo informagbes da
Secretaria da Fazenda do Estado do Maranhdo (SEFAZ-MA), a disponibilidade de caixa para os investimentos esta
relacionada a revogacao de incentivos fiscais para grupos econdémicos especificos, reducéo de beneficio para alguns
setores por meio do ICMS e eliminacéo de subsidios a algumas empresas.

E importante observar que os investimentos publicos em infraestrutura ampliam a atratividade dos
investimentos no setor privado, dado que aqueles elevam a produtividade da economia. Sendo também verdade que
a economia maranhense ainda apresenta diversas lacunas estruturais em setores estratégicos, a exemplo do
rodoviario, do ferrovidrio e, muito especialmente, do saneamento basico. Estes segmentos em conjunto,
correspondem a mais de dois ter¢os dos projetos em andamento e planejados pelo Governo Estadual. Atualmente,
0s investimentos privados perfazem um total de R$ 12,1 bilh8es, sendo que 18,1% (R$ 2,2 bilhdes) desses
investimentos estdo em andamento, concentrados principalmente nos setores de Energia Elétrica e Movimentacédo
Portuaria.

Dentre os investimentos privados, destaque-se aqueles que vém sendo realizados no setor avicola, cadeia
que integra o Sistema Estadual de Producéo e Abastecimento (SEPAB), investimentos que ja somam 382,9 milhdes
nos municipios de Santa Inés, Itapecuru Mirim, Porto Franco, Balsas, Coroata, Vargem Grande, Capinzal do Norte
e Timon. Constituem projetos relacionados a abatedouros (S.I.F e S.1.E)*? de até 150.000 aves/dia; incubatorios;
fabricas de racdo; granjas de 4,5 milhdes de aves alojadas e matrizeiro. A estimativa da Secretaria de Estado de
IndUstria Comércio e Energia (SEINC) é que em 2020 seja produzido 14 milhGes de frangos/més e que a cadeia
gere 30 mil empregos diretos e indiretos.

1 Os investimentos pablicos em andamento e planejados tem previsdo de conclusdo até 2018 enquanto os investimentos privados tém previsdo até
2020.
125 I.F.: Servigo de Inspecdo Federal; S.I.E.: Servico de Inspegdo Estadual.
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Os investimentos privados concluidos no quarto trimestre de 2017 (R$ 217,0 milhGes) referem-se a
construgdo de uma fabrica de Papel Tissue (R$ 177 milhdes) e uma mini planta de perdxidos de hidrogénio (R$ 40
milhdes), ambos no municipio Imperatriz.

e A Suzano Papel e Celulose objetivando a verticalizacdo da cadeia produtiva produzira até 60 mil ton de
papéis por ano através de uma fabrica de papel tissue. Na fase de implantacdo a usina produzird apenas

jumbo rolls (bobinas gigantes de papel) no qual, no inicio de 2018, parte dessa producdo sera destinada a

fabricacdo de produtos com a marca préopria da Suzano destinada ao mercado interno.

e O Peroxido de Hidrogénio € um insumo quimico utilizado na etapa de branqueamento da pasta de celulose.

O investimento da empresa Perdxido do Brasil contribui para reduzir o custo logistico, uma vez que o

produto antes era transportado de Curitiba para abastecer a fabrica da Suzano.

Os investimentos, na ordem de R$ 1,5 bilh&o para expanséo e adaptagéo do Porto do Itaqui,
vém contribuindo para aumentar o volume e a agregacdo de valor as exportacdes e
importacdes operadas neste Porto Estratégico para as operacdes do Chamado Corredor
Centro Norte do Brasil.

Os investimentos destinados ao Porto do Itaqui até o ano de 2019 perfazem R$ 1,5 bilh&o, divididos entre
Recursos Préprios, por meio dos reinvestimentos dos lucros da Empresa Maranhense de Administragdo Portuéria
(EMAP), R$ 126,53 milhGes), Recursos Federais, e Investimentos Privados no montante de R$ 1,38 bilh&o. De
acordo com a Tabela 12, os investimentos em andamento correspondem a apenas 14,15% (R$ 276,2 mi) do total,
enquanto os investimentos a iniciar representam 85,85% (R$1,2 bilh&o).

Tabela 12 - Maranhdo: Investimentos Publicos e Privados no Porto do Itaqui em Andamento e a Iniciar

it | 22

Recurso Privado 1.203,2 173,0 - 1.376,2
Construgéo do terminal de Granel Sélido 3325 3325
Novo acesso ferroviério. 280,0 - - - 2800
Segunda fase do TEGRAM 267,0 - - - 2670
Novo Terminal de Carga Geral (preferen. papel e celulose) 208,2 - - - 208,22
Expanséo terminal da Ultracargo 168,0 nov-16 dez-18  168,0
Automatizagdo na oper. de descarga de Fertilizantes. 80,0 - - - 80,0
Expans. das areas de graneis liquidos — Granel Quimica 35,5 - - - 35,5
Projeto complementar BERCO 108 - instalagéo de dutos 5,0 mai-17 jan-18 5,0

Recurso Préprio 86,8 39,7 - - 126,5
PORTOLOG e VTMIS 40,0 - jan-18 dez-19 40,0
Recuperacéo estrutural dos bergos 103 e 106 339 - - - 33,9
Revital. do sist. de combate a incéndio 100 a 108. - 15,0 jan-17 abr-18 15,0

Novo Terminal de Passageiros do Cujupe - 12,6 fev-17 mai-17 12,6
Modern. da subestacéo receptora e do patio H 11,6 - - - 11,6
Pavimentacéo dos pétios G e H - 78 abr-17 dez-17 78
Substituicdo das torres de iluminagdo da area primaria - 2,7 mar-17 nov-18 2,7
Paviment. Flex. para acesso a moega do Tegram, terminal VALE - 1,6 nov-17 mai-18 1,6
Sala Segura 1,4 - - - 14
Construcéo do Bergo 98 - - out-17 set-19 -
Expans. das areas de graneis liquidos - Area A-02

——

Fonte: EMAP; IMESC

e Osinvestimentos em andamento incluem o projeto complementar do Bergo 108, iniciado em maio de 2017,
que corresponde a instalagfes de dutos (R$ 5,0 milhdes). A previsdo é de que o bergo entre em operagdo
em janeiro de 2018. Até agosto deste ano, outras etapas no referido berco foram concluidas, tais como:
instalages de defensas, sistema elétrico e de banheiros. Esses investimentos, provenientes de recursos do
Governo Federal em conjunto com os lucros reinvestidos da EMAP somaram R$ 4,8 milhdes. Ha também
investimentos na revitalizagao do sistema de incéndio do berco (R$ 14,9 milh&es), juntamente com o bergo
100, com previsdo de conclusdo em abril de 2018. Seréo instalados alarmes, hidrantes, canhdes de agua,
dentre outros equipamentos.

e Aempresa Ultracargo esté investindo na expanséo de uma nova rea para armazenamento de combustiveis,
com previsdo de aumento de 30% da capacidade de movimentacdo de granéis liquidos (48.000 m3),
pretendendo movimentar até 1,5 milh&o de toneladas por ano. O investimento é de R$ 168 milhdes, reducao
de R$ 74 milhGes no valor que foi divulgado pela empresa em maio de 2017.

e Entre os investimentos previstos para os proximos anos (R$ 1,3 bilhdo) est4 a segunda fase do TEGRAM
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(R$ 267 milhdes). Com esse projeto havera o prolongamento da esteira transportadora existente até o bergo
100, duplicando a capacidade de escoamento de grdos®®. O inicio de operacdo da segunda fase devera
ocorrer em 2019. A previsdo é que seja movimentada 10 milhdes ton de gréos anuais, provenientes da
regido conhecida como MATOPIBA. Essa regido que possui semelhantes estruturas produtivas reforca
sua posicdo como fronteira agricola do Pais com potencial de desenvolvimento agropecuario para a
exportacdo. O volume de cargas exportado por essas regides no acumulado do ano até novembro de 2017
somou R$ 4,9 bilhdes, crescimento de 74,5% em relacdo ao mesmo periodo do ano passado. Desse valor,
42,2 % ¢ exportado via Complexo Portuario de S&o Luis que também abrange o Porto do Itaqui®,
movimentando 5,5 milhdes de toneladas em carga em 2017. Com a conclusdo do projeto, o Porto tera
capacidade de escoar mais cargas provenientes dessas regides.

Tabela 13 - Maranh&o: Exportacdes das Regides do MATOPIBA Via Complexo Portuario de Sdo Luis - 2016 e 2017"
(Valores em US$ FOB milhdes e Quantidade em Mil Toneladas)
U

Total 3.011,8 7.648,2 2.825,1 7.198,0 4.931,8 12.698,5
Maranhéo 1.297,1 3.563,5 1.192,1 3.277,6 2.616,9 6.893,1
Bahia 931,9 2.333,9 864,3 2.180,0 1.245.3 3.129,1
Tocatins 697,9 15137 684,8 1.509,7 855,1 2.110,7
Piaui 84,9 2371 83,9 230,7 214,6 565,6
Complexo portuario de S&o Luis 1.713,8 4.871,2 1.625,8 4.613,9 2.082,0 5.508,8
Maranh&o 1.181,4 3.371,9 1.094,4 3.120,9 1.190,3 3.041,5
Tocatins 443,0 1.244,9 443,0 1.244,9 680,8 1.910,8
Piauf 80,5 2285 79,5 222,1 203,3 536,2
Bahia 9,0 25,9 9,0 25,9 7,5 20,3

Fonte: MDIC "novembro/2017

e Os investimentos concluidos!® da EMAP em conjunto com o Governo Federal até novembro de 2017,
somam R$ 73,1 milhdes, estes consistem em obras no berco 108, melhoria no controle de acesso de veiculos
e pessoas no Porto do Itaqui, revitalizagdo no cais de S&o José de Ribamar, construcdo de unidades de
seguranca e novo centro de controle operacional no porto.

e Os planos de investimentos dos setores publicos e privados no Porto do Itaqui, se concretizados, irdo
contribuir para 0 aumento da movimentag&o de cargas gerais, granéis solidos e liquidos e operacionalizacdo
de navios com maior capacidade de armazenamento, 0 que reduz o custo do frete por tonelada. Apesar
desses investimentos, atualmente, a capacidade de movimentacdo de cargas esta aquém da necessidade do
Estado, sendo necessaria a construcao de bercos e retroarias. Demanda-se também capacidade para exportar
cargas refrigeradas como carnes congeladas'’, uma vez que o escoamento desse produto é via Porto de
Santos, PECEM no Ceard e Porto SEPETIBA no Rio de Janeiro.

