Tabela 1.1 — indice de volume de vendas

Variagédo percentual

Discriminagéo 2010
Jul Ago Set Out

No més”

Comeércio varejista 0,9 1,7 03 04
Combustiveis e lubrificantes 0,0 15 10 -0,2
Hiper, supermercados 0,1 12 -01 -02
Tecidos, vestuario e calcados 1,0 21 01 14
Moveis e eletrodomésticos -0,2 34 15 23
Artigos farmacéuticos, médicos 2,6 26 -04 1,7
Livros, jornais, revistas e papelaria 43 38 -04 47
Equipamentos e materiais para escritério  -4,6 1,8 8,0 -10,0
Outros artigos de uso pessoal 1,1 0,2 26 -20

Comércio ampliado 2,0 2,4 0,2 2,1
Materiais de construcéo 1,1 1,8 -04 0,0
Automoéveis e motocicletas 3,8 3,9 1,5 6,8

Trimestre/trimestre anterior”

Comércio varejista 11 23 34 30
Combustiveis e lubrificantes 1,0 0,2 1,2 1,7
Hiper, supermercados 1,3 24 22 1,6
Tecidos, vestuario e calcados -0,1 1,1 2,1 3,8
Moveis e eletrodomésticos -0,1 1,3 28 52
Artigos farmacéuticos, médicos 0,7 20 38 43
Livros, jornais, revistas e papelaria 1,9 3,2 6,0 7,4
Equipamentos e materiais para escritério 2,4 1,1 2,3 1,9
Outros artigos de uso pessoal 4,1 6,1 5,3 3,9

Comeércio ampliado -1,4 04 46 49
Materiais de construcéo 1,8 1,0 1,9 1,8
Automéveis e motocicletas -6,2 -2,6 7,8 10,2

No ano

Comeércio varejista 114 11,3 114 111
Combustiveis e lubrificantes 59 6,3 6,8 6,6
Hiper, supermercados 105 10,1 10,0 9,6
Tecidos, vestuario e calgcados 10,5 10,9 11,1 109
Moveis e eletrodomésticos 193 189 184 18,1
Artigos farmacéuticos, médicos 116 11,7 11,7 115
Livros, jornais, revistas e papelaria 8,0 86 88 94
Equipamentos e materiais para escritério 24,8 24,8 258 24,4
Outros artigos de uso pessoal 7,0 76 85 87

Comércio ampliado 119 122 11,4 114
Materiais de construgdo 158 16,4 165 156
Automoéveis e motocicletas 12,1 13,1 10,7 11,3

Fonte: IBGE
1/ Dados dessazonalizados.

A evolucdo do Produto Interno Bruto (PIB) no
terceiro trimestre do ano e os resultados recentes da
atividade industrial confirmam a avaliacdo do Banco Central,
expressa no ultimo Relatério de Inflagdo, de que as taxas de
crescimento se deslocam para niveis tidos como sustentéveis.
Vale ressaltar que, embora mantendo-se em nivel elevado,
esses indicadores passaram a apresentar, a partir de abril,
variacgOes interanuais positivas menos acentuadas e relativa
estabilidade quando considerada a analise na margem.

Observa-se, entretanto, continuidade no ritmo de
crescimento das vendas do comércio, impulsionadas pelo
nivel de confianca dos consumidores, pelo desempenho
do mercado de trabalho e pela ampliacdo do crédito,
enfatizando-se a relevancia do comércio externo como
elemento de ajuste entre oferta e demanda agregadas. Ainda
no &mbito interno, ressalte-se que 0s gastos com investimento
continuam a apresentar taxas de crescimento robustas.

1.1 Comércio

As vendas no comércio ampliado cresceram
4,9% no trimestre encerrado em outubro, em relagdo ao
finalizado em julho, quando haviam recuado 1,4%, nesse
tipo de comparacao, considerados dados dessazonalizados
da Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), divulgada pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Ocorreram aumentos nas vendas em todos os dez segmentos
pesquisados, com énfase nos relativos a automoveis,
motocicletas, partes e pegas, 10,2%; livros, jornais, revistas
e papelaria, 7,4%; e mdveis e eletrodomésticos, 5,2%.

