Economia mineira

Minas Gerais é a terceira maior economia do pais, com o Produto Interno Bruto (PIB) de R$519,3 bilhdes
em 2015," equivalente a 8,7% do PIB nacional. Este box analisa a evolucdo da economia mineira nos Gltimos
anos e suas perspectivas de curto prazo.

A composicdo do Valor Adicionado Bruto (VAB) do estado se caracteriza historicamente pela maior
representatividade dos setores industrial e agropecuario relativamente ao VAB nacional —o mesmo padrao se
observa para todos os componentes da indudstria: extrativa, transformacao, construcdo e servicos industriais
de utilidade publica (que abrangem a geracdo de energia elétrica). (Grafico 1).

Gréfico 1 — Valor Adicionado Bruto (VAB) — 2015
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O PIB2 de Minas Gerais concentra-se na regido central do estado, particularmente nas microrregides de Belo
Horizonte, Itabira e Ouro Preto; no Triangulo Mineiro; na Zona da Mata; e no Sul de Minas Gerais (Figura 1).
Na microrregido de Belo Horizonte localiza-se a refinaria da Petrobras, a maior parte do parque automotivo,
grande parte da administracdo publica estadual, e servicos complexos, além de empreendimentos de
mineracdo, também presentes nas microrregioes de Itabira e Ouro Preto. Em Uberlandia, além do comércio

Figura 1 — Produto Interno Bruto, por microrregido — Minas Gerais — 2015
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1/ As Ultimas informacgdes disponiveis sobre o Produto Interno Bruto estadual sdo de 2015, conforme IBGE, Contas Regionais.
2/ Os dados de PIB municipal sdo divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) exclusivamente em termos
nominais e assinalam crescimento médio de 0,5% no estado, em 2015, ante o ano anterior.
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atacadista, destacam-se o setor de servicos e a industria de transformacao, e em Uberaba, as atividades
agropecudrias. Em Juiz de Fora predominam os servicos e a atividade fabril; e no Sul de Minas Gerais (Pouso
Alegre, Varginha e Pocos de Caldas), servicos, comércio e atividade industrial, beneficiada pela proximidade
com Sao Paulo. A producao cafeeira destaca-se no Sul de Minas Gerais, Alto Paranaiba e Zona da Mata,
fornecendo importante estimulo as atividades econdémicas locais. Em Montes Claros, importante polo
econdmico no norte do estado, as atividades mais representativas sdo servicos, a administracdo publica e
a atividade industrial.

Em 2015, o PIB per capita no estado atingiu R$24.885, 15,1% inferior ao indicador nacional. A analise por
microrregioes mostra quadro menos concentrado que os dados de PIB, com as regidoes no entorno de Belo
Horizonte, Uberlandia e Pouso Alegre registrando taxas superiores a média nacional. Por outro lado, as
regioes do norte do estado; do Jequitinhonha e Mucuri apresentaram os piores patamares do indicador.

Dada a caracteristica da estrutura produtiva de Minas Gerais—de maior concentracao de atividades industriais,
segmento que primeiro sentiu os efeitos da Gltima recessdo —, o processo de reducdo anual do PIB mineiro
teve inicio em 2014 (PIB, -0,7%), um ano antes da queda em nivel nacional, e se aprofundou no ano seguinte
(PIB, -4,3%) (Grafico 2). Nesses dois anos, a queda na industria de transformacao foi determinante para o
resultado, com destaque para a retracao na producao de veiculos. No inicio de 2016, enquanto a economia
nacional ainda contraia, a atividade econémica no estado estabilizou-se (Grafico 3), com a retomada da
geracao de energia elétrica, e posteriormente voltou a registrar trajetéria ascendente, impulsionada pela
agropecudria (ano de elevada produtividade do café) e pela industria de transformacao. Para 2016 e 2017,
a Fundacao Joao Pinheiro (FJP) estima, na ordem, variacoes de -1,8% e 0,6% no PIB estadual (PIB Brasil:
-3,5% e 1,0%).

Grafico 2 — PIB real — Série encadeada Gréfico 3 — indice de Atividade Econdmica do Banco
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O consumo no estado recuou a partir de 2015, evidenciado pela retracdo no comércio e no setor de servicos.
As vendas do comércio ampliado diminuiram até o final de 2016, refletindo, especialmente, os decréscimos
nos segmentos de veiculos, material de construcdo, vestuario e méveis e eletrodomésticos. Por outro
lado, as vendas de hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebida e fumo mantiveram-se

Gréfico 4 — Comércio varejista ampliado Gréfico 5 — Servigos néo financeiros
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relativamente estdveis no estado, o que contribuiu para que a retracdo no comércio fosse mais amena
em Minas Gerais que no pais. O consumo aumentou em 2017, impulsionado pela queda na inflacdo, pela
safra recorde de graos e pela liberacdo dos recursos de contas inativas do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS), que concomitante com a flexibilizacdo da politica monetaria, contribuiu para a expansao
das vendas de bens duraveis, especialmente veiculos. A paralisacdo recente dos transportadores de carga
afetou temporariamente o consumo varejista na margem, com impactos mais acentuados nas vendas de
combustiveis e itens de supermercados (Grafico 4).