Os investimentos do Governo do Maranhao em andamento perfazem total de R$ 1,8 bilhdo

E sabido que investimentos publicos tem a capacidade de impulsionar o desempenho econdmico,
alimentando o crescimento da produtividade através da melhoria do capital humano, incentivando a inovagdo
tecnoldgica e estimulando o investimento do setor privado. O investimento publico pode acelerar a recuperagéo e
estabelecer padrdes mais sustentaveis de crescimento.

13 A capacidade atual de producéo do TEGRAM é de 5 milhdes de toneladas por ano.

14 O MATOPIBA recobre parcialmente o territério de quatro estados, sendo 135 municipios do Maranhdo, 139 municipios do
Tocantins, 33 municipios do Piaui e 24 municipios da Bahia.

150 Porto do Itaqui, juntamente com os terminais da Vale e da Alumar integra o complexo portuério de S&o Luis.

16 |niciados em 2015, 2016 e 2017.

17 \er valor e quantidade exportada na Tabela 16 - Maranhdo: Principais Produtos Presentes na Pauta de Exportacdes de 2016 e
dos periodos acumulados de janeiro até outubro de 2016* e 2017* (Valores em US$ Milhdes (FOB) e Quantidade em
1000/ton.)



36

Grafico 16 - Maranhdo: Investimentos do Governo Estadual em Andamento
por Segmento (R$ Milhdes)
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Fonte: CAEMA; EMAP; SEDES; SEDUC; SINFRA, SSP; IMESC

A parcela destinada aos outros investimentos constitui-se de projetos de secretarias e fundacdes, assim
distribuidos: SEDES (34,1%), SSP (29,7%), SEINC (18,9%), SAGRIMA (13,7%), FUNAC (2,7%) e SEAP (0,7%).
Os investimentos em assisténcia social da Secretaria de Estado de Desenvolvimento Social (SEDES) séo,
principalmente, na construcdo de restaurantes populares e cozinhas comunitérias. Os investimentos da Secretaria e
Seguranca Publica (SSP) sdo aplicados na concluséo do recurso destinado ao Projeto Pacto pela Paz, estruturagdo
dos Conselhos Comunitérios pela Paz e outros.

Os investimentos em educacdo sdo destinados a construcédo de escolas, institutos e universidades por meio
da Secretaria da Educacéo (SEDUC) (R$ 84,5 milhdes), da Secretaria da Ciéncia Tecnologia e Inovacdo (SECTI)
(R$ 23,4 milhdes) e da Universidade Estadual do Maranhdo (UEMA) (R$ 12 milhdes). A SEDUC esta investindo
na construcdo de Escolas Dignas (R$ 26,0 milhdes) e na ampliacdo e modernizacdo de unidades de ensino no
Maranh&o (R$ 58,5 milhdes).

e As obras do programa Escola Digna sdo financiadas com recursos proprios do Governo do Estado, com
empréstimos junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (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 (100 escolas), estd a construcdo de uma
escola indigena com quatro salas de aula em Jenipapo dos Vieiras na Aldeia Trés Irmaos, no valor de R$
524 mil. Assim como esta, 56% das obras tém previsdo de concluséao até dezembro de 2017.

e A SEDUC estima a construcdo de mais 190 escolas nos préximos anos, com investimentos perfazendo
total de R$ 38,5 milhdes. Parte dos projetos estd em fase de elaboracéo e foi enviado para licitagéo.

e Como contrapartida social a beneficios concedidos a determinadas empresas, 0 Governo firmou parcerias
para a construcdo de Escolas Dignas, este € o exemplo da Suzano Papel e Celulose. As escolas serdo
instaladas nos municipios de Acailandia, Buriticupu, Sitio Novo e Urbano Santos, entretanto, ainda ndo ha
orcamento para tais investimentos.

e Obras em sessenta e oito escolas foram concluidas desde 2015 até outubro de 2017, montante de R$ 35,3
milhdes. No entanto, ha escolas que até entdo ndo foram inauguradas: estdo com a edificacdo pronta
aguardando complementacéo.

e A UEMA, em abril de 2017, iniciou a constru¢do de um novo campus na cidade de So Bento, 0 projeto é
orcado em R$ 12 milhdes com previsdo de conclusdo para agosto de 2018.

Os investimentos em andamento na construgao de hospitais por meio da Secretaria Estadual de Satde (SES)
somam R$ 50,3 milhdes. Até maio de 2017, os investimentos totalizavam R$ 80,3 milhGes. Essa contracao se deve
aos avangos nas obras, que reduz o saldo contratual, & inauguracdo de alguns hospitais e a paralisacdo da
reforma/ampliacdo do hospital de Santa Luzia do Parud, no qual ja havia sido empregado 25,9% do recurso.
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e Emtodas as obras em andamento, houve mudangas em relacéo a data de conclus&o. A reforma e ampliacéo
da Maternidade Marly Sarney, antes prevista para dezembro de 2017, foi adiada para marco de 2018.
Porém, do recurso destinado ao projeto foi gasto apenas 6,4%. Dessa forma, ha dividas quanto a entrega
da obra no prazo determinado. E possivel constatar quando se compara essa a outras obras com valores
contratuais aproximados, a exemplo da reforma e ampliagdo do Hospital Materno Infantil, este Gltimo tem
data prevista de concluséo para abril de 2018 e ja foi gasto 32,9% do previsto para a reforma do hospital.

Os investimentos a serem realizados até junho de 2019 em rodovias federais no Estado do
Maranhao, com recursos do Governo Federal, alcancam R$ 524 milhdes

Segundo o Departamento Nacional de Infraestrutura e Transporte — DNIT, os recursos federais destinados
a construcdo, pavimentacdo, duplicacdo e melhoria de rodovias no Maranhdo totalizam R$ 524 milhdes. Os
investimentos em andamento na BR 135 nos trechos de S&o Luis a Miranda do Norte totalizam R$ 230 milhdes; na
BR 010, de Imperatriz a Davinépolis, R$ 200 milhdes; e nas BR 226 e 316 de Presidente Dutra a Teresina, R$ 93,5
milhdes (Tabela 14).

Tabela 14 - Maranhao: Investimentos em Rodovias do Governo
Federal no Maranh&o (R$ Milhdes)

Valor Investido Valor a ser investido

BR 135 435,5 230,3 665,8

BR 010 7.3 200,3 207,5

BR 226/316 4,3 93,6 97,8

Total 447,0 524,1 9711
Fonte: DNIT

e A BR 135 no Maranh&o recebe um conjunto de obras em adequacéo, duplicacdo, restauracdo e melhorias
em trés trechos que vao de S&o Luis a Miranda do Norte. No entanto, o Trecho 1, de Sdo Luis a Bacabeira,
sofreu uma série de paralisa¢des desde seu inicio em agosto de 2012. O investimento inicial foi de R$ 354,7
milhes, devido aos aditivos nos contratos das obras, passou a totalizar R$ 492,4 milhdes. Segundo o DNIT,
hoje, o trecho com extensdo de 27,2 km para duplicacéo, possui saldo contratual de apenas R$ 57,3 milhdes,
0 que significa que 88,4% do recurso ja foi alocado nas obras. A previsdo de conclusao desse trecho é abril
de 2018 enquanto que a previsao inicial era de que as obras fossem concluidas em 2014. As obras foram
paralisadas em 2015, diante da indisponibilidade de orcamento financeiro do Governo Federal, mas foram
retomadas em 2016.

e Investimentos em rodovias necessitam de uma agenda estruturante mais sélida e mecanismos diferentes de
financiamentos uma vez que havera mudancas nas condi¢des de financiamento nesse setor pelo BNDES,
gue anunciou reduzir o financiamento em 2018. Em 2016, os investimentos em rodovias eram financiados
em até 70% pelo BNDES, percentual reduzido para 50% em 2017.

3.2. Comércio Exterior e Movimentacao Portuaria
3.2.1. Movimentacao Portuaria

Complexo Portuario maranhense continua ganhando espaco nas exportacdes do MATOPIBA

No periodo de janeiro até outubro deste ano, 0 Complexo Portuario de S&o Luis movimentou 154 milhdes
de toneladas, crescimento de 12% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. O aumento do volume movimento,
acrescido da valorizacdo nos precos da maioria das mercadorias proporcionou crescimento de 33,5% no valor total
das cargas (US$ 4,9 bilhGes) que registraram no periodo a cifra de US$ 14,8 bilhdes. Neste periodo, as exportacdes
representaram 83,5% (+3.5 p.p.) do valor total da Corrente Comercial e 95,4% do volume total, que representaram,
respectivamente, a cifra de US$ 12,4 bilhGes (+56,9%) e 147,7 milhdes de toneladas (+13,8%).

e Com base nas exportagGes, no acumulado até outubro deste ano, a principal Unidade da Federacdo em
termos de movimentac&o de carga foi o Para, que somou US$ 8,4 bilhdes (32,3% da Corrente Comercial)

e 135,9 milhGes de toneladas (92,2% do volume total). Os principais produtos foram: Minério de Ferro
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com US$ 6,6 bilhdes (+79,9%) e 133,8 milhGes de toneladas (+12,9%) e o Cobre com US$ 1,6 bilhdes
(+36,1%) e 767 mil toneladas (+12,7%).

O Maranhdo ficou em segunda posicao nas exportacdes do complexo portuario com a cifra de US$ 2,4
bilhGes e 6,8 milhdes de toneladas, embora expressivamente menor do que as exportagdes paraenses. As
mercadorias maranhenses com maior valor exportado presentes no complexo sdo Alumina Calcinada, Soja,
Pasta de Celulose, Minério de Ferro e Milho.

A terceira posi¢do no ranking das exportaces foi Tocantins, que vem ganhando peso substancial no
complexo portuario maranhense, registrando no acumulado deste ano US$ 689,9 milhdes e 1,9 milhdes de
toneladas, crescimento de 39% no valor e de 69,2% no volume. O destaque de Tocantins vai para a Soja
em Grdos que registrou 1,7 milhdes de toneladas (+43,5%) e US$ 651,1 milhdes (+44,3%).