As vendas do comércio varejista, conceito que ndo
contempla os segmentos veiculos, motos, partes e pecas,
e material de construcdo, aumentaram 3% no trimestre,
registrando-se resultados positivos em todas as regides do
pais, destacando-se a expansao de 5,4% observada no Norte.
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Gréfico 1.1 — indice de volume de vendas no varejo —
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Gréfico 1.2 — indice de volume de vendas no varejo —
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Gréfico 1.3 — indice de volume de vendas
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Grafico 1.4 - indice Nacional de Confianca (INC —
ACSP) e Indice de Confian¢ca do Consumidor (ICC —
FGV) Icc
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Estatisticas mais recentes sugerem continuidade
da expanséo das vendas neste final de ano. Nesse sentido,
considerados dados dessazonalizados, as vendas reais do
setor supermercadista, segmento com peso aproximado
de 32% na PMC do IBGE, aumentaram 1,7% no trimestre
finalizado em outubro, em relacdo ao encerrado em julho,
de acordo com a Associacdo Brasileira de Supermercados
(Abras). Adicionalmente, o indice Serasa Experian
de Atividade do Comércio, de abrangéncia nacional,
construido a partir de consultas mensais realizadas pelos
estabelecimentos comerciais, cresceu 1,6% na mesma
base de comparagdo, enquanto as vendas de automoveis
e comerciais leves, divulgadas pela Federagdo Nacional
da Distribuicdo de Veiculos Automotores (Fenabrave),
elevaram-se em 8,8%, no trimestre encerrado em novembro,
em relacdo ao terminado em agosto.

Acrelacdo entre o nimero de cheques devolvidos por
insuficiéncia de fundos e o total de cheques compensados
atingiu 5,6% em outubro, mesmo percentual de julho,
ante 6,4% em igual periodo de 2009. Na mesma linha, a
inadimpléncia no estado de S&o Paulo, mensurada pela
Associa¢do Comercial de S&o Paulo (ACSP), atingiu 4,2%
em novembro, ante 5,8% em agosto e 4,2% em igual més
de 2009.

O Indicador Serasa Experian de Inadimpléncia do
Consumidor, que incorpora anotagfes negativas junto a
financeiras, cartdes de crédito, empresas nao financeiras,
bancos, titulos protestados e segunda devolugéo de cheques
devolvidos por insuficiéncia de fundos, registrou, em outubro,
aumentos de 1,8% em relacdo ao més anterior e de 16,9%
em doze meses. Essas elevacBes decorreram basicamente da
continuidade de atrasos registrados no ambito das financeiras,
cartdes de crédito e empresas ndo financeiras, que detém
participacdo de 36% no indicador geral. Assim como em meses
anteriores, os demais componentes do indicador registraram
recuos nas duas bases de compara¢do mencionadas.

Os principais indicadores destinados a avaliar
as expectativas dos consumidores seguem em patamar
elevado. Considerados dados dessazonalizados, o Indice
de Confianca do Consumidor (ICC), da Fundagédo Getulio
Vargas (FGV), registrou elevacdo mensal de 2,7% em
novembro, nono resultado positivo consecutivo nesse tipo
de comparacdo, atingindo 125,4 pontos, maior valor da
série histdrica iniciada em setembro de 2005. O componente
indice da Situacdo Atual (ISA) cresceu 4,5% no periodo,
registrando o recorde de 147,5 pontos, enquanto o Indice
de Expectativas (IE) elevou-se 1,5%, para 113,6 pontos,



Gréfico 1.5 — Indice de Confianga do Consumidor
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patamar 5,3 pontos inferior ao recorde da série, registrado
em dezembro de 2007.

O Indice Nacional de Confianca (INC), elaborado
pela Ipsos Public Affairs para a ACSP, totalizou 159 pontos
em novembro, recorde da série iniciada em abril de 2005,
assinalando crescimentos de 4,6% no més e de 15,2% em
doze meses. O resultado mensal evidenciou os aumentos
registrados nas regides Sul, 21,3%, e Sudeste, 6,2%, e as
retracGes observadas no Norte/Centro-Oeste, 8,2%, e no
Nordeste, 4,6%.

O indice Nacional de Expectativa do Consumidor
(Inec), divulgado mensalmente a partir de marco de 2010,
pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI), atingiu
119,1 pontos em novembro, recuando 1,3% em relacdo
a outubro, com énfase nas retracdes registradas nas
expectativas dos consumidores em relacdo a inflacdo e ao
desemprego. Vale destacar que todos os componentes do Inec
encontram-se em niveis historicamente elevados.

O ICC, divulgado pela Federagdo do Comércio do
Estado de Sdo Paulo (Fecomercio SP) e restrito ao municipio
de Séo Paulo, atingiu 159,3 pontos em novembro, elevando-se
3,1% no més e 4% em doze meses. O indice de Condicoes
Econdmicas Atuais (Icea) atingiu 159,5 pontos, e o indice de
Expectativas do Consumidor (IEC), 159,2 pontos. O indice de
Expectativas do Consumidor (IEC) calculado pela Federacéo
do Comércio do Estado do Rio de Janeiro (Fecomércio-RJ)
para a Regido Metropolitana do Rio de Janeiro, atingiu o
recorde de 124,8 pontos em outubro, elevando-se 0,6% em
relacdo ao més anterior, quinta alta consecutiva nessa base de
comparacao, e 3,2% em doze meses.

