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Andlise da atividade no quarto trimestre de 2017
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e Os principais indicadores econémicos apontam para crescimento do PIB no quarto trimestre de 2017,
cujo desempenho podera continuar apontar retomada dos investimentos e fortalecimento da atividade
economica.

Analise:

1. A economia brasileira teve um bom desempenho no ultimo trimestre do ano passado, mantendo a
tendéncia de recuperacgdo da atividade observada ao longo 2017. O IBC-Br, indicador produzido pelo
Banco Central que resume a atividade do pais, cresceu 1,3% no ultimo trimestre ante o anterior
(dados dessazonalizados), encerrando 2017 com alta de 1,0%.

2. A recuperacdo da atividade é fruto de um conjunto de medidas adotadas pelo Governo no sentido de
combater a forte recessdo que assolou nossa economia entre 2014 e 2016. Da mesma forma, apesar
da defasagem caracteristica, o ciclo de queda de juros permitiu a recuperacdo do crédito e a
desalavancagem financeira das familias e empresas, possibilitando maior renda para 0 consumo e o
gasto com os investimentos. Do lado das familias, a desalavancagem teve inicio com a liberacdo do
FGTS.

3. Nesse contexto, vale destacar que a reducédo do custo do capital e a melhora da atividade propiciaram
a retomada do investimento. O consumo aparente de maquinas e equipamentos, segundo o Indicador
IPEA Mensal de FBCF, avangou no fim do ano, alcancando +0,62% no 4° trimestre ante o trimestre
anterior (dados dessazonalizados) e +3,9% em 2017. Influenciaram positivamente 0 aumento da
producdo (+8,3% no 2° semestre ante 0 1° na série com ajuste sazonal) e a importacdo (+23,0% na
mesma base de comparacdo) de bens de capital na segunda metade do ano. Vale destacar que a
recuperacdo da construcdo civil também teve papel fundamental na melhora do indicador, com alta
de 0,9% no ultimo trimestre do ano.

4. Caso se confirme a melhora do investimento, o quarto trimestre serd caracterizado pelo terceiro
trimestre seguido em que ndo ha retracdo do indicador e evidenciard a tendéncia de aceleracdo da
FBCF.
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Fonte: BCB: Indice de Atividade Econémica do Banco Central — Brasil. IBGE/MP: Pesquisa Industrial Mensal (PIM), Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) e
Pesquisa Mensal de Servigos (PMS).
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A producdo industrial cresceu quase 2% no ultimo trimestre, assim, a producgdo total aumentou no
ano 2,5%. Os principais setores que contribuiram com a retomada manufatureira em 2017 foram os
setores de bens de consumo duravel, que apresentou uma elevacao robusta de 13,3%, e a fabricacédo
de bens de capital (expandiu 6,0%).

A producao total de veiculos cresceu 5% no quarto trimestre de 2017. Esse setor foi um dos
principais destaques do ano passado e favoreceu a retomada da industria. Em 2017, o total de
unidades de veiculos aumentou em quase 25% quando comparado com o ano de 2016.

As vendas no comércio varejista ampliado expandiram pelo quarto trimestre consecutivo. O indice
nos ultimos trés meses do ano passado cresceu 0,5% em relacdo ao trimestre anterior. A continuidade
da recuperacao das vendas de materiais de construgdo contribuiu para que o indice geral expandisse
no final de 2017. No ano, os materiais de construcdo cresceram acima de 9% e as vendas de veiculos
foi de quase 3%, resultando em variacdo de 4,0% do indice ampliado. J& as vendas do comércio
restrito retrairam 0,5% no Gltimo trimestre de 2017, mas mesmo com essa gqueda, a expansao em
2017 do setor de varejo restrito foi de 2,0%, a 12 alta anual desde 2014.

A melhora do consumo ndo se restringiu ao comércio, 0 setor de servicos também apresentou
desempenho positivo, com crescimento de 0,2% no Gltimo trimestre do ano passado. Diferentemente
do que ocorreu com a industria e com o comércio, as variagdes no setor de servigos foram erraticas
durante o ano. Contudo, ao analisar esse setor, observamos que a melhora ndo se restringiu somente
a producdo do setor, mas foi acompanhada pela criagdo de novos postos de trabalho.

O mercado de trabalho refletiu a melhora da economia no final do ano passado. Segundo a PNAD
continua, a forca de trabalho teve um crescimento de 1,2% no quarto trimestre, com expansao
disseminada em todos os principais setores. No ano passado, a forca de trabalho cresceu acima de
2% quando se compara o fechamento de dezembro de 2017 em rela¢do ao mesmo periodo de 2016.
Devido a sazonalidade negativa do saldo de vagas no CAGED, que normalmente ocorre no ultimo
trimestre de todo ano, houve reducao de 264 mil vagas no ultimo trimestre de 2017. No entanto, esta
€ a menor retracdo de vagas que ocorreu desde 2011. Quando analisamos o dado ajustado
sazonalmente, houve criacdo de 153 mil vagas nos ultimos trés meses do ano passado, confirmando a
recuperacdo do numero de postos formais.

Em relacdo ao rendimento real, os salarios continuaram aumentando a uma taxa superior a do
segundo e terceiro trimestre do ano. Apesar de ainda elevada, a taxa de desemprego continua caindo,
encontrando-se no menor patamar desde outubro de 2016.

Os indicadores de confianca do consumidor e dos empresarios (industria, servico, comércio e
construcdo) tiveram forte crescimento no quarto trimestre de 2017. Em média, esses indices tiveram
elevacOes superiores a 5%, indicando que a melhora consistente da confianca na economia brasileira
sugere que o ciclo de crescimento continuaré se fortalecendo durante este ano.

Nesse contexto, é possivel esperar que o PIB do quarto trimestre mostre que a economia brasileira
cresceu em todos os trimestres de 2017, confirmando o processo de recuperacdo. Ademais, um
importante destaque é que o investimento voltou a ter protagonismo na expansdo do PIB, e, em
conjunto com o bom desempenho do consumo das familias, aponta um ano de 2018 ainda mais
promissor.
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