Grafico 17 - Maranhdo: Movimentacdo Portuaria do Complexo S&o Luis de jan/16
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Fonte: MDIC, AliceWeb

3.2.2.

Outros Estados também apresentaram crescimento. Destacam-se: Mato Grosso que atingiu a cifra de US$
618,4 milhdes (+4,8%); Piaui com US$ 250,9 milhdes (+160,6%); Bahia com US$ 13,0 milhdes (+22,1%),
pois ilustram o crescimento gradativo da participacdo do MATOPIBA no complexo.

Via importacGes, 0 Maranhdo concentra a maior parcela com US$ 2,1 bilhdes e 5,9 milhGes de toneladas,
representando 85,4% do total das compras pelo complexo portuario no acumulado de 2017 até outubro.
Séo Paulo é o segundo maior comprador, mas registra apenas US$ 115 milhdes, contudo, o crescimento
em relacdo ao ano anterior € significativo (+2.804,1%) onde registrou US$ 4,1 milhdes. Os produtos
comprados neste ano foram Gaso6leo (diesel) e Gasolina.

Comércio Exterior

Saldo da balangca comercial cresce impulsionado por superproducédo de Soja e valorizacdo das
commodities minerais/metalicas.

A Balanca Comercial Maranhense (Tabela 15) registrou no acumulado até outubro de 2017 superdvit de

US$ 279,7 milhdes, saldo 8,5 vezes maior que os US$ 31,6 milhGes registrados no mesmo periodo de 2016. O
principal fator foi o crescimento robusto das exportagdes que registraram a cifra de US$ 2,5 bilhdes (+37,1%) em
relacdo ao ano anterior. Ressalta-se que o crescimento da Corrente Comercial para US$ 4,7 bilhdes (+30,5%)
também foi pujante, pois houve, também, aumento nas importagdes (+23,8%).
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Tabela 15 - Maranh3o: Balanca Comercial de 2010 até 2016", Valores em US$ milhdes e
Variagdo em (%) e acumulados até outubro de 2016" e 2017"

Anos Exportacéo A Importacéo B Saldo Corrente A-B
(A) (Var % (B) (Var %) (A+B) Comercial (Var %)

0

)

2010 2.920,3 - -3.817,1 - -896,8 6.737,4 -
2011 3.047,1 4.3 -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 -6.832,9 -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 75
2015 3.050,2 9,1 -3.620,7 -48,8 -570,5 6.670,9 -32,4
2016 2.209,8 -27,6 -2.101,6 -42,0 108,2 43114 -35,4
2016* 1.814,9 - -1.783,3 - 31,6 3.598,1 -
2017* 2.487.4 37,1 -2.207,8 23,8 279,7 4.695,2 30,5
Fonte: MDIC

Na abertura das exporta¢des por complexo de produtos (Tabela 16), as principais mercadorias maranhenses,

em termos de valor, em ordem de maior peso foram: Alumina Calcinada com US$ 967,2 milhdes (+41,9%) e 3,1
milhdes de toneladas (+4,5%); seguida do Complexo de Soja com US$ 703,4 milhdes (+84,5%) e 1,9 milhdes de
toneladas (+85,4%); em terceiro, a Pasta de Celulose que registrou US$ 546,3 milhdes (+17,3%) e 1,2 milhdes de
toneladas (+8%) e o Complexo Ferro com US$ 163,5 milhdes (-0,9%) e 483 mil toneladas (-31,8%). Juntas, essas
mercadorias somam US$ 2,4 bilhdes, 95,7% do total das exportacfes do Maranhao.

Os principais produtos da pauta foram extremamente favorecidos pela alta dos precos das commodities
internacionais. Dentre eles, destaca-se: Alumina Calcinada e Minério de Ferro. Somente os produtos
agricolas ndo cresceram em valor exportado via aumento dos precos de venda, que se mantiveram
praticamente constantes na média do ano.

O preco médio da Alumina Calcinada, insumo para producdo de Aluminio, cresceu de US$ 230,8/mt,
registrado no acumulado até outubro de 2016, para US$ 313,6/mt (+40,2%) no mesmo periodo desse ano;
o0 do Ferro Gusa, principal produto do Complexo de Ferro do Maranhao, foi de US$ 228,6/dmtu para US$
338,3/dmtu (+47,9%).

A valorizacdo do Minério de Ferro mantém a perspectiva otimista de reestruturacdo das guseiras e da
pelotizacdo da Vale S/A que deverd entrar em funcionamento em 2018.

Simultaneamente, os maiores precos para 0 Aluminio, pode fazer com que a ALUMAR volte a adensar sua
producdo, substituindo parte das exportacdes de Alumina Calcinada, para retomar a producdo de Aluminio
dentro do Estado. Esse processo tende a ser altamente benéfico ao nivel de emprego e renda.

Tabela 16 - Maranh&o: Principais Produtos Presentes na Pauta de Exportaces de 2016 e dos periodos

acumulados de janeiro até outubro de 2016” e 2017" (Valores em US$ Milhdes (FOB) e
Quantidade em 1000/ton.)

ot 2016 2017

o uss | ot | Us$
Total 22098 7.317,2 18149 6.0123 24874 6.9279 37,1 15,2
Alumina Calcinada 899,0 3.751,8 681,4 2.9525 967,2 3.084,1 41,9 45
Complexo Soja 3814 1.011,6 381,2 1.011,2 703,4 1.874,7 84,5 85,4
Soja, mesmo triturada 355,1 941,6 354,9 941,1 6943 1.847,1 95,6 96,3
Residuos e "pellets” de soja 26,2 70,0 26,2 70,0 9,0 27,5 -65,8 -60,7
Oleo de Sojat 76,9 60,8 75,7 59,8 72,1 54,2 -4,7 -9,2
Pasta de Celulose 581,4 1.383,1 465,8 1.092,5 546,3 1.179,7 17,3 8,0
Complexo Ferro 203,4 896,7 165,0 708,9 163,5 483,3 -0,9 -31,8
Ferro Gusa 196,9 881,1 158,5 693,3 163,5 483,3 32 -30,3
Semimanufaturados de Ferro/Ago 6,5 15,6 6,5 15,6 0,0 0,0 -100,0 -100,0
Milho 22,0 1314 19,0 114,6 41,4 2745 118,2 139,5
Algodé&o Debulhado 47,4 31,3 34,5 23,2 29,2 17,5 -15,4 -245
Complexo Bovino e Couros 32,8 11,2 28,6 10,2 23,2 59 -18,8 -42,2
Boi em pé 8,9 55 8,9 55 0,0 0,0 -100,0 -100,0
Carnes Congeladas 17,2 4,2 14,0 35 17,5 4,1 24,8 20,0
Couros 6,3 1,4 54 12 48 15 -11,2 24,6
Outros 49,0 1157 45,9 114,8 13,2 8,2 -71,2 -92,8

Fonte: MDIC valores em US$ mil e quantidade mil kgs

A Pasta de Celulose também foi favorecida pela alta dos precos. A cotacdo média das exportacdes
maranhenses da commodity, foi de US$ 425,2/ton para US$ 463,1/ton (+8,9%). A Suzano Papel e Celulose
S/A, devera inaugurar ainda esse ano a industria de producédo de Papel Tissue em Imperatriz, adensando
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também a produgdo da cadeia. Contudo, ainda ndo se sabe se essa produgdo ira destinar-se ao mercado
brasileiro ou externo e, portanto, quais seus efeitos sobre a balanga comercial maranhense.

Ja para as commodities agricolas, a produgdo maranhense cresceu substancialmente, e sob o efeito da base
fraca, aumentando ainda mais as exporta¢es do Estado para o ano corrente. O volume de Soja em Gréos
exportado pelo Maranh&o cresceu 96,4%, acima do complexo do produto, que registrou queda nas vendas
de Residuos e Pellets de Soja (-60,7%) e Oleo de Soja (-9,2%). Os pre¢os da soja mantiveram-se com baixa
oscilacdo em relacdo a 2016, contudo, com a quebra de producdo nos Estados Unidos, espera-se
recuperacdo para 2018.

As expectativas para o Milho, que também manteve 0s precos com baixa oscilagdo, sdo igualmente
positivas, no comparativo entre acumulados, as exportacdes da segunda maior commodity agricola do
Maranh@o cresceram 139,5%, registrando 254,5 mil ton e US$ 41,4%. Além disso, a substitui¢do do destino
final do Milho nos Estados Unidos, para a producéo de Etanol, devera reduzir a oferta mundial do produto
béasico, elevando seus pregos.

O Algoddo apesar das expectativas também serem otimistas para 0s precos internacionais, apresentou a
maior queda no valor das exportacfes da mercadoria, derivada da reducdo de oferta maranhense para o
mercado internacional (-24,5%).

Ja o Complexo Bovino € o produto com maior diversificagdo nos precos dos produtos que o compdem.
Para as Carnes, houve crescimento substancial na quantidade exportada (+20%) e o aumento relativo nos
precos internacionais também favoreceu o valor que somou US$ 17,5 milhGes (+24,8%). Ja quanto aos
Couros, a oferta estadual também cresceu (+24,6%), contudo, 0s precos estdo menores, e 0 valor das vendas
caiu 11,2%.

A valorizacéo dos pregos para a Carne decorre dos problemas na oferta internacional do produto, sobretudo,
devido aos problemas sanitarios no Brasil (que ndo incluem o Maranhdo). Porém, o couro bovino néo exige
tanto rigor sanitério e a oferta cresceu, reduzindo o preco.

No ano corrente, ndo houveram exportacfes de Boi em Pé no Estado, que em 2016, representava boa parte
das exportaces do Complexo. Esse fen6meno, acrescido do aumento da producéo das demais mercadorias
do Complexo, pode ilustrar resultados das politicas estaduais para desenvolvimento da cadeia de valor do
couro e carne, que vem atraindo desde 2016 novas empresas no setor.*®

As importacdes, por sua vez, cresceram pelo aumento das aquisicdes de Bens Intermediarios, que somaram

a cifra de US$ 1,1 bilhdes, valorizacdo de 110,4% no comparativo entre acumulados de janeiro a outubro deste ano
com 2016. Neste ano o peso dos Bens Intermediéarios (51%) na pauta de importacdes ultrapassou as aquisigdes de
Combustiveis e Lubrificantes (43,2%), que historicamente representavam a maior parcela das compras
internacionais do Maranhdo, e registraram queda de 14,7% no comparativo. Os Bens de Capital caiam 13,3% e
também registraram perdas na participacao do total, atingindo 4,4%. Por fim, os Bens de Consumo, categoria de
uso de menor participacao (1,4%), apresentou crescimento de 66% no valor das aquisi¢es e variacdo de 0,4 p.p. no
peso relativo as importagdes totais.