Outro indicador calculado pela Fecomércio-RJ,
0 ICC, através de pesquisa realizada no Estado do Rio
de Janeiro com aproximadamente 2.450 comerciantes
distribuidos por 26 setores, aponta, assim como nas pesquisas
direcionadas aos consumidores, otimismo elevado dos
comerciantes fluminenses. Nesse sentido o ICC atingiu, em
outubro, o recorde da série historica iniciada em julho de
2003, assinalando crescimentos de 4,2% em relacdo ao més
anterior e de 1% em doze meses.
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Tabela 1.2 — Producéao industrial

. . -
Trimestre/trimestre anterior /

%

Discriminagao 2010
Jul Ago Set Out
Indistria geral -0,3 -1,3 -0,4 0,0
Por secéo
IndUstria extrativa 1,0 1,1 2,4 3,0
Industria de transformacgéo -0,7 -1,8 -0,9 -0,7
Por categoria de uso
Bens de capital 15 -1,2 -2,2 -2,4
Bens intermediarios 0,6 -0,5 -0,7 -1,3
Bens de consumo -1,4 -2,0 -0,4 0,2
Duraveis -2,0 -2,8 -1,6 -0,2
Semi e ndo duraveis -1,7 -1,8 -0,5 0,1
Fonte: IBGE

1/ Dados dessazonalizados.
Gréfico 1.6 — Producéo industrial®/
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Gréfico 1.7 — Produg&o industrialV/
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1/ Séries com ajuste sazonal.
Gréfico 1.8 — Producéo industrial
Bens de capital e intermediarios

Bens intermediarios
Média(2002)=100
130
125
120
115
110
105
100
95
+ 90

Bens de capital

Média(2002)=100
210
200
190
180
170
160
150
140
130
120 +

Out Dez Fev Abr Jun Ago Out Dez Fev Abr Jun Ago Out
2008 2009

Bens de capital = = = Bens intermediarios
Fonte: IBGE

1/ Séries com ajuste sazonal.

1/ Valores acima de 100 pontos indicam sentimento de otimismo.
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1.2 Producéao
Producao industrial

A producgdo fisica da industria apresentou
estabilidade no trimestre encerrado em outubro, em
relacdo ao finalizado em julho, quando havia recuado
0,3%, no mesmo tipo de comparacao, de acordo com dados
dessazonalizados da Pesquisa Industrial Mensal — Producao
Fisica (PIM-PF) do IBGE. A industria extrativa cresceu 3%,
e a de transformacéo recuou 0,7%, registrando-se retraces
trimestrais expressivas nos segmentos material eletrénico e
equipamentos de comunicagéo, 14,5%; maquinas, aparelhos
e materiais elétricos, 6,5%; e metalurgia basica, 6,1%, e
crescimentos acentuados nas industrias de edi¢do, impressao
e reproducdo, 8%; e de equipamentos de instrumentacao
médico-hospitalar, 6,5%.

Aanélise por categorias de uso revela que a producao
de bens de capital, impactada pelas redugdes nos segmentos
de bens de capital de uso misto, 6,9%, e para fins industriais
seriados, 1,9%, registrou recuo trimestral de 2,4%. No
mesmo periodo, as indUstrias de bens intermediarios, de
bens de consumo durdveis e de bens de consumo semi e ndo
durdveis experimentaram variagdes respectivas de -1,3%,
-0,2% e 0,1%.

O indice de pessoal ocupado assalariado,
considerados dados dessazonalizados da Pesquisa Industrial
Mensal — Emprego e Salario (Pimes) do IBGE, aumentou
0,4% no trimestre encerrado em outubro, em relacdo ao
finalizado em julho, quando havia crescido 1,4%, no mesmo
tipo de comparacdo. A combinacdo desse resultado com a
estabilidade da producao fisica resultou em reducéo de 0,4%
na produtividade do trabalhador industrial.

O Nivel de Utilizacdo da Capacidade Instalada
(Nuci) da industria de transformacédo atingiu 84,5% em
novembro, recuando 0,7 p.p. no més, de acordo com
dados dessazonalizados da Sondagem da Industria de
Transformacdo (SIT) da FGV. Consideradas médias
trimestrais, o indicador atingiu 84,9% em novembro, ante
84,6% em agosto, registrando-se reducdo de 1,3 p.p. na
industria de material de construcdo e aumentos nas relativas
a bens de capital, 0,9 p.p.; bens de consumo, 0,5 p.p.; e bens
intermediarios, 0,1 p.p.

O Indice de Confianca da Industria® (ICl),
considerados dados dessazonalizados da FGV, atingiu



Grafico 1.9 — Utilizagado da capacidade instalada
Industria de transformacéo

%
88 1

86 A
84
82

80 A

78 o

76

Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov
2008 2009 2010

CNl == =— = FGV

Fontes: CNIl e FGV
1/ Séries com ajuste sazonal.