O setor de servicos mineiro apresentou desaceleracdo mais gradual que o comércio, porém mais persistente.
Observou-se, inicialmente, contracdo intensa no segmento de servicos profissionais e administrativos,
concomitante com a desaceleracdo econémica e com o fim do ciclo de investimentos em infraestrutura.
Escritérios de projetos ndo tiveram renovacao de encomendas e foram impelidos a adaptar o volume de
mao de obra ao novo nivel de demanda. Posteriormente, observou-se contracdo também nos servicos
voltados as fFamilias e no setor de transportes. Segundo a Pesquisa Mensal de Servicos (PMS), do IBGE, em
2017 o nivel de atividade dos servicos nao financeiros situou-se 11,2% abaixo do patamar registrado em
2014 (Grafico 5). Os dados mais recentes indicam trajetéria mais positiva para o setor, impulsionada pelos
servicos de transportes.

A perda de dinamismo da atividade econémica mineira comecou a se refletir no mercado de trabalho ao
longo de 2014, com a reversao da trajetéria descendente da taxa de desocupacao (Grafico 6). Nos dois anos
seguintes, as empresas implementaram ajuste mais intenso no pessoal ocupado, a medida que se observava
retracdo mais acentuada da economia, o que elevou a taxa de desocupacdo a 13,7% no primeiro trimestre de
2017.Com aretomada da economia, observou-se, na sequéncia, diminuicdo gradual da taxa de desocupacao,
que alcancou 10,8% no segundo semestre de 2018. Em que pese os efeitos negativos da elevacdo da taxa de
desocupacdo, na comparacdo com o patamar observado antes de 2015, os dados de Minas Gerais situam-se
abaixo dos referentes ao Sudeste e ao Brasil (13,2% e 12,3%, na ordem).

No que se refere ao rendimento do trabalho, os dados da PNAD Continua mostram que o rendimento médio
real do trabalho habitualmente recebido em Minas Gerais atingiu R$1.937 no segundo semestre de 2018,
23,1% inferior ao do Sudeste, e 11,9% inferior a média nacional. No periodo de 2015/2016, a remuneracao
média do trabalhador mineiro recuou 4,4% em termos reais, na comparagao entre o quarto trimestre de
2016 e o mesmo periodo de 2014, contrastando com as variacoes do Sudeste (+0,8%) e do Brasil (-1,2%). Da
mesma forma, nos trimestres seguintes observou-se maior recuperacao da renda média em Minas Gerais,
3,5% entre o quarto trimestre de 2016 e o segundo trimestre de 2018, ante a observada no Sudeste e no
Brasil (0,3% e 1,7%).

Gréfico 6 — Taxa de desocupagao
Média no trimestre — Dados dessazonalizados

Gréfico 7 — Criagdo de novos empregos formais
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Em relacdo ao emprego formal, a contracdo no mercado de trabalho concentrou-se em 2015 e 2016, quando
se registrou decréscimo de 7,0% no nivel de emprego (315 mil postos de trabalho, principalmente nos
segmentos de industria de transformacao e construcao civil). Com a recuperacao da atividade econ6mica
em meados de 2016, as empresas voltaram a contratar no estado, tendo sido gerado 23 mil novos empregos
em 2017, e mais de 70 mil novos empregos no acumulado de doze meses encerrado em agosto de 2018,



segundo o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged) do Ministério do Trabalho (MTb)3, 20%
dos postos de trabalho criados no pais (357 mil) no periodo. Destaca-se o volume de empregos gerados
no setor de servicos (37,1 mil) e na construcdo (13,3 mil), segmento que registrou contracdo entre 2014
e 2017, e que agora volta a mostrar dinamismo nas atividades de construcdo de edificios e de instalacoes
industriais na regido metropolitana, e de infraestrutura no interior do estado.