Abrindo a pauta de importacdes por produtos, tem-se como destaque as aquisicbes de Alcool/Etanol
responsavel pela variacdo positiva na categoria de Bens Intermediarios no periodo em comparacdo. O
produto somou US$ 691,3 milhdes (+258,2) equivalente a 8,7 milhdes de barris® (+244,7%).

Em Combustiveis e Lubrificantes, a reducéo derivou da menor compra de Gasolina (-41,4%), que somou
acifra de US$ 346,8 milhdes, reducéo de 28,3% em relagdo com o periodo do ano anterior; e das aquisi¢oes
de Diesel que cairam 12%. A elevacdo dos precos do petréleo serviu para amenizar o impacto das redugdes
guantitativas no valor importado destes produtos, que no caso do Diesel, cresceu 6,7%, somando US$ 553,9
milhdes.

O Maranho se situa como hub de importacdes de Alcool/Etanol e de Combustiveis e Lubrificantes. Desta
forma, esse fendbmeno se da pela substituicdo das importacdes de derivados de petroleo por etanol, que
deriva do funcionamento da refinaria Abreu e Lima e da reducdo dos custos com etanol a base de milho
nos Estados Unidos.

18 Ver Boletim de Conjuntura Econdmica Maranhense - 2° Trimestre 2017. p.45. Disponivel em: www.imesc.ma.gov.br
19 Barril americano, com volume de 158,9 litros
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17 - Maranhdo: Pauta Anual das Importacdes por Categoria de Uso de 2016 e dos acumulados de janeiro até
outubro de 2016” e 2017" Participacéo do Total e Variagdo (Valores em FOB US$ Milhdes e Participacdo

e Variacdo em %)

2016
CATEGORIA US$ %
Total 2.101,6 100,0 1.783,3 100,0 2.207,8 100,0 23,8
Bens de Capital 114,7 55 111,0 6,2 96,3 4.4 -13,3
Bens de Capital 93,9 4,5 90,2 51 72,2 33 -20,0
Equipamentos de Transp. de Uso Ind. 20,8 1,0 20,8 1,2 24,1 11 15,8
Bens Intermediarios 739,9 35,2 535,3 30,0 1.126,3 51,0 1104
Insumos Industriais 7145 34,0 515,4 28,9 1.107,2 50,1 1148
Alimentos e Beb destinados a Ind. 21,7 1,0 16,5 0,9 16,9 0,8 2,7
Pecas e Acess. Equip. De Transporte 3,7 0,2 34 0,2 2,2 0,1 -351
Bens Diversos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bens de Consumo 20,7 1,0 18,7 1,0 31,0 14 66,0
Bens de Consumo Duraveis 19,9 0,9 18,1 1,0 30,0 1,4 65,9
Bens de Consumo Néo Duraveis 0,8 0,0 0,6 0,0 1,0 0,0 68,6
Combustiveis e Lubrificantes 1.226,2 58,3 1.118,3 62,7 954,1 43,2 -14,7

Fonte: MDIC, "acumulado de janeiro até outubro

Voltando para a categoria de Bens Intermediarios, os resultados positivos das Safras maranhenses elevaram
as expectativas dos produtores locais e a demanda por fertilizantes, que cresceu 38,7% em quantidade.

A compra de Fertilizantes no acumulado até outubro deste ano somou US$ 217,3 milhdes (+48%) e 838,8
mil toneladas. O destaque vai para 0 ADP que somou US$ 105,8 milhGes (+132,1%) e para o Cloreto de
Potassio que registraram US$ 75,9 milhGes (+37,4%). Esses insumos supriram as quedas nas aquisi¢bes de
Superfosfatos (-19,4%) e de Ureia (-10,5%).

Tabela 18 - Maranhdo: Principais Produtos das Importacdes no periodo acumulado de janeiro até
outubro de 2016 e 2017, Valores em US$ MilhGes, Quantidade em 1.000/ton e Var (%)

Produt 2016" 2017" Var. 20177/2016"
roautos
Vtor 09 | Q09

Combustiveis e Lubrificantes 1.056,40 3.549,15 954,11 2.601,53 -9,7 -26,7
Diesel 518,92 1.352,97 553,86 1.190,71 6,7 -12,0
Outras Gasolinast 484,06 1.187,54 346,84 696,35 -28,3 -41,4
Hulha betuminosa 53,43 945,92 53,42 714,47 0,0 -24,5
Outros 30,15 62,73 0,00 0,00 -100,0 -100,0

Alcool/Etanol 190,19 315,13 681,28 1.086,15 258,2 2447

Fertilizantes 146,83 604,69 217,26 838,81 48,0 38,7
ADP2 45,60 129,98 105,86 328,27 132,1 152,6
Cloretos de Potassio 55,27 257,68 75,93 329,55 374 27,9
Superfosfatos 29,51 148,02 22,10 119,25 -25,1 -19,4
Ureia 16,45 69,00 13,38 61,74 -18,7 -10,5

QOutros Produtos 309,41 1.292,02 355,12 1.512,87 14,8 17,1

Total Importado 1.702,83 5.760,99 2.207,77 6.039,36 29,7 4,8

Fonte: MDIC, 'Gasolinas para abastecimento de postos e Pastas Térmicas; exceto para aviagdo.2Diidrogeno-Ortofosfato de
Amonio

A projecdo é que a Balanca Comercial Maranhense em 2017 encerre 0 ano com superavit, ndo obstante a

aceleracdo das importacdes frente ao crescimento das exportagdes. Este movimento devera continuar até no primeiro
semestre de 2018.

O crescimento das importagdes deverad se dar via recuperagdo dos precos do petrdleo e retomada do
crescimento econémico, com demanda por fertilizantes aquecida. Os pre¢os do Etanol devem cair, tendo
em vista a maior expectativa de producdo nos EUA, de tal forma, o valor das importacdes do produto
dependera do crescimento da demanda em relacdo ao preco. Por outro lado, os Combustiveis e
Lubrificantes derivados de petréleo deverao apresentar maior valor importado, tendo em vista a retomada
da pelotizacdo da Vale S/A% e a estimativa de precos futuros da commodity.

A desaceleracdo do crescimento das exportacOes deriva da base de producdo agricola que estd em patamar
extremamente elevado e que ndo deverd manter o0 mesmo ritmo de crescimento em 2018. Além disso, a
demanda mundial por Soja e Milho esta suprida. A reducdo da oferta em alguns paises podera favorecer os
precos e, dependendo do tamanho, a producéo local.

Desta forma, espera-se que em 2018 o superavit comercial maranhense seja menor do que o registrado em

20 \/er Boletim de Conjuntura Econémica Maranhense - 3° Trimestre 2017. p.54. Disponivel em: www.imesc.ma.gov.br
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2017. As expectativas, contudo, sdo benéficas no sentido de maior diversificagdo da producdo, tendo em

vista 0s incentivos as cadeias produtivas de Carne e Couro e o inicio da producdo de papel Tissue, que

deverd aquecer a demanda estadual.

O aquecimento da demanda estadual podera desencadear maiores importages de Bens de Consumo e de
Bens Intermediarios, que acoplado ao crescimento nas aquisicdes de petrleo, seus derivados e do Alcool/Etanol
impactam no crescimento das arrecadac6es estaduais com Impostos sobre Importacdes.

3.3. Mercado de Trabalho

No acumulado de 2017, as admissOes superaram as demissdes em 2.309 empregos no Maranhdao.
Considerando as declarac6es fora do prazo, o resultado positivo dos Gltimos seis meses possibilitou
uma inversao do emprego formal no Estado, retirando-o de um quadro de deterioracdo para um
cenario de recuperacao. Taxa de desocupacédo registrou segundo recuo consecutivo em 2017,
sinalizando uma trajetéria de recuperacédo do emprego

Segundo dados do CAGED, o Maranhdo registrou a abertura de 2.309 vagas entre janeiro a outubro de
2017, sinalizando um cenario de recuperacdo gradual do emprego formal, em relacdo aos dois Gltimos anos.
Considerando os setores, a abertura de postos de trabalho foi puxada pelos Servicos (+2,9 mil) e Construcédo Civil
(+1,6 mil). Por outro lado, 0 Comércio Varejista (-2,1 mil) configura-se no subsetor com maior desmobilizacédo de
méo de obra formal.

De acordo com os dados da PNAD Continua, a taxa de desocupacdo no Maranh&o corresponde a 14,4%
das pessoas na forca de trabalho, tendo retrocedido 0,21 p.p. em relacéo ao segundo trimestre de 2017. Por sua vez,
0 numero de ocupados cresceu 3,3% na mesma base de comparagdo, o correspondente a aproximadamente 75 mil
trabalhadores. Desse contingente, 23 mil concentraram-se na Construcdo, sendo 8,2 mil trabalhadores no setor
privado com carteira de trabalho assinada, principalmente na Construcdo de Edificios. No que se refere a massa de
rendimentos reais da popula¢do ocupada no Maranhdo em 2017, observou-se aumento de 4,2% em relagcdo ao
trimestre anterior. Tal desempenho foi impulsionado pela alta do nimero de pessoas ocupadas no Maranh&o, na
mesma base de comparacéo (+3,3%).

Dentre as Unidades da Federacdo que comp8em a Regido Nordeste, Alagoas foi o Estado com o melhor
saldo de emprego da Regido em outubro de 2017, com geracdo de 16 mil empregos liquidos e 0 Maranh&o ocupou
a sexta posi¢do, com o registo de 932 postos de trabalho. Destaca-se que no nivel nacional, 0 Maranhdo obteve a
décima terceira posicédo entre as unidades da federacdo, considerando o ranking do saldo de empregos em ordem
decrescente. (Tabela 19)

O Maranhdo registrou, em outubro de 2017, a criacdo de 932 vagas de empregos formais (descontadas as
demissBes), marcando o melhor saldo para o més desde 2013, quando foram abertos 3,5 mil postos de trabalho. Na
comparagao com outubro de 2016, houve um aumento de 1.342 postos de trabalho, em virtude da atenuagdo
registrada nos setores Inddstria de Transformacao (variacdo positiva de 641) e Construgdo Civil (variacdo positiva
de 528 vagas).

