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A ECONOMIA EXIGE CUIDADOS MAIORES COM
AS EXPORTACOES E O INVESTIMENTO

Sumario

A retracdo da economia brasileira em 2015 e em 2016 — taxas de -3,8% e de -3,6%,
respectivamente — contrastam sobremaneira com o desempenho mundial, de economias
avancadas e principalmente dos paises em desenvolvimento, mormente os asiaticos. O PIB
per capita brasileiro se contraiu pela terceira vez consecutiva, declinando 4,4% no ano
passado. Ademais, o resultado de outubro-dezembro foi de queda seja frente ao trimestre
imediatamente anterior (-0,9% pela série dessazonalizada), seja frente ao mesmo trimestre
de 2015 (-2,5%).

Pela dtica da despesa, o investimento fixo puxou contundentemente a queda em
2016, com o consumo das familias e o consumo do governo também retrocedendo.
Somente as exportagdes de bens e servicos cresceram, enquanto as importagdes se
retrairam.

. Em 2016, o valor adicionado declinou 3,1%, enquanto os impostos liquidos
sobre produtos diminuiram 6,4%.

. A formacgdo bruta de capital fixo (FBCF) encolheu 10,2% em 2016, com o
agravante de que, trimestre a trimestre na série dessazonalizada, caiu 1,6% na passagem do
terceiro para o ultimo quarto do ano. Dos ultimos 13 trimestres, 12 registraram declinio da
FBCF;

) Ainda pelo prisma das despesas, as exportacées de bens e servicos cresceram
1,9%, um indice que pode ser considerado muito baixo, com as importa¢ées diminuindo
10,3% em 2016;

. Em termos setoriais, todos os trés grandes setores se retrairam — dessa vez,
nem a agropecudria se salvou;

J O retrocesso de 3,8% do setor industrial foi puxado pela industria de
transformacao e pelos SIUP (Servigos Industriais de Utilidade Publica), que sofreram declinio
igual, de 5,2%. A extragao mineral também se retraiu, ficando a construgao civil como
excecao.
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Frisa-se que a taxa de investimento fixo retrocedeu, de 20,9% do PIB em 2013 para
16,4% do PIB em 2016. Foi o terceiro ano seguido com diminui¢ao na taxa de FBCF. Em
paralelo, a taxa de poupanga bruta também teve redug¢ao de monta, chegando em 2016 com
13,9% do PIB.

Este quadro contrasta fortemente com o desempenho mundial, como sugerem as
estimativas do Fundo Monetario Internacional. Enquanto o mundo deve ter crescido 3,1%
em 2016, a recessdo da economia brasileira manteve-se em patamar semelhante ao de 2015
e foi mais grave do que o esperado pelo FMI (-3,3% contra -3,6%, como vimos). Frente aos
demais paises emergentes, a dissonancia é ainda mais evidente, ja que em seu conjunto
devem ter logrado uma expansao econdémica de 4,2% no ano passado.

O resultado do ultimo trimestre, ja descontados os efeitos sazonais, também foi
desanimador. A queda de 0,9% do PIB brasileiro foi a mais intensa do ano nesta base de
comparacdo, inserindo-se numa sequéncia de retracdo trimestre a trimestre que vem desde
janeiro-marco de 2015. A titulo de compara¢dao, nenhum dos paises OCDE, para os quais as
informacdes ja estdo disponiveis, registraram taxa negativa no trimestre final de 2016.

Assim, mesmo que existam alguns sinais de recuperagcdo, o resultado do PIB
brasileiro no derradeiro trimestre de 2016 mostrou que solavancos e reversdes podem
ocorrer, servindo de alerta para que se engendre uma politica nacional de fato em prol do
setor produtivo. Politicas de ajuste, por mais necessdrias que sejam, devem ser
acompanhadas de sinalizacdo contundente para oportunidades de negdcio e estas como
meio para a promog¢ao do bem-estar social.