Gréfico 1.10 — indice de Confianca de Servicos
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Gréfico 1.11 — indice de Atividade Econémica do
Banco Central
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112,7 pontos em novembro, menor nivel dos Gltimos doze
meses, recuando 0,2 ponto em relacdo a agosto. Embora
todos os componentes do indicador se encontrem em patamar
de otimismo, o periodo registrou retracdes significativas na
avaliacdo da situacdo atual dos negécios, 5,3 pontos, e para
0s préximos seis meses, 6 pontos. Amelhora trimestral mais
expressiva foi assinalada na avaliacdo das expectativas da
producdo fisica, 6,2 pontos. O indice Gerente de Compras?
(PMI), considerada a série dessazonalizada calculada pela
Markit, atingiu 49,9 pontos em novembro.

Servicos

A confianca do empresariado do setor de servicos
segue em patamar elevado, expresso pela evolucdo
do Indice de Confianca de Servigos (ICS), que atingiu
132,2 pontos em outubro, ante 133,3 pontos em setembro e
126 pontos em igual més de 2009. A evolugdo mensal do ICS
refletiu a elevagéo de 3,7% registrada no indice da Situag&o
Atual — Servigos (ISA-S) e o recuo de 4,6% experimentado
pelo componente indice de Expectativas — Servicos (IE-S),
enquanto o crescimento de 4,9% registrado em doze meses
decorreu do aumento de 13,3% no ISA-S e do recuo de
1,6% no IE-S.

O PMI-Servigos?, calculado pela Markit e divulgado
pelo HSBC Bank Brasil (HSBC), atingiu 52,1 pontos em
novembro, ante 51,8 pontos em outubro e 51,3 pontos
em setembro, considerados dados dessazonalizados. O
indicador, sem ajuste sazonal, alcangou 52,7 pontos em
novembro, ante 56,5 pontos em novembro de 2009 e indica
elevacdo da atividade no setor, porém em ritmo menos
intenso do que no mesmo periodo do ano anterior.

indice de Atividade Econdmica do
Banco Central — Brasil

O Indice de Atividade Econdmico do Banco
Central — Brasil (IBC-Br) registrou crescimento de
0,9% no trimestre encerrado em outubro, em relacdo ao
finalizado em julho, quando se elevara 0,5%, no mesmo
tipo de comparacéo, considerados dados dessazonalizados.
A analise mensal indica a retomada do crescimento da

2/ O PMl sintetiza a evolucéo mensal dos indicadores de novos pedidos, producdo, emprego, prazo de entrega e estoque de insumos. Valores superiores a 50

representam expansdo mensal da atividade.

3/ O indicador é construido baseado em respostas mensais enviadas por executivos de cerca de quatrocentos empresas privadas do setor de servigos, com
painel selecionado de forma a replicar a real estrutura do setor, cobrindo as atividades de transporte e comunicagéo, intermediacéo financeira, servicos
empresariais, servicos pessoais, informatica e tecnologia da informagao e hotéis e restaurantes. Valores acima de 50 representam crescimento da atividade.
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Gréfico 1.12 — Taxa de Desemprego Aberto
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Tabela 1.3 — Evolucédo do emprego formal

Out Nov Dez

Novos postos de trabalho — Acumulado no periodo (em mil)

Discriminagao 2009 2010
Noano  1°Sem. 3°Trim. Out

Total 995,1 14733 728,1 2406,2
Industria de transformagéo 10,9 394,1 206,1 647,2
Comércio 297,2 144,1 148,4 373,9
Servigos 500,2 490,0 284,0 860,3
Construcao civil 177,2 230,0 100,2 341,6
Agropecuaria -13,6 175,1 -26,4 124,0
Servigos ind. de util. pblica 5,0 9,9 49 16,1
OutrosY 18,3 30,1 10,8 431

Fonte: MTE

1/ Inclui extrativa mineral, administrag&o publica e outras.

Grafico 1.13 — Rendimento habitual médio real
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Out

atividade em setembro, ap6s quatro meses de relativa
estabilidade, ressaltando-se que esse movimento, embora
inferior ao registrado nos primeiros meses do ano, mostra-se
compativel com a estimativa de crescimento de 7,3% para
0 PIB em 2010.

1.3 Mercado de trabalho
Emprego

A taxa de desemprego, considerada a Pesquisa
Mensal do Emprego (PME), realizada pelo IBGE nas seis
principais regides metropolitanas do pais, atingiu 6,1%
em outubro, menor valor da série iniciada em marco de
2002, recuando 0,1 p.p. em relacéo a setembro e 1,4 p.p.
em doze meses. A andlise de dados dessazonalizados
revela que a taxa de desemprego atingiu, em média, 6,4%
no trimestre encerrado em outubro, ante 6,9% naquele
finalizado em julho, resultado da estabilidade da Populagéo
Economicamente Ativa (PEA) e da elevacéo de 0,5% no
nimero de ocupados.