Tabela 19 - Nordeste: Geracdo de Emprego formal, Acumulado de Janeiro a Outubro de
2016 e 2017; Saldo Mensal e Variagdo Absoluta

Localidade ‘ 2016" 2017" ‘
(@

Nordeste -168.536 11.809 -7.315 37.801 45,116
1°  Alagoas -10.071 -9.362 5.832 16.393 10.561
2°  Pernambuco -30.014 -145 -3.549 8.718 12.267
3% Sergipe -12.719 -377 1.932 5.491 3.559
4°  Ceard -29.459 -869 -2.136 2.918 5.054
5°  Piaui -10.343 5.460 -1.797 1.614 3411
6° Maranhao -9.917 2.309 -410 932 1.342
7°  Paraiba -7.352 -2.926 -850 914 1.764
8%  Rio Grande do Norte -11.501 3.491 -736 857 1.593
9°  Bahia -47.160 14.228 -5.601 -36 5.565

Fonte: CAGED, com ajustes até setembro
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Os setores que mais contribuiram para o resultado de outubro foram: Comércio (+688), em especial as
atividades ligadas ao varejo, com destaque para Mercadorias em Geral, sem Predominancia de Produtos
Alimenticios (+104), Artigos do Vestuario e Acessorios (+103) e Calgados e Artigos de Viagem (+75);
Agropecudria (+574) concentrada, principalmente, na atividade Cultivo de Soja (+301); e a Construc¢do Civil (+235),
com destaque para as atividades de Construcéo de Edificios (+219).

e Vale destacar ainda na referéncia mensal, a performance positiva dos setores da Construgdo Civil e dos
Servigos, registrando a criacdo de 235 e 224 empregos celetistas, respectivamente. Com o resultado
positivo do més de outubro, os setores ja assinalam o sétimo més consecutivo de geracdo de emprego
formal.

No acumulado de 2017, foram registradas 2,3 mil contratacdes liquidas no Maranhdo. O resultado marca
uma diferenca positiva de 12,2 mil empregos em relagdo ao mesmo periodo de 2016. Considerando as declaracdes
fora do prazo para 0s meses anteriores, observa-se que o Estado apresenta o sexto resultado positivo consecutivo do
ano, possibilitando uma inversdo do emprego formal no Estado, retirando-o de um quadro de deterioracdo para um
cenario de recuperacao.

e No que tange ao recorte setorial, seis dentre 0s oito setores de atividade registraram desempenho positivo.
A abertura de postos de trabalho foi puxada pelos Servigos (+2,9 mil) e Construcdo Civil (+1,6 mil). Por
outro lado, o Comércio Varejista (-2,1 mil) configura-se no subsetor com maior desmobilizacdo de méo de
obra formal.

e Em se tratando dos Servigos, o resultado deve-se, principalmente, ao comportamento observado nos
segmentos de Servigos Médicos e Odontolégicos (+1,7 mil) e Ensino (+969), o qual inverteu a posicao de
setor que repeliu empregos, para a atracao de postos de trabalho em 2017.

e No que se refere a Construcéo Civil (+1,6 mil), a atividade Construcéo de Edificios (+2,3 mil) protagonizou
a abertura de postos de trabalho, com variagdo absoluta positiva de 5 mil no saldo. J& as Obras de
Infraestrutura registraram 723 demiss6es liquidas em 2017, sinalizando atenuacdo na eliminacgéo de postos
em relagdo ao mesmo periodo de 2016, que marcava 5,5 mil demissdes na época.



Tabela 20 - Maranhdo: Geracdo de Emprego Formal de 2016 a 2017, Segundo Subsetores de Atividade; Saldo
Mensal e Variagdo Absoluta

Saldo anual Saldo Acumulado® Saldo outubro absoluta
Subsetores de Atividade -m-
e | ee [wre | e [ ov |
Total -17.685 -9.917 2.309 -410 932 12.226
Extrativa mineral -97 -32 -141 7 -23 -109
Ind. de Transformagéo -2.364 -1.691 -1.394 -1.442 -801 297
Ind. de prod. minerais ndo metalicos -1.030 -921 -624 -53 -8 297
Ind. metalGrgica -376 -267 -79 25 136 188
Ind. mecénica 315 169 213 17 -119 44
Ind. do material elétrico e de comunicagoes -21 19 -40 -12 7 -59
Ind. do material de transporte -31 -13 -28 4 -3 -15
Ind. da madeira e do mobiliario -250 -224 -196 -11 14 28
Ind. do papel, papeléo, editorial e grafica 0 20 -43 -5 10 -63
Ind. da borracha, fumo, couros, peles, outros 14 33 -27 -2 7 -60
Ind. quimica de prod. farm., vet. -411 61 -475 -558 -815 -536
Ind. téxtil do vestuario e tecidos -118 -92 -6 -14 21 86
Ind. de calgados -1 -1 5 0 0 6
Ind. de alimentos e bebidas -455 -475 -94 -833 -51 381
SIup? -360 -165 108 -1 18 273
Construcéo civil -12.188 -8.918 1.635 -293 235 10.553
Construgdo de edificios -4.620 -2.710 2.322 192 219 5.032
Obras de infraestrutura -6.828 -5.494 -723 -628 -83 4771
Servigos espec. para construgao =740 -714 36 143 99 750
Comércio -2.278 -2.970 -2.133 449 688 837
Comércio varejista -2.409 -3.077 -1.950 403 583 1.127
Comércio atacadista 131 107 -183 46 105 -290
Servicos -372 3.335 2.916 331 224 -419
Inst. de crédito, seg. -172 -9 -75 -7 -1 -66
Com. e adm. de iméveis, valores 875 1.857 -611 599 -72 -2.468
Transportes e comunicagoes -786 -247 698 2 15 945
Alojamento, alimentagdo, etc. -2.091 -258 202 -160 156 460
Serv. médicos, odont. e vet. 2.090 1.743 1.733 -92 108 -10
Ensino -288 249 969 -11 18 720
Administragio publica 211 275 85 6 17 -190
Agropecudria -237 249 1.233 533 574 984

Fonte: CAGED. "Acumulado de janeiro a outubro, com ajustes até setembro
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e Em relacdo ao setor Comércio (-2,1 mil), mesmo sendo o setor que mais demitiu em 2017, nota-se uma

gueda em relagdo ao acumulado de janeiro a outubro de 2016 (-2,9 mil). Destaca-se a atividade Comércio
Varejista em Hipermercados e Supermercados (-1,5 mil) como a responsavel pela maior eliminacdo postos
de trabalho no setor.

3.3.1. Municipal

S&do Luis registra pela primeira vez saldo positivo no acumulado de 2017, com contribuicdo
principalmente do setor de Servicos. Por outro lado, o setor Comércio segue aprofundando as
demissdes liquidas na maioria dos municipios maranhenses

A Tabela 21 apresenta a geragdo de empregos nos municipios maranhenses, por setor de atividades no

acumulado de 2017. Dentre os municipios que mais geraram empregos formais, estdo Campestre do Maranhao (+1,3
mil), Balsas (+697), S&o Luis (+591), Paco do Lumiar (+517) e Imperatriz (+493).

As atividades ligadas a Agropecudria, contribuiram para a geracdo de empregos formais nos municipios
Campestre do Maranhdo e Balsas. No primeiro municipio, o bom desempenho no setor Agropecuario,
pauta-se no Cultivo de Cana-de-Aculcar (+1 mil). JA em Balsas, os segmentos Cultivo de Soja (+203) e
Cultivo de Algod&o Herbéceo (+116) foram destaque na criagdo de emprego formal.

O setor de Servicos foi preponderante para o saldo positivo nos municipios Sao Luis (+1,2 mil) e Paco do
Lumiar (+216), em especial nos segmentos Atividades de Apoio & Gestdo de Salde (+1,2 mil) e Atividades
de Associacdes de Defesa de Direitos Sociais (+163), respectivamente. Com o resultado, a capital do
Estado passou a integrar, pela primeira vez neste ano, a parte superior da tabela, onde estdo os municipios
com maiores saldos no periodo. Destaca-se também o bom desempenho do setor no municipio Sdo José
Ribamar (+412), com destaque para as atividades de Locacdo de Mao de Obra Temporaria (+168) e
Transporte Rodoviario Coletivo de Passageiros (+189).
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e Em Imperatriz, o setor da Construcgdo Civil (+1,1 mil) foi destaque na abertura de vagas no acumulado de
2017, em especial na Construcdo de Edificios que registrou 869 trabalhadores com carteira assinada.
No outro extremo, com maiores saldos negativos no acumulado, destacam-se: Acailandia (-1,1 mil), Vila
Nova dos Martirios (-836), Sdo Raimundo das Mangabeiras (-466), Santa Inés (-379) e Codo6 (-144).
e Em Acailéandia, as demissdes liquidas sofreram influéncia principalmente do setor da Agropecuaria (-881),
com predominancia na atividade Atividades de Apoio a Producéo Florestal que fechou 784 postos de
trabalho.

Tabela 21 - Maranhdo: Saldo de Empregos Celetistas por Municipio, Segundo Setores de Atividade: Maiores e Menores
Saldos de ContratagBes no Acumulado de Janeiro até Outubro de 2017 com ajustes até setembro.