A Economia exige cuidados maiores com as Exportagdes e o Investimento 2



|3

INSTITUTO
DEESTUDOS
PARAO
DESENVOLVIMENTO
INDUSTRIAL

Visao geral do PIB

A retracdo da economia brasileira em 2016, de 3,6%, quase equiparou a de 2015.
Desse modo forma, o PIB per capita do Brasil declinou pelo terceiro ano seguido, queda de
4,4%, tendo recuado 4,6% em 2015 e 0,4% em 2014. Mais amiude:

. Pelos dados dessazonalizados, no quarto trimestre de 2016, o PIB caiu 0,9%
frente a julho-setembro, configurando a maior retracdo nessa base de comparacgao ao longo
do ano;

. Na comparagao entre outubro-dezembro ultimo com igual periodo de 2015, a

retragao atingiu 2,5%, declinio expressivo, mas cuja magnitude vem arrefecendo ao longo
dos trimestres por essa forma de comparacao;

J O decréscimo de 3,6% em 2016 decorreu de diminui¢dao de 3,1% no valor
adicionado e do recuo de 6,4% nos impostos liquidos sobre produtos.

Variacdao % Real Anual do
PIB a preco de mercado e do PIB per capita

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
M PIB precos de mercado M PIB per capita

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaboragdo Prépria.
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Principais Resultados do PIB a Prego de Mercado
4® Trimestre de 2015 ao 4° Trimestre de 2016 (%)

(com ajuste sazonal)

Discriminacio 4* Trim. | 1° Trim. | 2° Trim. | 3° Trim. [ 4° Trim.
¢ 2015 2016 2016 2016 2016

Acum_uladn na ano/ mesmo periodo do ano 38 54 45 40 36

anterior

Ultlm.ns quatro trimestres/ quatro tfrimestres 38 47 43 44 36

anteriores

Trimestre/ mesmo trimestre do ano anterior -5.8 -5.4 -3,6 -29 -25

Trimestre! trimestre imediatamente anterior Ry 06 03 07 09

Fonte: IBGE — Contas Nacionais.
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A queda do investimento e o pouco impeto das exportagoes

Pela série dessazonalizada, trimestre a trimestre, o Brasil j4 completou oito periodos
se retraindo ininterruptamente, tendo ainda declinado em abril-junho de 2014. Se na
passagem de julho-setembro para outubro-dezembro de 2016, o PIB retrocedeu 0,9%, a
gueda foi ainda mais significativa no investimento: a formacdo bruta de capital fixo (FBCF)
caiu 1,6%, sendo que, dos ultimos 13 trimestres, 12 registraram declinio.

No final de 2016, também o consumo privado retrocedeu: variacdo de -0,6%,
configurando o oitavo periodo consecutivo de retra¢do. J& o consumo do governo ficou
praticamente estdvel, taxa de 0,1%. Mesmo as exportacdes de bens e servicos que no ano
cresceram, de julho-setembro para outubro-dezembro, declinaram 1,8%, o terceiro declinio
seguido. As importacdes, por sua vez, cresceram 3,2% contrabalancando a queda registrada
no trimestre anterior.

Desempenho Macroecondmico sob a Otica da Demanda
Variagao % no Trim. com Relagdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

B L || Lo

Formagdo Bruta de

PIB a Pregos de Mercado [ Consumo das Familias Consumo do Governo Exportacdes Importagdes (-)

Capital Fixo
m|V/2014 0,2 1,1 -0,6 -0,3 -7,4 -6,1
m1/2015 -1,0 -2,1 -0,6 -3,5 7,1 0,7
/2015 2,2 2,0 0,4 8,3 2,9 9,2
m111/2015 -1,5 -1,7 0,1 -3,3 -0,1 -6,7
mV/2015 -1,2 -1,1 -0,8 -4,7 3,4 -5,6
1/2016 -0,6 -1,1 0,2 -2,0 0,9 -3,6
11/2016 0,3 0,9 0,0 0,6 0,6 5,6
111/2016 0,7 0,3 0,4 2,5 3,2 3,1
IV/2016 -0,9 -0,6 0,1 -1,6 -1,8 3,2

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaboragdo Propria.

Na comparacdo entre os trimestres finais de 2016 e de 2015, a economia retrocedeu
2,5%, com o agravante dos componentes que sofreram mais terem sido a FBCF — taxa de
-5,4% — e as exportacdes — variacdo de -7,6%. No caso da inversdo fixa, sdo 11 trimestres
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seguidos de queda. O consumo das familias e o consumo do governo retrocederam 2,9% e
0,1% nessa base de comparagcdo. O primeiro completou oito trimestres de descenso,
enquanto o consumo do governo, sete. Ja as importagdes cairam 1,1% em outubro-
dezembro, apds queda de 6,8% no contraponto entre terceiros trimestres.

