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PIB trimestral tem crescimento em relagao ao mesmo periodo do ano anterior apds 3 anos

No 22 tri./2017, o PIB brasileiro a precos de
mercado apresentou crescimento de 0,23% quan-
do comparado ao 29 tri./2016, de acordo com da-
dos do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), conforme mostrado na Figura 1. O valor
adicionado a pregos basicos teve alta de 0,3%, en-
guanto que os impostos e subsidios mantiveram-se
praticamente estdveis (crescimento de 0,1%).

Dentre os setores econdmicos, 0 que mais
contribuiu para este crescimento foi a Agropecua-
ria, que no 29 tri./2017 registrou crescimento de
14,9% em relacdo ao 22 tri./2016. Esse crescimento
do PIB da agropecuaria é explicado pela boa safra e
pelo aumento de produtividade apontado no Le-
vantamento Sistematico da Produgdo Agricola
(LSPA/IBGE - julho 2017). Além disso, parte dos
produtos agricolas tiveram aumento de pregos.

A Industria, por outro lado, sofreu uma
gueda de 2,1%. Cabe destacar que a contracao da

industria de transformacao de 1,0% foi decorrente,
principalmente, da queda da producao de equipa-
mentos de transporte, maquinas, aparelhos elétri-
cos, produtos derivados de petréleo e biocombus-
tiveis, além de alimentos e bebidas. Ainda neste
segmento, o destaque negativo ficou com a cons-
trugdao que registrou contragdo de 7% no valor adi-
cionado. A indUstria extrativa mineral, por sua vez,
registrou expansao de 5,9% apds alta da extragao
de petrdleo, gds natural e minérios ferrosos.

Por fim, o setor de Servigos, no 29 tri./2017,
também apresentou pequena variacdo negativa
em relagdo ao 22 tri./2016 (-0,3%). Os subsetores
que mais afetaram negativamente o PIB de Servi-
¢os foram os de Informacdo e de Intermediagdo
Financeira e Seguros. Além desses, também apre-
sentaram resultados negativos as atividades de
Administracdo, Saude e Educacdo Publica, além de
Transporte, Armazenagem e Correio.

Figura 1 — PIB trimestral: setores
Variagdao % em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior
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Fonte: IBGE. Periodo: 12. Tri./2010 ao 22 Tri./2017.
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A Figura 2 apresenta as taxas de crescimen-
to em relacdo ao trimestre anterior dos componen-
tes de demanda do PIB. Primeiramente, destaca-se
o crescimento de 0,7% do consumo das familias,
um dos principais responsaveis pelo resultado posi-
tivo do 29 tri./2017, sendo que ele vinha em queda
nos 6 trimestres anteriores. Destaca-se, também, a
relativa estabilidade dos gastos do governo. Os
investimentos (formacdo bruta de capital fixo —
FBKF) apresentaram queda de expressivos 6,5%.

O comportamento do consumo das familias
pode ser explicado pela evolugao de alguns indica-
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dores macroeconémicos ao longo do trimestre,
como a recente queda da taxa de desemprego (Fi-
gura 4), a desaceleracdo da inflagdo e a reducdo da
taxa basica de juros (Figura 7). Ja o resultado da
formacao bruta de capital fisico decorreu da queda
das importacdes de bens de capital e do fraco de-
sempenho da construgao.

Em relacdo ao comércio exterior (Figura 2),
observa-se que o aumento nas exportacdes e a
diminuicdo das importagdes contribuiram para o
aumento do PIB.

Figura 2 — PIB trimestral: componentes da demanda
Variagdo % em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior
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Fonte: IBGE. Periodo: 12. Tri./2010 ao 22 Tri./2017.

Levando-se em consideracdo a variacdo
percentual em relacdo ao trimestre anterior (com
ajuste sazonal) dos setores e dos componentes de
demanda (Figura 3), nota-se que as situacdes des-
critas anteriormente a partir das variagOes percen-
tuais em relagdo ao mesmo trimestre do ano ante-
rior se mantém. Um resultado importante é a traje-
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toria de recuperacdo do consumo das familias (cuja
variacdo percentual se tornou positiva) e do inves-
timento (cuja variacdo percentual estd menos ne-
gativa do que antes). A contra¢do dos gastos do
governo ja notada na Figura 2, também é observa-
da a partir da Figura 3.
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Figura 3 — PIB trimestral: setores e componentes da demanda
Variagao % em relagdo ao trimestre anterior, com ajuste sazonal
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Fonte: IBGE. Periodo: 42. Tri./2016 ao 22 Tri./2017.

Taxa de desemprego volta a apresentar queda apos ascensao que durou mais de dois anos

Apods passar de 6,5%, em Dez./2014, para
13,7%, em Mar./2017, ou seja, um incremento de
7,2 pontos percentuais, a taxa de desemprego
apresentou queda (Figura 4).