: S =

£ | £% [ g g | 2| %

Municipio c 2 &= 5.2 2 S a é

s | BF g ° S & £ 3

- O ° =)

< <L
Total -141 -1.394 108 1.635 -2.133 2.916 85 1.233 2.309
1°  Campestre do Maranh&o 0 200 0 0 6 75 0 1.046 1.327
2°  Balsas -16 33 17 63 -13 200 0 413 697
3°  S&o Luis -29 -311 -28 1.353 -1.665 1.230 99 -58 591
4°  Paco do Lumiar 0 0 126 60 70 216 0 45 517
5°  Imperatriz -32 46 -6 1.084 -791 193 -6 5 493
6°  S&o José de Ribamar 0 -32 18 -23 5 412 0 7 387
7°  Grajad 3 15 -1 -24 18 41 0 232 284
8°  Tasso Fragoso 0 -1 0 0 8 4 0 172 183
9°  Timon 4 -59 -10 23 134 83 0 2 177
10° Barreirinhas 0 3 0 18 49 87 0 0 157
208° Dom Pedro 0 -16 0 -1 -49 -18 0 0 -84
209° Paulino Neves 0 -2 0 -96 3 6 0 2 -87
210° Caxias 0 -45 2 -63 15 9 0 -12 -94
211° Coelho Neto 0 -9 -1 0 11 8 0 -108 -99
212°  Itapecuru Mirim 0 -3 -4 6 -34 -35 0 -35 -105
213° Codé -39 -148 0 -6 47 -12 0 14 -144
214° Santa Inés 0 -3 0 -366 -23 20 0 -7 -379
215° S&o Raimundo das Mangabeiras 0 -737 0 -1 13 10 0 249 -466
216° Vila Nova dos Martirios 0 10 0 -626 -3 2 0 -219 -836
217° Acailandia 0 -154 2 73 -206 -17 0 -881 -1.183

Fonte MTE

e Em Vila Nova dos Martirios (-626) e Santa Inés (-366), o setor da Construcdo Civil foi principal
responsavel nas demissbes liquidas, predominantemente nos segmentos Construgdo de Obras de Arte
Especiais (-626) e Construgdo de Rodovias e Ferrovias (-494), respectivamente.

e Por fim, nos municipios Sdo Raimundo das Mangabeiras (-737) e Cod6 (-148), as demissoes liquidas mais
expressivas foram verificadas no setor da Industria de Transformacgdo, com predominancia nas atividades
de Fabricacdo de Alcool (-623) e Fabricacdo de Cimento (-148), respectivamente.

Taxa de desocupacdo do Maranhdo acompanha tendéncia nacional de queda, embora
apresente o quarto maior registro do Nordeste

e Osdados da PNADc trimestral revelam que a taxa de desocupagdo no Estado apresentou a segunda queda
trimestral consecutiva (0,2 p.p), em comportamento semelhante ao plano regional e nacional, no terceiro
trimestre de 2017. Por outro lado, ha comparacéo interanual verifica-se um crescimento de 2,5 p.p, superior,
portanto, ao observado no plano regional (+0,7 p.p) e no nacional (+0,6 p.p), ha mesma base de
comparacao. (Gréafico 18)



46

Gréfico 18 - Brasil, Nordeste e Maranhdo: Taxa de Desocupacdo das Pessoas na Forca de Trabalho, por Trimestres de
2012 a 2017, (em %)

Brasil Nordeste o Maranhio
17,0 _

15,8

155 |

14,0 |

125 |

11,0 |

95 J

80 J

65 |

50

I I Jits v

2012 2016

Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE

O Estado do Maranh&o registrou aumento de 3,3% no numero de ocupados no terceiro
trimestre de 2017, em relacdo ao trimestre anterior, com predominancia do grupamento
Construcao

No Maranhdo foram registrados cerca de 2,374 milhdes de ocupados no segundo trimestre de 2017,
apontando aumento de 75 mil ocupados na comparag¢do com o trimestre anterior e 6 mil, na comparacédo interanual.
O crescimento de 3,3% do nimero de ocupados, na referéncia interanual, é superior ao registrado no plano nacional
(1,6%).

Observa-se que no terceiro trimestre de 2017, considerando a abertura por grupamento de atividade, 0s
maiores destaques do resultado contra o trimestre anterior foram a Construcdo Civil (+23 mil), o Comércio (+19
mil) e a Industria (+15 mil). Em contraponto, alguns segmentos dos Servicos registraram reducdo no ndmero de
ocupados no Estado, com predominancia na atividade Alojamento e Alimentacdo (-3 mil). Por outro lado, a
Administracdo Publica, Educagdo e Salde apresentou a maior variagao positiva com aumento de 11 mil ocupados
(Tabela 22).

e O aumento de ocupados na Construcao (+23 mil) estd concentrada no segmento de Construcéo de Edificios
(+16 mil), que ¢ afetada diretamente pelas as obras dos conjuntos habitacionais na capital, concedidas pelo
Governo Estadual e Federal?'.

e No Comércio, o aumento de 19 mil trabalhadores foi proveniente das atividades de Artigos do Vestuario,
Complementos, Calgados e Artigos de Viagem (+4,3 mil), Eletrodomésticos, Méveis e Outros Artigos de
Residéncia (+3,5 mil) e Comércio de Veiculos Automotores (+3,4 mil).

e O resultado positivo do setor da Industria (+15 mil), se deve pelo aumento de ocupados oriundos dos
segmentos Fabricacdo de Moveis (+5,4 mil) e Geracdo, Transmissdo e Distribuicdo de Energia Elétrica
(+4,1 mil).

e Em relacdo ao aumento de ocupados na Administracdo Publica, educacéo e satde (+11 mil), observa-se
que as atividades responsaveis pelo resultado estéo ligadas principalmente nas se¢des de Educagéo e Saude,
especificamente nos segmentos Educacdo superior (+8,9 mil) e Atividades de atendimento hospitalar (+3,7
mil), respectivamente.

2L As obras sdo oriundas do Fundo de Arrendamento Residencial do Governo Federal, por meio da Caixa Econdmica, e
de contrapartida do Governo do Estado. Com investimentos de cerca de R$ 100 milhdes, os conjuntos habitacionais Jomar
Moraes, no Sitio Piranhenga, e José Chagas, na llhinha, abrigardo 1.104 e 256 familias, respectivamente, que moravam
em condig¢des inapropriadas na cidade.
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Tabela 22 - Maranhdo: Numero de Ocupados, segundo os Grupamentos de Atividade, de 2014 a 2017, em mil Pessoas,

2016 2017 Var. Absoluta | Var. Absoluta

Variagdo Absoluta

Grupamentos de Atividade

11 Tri(b) | 111 Tri (c)

Total 2.627  2.630 2368  2.364 2.299 2.374 75 6
Agropecudria 658 676 469 477 434 445 11 -24
Industria 178 156 157 145 140 155 15 -2
Industria de transformacéo 146 126 126 116 116 119 3 -7
Construgéo 256 269 231 237 188 211 23 -20
Comércio, reparagdo de veiculos 548 533 510 547 516 535 19 25
Servicos e Administracdo Publica 985 994 1.001 958 1.021 1.029 8 28
Transporte, armazenagem e correio 92 91 98 93 92 91 -1 -7
Alojamento e alimentagéo 86 103 115 119 124 121 -3 6
Inf., com., ativ. fin., imob. e adm. 122 104 103 92 111 109 -2 6
Outros servicos 86 97 104 97 99 97 -2 -7
Servigos domésticos 159 159 142 148 142 147 5 5
Adm. pub., educacéo e salde 440 440 439 409 453 464 11 25
Atividades mal definidas 1 1 0 0 0 0 0 0

Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE "O quarto trimestre consiste no total de ocupados do ano

A Tabela 23 ilustra a distribuicdo do nimero de ocupados, segundo a posi¢ao na ocupacao e categorias de
emprego no Maranh&o. Nota-se que o aumento de 75 mil pessoas ocupadas no Estado, em relagdo ao trimestre
anterior é decorrente da forte mobilizacio da categoria dos ocupados na condicdo de Conta Prépria (+24 mil) e
Empregados com CLT Privados (+20 mil). Em contrapartida, considerando as trés categorias de emprego no setor
publico (Empregado no Setor Publico com Carteira de Trabalho Assinada, Sem Carteira e “Militares e Servidores
Publicos Estatutarios™), registrou-se um aumento de 16 mil pessoas ocupadas em relagéo ao 2° trimestre de 2017.

A abertura por microdados da PNADc, revela que houve mobilizacio de trabalhadores conta prépria ligados
as atividades agropecuarias, com destaque para o Cultivo de Mandioca (+8,7 mil) e Pesca (+6,2 mil). J& na categoria
empregados com CLT privados, o setor com maior aumento nesta categoria foi a Construgdo Civil (+8,3 mil),
especialmente na atividade de Construcéo de Edificios (+6,8 mil).

No ambito do setor publico, a categoria dos empregados sem carteira (basicamente composta por cargos
comissionados) apresentou crescimento de 12,8 mil trabalhadores, do qual 5,2 mil ocorreram na atividade “Pré-
escola e Ensino Fundamental”, comumente sob a responsabilidade das prefeituras municipais. Soma-se a isso, 0
aumento da ocupacdo na esfera puablica da categoria Militar e Servidor Estatutario (+6,1mil), com predominancia
nas atividades Educacdo Superior (+7,1 mil) e Atividades de Atendimento Hospitalar (+4,1 mil).

Tabela 23 - Maranh&o: Ocupados por Posi¢es na Ocupagdo, Categorias de Emprego e Taxa de Crescimento (%)

de 2014 a 2017"
Posicdo na ocupacao 2014 2015 V(.:tl;))s. V('::)S'
Total da ocupagao (Em mil) 2.627 2.630 2.368 2.364 2.299 2.374 75 6
Empregados ¢/ CLT privados 504 450 434 425 424 444 20 10
Empregados e Servidores publicos 385 377 367 341 378 394 16 27
Trabalhadores s/ Carteira 466 497 517 503 530 537 7 20
No setor privado, exclusive os trab. Domésticos 326 359 395 377 406 407 1 12
Trabalhador doméstico 140 138 122 126 124 130 6 8
Conta Prépria 1.073 1.128 899 931 797 821 24 -78
Trabalhador Aux. Familiar 153 141 103 108 109 112 3 9
Empregadores 47 37 48 56 62 66 4 18

Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE
Em relacdo ao rendimento real médio da populacédo ocupada, que marcou R$ 1.271,0, o0 Maranh&o obteve

aumento expressivo de 8,8% no terceiro trimestre de 2017, em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. A massa
de rendimentos reais atingiu o maior valor da série, ao registrar o montante estimado de R$ 2,871 bilhdes. Dessa
forma, houve aumento de 4,2% contra o trimestre anterior.
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Gréfico 19 - Brasil e Maranhdo: Rendimento Médio Real (Em R$) de todos os Trabalhos e Massa Real de Rendimentos

(R$ bilhdes) - 1° Tri/2012 ao 3° Tri/2017, inflacionados pelo IPCA a Pregos de ago/17
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Fonte: PNAD Continua Trimestral/IBGE

A desagregacdo dos dados mostra que 0 grupamento Servicos liderou a contribuicdo sobre a massa de
rendimentos, com destaque para a atividade Educacdo Superior, que apresentou aumento real de R$ 87,3 milhGes
em relacdo ao 2° trimestre do ano.