Desempenho Macroecdnomico sob a Otica da Demanda
Variagdo % no Trimestre com Relagao ao Mesmo Trimestre do Ano Anterior

) S

Formagdo bruta de capital

PIB a pregos de mercado | Consumo das familias Consumo do governo fixo Exportagdes Importagdes (-)
m|V/2014 -0,3 2,6 -0,8 -6,7 -10,8 -5,2
m1/2015 -1,8 -1,2 0,0 -9,8 3,6 -5,2
/2015 -3,0 -2,9 -1,2 -12,5 8,0 -11,0
m111/2015 4,5 4,7 1,4 14,8 1,5 19,7
m1V/2015 -5,8 -6,7 -1,7 -18,7 12,3 -19,6
1/2016 5,4 5,8 0,8 17,3 12,7 21,5
11/2016 -3,6 -4,8 -0,5 -8,6 4,0 -10,4
111/2016 -2,9 -3,4 -0,8 -8,4 0,2 -6,8
IV/2016 2,5 2,9 0,1 5,4 7,6 1,1

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do Indice Trimestral. Elaboracdo Prépria.

Em 2016, a retracdo de 3,6% do produto agregado foi puxada pela expressiva queda
de 10,2% na FBCF. O consumo das familias e o consumo do governo retrocederam 4,2% e
0,6%, respectivamente. O Unico dado positivo veio do intercambio externo de bens e
servicos: as vendas para o exterior cresceram 1,9% com as importacdes declinando 10,3%.

Assim como no ano anterior, as exportacoes foram o dado positivo de 2016, porém
com desempenho ruim no trimestre derradeiro e perda de impeto no contraponto com o
crescimento real logrado em 2015, quando crescera 6,3%. E a taxa de cambio ja ndo tem se
mostrado tao favoravel quanto ja foi anteriormente. Esse contexto requer outras formas de
reducdo de custo para as empresas, o que inclui a infraestrutura fisica do Pais e a
simplificacdo do sistema tributario.
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Desempenho Macroecénomico sob a Otica da Demanda
Variagdao % Acum. no Ano com Relagdo ao Mesmo Periodo do Ano Anterior

PIB a precos de mercado | Consumo das familias Consumo do governo Formagdo %Tota de capital Exportagdes Importagdes (-)

m |V/2014 0,5 2,3 0,8 -4,2 -1,1 -1,9
m /2015 -1,8 -1,2 0,0 9,8 3,6 -5,2
= I/2015 -2,4 -2,1 -0,6 -11,1 6,0 -8,2
m 111/2015 -3,1 -3,0 -0,9 -12,4 4,4 -12,2
m 1V/2015 -3,8 -3,9 -1,1 -13,9 6,3 -14,1
= 1/2016 -4,7 -5,1 -1,3 -15,8 8,3 -17,9
= 11/2016 -4,8 -5,5 -1,1 -15,0 7,2 -18,0

111/2016 -4,4 -5,2 -1,0 -13,5 6,8 -14,8

1IV/2016 3,6 4,2 0,6 10,2 1,9 10,3

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaboragdo Prépria.

Desempenho Macroecdnomico sob a Otica da Demanda
Variagdo % nos Ultimos 4 Trim. com Relagdo aos 4 Trim. Anteriores

Formagdo Bruta de Capitall

PIB a Pregos de Mercado | Consumo das Familias Consumo do Governo Fixo Exportagdes Importagdes (-)

mV/2014 0,5 2,3 0,8 4,2 1,1 1,9
m1/2015 -0,8 1,0 0,4 -7,5 -1,0 -3,3
m1/2015 1,4 0,1 0,2 9,0 1,1 5,0
m111/2015 -2,4 -1,5 -0,8 -10,9 0,4 -10,4
mV/2015 -3,8 -3,9 -1,1 -13,9 6,3 -14,1
"1/2016 4,7 5,1 1,3 15,8 8,3 -17,9
= 11/2016 -4,8 -5,5 -1,1 -15,0 7,2 -18,0

111/2016 4.4 5,2 -1,0 13,5 6,8 -14,8

IvV/2016 -3,6 -4,2 -0,6 -10,2 1,9 -10,3

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaborac3o Prépria.
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Com as expectativas empresariais em baixa, a taxa de investimento fixo tem caido
nos ultimos trés anos. Apds alcancar 20,9% do PIB em 2013, caiu para 19,9% em 2014. Em
2015, declinou para 18,1%, chegando em 2016 ao patamar de 16,4%. Percurso similar se
observa na taxa de poupanca bruta, que ficou em 13,9% em 2016.

