CARTA DE

CONJUNTURA

NUMERO 39 — 2 ° TRIMESTRE DE 2018

SECAO VI
Atividade Econdmica: Desempenho do
PIB

O produto interno bruto (PIB) avancou 0,4% na comparacdo entre o primeiro
trimestre de 2018 e o periodo imediatamente anterior, na série livre de efeitos
sazonais — de acordo com os dados do Sistema de Contas Nacionais Trimestrais
(SCNT) divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Levando-se em conta esse crescimento trimestral, o carry-over para 2018 ficou em
0,9%, ou seja, caso permaneca estagnado ao longo dos proximos trés trimestres, o
PIB ira registrar alta de 0,9% no ano. Embora a trajetéria do produto continue re-
tratando um processo de recuperagao ciclica, esse resultado confirma as expectati-
vas em relaciao a um ritmo menos intenso de crescimento da atividade econémica.

Ainda com base na comparagao dessazonalizada, o consumo das familias cresceu
pelo quinto trimestre consecutivo, registrando alta de 0,5% em relagao ao periodo
anterior. Embora a recuperagio do mercado de trabalho venha acontecendo de
maneira lenta, o impulso proveniente da politica monetaria, juntamente com a
redu¢iao do comprometimento da renda das familias com os servigos da divida, se-
guiu estimulando a demanda por crédito. Por sua vez, a formacao bruta de capital
fixo (FBCF) avangou 0,6% na margem. O resultado voltou a ser explicado exclusi-
vamente pelo bom desempenho dos investimentos em maquinas e equipamentos.
Em relagao aos setores produtivos, enquanto a industria e 0s servicos permanece-
ram praticamente inertes, ambos com ligeiro avango de 0,1%, o PIB da agropecu-
aria foi o destaque positivo, registrando alta de 1,4% no primeiro trimestre.

Na comparagao interanual, o PIB desacelerou seu ritmo de crescimento, que caiu
de 2,1% no ultimo trimestre de 2017 para 1,2% no primeiro trimestre de 2018. Ja
a absor¢ao doméstica (demanda interna final + variagao de estoques) registrou alta
de 1,4% contra o primeiro trimestre de 2017 — pouco menor que a alta de 1,9%
observada no trimestre anterior. Ao contrario do que ocorreu na margem, a varia-
¢ao de estoques contribuiu negativamente, subtraindo 0,9 ponto percentual (p.p.)
a taxa trimestral do PIB. Além do desacimulo de estoques, o resultado do PIB no
primeiro trimestre foi influenciado negativamente pelas exportacoes liquidas. A
analise pelo lado dos setores produtivos destaca a contribuigdo positiva dos servi-
cos, que adicionaram 0,8 p.p. ao resultado do PIB. Em contrapartida, influenciada
por uma elevada base de comparacio, a agropecuaria registrou queda interanual

de 2,6%.
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TABELA 1 =

PIB e setores produtivos: evolugio das taxas de crescimento 9

(Em %)

Trimestre/trimestre anterior | Trimestre/Igual trimestre do | Acumulado em 4

dessazonalizado ano anterior trimestres
[ [ o [ o Lo o]

PIB a pregos de mercado 0,3 0,2 0,4 1,4 2,1 1,2 1,0 1,3
Impostos sobre produtos 15 0,2 0,8 2,5 33 2,9 1,3 2,2
Valor adicionado a pregos basicos 0,2 0,2 0,2 1,2 1,9 0,9 0,9 1,1

Agropecudria -1,8 -0,1 1,4 9,1 6,1 -2,6 13,0 6,1
Industria 1,0 0,7 0,1 0,4 2,7 1,6 0,0 0,6
Extrativa mineral 0,0 -1,0 0,6 2,4 -0,1 -1,9 4,3 1,6
Industria de transformagdo 1,4 e -0,4 2,4 6,0 4,0 1,7 2,8
Eletricidade e gas, dgua, esgoto, ativ. de gestdo de residuos 0,1 0,1 21 0,2 0,0 0,6 0,9 0,1
Construgdo 0,2 0,1 -0,6 -4,7 -1,6 -2,2 -5,0 -3,9
Servigos 0,5 0,1 0,1 1,0 1,7 1,5 0,3 1,0
Comércio 18 0,3 0,2 38 4,4 4,5 1,8 34
Transporte, armazenagem e correio 0,2 13 0,7 19 4,4 2,8 0,9 21
Informag&o e comunicagdo -0,2 0,5 -1,2 -3,0 1,5 -3,3 -1,1 -1,8
Atividades financeiras, de seguros e servigos relacionados 0,2 -0,2 -0,1 0,0 03 0,1 -1,3 -0,3
Atividades Imobilidrias 0,5 0,8 0,5 2,1 2,1 2,8 1,1 2,0
Outras atividades de servigos -0,1 -0,5 0,6 1,2 1,0 0,9 0,4 1,0
Adm., defesa, satide e educago publicas e seguridade social 0,3 0,4 0,1 -0,8 03 0,6 -0,6 -0,3

Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

TABELA 2
PIB e componentes de demanda: evolugio das taxas de crescimento
(Em %)

Trimestre/trimestre anterior | Trimestre/Igual trimestre [ Acumulado em
dessazonalizado do ano anterior trimestres

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

PIB a pregos de mercado

Absorg¢do interna (demanda internal final + var. de estoques) 0,6 0,7 0,5 1,1 1,9 1,4 0,9 1,1

Demanda interna final 1,1 0,5 0,2 1,2 2,2 2,2 0,2 1,2

Consumo total 0,8 0,1 0,2 1,5 1,9 2,0 0,6 1,4

Consumo das familias 1,1 0,1 0,5 2,2 2,6 2,8 1,0 2,1

Consumo do governo -0,3 0,1 -0,4 -0,6 -0,4 -0,8 -0,6 -0,6

FBCF 2,0 2,1 0,6 -0,5 3,8 Bi5) -1,8 -0,1

Exportagdes de bens e servigos 3,6 -0,8 1,3 7,6 9,1 6,0 5,2 6,2

Importagoes de bens e servigos 6,5 1,6 25 5,7 8,1 7,7 5,0 4,6
Fontes: IBGE.

Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

GRAFICO 1
PIB: evolugio das taxas de crescimento trimestral e dessazonalizado
(Em %)
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Elaboracdo: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.




Crescimento Interanual - Contribuicao por Setor

- Na comparagao interanual, o setor servigos foi o destaque positivo, adicio-
nando 0,8% ao crescimento do PIB.

- Ap6s quatro trimestres, a agropecuaria exerceu contribuicao negativa de 0,1

p.p-.

- Adicionando 0,3 p.p. ao resultado trimestral do PIB, a contribui¢ao dos im-
postos sobre produtos foi superior aquela proveniente da industria (0,2 p.p.).

TABELA 3

PIB: contribuigio para a taxa real de crescimento trimestral

(Em pontos percentuais)

2017 2018
s [ = [ > ] | ]

Impostos sobre produtos -0,1 0,0 0,3 0,4 0,3
Agropecudria 0,9 1,1 0,4 0,3 -0,1
Industria -0,2 -0,5 0,1 0,4 0,2
Servigos -0,8 -0,2 0,6 1,0 0,8

Nota: *Valores aproximados.
Fontes: IBGE.
Elaboragio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

Agropecuaria

- Ap6s quatro periodos de queda, o setor voltou a crescer na margem, com
alta de 1,4%.

- A queda de 2,6% em relagao ao primeiro trimestre de 2017 é explicada, em
parte, pela alta base de comparagio.

- Contribuiram negativamente as culturas: milho em grao (-13,0%), arroz em
casca (-6,8%) e fumo em folha (-5,8%0).

- Carry-over para o ano ficou negativo em 0,3%.
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GRAFICO 2
Agropecuaria: evolugdo das taxas de crescimento trimestral e acumulado em quatro trimestres
(Em %)
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Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

Industria

- O PIB da industria apresentou sensivel desaceleracio na margem, permane-
cendo praticamente estagnado no primeiro trimestre (0,1%).

- O resultado deixa um carry-over de 1,1% para o crescimento de 2018.
- O destaque negativo ficou por conta do segmento transformacao que, apos
registrar crescimento médio de 1,5%, em 2017, recuou 0,4% no primeiro

trimestre..

- No comparativo interanual, o setor de constru¢ao continua como destaque
negativo. A queda de 2,2% foi a 16a consecutiva.

GRAFICO 3 GRAFICO 4

Componentes da industria: evolugdo das taxas de Componentes da industria: evolugido das taxas de
crescimento trimestral e dessazonalizado crescimento dessazonalizado

(Em %) (Em %)
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Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea. Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.
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GRAFICO 5
Componentes da industria: evolugdo das taxas de crescimento trimestral
(Em %)
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Fontes: IBGE.
Elaboragio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

Servicos

- O PIB de servigos ficou praticamente estavel pelo segundo trimestre segui-
do, tendo registrado ligeiro crescimento de 0,1% em ambos.

- O carry-over para o resultado de 2018 ficou em 0,7%.

- Refletem a melhora na demanda doméstica os seguintes segmentos: comér-
cio; transporte, armazenagem e correio; e atividades imobiliarias mantém
trajetoria positiva.

- O destaque negativo continua sendo a atividade servigos de informagao e

comunicacao.