De acordo com o Cadastro Geral de Empregados
e Desempregados (Caged), do Ministério do Trabalho e
Emprego (MTE), foram gerados 2.406,2 mil postos de
trabalho formais nos dez primeiros meses do ano, maior
resultado para o periodo, desde o inicio da série, em
1985. Ressaltem-se, no periodo, as contratacdes liquidas
registradas no setor de servicos, 860,3 mil; na inddstria
de transformacéo, 647,2 mil; no comércio, 373,9 mil; e na
construcéo civil, 341,6 mil.

Rendimentos

Segundo a PME, o rendimento médio real
habitualmente recebido do trabalho principal, nas seis
principais regides metropolitanas, aumentou 6,1% no
trimestre encerrado em outubro, em relagdo a igual periodo
de 2009, registrando-se ganhos reais respectivos de 10,9%
e 3,2% nos segmentos de empregados do setor privado sem
carteira e com carteira assinada. Entre os principais setores
de atividade, os maiores ganhos foram observados nos
servicos domésticos, 9,1%, e na construcao civil, 8,8%. A
massa salarial real, produto do nimero de ocupados pelo
rendimento médio real habitual, cresceu 9,9% no periodo.



Desemprego Aberto no Brasil: contribuicdes da oferta e da
demanda por trabalho

A Taxa de Desemprego Aberto (TDA)! vem
registrando trajetéria decrescente desde meados de
2004, em resposta ao ciclo de expansdo econdmica
experimentado pela economia brasileira a partir do
final de 2003. Esse processo, arrefecido no periodo
que sucedeu a intensificacdo da crise financeira
internacional, pode ser visualizado no Gréfico 1,
que mostra a trajetoria da TDA a partir de janeiro
de 1991, consideradas as séries dessazonalizadas
das metodologias antiga, atual e atual ajustada
populacionalmente?.

As séries evidenciam tendéncia de elevacao
da TDA, em especial, na década de 90, e reversao
desse processo na década atual. Conforme esperado,
nota-se boa aderéncia entre a evolugdo das TDAs
calculadas segundo as metodologias atual e atual
ajustada populacionalmente.

Gréfico 1 — Taxa de Desemprego Aberto
Dados dessazonalizados
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Indicador divulgado na Pesquisa Mensal de Emprego do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (PME/IBGE), abrangendo os setores formal
e informal das regides metropolitanas do Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, S&o Paulo e Porto Alegre.

A metodologia de calculo da taxa de desemprego aberto foi modificada a partir do inicio de 2002, sendo que a série consoante a metodologia antiga
encontra-se disponivel até o inicio de 2003. Tendo em vista que uma das alteragdes introduzidas na metodologia atual consistiu na incorporagéo
de individuos de 10 a 14 anos de idade na populacéo objeto da pesquisa, foi criada uma série alternativa — denominada metodologia atual ajustada
populacionalmente — que considera, no calculo, a partir da metodologia atual, somente a populagdo de individuos com idade igual ou superior a
15 anos, conforme a metodologia antiga.
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Tabela 1 — Decomposicéo das variagdes anualizadas da

Taxa de Desemprego Aberto

p-p.

Conjuntura Periodo Au

As

Ad

r

Tendéncia declinante Nov/2003-ago/2005 -1,97
Euforia trabalhista Set/2005-jul/2006 1,41
Tendéncia declinante Ago/2006-ago/2008 -1,36
Crise internacional Set/2008-mai/2009 1,49
Tendéncia declinante  Jun/2009-out/2010 -1,58

0,86
3,10
1,47
1,54
1,62

2,89
1,68
2,86
0,05
3,26

0,06

-0,01

0,04
0,01
0,06
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O comportamento da TDA pode ser mais
bem compreendido a partir da segmentacdo dos
impactos das contribuicdes das evolucdes da
demanda por trabalho, correspondente ao nivel de
emprego, e da oferta de trabalho, correspondente a
forca de trabalho. O exercicio utiliza a série atual e
decompde a variacdo da TDA em dois componentes:
(i) efeito oferta de trabalho, compreendido como
0 impacto exercido sobre a TDA pela variacdo da
Populacdo Economicamente Ativa (PEA), mantida
a populacdo ocupada (PO) constante; (ii) efeito
demanda por trabalho, definido como a contribuigao
para a variagdo da TDA decorrente de alteracdes na
PO, com a PEA inalterada.

Considerando,

, _PEA-PO,
‘" PEA,
PO,
0= ;
PEA
PEA
Sy =——;
PEA , ,
_ PO,
' PO,
Onde:

u = taxa de desemprego aberto;

0 = taxa de ocupaco;

s = taxa de crescimento da PEA; e
d = taxa de crescimento da PO.