Taxa de Investimento Fixo e Taxa de Poupancga Bruta
(% PIB, a partir de valores correntes)

20,5 20,6 20,7

18,6

17,9 18,0

——Taxa de FBCF

Taxa de Poupanga Bruta

20,9

19,9

18,1
18,3

16,4

16,0

14,4
13,9

Fonte

2010 2011 2012

2013 2014 2015 2016

: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do (ndice Trimestral. Elaboracdo prépria.
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O desempenho por setor

Em 2016, o retrocesso do produto agregado ocorreu com queda de 3,1% no valor
adicionado (VA) e de 6,4% nos impostos liquidos sobre produtos. A soma do valor
adicionado com os impostos liquidos sobre produtos resulta no PIB a pre¢os de mercado ou
simplesmente PIB como vem sendo tratado no texto. Em termos de grandes setores, nem a
agropecuaria, o Unico dos trés a crescer em 2015, conseguiu resultado positivo.

PIB e Industria
Com Ajuste Sazonal (Nimero indice: Média 1995 = 100)
185 -

180 - I [nd Ustria - total
175 A T N————
——PIB a precos de mercado . /
170 +
165 -~ -
160 -~ RN
~ o~ o o 5 o
i T~ N n n
155 “2°°,\‘oo:- ,;oof'lu.-q’-—i”’ﬁm_coﬂl
150 - “‘.g:givﬁlvm‘g - e w g
< ®F “ 3" 3= - 3 = g
n P B — —
145 -+ 5 o < 2 ~
noN‘£ M‘QHH 2‘\{
L O o o
140 4y ¥ &0 %) AR 2N TN
1 n — — 1 m
o a9 © ul LB B
4 3 o
135 4o 0 @ - - Q
~ - o
Ll
130 :.3
NH
125 -
120 -~
115 A
110 A
N ®MWMVOVDNNNDOOO0OO0dddd NN NNNMMMOMMmSTETTINMMOMNLLMO OO O
OO0 OO0 00000 dddodeod oA dd oA A A A A A A A A A A A A A A A A A A o
O 0000000000000 00DO0DO0O0O0O0O0O0O0O0O0 0000000000 O
N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN AN NN NN NN NN

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaborago Prépria.

Confrontando outubro-dezembro de 2015 e o trimestre imediatamente anterior pela
série livre de efeitos sazonais, o VA recuou 0,7%. Apesar da agropecuaria ter crescido 1,0%,
tal desempenho foi insuficiente para contrabalancar as retracdes sofridas pela industria e
pelos servigos: queda de 0,7% e de 0,8%, respectivamente. Dos ultimos 13 trimestres, o VA
da industria apresentou declinio em 10. Quanto aos servigos, ha 8 trimestres o VA desse
grande setor tem declinado.
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PIB e Principais Setores da Economia
Variagao % no Trim. com Relagdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

Wl

"

{ L

Agropecudria - total

Industria - total

Servigos - total

Valor adicionado a precos

PIB a Precos de Mercado

basicos
m|V/2014 1,0 0,4 0,2 0,1 0,2
m1/2015 6,9 -1,6 -1,3 -0,7 -1,0
m1/2015 -4,0 -4,0 -1,2 -2,1 -2,2
m111/2015 -2,5 -1,5 -1,1 -1,3 -1,5
m1V/2015 0,7 -1,7 -0,6 -0,9 -1,2
1/2016 -3,2 -0,8 -0,4 -0,5 -0,6
11/2016 -1,0 1,0 -0,7 -0,3 -0,3
11/2016 -2,1 -1,4 0,5 -0,8 -0,7
IV/2016 1,0 -0,7 -0,8 -0,7 -0,9

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaboragdo Prépria.

No contraste entre o ultimo trimestre de 2016 e igual periodo do ano anterior, o

valor adicionado caiu 2,3%. A prdpria agropecuadria experimentou queda, de 5,0%, sendo a
mais aguda dentre os trés grandes setores. Ja a industria e os servigos sofreram contracao
de grandeza equivalente: taxa de -2,5% e de -2,4%, respectivamente.