GRAFICO 6
Servigos: evolugio das taxas de crescimento trimestral e acumulado em quatro trimestres
(Em %)
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Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.
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GRAFICO 7
Setvigos: evolugdo das taxas de crescimento dessazonalizado
(Em %)
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Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

GRAFICO 8
Servigos: evolugdo das taxas de crescimento trimestral
(Em %)

44 45

a4
3,8
2,8 2,8
1,9 2,1 21
1,5
» 1,2
1,0 0,9 0,7 10 09 06
00 oy 01 m el
00 22 01
-0,5
-0,8
-1,2
1,7
2,5
-3,0
3,3

Comércio Transporte, Informagdo e Atividades financeiras Atividades Imobilidrias  Outras atividades de servigos publicos e
armazenagem e correio comunicagdo servigos seguridade social
m2TRL17 m3TRL17 4TRI17 m1TRI18
Fontes: IBGE.

Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

Crescimento Interanual - Contribuicoes por Componentes
de Demanda

- Na comparagao interanual, a demanda interna adicionou 2,2 p.p. ao cresci-
mento do PIB.

- O consumo das familias foi, uma vez mais, o destaque positivo, contribuindo
com 1,8 p.p.

- Enquanto os investimentos em capital fixo adicionaram 0,6 p.p., o compo-
nente “variagao de estoques” reduziu a taxa trimestral do PIB em 0,9 p.p.

- Exportagoes liquidas exerceram influéncia praticamente neutra no primeiro
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TABELA 4

PIB: contribuigio para a taxa real de crescimento trimestral
(Em pontos percentuais)

Absorgdo interna (demanda internal final + var. de estoques)
Demanda interna final
Consumo total
Consumo das familias
Consumo do governo
FBCF

Variagdo de estoques

1,0 1,1 2,0 1,3

0,3

1,8 0,8 1,2 2,2 2,2
1,2 0,2 1,3 1,6 1,6
1,1 0,4 1,4 1,7 1,8
0,1 0,2 0,1 0,1 -0,2
0,6 1,1 0,1 0,6 0,6
2,7 0,6 0,1 0,3 0,9

Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

GRAFICO 10
Taxas de crescimento: PIB zersus PIB sem estoques
(Taxa trimestral, em %)

GRAFICO 11

Contribuigdo para a taxa real de crescimento trimes-
tral do PIB: absorgdo doméstica versus exportagdes li-
quidas

(Em pontos percentuais)
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Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

GRAFICO 11

Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

Contribuigdo para a taxa real de crescimento trimestral do PIB: absor¢do doméstica versus exportagdes liquidas

(Em pontos percentuais)
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Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.
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Consumo

- Ap6s perder folego no dltimo trimestre do ano passado, o consumo das
familias registrou acelera¢ao, passando de 0,1% para 0,5% na margem.

- O crescimento de 2,8% na comparagao interanual foi a quarta variacao posi-
tiva consecutiva.

- O efeito carry-over indica uma alta de 1,4% em 2018.
- Em relagao ao mesmo periodo do ano passado, a taxa de poupanca aumen-

tou de 15,8% para 16,3%.

GRAFICO 12
Consumo das familias: evolugdo das taxas de crescimento dessazonalizado e trimestral
(Em %)
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Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

Formacao Bruta de Capital Fixo
- A alta de 0,6% na margem foi a quarta varia¢ao positiva seguida da FBCE
- O carry-over para o crescimento acumulado em 2018 ficou em 3,3%.

- No comparativo interanual, a taxa de investimentos aumentou de 15,5% para
16% no primeiro trimestre.

- Entre os componentes do FBCE, o destaque positivo ficou por conta da
demanda por maquinas e equipamentos, que cresceu 14,6% sobre o primeiro
trimestre de 2017.

8107 9p 2159wy 7 | 6€ | eanjunfuo) ap eyie)




GRAFICO 13

FBCEF: evolugio das taxas de crescimento dessazonalizado e trimestral

(Em %)
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Fontes: IBGE.
Elaboracio: Grupo de conjuntura da Dimac / Ipea.

TABELA 5

Consumo Aparente de Bens Industriais versus Produgao Industrial (PIM-PF)

(Variagdo, em %)

Contra periodo anterior dessazonalizado* Contra igual periodo do ano anterior
o rets TRV ---

Em doze
F 18 Mar./18 | TRIM
° / ) / E

FBCF 3,7 0,6 2,8 3,5 3,5 3,5 -0,1

Maquinas e equipamentos -4,9 5,3 2,4 1,9 15,7 15,7 12,8 14,6 14,6 7,5
Produgdo liquida de

exportagoes -3,4 il,7/ 2,0 g 17,2 11,8 12,7 13,8 13,8 10,6

Importagdes -6,7 12,8 -4,8 1,3 10,9 30,5 13,7 17,2 17,2 -0,2

Construgdo civil -2,3 -0,1 0,2 -0,6 0,3 -2,2 -0,7 -0,9 -0,9 -3,8

Outros -0,5 0,1 0,6 -1,9 1,1 -0,7 2,0 0,8 0,8 1,4

Notas:

* Sazonalmente ajustado pelo IPEA (método X-13).

* Trimestre terminado no més de referéncia da divulgagao.

Fontes: Ipea e IBGE.
Flaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac / Ipea.
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