3.4. Financas Publicas
3.4.1. Receitas Estaduais

Desempenho da arrecadacdo de receitas proprias assegura o desempenho favoravel da
Arrecadacao Total do Estado, que até outubro registra crescimento real de 1,3%, compensando o
continuo decréscimo das Receitas de Capital

A Receita Total do Estado do Maranhdo no acumulado do ano até o més de outubro alcancgou cifra de R$
13,4 bilhGes, avanco real de 1,3% (+178,2 milhGes) frente ao mesmo periodo do ano passado, quando o total
arrecadado alcancou R$ 13,2 bilhdes, tendo sido revertido o ritmo de queda do montante arrecadado observado até
0 2° quadrimestre do ano.

O ritmo de crescimento da arrecadagdo dos principais componentes da Receita Tributaria favorece a
dindmica da arrecadacdo total: Imposto sobre circulagdo de mercadorias e Servicos-ICMS e Imposto sobre a
Propriedade de Veiculos Automotores-IPVA registraram saldos positivos em termos absolutos de R$ 168,5 milhdes
e R$ 23,2 milhBes, respectivamente, o equivalente a taxas de crescimento real de 3,8% e 7,5%, sempre
respectivamente, no comparativo entre janeiro a outubro de 2016 e janeiro a outubro de 2017.

As Transferéncias Correntes apresentaram em seu conjunto aumento de R$ 216,6 milhdes (+3,3%). O
crescimento da arrecadacdo nacional em Imposto de Renda- IR e Imposto sobre Produtos Industrializados-IPI
(+4,7% e +6,3%, respectivamente, no acumulado até outubro, desconsiderando a receita proveniente da repatriagdo
de recursos até o referido més em 2016 sem contrapartida em 2017) explicam o aumento das transferéncias no
Fundo de Participacéo do Estado - FPE, visto que esses impostos constituem a base de composicdo?? desse tipo de
transferéncia.

e Dentre os outros componentes com peso significativo nas transferéncias da Unido ao Estado, Saude-SUS
Fundo a Fundo, apresentou crescimento real de 3,9% (R$ +13,6 milhdes) e, na contramdo, o Fundo de
Manutencdo e Desenvolvimento da Educacdo Basica e de Valorizagdo dos Profissionais da Educacéo
— FUNDEB registrou queda real de 1,0% (R$ -10,7 milhGes).

o Uma analise dos componentes da rubrica Receitas de Capital mostra que a ndo realizacdo, até outubro de
2017, de novos aportes em Operagdes de Crédito Externas (BID/PROFISCO) e a queda das Operacdes de
Crédito Internas (BB/BNDES/GOV. DO ESTADO), decrescendo de R$ 470,8 milhdes em 2016 a 272,4
milhdes em 2017, surtiram efeito negativo sobre o resultado desse agregado. A entrada de R$ 88,8 milhdes

22 0 montante transferido em FPE corresponde a 21,5% da arrecadagéo liquida de IR e IPI, deduzidos 20% do FUNDEB.
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em parcela de crédito junto a Caixa Econdmica Federal em setembro de 2017 foi fator de alivio ao resultado

do agregado.

e Deacordo com o Boletim de Financas dos Entes Subnacionais de 2016, da Secretaria do Tesouro Nacional,
considerando todos as unidades da federacéo desde o ano de 2014, as receitas provenientes de operagdes
de crédito sdo decrescentes, embora ainda em montantes elevados. Isso se da em razdo da maturagdo das
operacdes de crédito incluidas nos Programas de Ajuste Fiscal - PAF até 2012.

Na comparacéo interanual, a Receita Total do Estado apresentou crescimento real de 9,3% (R$ +178,2
milhdes), passando de R$ 1,1 bilhdes em outubro de 2016 para R$ 1,2 bilhdes no mesmo més de 2017. O saldo
positivo do montante em Receitas de Capital (R$ +15,3 milhdes) deu-se em razéo de parcela de Operagéo de Crédito
Interna (BB/BNDES/GOV. DO ESTADO) no valor de R$ 23,7 milhdes, que compensou o decréscimo de rubricas
de menor peso no agregado: a variacdo absoluta da soma de Transferéncias de Capital, Outras Receitas de Capital
e Alienacdo de Bens + Amortizacdo de Empréstimos foi negativa em R$ 8,3 milhdes.

O desempenho da arrecadacéo tributaria, notadamente desde o exercicio de 2016, é fator determinante do
equilibrio das contas estaduais tendo em vista que as perspectivas de Transferéncias Correntes, que constituem 50%
das Receitas Correntes, sdo de estagnacdo em meio a crise econdmica.

Tabela 24 - Maranhéo: Receitas do Estado a VValores Constantes (R$ Milhdes, corrigidos pelo IPCA), Cresc.
(%) e Variacdo Absoluta - 2016, 2017", out/16 e out/17

——
RECEITATOTAL 13.220,5 13.3986 1.163,9 12724 13 93| 178,2 1085
1. RECEITAS CORRENTES 13.824,4 142339 1.271,7 13579 3,0 6,8 | 409,5 86,2
1.1 RECEITA TRIBUTARIA 6.041,1 6.271,2 5749 620,3 3,8 79| 230,0 455
ICMS 5.019,6 5.188,1 509,8 536,6 3,4 52| 1685 26,7
IPVA 310,2 3334 2,9 3,3 75 13,4 23,2 0,4
IR 4529 475,0 42,5 59,0 49 38,7 22,2 16,5
TAXAS 248,2 262,6 18,6 20,5 58 10,2 14,4 1,9
Outras Receitas Correntes 10,3 12,0 1,0 0,9 16,8 -2,0 1,7 0,0
1.2 RECEITA DE CONTRIBUICOES 451,0 432,3 15,4 48,0 -4,1 2119 | -18,6 32,6
1.3 RECEITA DE SERVICOS 236,8 249,3 32,0 27,8 53 -13,3 12,5 -4,3
1.4 RECEITA PATRIMONIAL 337,7 2423 29,1 14,9 -28,3 -48,7| -954 -14,2
1.5 TRANSFERENCIAS CORRENTES 6.529,6 6.746,2 596,1 615,8 3,3 3,3| 216,6 19,7
FPE 4.780,4 4.987,0 4423 440,6 43 -0,4 | 206,6 -1,7
SAUDE-SUS FUNDO A FUNDO 3459 359,4 35,9 41,3 39 15,0 13,6 5,4
Fundeb 1.102,9 1.092,2 95,2 99,1 -1,0 4,2 -10,7 4,0
Outras Transferéncias Correntes 300,5 307,5 22,7 34,7 2,4 52,9 71 12,0
1.6 OUTRAS RECEITAS CORRENTES 228,2 2927 24,3 31,2 28,3 28,2 64,5 6,9
2. INTRA-ORCAMENTARIAS 436,7 497,7 48,5 57,9 14,0 19,4 61,0 9,4
3. RECEITAS DE CAPITAL 693,3 4745 9,8 25,1 -31,6 157,1| -218,9 15,3
3.3 OPERAQC)ES DE CREDITO 484,1 361,2 0,0 23,7 -25,4 - -122,8 23,7
3.4 TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 102,0 14,0 8,7 1,3 -86,3 -84,6 | -88,0 -7,4
3.5 OUTRAS RECEITAS DE CAPITAL 106,1 98,9 0,9 0,1 -6,8 -90,9 -7,2 -0,8
3.6 Alie. de bens + amort. de empres. 11 0,3 0,1 0,0 -71,3 -934 -0,8 -0,1
4, DEDUCOES DA RECEITA -1.734,0 -1.807,4 -166,1 -168,5 4,2 15| -734 -2,4

Fonte: Seplan/MA “Acumulado do ano até outubro. Obs.: Todas as fontes

Na analise por setor de atividade (Tabela 25), verifica-se que o comportamento do ICMS, que sozinho
representou 35% das Receitas Correntes em 2016, foi puxado sobretudo pelo setor secundario (R$ + 187,9 milhdes,
+9,8%) que constitui 0 setor econdmico com maior participacdo na arrecadagdo, onde as contribuicbes mais
significativas se deram nos grupos de atividade econdmica de Combustivel, da Industria de Transformacéo e de
Outras Industrias. Na contramé@o, a menor arrecadacdo com Geracdo de Energia Elétrica e com atividades ligadas a
IndUstria Extrativa contribuiram negativamente com o agregado. Dentre as atividades que comp8em a Industria
Extrativa, destacam-se: Extracdo de granito e beneficiamento associado (-R$ 686,3m mil) e Extracdo de Areia,
Cascalho ou Pedregulho (-R$ 965,6 mil) como as atividades que registraram as maiores quedas na arrecadacao; e
elevagdo de 68,1% (+R$ 147,1 mil) do arrecadado com Pelotizacao, Sintetizacdo e Outros Beneficiamentos de
Minério de Ferro, efeito do aumento do prego do minério.
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Na abertura do grupo de atividade da Industria de transformacgéo, com o melhor segundo melhor saldo
positivo no setor secundario, destaca-se: Fabricagdo de cervejas e chopes (R$+51milhdes); Fabricagdo de
automaveis, camionetas e utilitarios (R$ +7,3 milhdes); Fabricacdo de med. alopéticos para uso humano
(R$ +7,5 milhdes).