A Economia exige cuidados maiores com as Exportacées e o Investimento
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PIB e Principais Setores da Economia
Variagao % no Trimestre com Relagdao ao Mesmo Trimestre do Ano Anterior

Agropecudria - total

Inddstria - total

Servigos - total

Valor adicionado a pregos

Impostos liquidos sobre

PIB a precos de mercado

basicos produtos

m|V/2014 2,8 -2,6 0,2 -0,4 0,3 -0,3
/2015 71 4,7 1,1 1,5 3,4 1,8
m11/2015 4,6 -5,5 -2,1 -2,6 -5,5 -3,0
m111/2015 0,2 6,4 3,4 3,9 8,2 -4,5
mVv/2015 0,8 -8,6 -4,1 -4,9 -10,8 -5,8
"1/2016 8,3 7,0 3,5 -4,6 -10,2 5,4
m11/2016 -6,1 -2,9 -2,7 -3,0 71 -3,6

111/2016 -6,0 -2,9 -2,2 -2,5 -4,8 -2,9

1IV/2016 -5,0 -2,5 2,4 -2,3 -3,3 -2,5

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do ndice Trimestral. Elaborag3o Prépria.

Variagdo % Acum. no Ano com Relagdo ao Mesmo Periodo do Ano Anterior

PIB e Principais Setores da Economia

Agropecudria - total

Industria - total

Servigos - total

Valor adicionado a precos

Impostos liquidos sobre

PIB a pregos de mercado

basicos produtos

m V/2014 2,8 1,5 1,0 0,5 0,8 0,5
m 1/2015 71 -4,7 -1,1 -1,5 -3,4 -1,8
= 11/2015 5,9 5,1 1,6 21 4,4 2,4
m 1I1/2015 4,2 -5,6 -2,2 -2,7 -5,7 -31
m 1V/2015 3,6 -6,3 -2,7 -3,2 -7,0 -3,8
= 1/2016 1,2 6,9 3,3 -4,0 8,7 -4,7
= 11/2016 4,1 6,3 3,4 -4,1 9,1 -4,8

111/2016 5,6 5,4 3,2 3,8 8,3 4,4

1IV/2016 6,6 3,8 2.7 3,1 6,4 3,6

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaborac3o Prépria.
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Na comparacdo entre 2016 e 2015, a agropecudria também foi o que mais se retraiu,
queda de 6,6%. Quanto a industria, seu VA retrocedeu 3,8%, enquanto o dos servigos
diminuiu 2,7% vis-a-vis 0 ano anterior.

PIB e Principais Setores da Economia
Variagdo % nos Ultimos 4 Trim. com Relagdo aos 4 Trim. Anteriores

Valor adicionado a precos| Impostos liquidos sobre

Agropecudria - total Industria - total Servigos - total PIB a pregos de mercado

basicos produtos

m|V/2014 2,8 -1,5 1,0 0,5 0,8 0,5
/2015 2,9 3,6 0,0 0,7 1,0 0,8
m1/2015 4,2 -4,1 -0,6 -1,3 -2,3 -1,4
m111/2015 4,0 -4,8 -1,6 2,1 -4,2 -2,4
mVv/2015 3,6 -6,3 -2,7 -3,2 -7,0 -3,8
"1/2016 -1,2 -6,9 -3,3 -4,0 -8,7 -4,7
w11/2016 41 6,3 3,4 4,1 9,1 4,8

111/2016 -5,6 -5,4 -3,2 -3,8 -8,3 -4,4

IV/2016 -6,6 -3,8 -2,7 -3,1 -6,4 -3,6

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaboragdo Prépria.

A Economia exige cuidados maiores com as Exportacées e o Investimento 12



A industria em detalhe

Atendo-se a industria, suas quatro secdes de atividade podem ser apreendidas em
separado. Na passagem de julho-setembro para outubro-dezembro pelos dados
dessazonalizados, a retracdo de 0,7% em seu valor adicionado decorreu da contracdo da
producdo e distribuicdo de eletricidade, gas e dgua (servigos industriais de utilidade publica —
SIUP), com queda de 2,3%, e da indUstria de transformacdo, declinio de 1,0%. A construgdo
civil ficou praticamente estdvel, mas também com sinal negativo: taxa de -0,1%. S6 a
extracdo mineral cresceu por essa base de comparacdo: 0,7%.