Adecomposicdo da TDA pode ser expressa por:

Au, =As; —Ad, +r1,

s, —1 s d,—s,—d, +1
Au, =0, ( )—0.,(d, =1 +0,,( )
Sy v Sy
vardemanda
varoferta portrabalho var residual

detrabalho

A Tabela 1 registra variacdes anuais da
TDA, em pontos percentuais, para cinco periodos.
No primeiro, de novembro de 2003 a agosto de
2005, a retracdo média anualizada da TDA atingiu
1,97 p.p., com énfase no impacto de 2,89 p.p. inerente
a expansao da demanda por mao de obra.



O segundo periodo considerado, de setembro
de 2005 a julho de 2006, caracteriza-se pela reverséo
do movimento decrescente da TDA, alteracéo
associada, fundamentalmente, a expressiva expansdo
anualizada de 3,1 p.p. registrada na oferta de trabalho.
Isso refletiu, em grande parte, os estimulos da
elevacdo dos rendimentos do fator trabalho, conforme
abordado no boxe Evolugdo Recente do Emprego
e Desemprego: regides metropolitanas e interior
divulgado no Relatdrio de Inflagdo de setembro de
2006. No mesmo sentido, no periodo compreendido
de setembro de 2008 a maio de 2009, quando 0s
efeitos da crise financeira internacional foram mais
intensos, a TDA registrou aumento médio anualizado
de 1,5 p.p., ressaltando-se a inexpressiva expansdo
de 0,05 p.p. na demanda por trabalho.

O terceiro periodo, de agosto de 2006 a
agosto de 2008, e 0 quinto periodo, de junho de 2009
a outubro de 2010, caracterizam-se pela retracéo da
TDA, registrando-se, em ambos, taxas médias de
expansdo importantes na demanda e na oferta de mao
de obra, com predominio da primeira.

Em linhas gerais, a oferta de trabalho, na
medida em que traduz a expansdo da PEA, cresceu
em todos os periodos analisados e, assim, contribuiu
paraelevacdo da TDA, ressaltando-se o impacto mais
intenso no periodo “euforia trabalhista”, em virtude
do estimulo proporcionado pela elevagdo dos ganhos
salariais, naquele periodo (efeito alento). Por sua
vez, as contribuicGes da demanda por trabalho para
reducédo da TDA foram recorrentes, excetuando-se o
periodo “crise internacional”.

Vale enfatizar que a continuidade do atual
processo de crescimento econdmico tende a
aumentar a demanda por trabalho, com possiveis
desdobramentos sobre os niveis da TDA. Em
contrapartida, a eventual existéncia de desemprego
oculto tende a favorecer o aumento da oferta de
trabalho, um processo que seria estimulado pelos
investimentos em capital humano e pelos incentivos
representados pelas elevagdes nas remuneragdes e
pelas formalizagoes.
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Tabela 1.4 — Produto Interno Bruto

Acumulado no ano

Variagéo %

Discriminagao 2009 2010
MTri IVTri 1 Tri I Tri I Tri

Agropecuéria -5,3 -4,6 54 8,1 7,8
Industria -9,8 -6,4 15,1 14,5 12,3

Extrativa mineral -3,4 -1,1 14,7 15,6 16,0

Transformagéo -12,4 -8,2 17,3 15,6 12,5

Construcao civil -9,2 -6,3 15,1 15,9 13,6

Producéo e distribuicdo de

eletricidade, gas e agua -3,6 -2,6 8,4 9,2 8,8
Servigos 1,1 2,2 6,2 6,1 5,7

Comeércio -4,9 -1,8 15,3 13,6 12,0

Transporte, armazenagem

e correio -5,0 -2,5 12,5 11,8 10,3

Servigos de informagao 4.8 3,8 2,9 3,2 3,5

Intermediacé&o financeira,

seguros, previdéncia com-

plementar e servigos

relativos 6,0 71 9,6 9,9 10,4

Outros servigos 2,8 3,5 34 3,8 3,5

Atividades imobiliarias

e aluguel 15 1,9 1,6 1,7 1,6

Administracéo, saude

e educagao publicas 3,1 3,3 25 2,7 2,6
Valor adic. a precos béasicos -2,4 -0,6 8,4 8,4 75
Impostos sobre produtos -3,3 -0,9 14,7 140 133
PIB a pregos de mercado -2,5 -0,6 9,3 9,2 8,4

Fonte: IBGE

Tabela 1.5 — Produto Interno Bruto — Otica da demanda

Acumulado no ano

Variagéo %

Discriminagao 2009 2010

MTri IV Tri I Tri Il Tri I Tri
PIB a pregos de mercado -2,5 -0,6 9,3 9,2 8,4
Consumo das familias 3,2 4,2 8,4 74 6,9
Consumo do governo 2,9 3,9 2,7 4,2 4,1
Formacé&o Bruta de
Capital Fixo -15,3  -10,3 28,4 28,2 25,6
Exportacéo -11,9 -10,2 14,7 10,6 10,8
Importagdo -16,3 -115 39,6 39,2 39,8
Fonte: IBGE
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1.4 Produto Interno Bruto

De acordo com as Contas Nacionais Trimestrais, do
IBGE, o PIB aumentou 6,7% no terceiro trimestre de 2010,
em relagdo a igual periodo do ano anterior, ante, na mesma
base comparacao, elevacdes respectivas de 9,3% e 9,2% nos
trimestres finalizados em marco e em junho.