Influenciada pelo aumento da informalida-
de no mercado de trabalho, a taxa de desemprego
do pais caiu 0,8 ponto percentual, em relagdo ao
trimestre encerrado em Abr./2017 e fechou o peri-

odo de Maio a Jul./2017 em 12,8%, o que repre-
senta um total de 13,3 milhdes de desempregados.

Segundo o IBGE, no contexto de crise eco-
ndémica e consequente falta de oferta de empregos
formais, a maioria dos 721 mil brasileiros que dei-
xaram a fila do desemprego no trimestre encerra-
do em julho o fez via informalidade.

Figura 4 — Taxa de Desemprego (%)
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Mesmo com abalos momentaneos, no geral confianga segue processo de retomada

Apesar de os indices de confianca estarem
abaixo de 100 (ou seja, ainda ha desconfianga) e
com instabilidade nos ultimos meses pela delagao
da JBS, é possivel observar, na Figura 5, que os in-
dices de confianga estdo em trajetéria ascendente.

O indice de Confianca do Consumidor se
encontra em um nivel relativamente mais baixo, o
gue decorre da incerteza em relagdo ao futuro.

Ja a confianga dos empresarios (determina-
da pelos indices de industria, servicos e constru-
¢do) recuperou, em Ago./2017, boa parte das per-
das observadas em junho, apds o choque negativo
decorrente das delagdes da JBS. O setor de cons-
trucao continua sendo o menos otimista, algo dire-
tamente relacionado com a ainda dificil situacao
vivida pelo segmento.

Figura 5 — indice de confianca do consumidor, de servigos e da industria
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Expectativas de mercado: melhora sutil do crescimento do PIB de 2017 e de 2018

A Tabela 1 exibe expectativas de mercado
coletadas em 15 de Set./2017 para crescimento do
PIB, inflagdo medida pelo IPCA, resultado primario
como propor¢do do PIB e saldo em conta corrente,
para 2017 e 2018, todos divulgados pelo BCB.

Para 2017, a expectativa mediana de cres-
cimento do PIB é 0,6%, enquanto que para 2018, a
expectativa mediana é 2,1% — ambas superiores
aos valores registrados em semanas anteriores. Tal
melhora é reflexo, em grande medida, da divulga-
¢do do PIB do 22 tri./2017 que trouxe numeros
acima dos esperados pelos agentes.

A expectativa mediana de inflagdo acumu-
lada em 12 meses para o fim deste ano é 3,08% e,
para o ano que vem, é 4,33%. Sobre as contas do
governo, as expectativas mais recentes sao de défi-
cit primario de 2,45% do PIB, em 2017, e 2,26% do
PIB, em 2018.

O déficit do saldo em conta corrente espe-
rado atualmente é um pouco inferior ao registrado
trés meses atras, tanto para o fim de 2017 quanto
para o fim de 2018.
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Tabela 1 — Expectativas de mercado para 2017 e 2018 (coleta realizada em 15/Nov./2017)
Boletim FOCUS 15/09/2017 — expectativa do mercado para 2017

Crescimento do PIB 0,02% 0,60% 1,11%
Inflagdo (IPCA) 2,52% 3,08% 3,60%
Fiscal - Resultado Primario (% do PIB) -3,00% -2,45% -2,10%
Saldo em conta corrente (USS bi) -27,60 -15,00 -5,00

Boletim FOCUS 15/09/2017 — expectativa do mercado para 2018

 vemes [ im0 | Medaw | womo |

Crescimento do PIB 1,00% 2,20% 4,00%
Inflacdo (IPCA) 3,50% 4,12% 5,29%
Fiscal - Resultado Primario (% do PIB) -2,80% -2,26% -1,50%
Saldo em conta corrente (USS bi) -53,30 -32,00 -7,00

Fonte: Sistema de Expectativas do BCB / Boletim FOCUS.

Reducao da taxa de juros (nominal e real) e perspectiva para os préoximos trimestres

A queda da taxa real de juros devido a re- presidente eleito no préximo ano mantenha a
ducdo da taxa nominal de juros (Selic) e a estabili- agenda de reformas, pois este foco tem permitido
dade da expectativa de inflagdo futura (Figura 6) a retomada da economia brasileira e serd um ele-
abrem espaco para a retomada da demanda e, por- mento crucial na manuteng¢do do processo de me-
tanto, da atividade produtiva no pais no segundo Ihora das expectativas das familias e das empresas
semestre de 2017 e ao longo de 2018. e, portanto, da recuperagdo dos investimentos

Para a manutencado do processo de retoma- produtivos e do aumento do emprego.

da econbmica apds 2018, é fundamental que o

Figura 6 — Taxa de juros Selic, expectativa de inflagdo 12 meses a frente e taxa de juros real no Brasil
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Fonte: Fonte: BCB. Periodo: Abr./2014 a Ago./2017.
Nota: taxa real de juros € a Selic anualizada descontada da expectativa de inflagdo 12 meses a frente.
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