Comparando ultimo quarto de 2016 e igual periodo de 2015, a retracdo de 2,5% da
industria foi puxada novamente pelos SIUP e pela industria de transformacao, com variacao
de -7,5% e de -2,4%, respectivamente. A extracdo mineral e a construcao civil lograram
incremento nessa base comparativa: variacdes de 4,0% e de 2,4%, respectivamente.

No acumulado do ano, a retragdo de 3,8% foi puxada pelos mesmos segmentos: a
industria de transformacdo e os SIUP. Ambos experimentaram recuo de 5,2%. Nesse caso, a
industria extrativa também retrocedeu, queda de 2,9%. S6 a construcdo civil cresceu em
2016: 4,7%.

PIB - Industria Total e Segmentos Industriais
Variagdo % no Trim. com Relagdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

Produgdo e distribui¢do de

Industria - total Extrativa mineral Transformagdo Construgdo civil eletricidade, gés e 4gua
m|V/2014 0,4 2,7 -1,8 2,6 1,6
/2015 1,6 2,7 2,3 0,8 0,1
/2015 -4,0 -0,5 -5,9 -3,0 -5,1
m111/2015 1,5 1,0 2,6 2,9 0,1
m 1V/2015 -1,7 -4,8 -2,9 1,9 -0,1
1/2016 0,8 1,7 0,6 1,9 1,4
11/2016 1,0 1,5 1,3 1,8 -1,7
111/2016 -1,4 3,7 -1,3 -1,2 -1,7
1V/2016 0,7 0,7 -1,0 0,1 2,3

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaborag3o Prépria.
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PIB - Industria Total e Segmentos Industriais
Variagao % no Trim. com Relagdo ao Mesmo Trim. do Ano Anterior

Produgdo e distribuicdo de

Industria - total Extrativa Mineral Transformagdo Construgdo Civil eletricidade, gas e 4gua

m|V/2014 -2,6 10,9 -6,7 -3,7 -3,3
/2015 4,7 12,4 7,9 6,0 8,4
m11/2015 -5,5 79 -8,6 -2,1 -8,7
m111/2015 -6,4 4,0 -12,0 1,6 -3,8
m1V/2015 -8,6 -3,7 -13,1 0,9 -5,1
"1/2016 7,0 9,2 -10,4 3,8 -5,0
w11/2016 2,9 5,1 4,7 8,7 3,2

111/2016 -29 -1,3 -3,5 4,3 -4,9

1V/2016 2,5 4,0 2,4 2,4 L5

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do ndice Trimestral. Elaborag3o Prépria.

PIB - Industria Total e Segmentos Industriais
Variagdo % Acum. no Ano com Relagdo ao Mesmo Periodo do Ano Anterior

_ ||
Industria - total Extrativa Mineral Transformagdo Construgdo Civil Pre(::tl:?jgaed:’is;;i::ig:(::e
m V/2014 1,5 9,1 4,7 -1,9 21
m /2015 -4,7 12,4 -7,9 -6,0 -8,4
= 11/2015 5,1 10,1 8,2 41 8,5
m 1I1/2015 -5,6 79 9,6 -2,3 -7,0
m 1IV/2015 -6,3 4,8 -10,4 -1,5 -6,5
= 1/2016 6,9 0,4 11,1 115 5,7
= 1I/2016 6,3 3,5 -10,2 3,7 4,3
111/2016 5,4 4,8 8,0 4.4 4,6
1IV/2016 3,8 2,9 5,2 4,7 5,2

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do indice Trimestral. Elaborac3o Prépria.
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PIB - Industria Total e Segmentos Industriais
Variagdo % nos Ultimos 4 Trim. com Relag3o aos 4 Trim. Anteriores

Produgdo e distribuicdo de

Industria - total Extrativa Mineral Transformagdo Construgdo Civil eletricidade, gas e 4gua

m|V/2014 -1,5 9,1 -4,7 -1,9 -2,1
/2015 -3,6 10,5 -6,7 -4,8 -6,0
m11/2015 -4,1 10,4 -7,0 -4,5 7,3
m111/2015 -4,8 8,7 -8,8 -2,6 -6,1
m1V/2015 -6,3 4,8 -10,4 -1,5 -6,5
"1/2016 6,9 0,4 -11,1 1,1 5,7
m11/2016 -6,3 -3,5 -10,2 3,7 -4,3

111/2016 -5,4 -4,8 -8,0 4,4 -4,6

1IV/2016 -3,8 -2,9 -5,2 4,7 -5,2

Fonte: IBGE — Contas Nacionais — Série Encadeada do ndice Trimestral. Elaborag3o Prépria.
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O Brasil frente a outras economias — o desempenho no trimestre

Pelas estimativas do FMI, o mundo cresceu 3,1% em 2016, menos do que crescera
em 2015 e em 2014. O Brasil, que ja estagnara em 2014, afundou no biénio 2015-2016,
descolando do desempenho mundial. Dessa forma, vale contrapor o comportamento do

produto agregado brasileiro com o de outras economias.