A distribuicdo da evolucdo do emprego no estado mostra que, das 66 microrregioes, apenas 4 apresentaram
crescimento mais destacado em relacdo ao nivel de emprego apurado em agosto de 2014, com destaque
para Patos de Minas, Paracatu e Patrocinio, localidades com forte presenca da agropecuaria, e Manhuacu,
que registrou expansao do emprego nas areas de construcdo, agropecudria e servicos (Figura 2). Aregido de
Belo Horizonte, que concentra grande parte da atividade econdémica do estado, registrou a perda de 162,4
mil postos de trabalho nos Gltimos quatro anos. Considerando apenas os Ultimos doze meses, o quadro do
emprego no estado mostra-se mais favoravel, com a ampla maioria das regides registrando contratacoes
liquidas, e apenas a regido de Governador Valadares mostrando desligamentos liquidos mais acentuados,
principalmente nas atividades de servicos as empresas, comércio e construcao.

Figura 2 — Variagdo do emprego formal em Minas Gerais
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O mercado de crédito no estado se caracteriza por uma maior concentracdo em financiamentos as pessoas
fisicas, na comparacdao com a média nacional, com destaque para o crédito rural. A evolucdo do mercado
de crédito no periodo de 2014 a 2018 mostrou desaceleracdo dos financiamentos — com decréscimo no
segmento de pessoas juridicas —refletindo a contra¢ao na atividade econémica, o aumento da ociosidade das
empresas e a elevacdo do desemprego. O ritmo de expansao real interanual do crédito no estado chegou a
diminuir 8,1% em agosto de 2016, com queda de 12,3% nos financiamentos das empresas. Posteriormente,
com a melhora da conjuntura econémica e a queda na inflacdo, observa-se melhora gradual na evolucdo do
crédito, com os empréstimos as familias registrando expansao real em doze meses de 1,9% em agosto de
2018, e os financiamentos as empresas reduzindo o ritmo de contracdo para 7,5%.

A participacdo do crédito as pessoas fisicas aumentou de 50,8% para 60,1% nos uGltimos quatro anos,
tendéncia semelhante a observada no mercado nacional (passou de 47,0% para 54,8%). O desempenho
dos empréstimos as familias nesse periodo foi marcado, em um primeiro momento, pela expansdo dos
financiamentos imobilidrios, que exibiam, no fim do ciclo de forte crescimento da construcao civil, taxas
superiores a 20% ao ano, enquanto as demais modalidades ja mostravam taxas mais moderadas. Destaca-
se, também, o crescimento das operacdes de crédito consignado e de cartao de crédito a vista. Nos ultimos
doze meses, o crédito as pessoas fisicas voltou a mostrar crescimento real, impulsionado pelo retomada
dos financiamentos de veiculos. Por outro lado, os empréstimos as empresas apresentam contracao real
desde o inicio de 2015, refletindo a queda no consumo e nos investimentos (destaque para a reducdo nas

3/ Considerandoainclusdo 8.132 postos de trabalho no estado informados fora do prazo, segundo os dados divulgados em setembro
de 2018; 84.885 empregos em nivel nacional.



operacoes de capital de giro e nos financiamentos com recursos do BNDES). Entre os segmentos econémicos
que mais diminuiram seu endividamento aparecem o comércio, a construcao, e as industrias automobilistica,
siderurgica e de maquinas e equipamentos.

Aevolucdo do crédito nos ultimos quatro anos mostra crescimento real dos empréstimos as empresas apenas
na microrregido de Araxa (metalurgia), no Tridngulo Mineiro. Nas demais regides do estado houve recuo em
termos reais, com reducoes mais significativas nas microrregioes de Belo Horizonte (industrias extrativas,
construcao e siderurgia), Pocos de Caldas (metalurgia), Uberaba (inddstrias quimicas e biocombustiveis),
Divinépolis (siderurgia, comércio e reparacao de veiculos e industria de alimentos) e Uberlandia (telefonia
e transporte rodoviario de carga). No segmento de pessoas fisicas observa-se um quadro mais positivo, com
crescimento real em diversas areas, como nas microrregioes de Patos de Minas (financiamento imobiliario
e crédito rural), Uberlandia (financiamento imobilidrio e crédito consignado), Patrocinio (crédito rural e
financiamento imobilidrio), Divinépolis (financiamento imobilidrio) e Unai (crédito rural).

Figura 3 — Evolucéo real do crédito — Minas Gerais — Variacéo percentual entre agosto/2014 e agosto/2018
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No ambito dos indicadores de oferta, a agropecuéria em Minas Gerais tem historicamente um peso maior
do que o relativo em nivel nacional. Entre 2013 e 2017, o estado situou-se como o quinto maior produtor
agricola do pais, considerando o valor da producdo, segundo os dados da Pesquisa Agricola Municipal,
do IBGE. Em 2017, Minas Gerais foi maior produtor de café, principal lavoura do estado, e batata-inglesa;
segundo maior produtor de feijdo e tomate; terceiro de cana-de-acucar, laranja, abacaxi e cebola; quarto
de milho, banana, e trigo; e sexto de soja. Ha que se destacar, desde 2009, a ampliacdo da area destinada
ao plantio da soja, tendo ultrapassado, em 2015, a area destinada ao milho.