Considerada a Otica da oferta, a agropecuéria
cresceu 7% no periodo, ante 10,4% no trimestre encerrado
em junho, resultado associado ao desempenho modesto das
safras com maior peso no terceiro trimestre, como feijéo,
mandioca e laranja. O setor industrial cresceu 8,3%, ante
14,1% no segundo trimestre do ano, com destagque para
as desaceleracfes nas taxas de crescimento das inddstrias
de transformacdo, de 14,1% para 7,1%, e da construcao
civil, de 16,6% para 9,6%. A expansdo do setor de servi¢os
recuou 1,1 p.p., para 4,9%, evolucdo que, em parte, reflete
0 impacto do desempenho da agropecudria e da industria
sobre 0s segmentos comércio e transportes.

Pela 6tica da demanda, a taxa de crescimento
da Formacgédo Bruta de Capital Fixo (FBCF), embora
desacelerasse 6,9 p.p., atingiu 21,2% no trimestre. O
consumo das familias e o consumo do governo cresceram
5,9% e 4,1%, respectivamente, ante expansdes de 6,4%
e 5,6% no trimestre finalizado em junho, enquanto as
exportacdes e as importacdes assinalaram elevacgdes
respectivas de 11,3% e 40,9%. Nesse cenéario, a demanda
domeéstica e o0 setor externo exerceram contribuicdes de
10,1 p.p. e -3,4 p.p. para o crescimento de 6,7% registrado
pelo PIB, no terceiro trimestre de 2010.

O PIB cresceu 0,5% em relagdo ao segundo
trimestre, quando havia expandido 1,8%, no mesmo tipo
de comparacdo, considerados dados dessazonalizados.
A desaceleracdo registrada na margem refletiu os recuos
respectivos de 1,5% e 1,3% observados na agropecuéria
e na indudstria e 0 aumento de 1% no setor de servicos,
comparativamente a varia¢des de 2,1%, 2% e 1,2% no
trimestre encerrado em junho. O resultado negativo
da agropecudria esteve vinculado, em parte, a base de
comparacdo elevada no segundo trimestre, quando se
registrou bom desempenho da safra de soja, enquanto a
perda de dinamismo do setor industrial no terceiro trimestre
evidenciou a retracdo da indudstria de transformacdo. A
analise por componentes da demanda doméstica revela
aumentos do consumo das familias, 1,6%, e da FBCF,
3,9%, e estabilidade no consumo no governo, enquanto, no



A estimativa de expansdo do Produto
Interno Bruto (PIB) para 2010 permanece em
7,3%, a mesma divulgada nos dois ultimos
Relatorios de Inflagdo. Foram introduzidos
ajustes, na margem, nas taxas de crescimento dos
componentes da oferta e da demanda, consistentes
com a reviséo dos resultados relativos a 2009, os
dados ocorridos nos trés primeiros trimestres de
2010 e as perspectivas para o restante deste ano.

O crescimento da agropecudria devera
atingir 7,5%, elevando-se 1,5 p.p. ante a estimativa
do dltimo relatério, ressaltando-se o impacto do
aumento de 7,8% do setor, até o terceiro trimestre.
Note-se, além disso, os ajustes favoraveis nas
estimativas do Levantamento Sistematico da
Producdo Agricola (LSPA), realizado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), para as safras de importantes culturas em
2010, a exemplo do café, de 14,8% para 18,6%,
trigo, de 8,1% para 15,3%, e cana-de-agucar, de
1,4% para 6%.

AindUstriadeveracrescer 10,2%, projecdo
0,8 p.p. inferior a realizada em setembro, refletindo
a revisdo de 11% para 9,8% para a expansdo da
industria de transformacdo, motivada tanto pelos
resultados apresentados até outubro, quanto pelas
perspectivas para o restante do ano.