O contraponto frente a paises membros da OCDE pela variacdo trimestre contra

trimestre imediatamente anterior (dados dessazonalizados) asseveram o qudo agquém tem

ficado o Brasil. Como visto, o PIB brasileiro caiu 0,9% numa sequéncia de retracdo trimestre

a trimestre que vem desde janeiro-margo de 2015. Todos os paises americanos da OCDE

apresentados no grafico — Canadd, EUA, México e Chile — ou tiveram taxas positivas ou

ficaram estagnados em outubro-dezembro. Alids, nenhum dos paises selecionados registrou

taxa negativa no quarto final de 2016.

Paises Selecionados - PIB Trimestral

Variagao % no Trim. com Relagdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

Brasil

m1v/2015| -1,

m1/2016 | 06
12016 | 0,3
®11/2016| 0,7
IV/2016] 0,9

Canada

0,1
0,7
-0,3
0,9
0,6

Chile

0,1
1,1
0,4
0,6
0,0

México
0,4
0,5
0,1
1,1
0,7

. Estados .
Unidos

0,2
0,2
0,4
0,9
0,5

Japdo

-0,2
0,5
0,5
0,3
0,3

. Coréiado .
Sul
0,7
0,5
0,8
0,6
0,4

Austrélia

0,5
1,1
0,8
-0,5
11

Franca

0,2
0,7
-0,1
0,2
0,4

Alemanha

0,4
0,7
0,5
0,1
0,4

Italia
0,2
0,4
0,1
0,3
0,2

Holanda

0,3
0,7
0,7
0,8
0,5

Reino
Unido

0,7
0,2
0,6
0,6
0,7

Fonte: IBGE para o Brasil e OCDE, Quarterly National Accounts Database.

Passando para o investimento fixo, o Brasil sofreu queda de 1,6% em outubro-

dezembro. Holanda, com queda de 2,9%, e Canada, com taxa de -1,5%, foram os paises com
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pior ou quase equiparavel ao do Brasil em termos da FBCF no trimestre. Todavia ambos
lograram aumento no produto agregado. Chile e México também tém registrado sinais
negativos ao longo de 2016, mas ainda nao estdo disponiveis dados do quarto trimestre para
ambos. Ressalte-se, por outro lado, a continuidade do incremento da inversao fixa nos EUA.

Paises Selecionados - FBCF Trimestral
Variagdao % no Trim. com Relagdo ao Trim. Anterior com Ajuste Sazonal

Brasil Canada Chile México Estz:)dos Japdo Coréiado Austradlia Franga | Alemanha Itdlia Holanda Rei'no

Unidos Sul Unido
m|V/2015 -4,7 -1,5 -1,6 -0,9 0,2 -0,3 -0,9 -0,1 1,3 1,6 0,5 4,4 -0,9
m1/2016 -2,0 -0,1 1,5 1,0 0,2 -0,2 1,2 -0,4 1,2 1,8 1,0 0,7 0,1
m11/2016 0,6 -0,6 -0,5 -1,0 0,4 1,6 2,7 0,5 -0,1 -1,5 0,4 1,4 -0,2
m111/2016 -2,5 -0,2 -0,7 -0,1 0,9 0,1 2,0 -2,7 0,2 -0,2 1,5 -0,2 0,9
mIv/2016 -1,6 -1,5 0,5 0,8 0,8 2,6 0,4 0,8 1,3 -2,9 0,0

Fonte: IBGE para o Brasil e OCDE, Quarterly National Accounts Database.
17
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O Brasil frente a outras economias — proje¢oes

As expectativas de mercado, apuradas no relatério Focus do Banco Central em
10/03/2017, sdo de incremento de 0,5% em 2017 e de recuperacdo em 2018, expansdo de
2,4%. As expectativas constantes do relatdrio Focus se apresentam mais otimistas que as
projecdes divulgadas ou atualizadas no comeco do ano tanto pela OCDE em seu Interim
Economic Outlook, quanto pelo FMI, na atualizagao do World Economic Outlook. Segundo o
Fundo, as taxas ficariam em 0,2% em 2017 e 1,5% em 2018. A OCDE projetou crescimento
nulo em 2017 e mesma expansao para 2018. O World Economic and Social Prospects da
ONU, divulgado em janeiro, projetou expansdo de 0,6% em 2017 e de 1,6% em 2018.