A producéo industrial mineira, que se caracteriza por uma maior concentracdo em setores como os de
produtos alimenticios (especialmente laticinios e torrefacdo de café), extracdo de minério de ferro e industria
metallrgica (producdo de ferro-gusa e de ferroligas, siderurgia e metalurgia de metais nao ferrosos), foi
significativamente impactada pela queda na demanda interna. A industria de transformacao recou 16,8%
no triénio 2014-2016, segundo a PIM-PF, do IBGE, como resultado da queda no consumo e no investimento.
Os segmentos das indUstrias automobilistica e de maquinas e equipamentos apresentaram contracoes
expressivas (superiores a 50%) nesse periodo, assim como as industrias de produtos téxteis, produtos de
metais e de minerais ndo metdlicos, que reduziram a producdo em até 36%. A industria extrativa, por sua
vez, tem sua dindmica determinada pela demanda externa, principalmente da China, e pela relacdo entre
a cotacdo internacional do preco do mineiro de ferro e os custos de extracdo. Apés o ciclo de expansao
da demanda externa, que elevou a cotacdo a US$190 por tonelada no inicio de 2011, e que gerou diversos
investimentos no pais, principalmente em Minas Gerais e no Para, observou-se queda nos precos para US$40
no inicio de 2016. Embora as cotacoes tenham se recuperado um pouco, para o patamar de US$75, o cenario
para a producdo extrativa no estado dependera da rentabilidade gerada pela cotacdo de momento versus
o custo de producdo, uma vez que as unidades de extracdo em Minas Gerais sdo relativamente antigas, e
que o teor de ferro no minério tem diminuido. Adicionalmente, ao final de 2015 ocorreu o rompimento da



barragem de rejeitos de minério de ferro em Mariana, que interrompeu a producdo da Samarco, resultando
na queda de 10,9% na indUstria extrativa em 2016.

Aretomada do crescimento em 2017 interrompeu a trajetoéria de contracdo daindustria de transformacao, e
possibilitou pequena recomposicao da producao das industrias de maquinas e equipamentos, automobilistica,
metallrgica, produtos quimicos, e téxteis. Considerando a producao acumulada em doze meses até agosto
de 2018, o nivel da industria de transformacao situou-se 16,3% abaixo da producdo de 2013. Dentre os ramos
daindustria, os setores de fabricacao de alimentos, bebidas, combustiveis e produtos quimicos destacam-se
como os segmentos que mostraram crescimento no trimestre encerrado em agosto, na compara¢do com
igual periodo de 2013.

Gréfico 8 — Producdao industrial Gréfico 9 — Producdo industrial — Minas Gerais
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O estado possui grande parte de sua estrutura produtiva destinada a producdo de bens para o mercado
externo, com destaque para minério de ferro, café, soja, produtos metallrgicos, carne bovina, acucar, ouro
e celulose. Minas Gerais registra, tradicionalmente, superavit no comércio exterior, mesmo desconsiderando
as exportacoes de minério de ferro, principal produto, cuja participacdo na pauta mineira vem decrescendo,
(correspondeu a 29,7% nos nove primeiros meses de 2018 comparativamente a 48,3% em 2013). Esse declinio
se deve a diminuicdo da demanda externa, que impactou o preco da commodity; a paralisacdo das atividades
da Samarco ap6s o rompimento da barragem em 2015; e a op¢do da principal empresa mineradora de
priorizar a producdo no Pard, onde produz com menor custo minério de maior teor de ferro. Contrapondo-
se a queda na participacdo do minério de ferro, destaca-se a expansao na participacdo da soja, cujas vendas
externas mais que dobraram desde 2014, assim como as vendas de celulose, zinco, silicio, e carne bovina.

Gréfico 10 — ExportagBes de Minas Gerais Gréfico 11 — Exportagdes de minério de ferro
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As perspectivas para a economia estadual seguem desafiadoras. Se por um lado observa-se recuperacao
gradual da atividade econémica, em linha com a evolucdo da conjuntura nacional, por outro verifica-se a
necessidade de investir em segmentos mais dindmicos que possam contribuir para impulsionar o crescimento
em ritmo mais elevado, com maior diversificacdo da economia.



