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A divulgacao do PIB no dltimo dia 29 de agosto mostrou, novamente, uma queda da previsao do PIB. Como podemos ver na Figura
1, as previsdes do mercado para o crescimento do PIB em 2014 vem se deteriorando de forma quase que constante desde o final de 2013.

Figura 1 - Expectativa de crescimento do PIB (final de 2014)
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Fonte: Boletim Focus/BCB

A economia brasileira passa por um momento de recessao técnica depois do resultado do semestre anterior que indicava um
crescimento fraco, porém positivo, como podemos ver na Figura 2 (série dessazonalizada):

Figura 2 - Crescimento do PIB (T/T-1)
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Quando olhamos para as previsoes do Banco Mundial para
alguns paises selecionados, vemos que o Brasil hoje deve crescer
menos que os paises desenvolvidos, em desenvolvimento, que 0s
da América Latina e dos BRICS, excetuando-se a Russia (Figura
3). Além disso, vemos que um dos principais parceiros comerciais

(Argentina) passa por dificuldades econdmicas, reduzindo a
demanda por nossos produtos, assim com a China que vem
passando por um processo de desaceleracao do crescimento.

Figura 3 - Previsao de Crescimento do PIB
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Parte do resultado ruim apresentado pelo PIB, sequndo
alguns analistas, vem das férias coletivas que foram dadas a
funciondrios durante a Copa do Mundo. Mas a producao industrial
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no pais vem se retraindo de forma continua nos dltimos dois anos.
Os resultados do PIB por categorias do Sistema de Contas Nacionais
(setores e tica da demanda) podem ser visualizados na Tabela 1.
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Tabela 1 - PIB por setores e pela ética da demanda

2°trim/14 - 2° trim/13 2°trim/14 - 1° trim/14

-0.8% -0.6%
Agricultura -0.8% 0.2%

-3.3% -1.5%
Servigos 0.2% -0.5%
Consumo das Familias 1.6% 0.3%
Formacgao Bruta de Capital Fixo -11.2% -5.3%
Exportacoes 1.7% 2.8%
Importagoes -2.5% -2.1%

Fonte: Sistema de Contas Nacionais/IBGE

Oferta

O resultado do PIB da indstria mostrou uma queda no sequndo trimestre de 2014 de 3,3% se comparado com 0 mesmo trimestre
do ano anterior e de 1,5% em relagao ao primeiro trimestre de 2014. A produgdo industrial no més de junho caiu 1,4% em relacao ao més
anterior, 0 que parece estar mantendo a tendéncia de queda parta o setor. A evolugao recente do PIB da indstria pode ser visualizada na
Figura 4.

Figura 4 - Producao Industrial (2012=100)
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0 PIB da agropecudria apresentou uma elevacao de 0,2%
no sequndo trimestre de 2014 em relagao ao trimestre anterior e
uma queda de 0,8% em relacdo ao sequndo trimestre de 2013. A
agropecuaria foi 0 dnico setor que apresentou resultado positivo
nesse trimestre. Ja o setor de servicos apresentou uma queda de
0,5% ante ao trimestre anterior e de 0,2% em relacao a0 mesmo
trimestre do ano anterior. Esse resultado negativo foi puxado
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principalmente pelos resultados ruins do Comércio (-2,19%) em
relacdo ao primeiro trimestre de 2014.

NaTabela2, mostramos o resultado para o setor desagregado
por atividades. Destaca-se positivamente o segmento de servicos
de informacdo que cresceu 1,09% no sequndo trimestre de 2014
em relacdo ao primeiro de 2014 e 3% em relacao ao segundo
trimestre de 2013.

Tabela 2 - crescimento do produto de segmentos selecionados

Atividades imobiliarias e aluguéis
Administragdo. saude e educagao publicas

Fonte: Sistema de Contas Nacionais/IBGE

Demanda

Ja pela dtica da demanda, com os dados apresentados na
Tabela 3, o destaque fica por conta das exportacoes que apresentou
um crescimento de 2,8% em relacdo ao trimestre anterior,
representando uma propor¢ao de 12,49% do PIB. O consumo
das familias apresentou um aumento de 0,25% em relacao ao
trimestre anterior (e 1,65% em relacao ao primeiro trimestre

- | 2otrim/14-2°trim/13

2°trim/14 - 1° trim/14

-2.24% -2.19%
0.99% 0.01%
3.00% 1.09%
2.36% 0.42%
-1.51% -0.80%
1.53% 0.56%
1.38% 0.14%

de 2013). Pelo lado negativo, destaca-se a formagao bruta de
capital fixo, com uma queda de 5,31% em relacao ao primeiro
trimestre de 2014 e de 11,20% em relagao ao sequndo trimestre
de 2013. Os investimentos apresentaram uma tendéncia de queda
decorrente, em parte, de juros mais altos e pela menor confianca
do empresariado, como podemos ver nos graficos a sequir:
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Tabela 3 — PIB pela dtica de despesa

Despesa de consumo das familias

Despesa de consumo da administragao
publica

Formacdo bruta de capital fixo
Exportacao de bens e servigcos

Importagao de bens e servigos

Fonte: Sistema de Contas Nacionais/IBGE

De uma forma geral, o desempenho da economia medido
como evolugdo do PIB apresentou queda maior do que as previsoes
do mercado. Apenas a agricultura apresentou um resultado
positivo, apesar de aquém do esperado. A industria continua
com um fraco desempenho e em retracdo quando observamos a
proporcdo de seu produto no PIB total. Ja servicos, até entdo o setor
mais dindmico da economia brasileira, apresentou uma queda
no trimestre que pode ser motivo de preocupacdo. Ja pelo lado

2°trim/14 - 2°trim/14 -
2°trim/13 1°trim/14
1.65% 0.25%
1.09% -0.72%
-11.20% -5.31%
1.70% 2.80%
-2.54% -2.12%

da demanda vemos que a absor¢do interna continua crescendo
mais do que o PIB, mas que o consumo das familias apresenta
resultados mais fracos. O investimento continua apresentando
uma queda consideravel puxado pelos juros mais altos e pela baixa
confiaca do empresdrio. A boa noticia vem do setor externo com
um aumento das exportacoes de quase 3% acompanhado de uma
queda de mais de 2% nas importac6es, o que diminui o déficit na
balan¢a comercial.
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