Brasil - Projegbes do PIB por Fontes Diferentes
Variagao Anual (%)

2017 2018
BCB/ Focus (10/0317) 0,48 2,40
OCDE - IEQ (07/03M17) 0,00 1,50
FMI-WED Update (jan/17) 0,20 1,50
ONUMWESFE (jan17) 0,60 1,60

Fonte: OMU/ Warld Economic and Social Prospects; FMI-WEO Update
jan. 2017, QCDE - Interim Economic Qutlook (IEQ) OF mar. 2017,
BCBIGERIM. Focus - Relatdrio de Mercado, 10 mar. 2017.

* Expectativa de mercado.

No caso da atualizacdo de janeiro ultimo do World Economic Outlook do FMI, estas
trazem também projecGes para outros paises. Assim, embora anteriores a divulgacdo dos
dados mais recentes do Brasil, permitem um comparativo entre taxas de crescimento
projetadas de varios paises para 2017 e 2018.

O fato é que o Brasil destoa no cenario internacional. Enquanto sdo projetadas taxas
de 0,2% e 1,5% para o Brasil, a Area do euro, todos os paises do G7 e a Espanha terdo taxas
positivas em ambos os anos.
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Brasil e Paises Avangados Selecionados
Evolugao do PIB Real - Variagao % Anual
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Fonte: FMI - World Economic Outlook, Update, jan. 2017; Brasil (até 2016): IBGE.

O hiato entre o Brasil e 0 mundo pode ser visto na expansdo projetada para este de
3,4% em 2017 e de 3,6% em 2018, variagcdes bem acima do que se projeta para o Brasil. As
Outras Economias Avancadas deverdo crescer, segundo o FMI, 2,2% e 2,4% para 2017 e
2018, respectivamente. Esse subconjunto das economias avangadas engloba as novas
economias avang¢adas asiaticas. Quanto aos paises emergentes e em desenvolvimento, as
taxas projetadas do PIB s3o ainda maiores, de 4,5% e 4,8%, respectivamente, puxadas
principalmente pelas economias em desenvolvimento da Asia (exclusive Oriente Médio),
com taxas projetadas de 6,4% em 2017 e de 6,3% no ano subsequente. A Africa Subsaariana
possui taxas projetadas de 2,8% e de 3,7%, respectivamente. O Fundo projetou para a
América Latina & Caribe incremento de 1,2% em 2017 e de 2,1% no ano seguinte. A
Comunidade dos Estados Independentes, a seu turno, tem projetadas variacdes de 1,5% em
2017 e de 1,8% em 2018.
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Brasil e Agregados de Paises Selecionados
Evolugao do PIB Real - Variagao % Anual
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Fonte: FMI - World Economic Outlook, Update, jan. 2017; Brasil (até 2016): IBGE.

O contraste maior se encontra na comparagdo entre as proje¢ées para o Brasil vis-a-
vis as da China e India. Para o primeiro, o Fundo projetou incremento de 6,5% e de 6,0%,
ratificando o foélego do Pais, porém com desaceleracdo, ensejando dificuldades para as
commodities brasileiras. Para a india, as taxas projetadas também chamam a atengdo: 7,2%
e 7,7% para 2017 e 2018, respectivamente. No ambito dos BRICS, a Russia é o pais com
desempenho mais préximo ao do Brasil, mas devendo crescer mais em 2017. J4 para a Africa
do Sul, é projetado incremento superior, de 0,8% e de 1,6%, para 2017 e 2018,
respectivamente. Saindo dos BRICS, o México tem expansdo projetada de 1,7% no ano em
curso e de 2,0% no préximo.
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BRICS e México - Evolugdo do PIB Real - Variagdao % Anual
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Fonte: FMI - World Economic Outlook, Update, jan. 2017; Brasil (até 2016): IBGE.
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