A elevacdo da aliquota incidente sobre Alcool e Gasolina, que passou de 25% para 26%, e 0 aumento do
consumo propiciou no periodo de janeiro a outubro crescimento real de 10,5% da arrecadacdo do ICMS
(+R$ 128,8 milhdes) em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Tabela 25 - Maranhdo: Arrecadacdo de ICMS por Setor de Atividade Econdmica: Valores Constantes em R$ MilhGes,

SETOR

Part. %, cresc. e var. Absoluta - 2016%, 2017%, out/16 e out/17

GRUPO DE Participacéo Cresc. (%) VL

Absoluta

5 ATIVIDADE - =
ECONOMICO ECONOMICA 20;6 20;7 20016 2%17 2016° | 2007* (t;)/ ((i)/ @-©)
54 90 07 14| 01 02 01 02 6 0,7

[e) Agricultura 67,0 101,3 3,
@ Pecuéria 27,0 32,2 2,7 3,7 0,5 0,6 0,5 0,6 19,3 35,0 52 1,0
<§( Pesca e aquicultura 0,4 0,8 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 00| 127,3 1155 0,5 0,0
T Producdo florestal 49 6,2 1,0 0,1 0,1 0,1 0,2 00| 279 -926 1,4 -1,0
o Primario 37,7 48,3 45 5,2 0,7 0,8 0,8 09| 283 16,0 10,7 0,7
o Combustivel 12215 1.350,3|169,8 140,0| 21,3 230 304 234| 105 -175| 1288 -29,8
74 Energia elétrica 25,7 99| 11 2,0 0,4 02 02 03| -61,7 876]| -159 1,0
‘Eﬁ Ind. de transformagéo 6550 7325 723 798| 114 125 129 133| 11,8 103| 774 7.4
% IndUstria extrativista 111 8,3 1,2 11 0,2 0,1 0,2 02| -254 -3,2 -2,8 0,0
8 Inddstrias - outras 0,6 1,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 00| 67,9 -32,2 0,4 0,0
n Secundario 1.9139 2.101,8|2445 2231 | 333 359 437 373 98 -88] 1879 -21,5
Combustivel 4389 207,7| 10,6 26,1 7.6 35 1,9 44| -52,7 1474 -231,2 15,6
o Comércio atacadista 8053 8465| 81,2 894 | 140 144 145 150 51 100 411 8,1
z Comércio varejista 6914 7788| 696 809 12,0 133 124 135| 12,7 163| 875 11,3
< Energia elétrica 4652 5304 | 511 688| 81 90 91 115| 140 346| 653 17,7
g Outros servicos 59,2 655| 6,1 7.8 1,0 11 1,1 13| 106 29,0 6,3 18
i Serv. de comunicagao 3886 3410| 375 324 6,8 58 6,7 54| -12,2 -13,6| -47,6 -5,1
= Servicos de transporte 1952 1757 145 197 34 3,0 2,6 33| -100 36,0| -19,6 52
Terciario 3.0439 294562705 3251 | 530 50,2 484 544| -32 202| -983 54,6
Na4o classificados 7469 766,2| 395 445| 130 131 7,1 74 26 125| 193 4,9
Total 5.742,4 5.862,0|559,1 597,9|100,0 100,0 100,0 100,0 2,1 6,9 | 119,6 38,8

Fonte: SEFAZ/MA “Acumulado do ano até outubro

As atividades que compdem a Pecuaria e Agricultura juntas representam 85% do total arrecado no setor
primario que no comparativo do acumulado do ano registrou elevacéao real de 28,3% (+R$10,7 milhGes).
Na abertura do grupo de atividade Agricultura, as atividades que obtiveram os maiores saldos positivos em
termos absolutos no comparativo do acumulado do ano foram Cultivo de Soja (+R$ 1,9 milhdes) e Cultivo
de Arroz (+R$ 572,8 mil).

A arrecadacdo do tributo proveniente da Cadeia Avicola e do Complexo Bovino no Maranhdo permanece
com desempenho favoravel: Criacdo de Bovinos para Corte (+R$ 2,1 milhdes), Criacdo de Frangos para
Corte (+R$ 2,3 milhdes).

A variacdo positiva do volume de vendas do comércio de 1,3% no acumulado do ano, bem como a queda

da inflag&o, sdo fatores propicios ao Comércio Varejista, cuja arrecadagao até outubro desse ano é 12,7% maior que
a observada no ano anterior, concentrada nas atividades: Comércio Varejista de Produtos alimenticios -
Supermercados (+R$ 20 milhdes); Comércio Varejista de Vestuario e Acessorios (+R$ 5,8 milhdes) e Comércio
Varejista de Produtos Alimenticios - Hipermercados (+R$ 7,5 milhdes). J4 o Comércio Atacadista, também afetado
pelos pardmetros macroecondmicos citados, apresentou crescimento real de 5,5% puxados pelos componentes
Comércio Atacadista de Produtos Alimenticios (+R$ 19,9 milhdes), Comércio Atacadista Medicamentos (+R$ 7,1
milhdes) e Comércio Atacadista de Cerveja, Chope e Refrigerante (+R$ 8,2 milhdes).

3.4.2.

Despesas Estaduais

Dinamica das Despesas do Maranhdo segue pautada pela expansdo dos dispéndios com
investimentos e queda do Servigo da Divida, em contraponto ao acelerado ritmo de crescimento
das Despesas Correntes, notadamente Pessoal e Encargos Sociais.
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Houve crescimento real de 9,7% (R$ +1,3 bilhdes) da Despesa Total do Estado do Maranh&o, em relacéo
ao acumulado até outubro de 20186, totalizando R$ 14,6 bilhdes contra R$ 13,3 bilhGes no mesmo periodo do ano
anterior. Segue a trajetoria de elevacdo dos dispéndios com Despesas Correntes: elevagdo real igual a R$ 901,9
milhdes em termos absolutos. Tal ritmo de crescimento se deu em ritmo mais acelerado comparado aos valores do
terceiro trimestre do ano.

Um contrapeso dentre os gastos correntes foi o decréscimo dos dispéndios com Juros e Encargos da Divida
(-13,3%, R$ -49,9 milhdes), estes constituem 0 componente de menor peso do agregado cujo crescimento no
comparativo entre o acumulado do ano reflete 0 avanco das rubricas de maior peso: Pessoal e Encargos Sociais
(+7,5%, R$ +479,0 milhGes) e Outras Despesa Correntes (+9,9%, R$ +472,8 milhdes).

e O aumento da arrecadagdo tributaria do Estado tem repercussao direta sobre o montante de Transferéncias
aos municipios, item componente de Outras Despesas Correntes, que registrou elevagdo de R$ 29 milhdes

entre janeiro a outubro de 2016 e mesmo periodo de 2017.

Tabela 26 - Maranhdo: Despesas do Estado a Valores Constantes (R$ Milhdes, corrigidos pelo IPCA),
Cresc. (%) e Variacdo Absoluta dos acumulados do ano até outubro de 2016™ com 2017"
e més contra més de out/16 e out/17

DESCRICAO Crescimento (%) | Var. Absoluta
2016 (c) 0)(a) [ @)/(c) | (b)) | @)-)

DESPESA TOTAL 13.374,7 14.672,0 1.080,9 1.534,7 9,7 42,0 1.297,3 453,8
1. Despesas Correntes 11.525,8 12.427,7 9524 1.380,4 78 449 9019 4279
1.1 Pessoal e Encargos Sociais  6.376,8  6.855,8 592,3 830,6 75 40,2 4790 238,2
1.2 Juros e Encargos da Divida 376,4 326,5 31,6 26,7 -13,3 -154  -499 -4,9
1.3 Outras Despesas Correntes 47726 52454 328,5 523,1 9,9 59,2 472,8 194,6
2. Despesas de Capital 1.848,9 2.2443 128,5 154,4 21,4 20,2 3954 259
2.1 Investimentos 1.203,7 1.633,7 99,7 1215 35,7 219  430,0 21,9
2.2 Amortizagéo da Divida 516,5 500,8 28,8 32,8 -3,0 140  -157 4,0
2.3 Invers@es financeiras 128,7 109,7 0,0 0,0 -14,7 - 189 0,0
Servico da Divida! 892,9 827,3 60,4 59,5 -7,3 -1,4  -65,6 -0,8

Fonte: Seplan/MA 1Juros e Encargos da Divida + Amortizagdo da Divida

Ressalta-se a continuidade da dindmica favoravel das despesas do Estado com a aceleragéo do crescimento
de Despesas de Capital, puxada notadamente pelos dispéndios com Investimentos que, até o decimo més de 2017,
totalizaram R$ 1,6 bilhdes frente a 1,2 bilhdes no ano passado. Outro fator de melhora da composi¢do dos gastos
publicos é a diminui¢do com o Servico da Divida, visto a reducdo do pagamento de juros combinado também a
reducéo dos gastos com a Amortizagdo da Divida.

Os maiores aportes de investimentos foram realizados nos setores de infraestrutura, dado pela pavimentagéo
e manutencdo de vias do interior do Estado, assim como pela implantacdo e ampliagdo de SES- Sistema de
Esgotamento Sanitario na ilha de Séo Luis; de desenvolvimento social, dado pela construcdo de unidades
habitacionais do Mais IDH, bem como pela implantacdo de sistemas de abastecimento de agua, e construcdo de
cozinhas comunitarias, Centro de Referéncia de Assisténcia Social - CRAS e Centro de Referéncia Especializado
de Assisténcia Social - CREAS em municipios do Estado.

A solidez da arrecadacéo propria e a composicdo benéfica dos gastos publicos com investimentos sustentou
o equilibrio fiscal neste ano no Maranhéo. Porém, as despesas com Pessoal e Encargos Sociais, com destaque para
0s gastos previdenciarios, cresceram 12,3% no periodo (considerando as aposentadorias RPPS, reserva remunerada,
reforma militares e pens6es RPPS e militar) o que, em futuro préximo, comprometera tal equilibrio fiscal.

Associado a isso, a crise fiscal e financeira que o0 Governo Federal enfrenta e sua dificil resolugdo determina
que os gastos da esfera Federal, que tiveram enorme papel dinamizador sobre a economia maranhense entre 2002-
2012 (elevacéo real do salario minimo, Programa Bolsa-Familia, Programa Minha Casa Minha Vida, Crédito
Estudantil, entre outros), deverdo desempenhar um papel secundario do desenvolvimento do Estado. Uma das
arduas tarefas a enfrentar no ano que bate a porta sera a de construir capacidade gerencial para explorar novas fontes
de financiamento para a infraestrutura e para as politicas de inclusdo sécio-produtiva, tanto no nivel estadual, quanto
no municipal.

A crise fiscal-financeira do Governo Federal e sua dificil resolucdo nos proximos anos determina que 0s
gastos federais, que tiveram enorme papel dinamizador sobre a economia maranhense no periodo 2002-2012
(elevagdo real do salario minimo, Programa Bolsa-Familia, Programa Minha Casa Minha Vida, Crédito Estudantil,
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entre outros), deverdo devem desempenhar um papel secundario do desenvolvimento do Estado. Um dos aspectos
criticos dos proximos anos sera construir capacidade gerencial para explorar novas fontes de financiamento para a
infraestrutura e para as politicas de incluséo sdcio-produtiva, tanto no nivel estadual, quando municipal.