Para o setor de servicos, projeta-se alta
de 5,4%, ante 5,2%, incorporando o aumento de
2,1 p.p. naestimativa de crescimento do segmento
intermediacdo financeira, seguros, previdéncia
complementar e servicos relativos, em virtude
do desempenho apresentado pelo setor até o
terceiro trimestre, beneficiado pela forte expansao
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Tabela 1 — Produto Interno Bruto

Acumulado no ano

Variacdo %

Discriminagdo 2009 2010 2011
VTR 1T 0T 0T v T v Ty
Agropecuéria -4,6 54 81 7,8 7,5 0,5
Industria -6,4 151 145 12,3 10,2 54
Extrativa mineral -1,1 14,7 156 16,0 14,6 7,8
Transformacgéo -82 17,3 156 125 9,8 4,9
Construcao civil -6,3 15,1 159 136 11,5 6,6
Producéo e distribuicdo de -2,6 84 9.2 88 8,0 5,2
eletricidade, gas e agua
Servigos 2,2 62 61 57 54 4,2
Comeércio -1,8 153 13,6 12,0 10,3 5,0
Transporte, armazenagem -2,5 125 11,8 10,3 8,8 5,2
e correio
Servigos de informagéo 3,8 29 32 35 41 7,9
Intermediacéo financeira,
seguros, previdéncia com-
plementar e servigos
relativos 7,1 96 99 104 104 6,1
Outros servicos 3,5 34 38 35 35 4,9
Atividades imobiliarias 1,9 16 1,7 1,6 1,5 2,3
e aluguel
Administracéo, saude 3,3 25 27 2,6 2,6 2,2
e educagdo publicas
Valor adic. a precos basicos -0,6 84 8,4 7,5 6,7 4,3
Impostos sobre produtos -09 147 140 133 113 52
PIB a pregos de mercado -0,6 93 9.2 8,4 7,3 4,5
Fonte: IBGE e Banco Central
1/ Estimativa.
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do crédito. E plausivel afirmar que as medidas
macroprudenciais recentemente anunciadas deverao
impactar o segmento ao longo de 2011.

Pela 6tica da demanda, destaca-se 0 aumento
de 3,4 p.p. na estimativa de crescimento para a
formac&o bruta de capital fixo, que deverd alcancar
20,9% em 2010, devido ao desempenho dos
investimentos no terceiro trimestre, superior ao
projetado anteriormente. Dessa forma, estima-se a
contribuicdo da demanda doméstica em 10,1 p.p. do
crescimento anual do PIB em 2010, ante 9,8 p.p. na
estimativa anterior, contrastando como o impacto
negativo de 2,7 p.p. exercido pelo setor externo.

Primeira estimativa para o PIB de 2011

A estimativa para o crescimento do PIB
em 2011 atinge 4,5%, sustentada pelo desempenho
da demanda doméstica. Assim como em 2010,
projeta-se expansdo generalizada para todos o0s
setores da economia.

Aagropecuéria deveréa crescer 0,5%, evolugdo
consistente com a perspectiva de recuo anual de 2,5%
para a safra de gréos, de acordo com o prognostico
realizado pelo IBGE, com colaboragdo da Companhia
Nacional de Abastecimento (Conab), compensada
pela expans&o nas demais culturas e na producéo da
pecuaria, esta favorecida pela expansdo do mercado
e pelos precos atrativos.

Para o setor industrial, projeta-se expansao
de 5,4%, com destaque para a elevacdo de 7,8%
na indastria extrativa mineral, impulsionada,
especialmente, pela ampliacdo da producdo de
petréleo. A inddstria da construcdo civil devera
crescer 6,6%, favorecida pela continuidade das obras
governamentais, como o Programa de Aceleracéo do
Crescimento (PAC), e da continuidade de expansédo
do crédito imobiliario. A producéo e distribuicdo de
eletricidade, gas e agua devera aumentar 5,2% no
ano, e a industria de transformacéo, 4,9%.

Para o setor de servigos, a previsdo é de
crescimento de 4,2%, ressaltando-se as projecoes
de crescimento para os servi¢os de informacao,
7,9%, favorecida, principalmente, pelo maior acesso



das classes “D” e “E” aos servigos de telefonia
movel e internet; intermediacao financeira, seguros,
previdéncia complementar e servigos relativos,
6,1%, taxa inferior as registradas nos ultimos cinco
anos, refletindo em parte os efeitos das medidas
macroprudenciais sobre o crédito; transporte,
armazenagem e correio, 5,2%; e comércio, 5%, os dois
ultimos influenciados diretamente pelo desempenho
das atividades agropecuéria e industrial. Entre os
demais setores, ressaltem-se as projecdes relacionadas
aoutros servicos, 4,9%; imobiliarias e aluguel, 2,3%;
e administracdo, saude e educacéo, 2,2%.

Tabela 2 — Produto Interno Bruto — Otica da demanda Em relagéo aos indicadores da demanda,
Acumulado no ano projetam-se aumentos respectivos de 4,8% e 2,4%
1 30 O -
— Varlagao % para o consumo das familias e do governo, enquanto
Discriminacao 2009 2010 2011 - . . ,
a formacdo bruta de capital fixo devera aumentar

VT 1T 0T T v Y v Y ) :
7,4%. A evolugdo da demanda interna devera seguir

PIB a pregos de mercado -0,6 93 92 84 7,3 4,5 ) N ,
refletindo a evolugédo favoravel dos mercados de

Consumo das familias 4,2 84 74 69 6,8 4,8 T e

— 39 27 42 a1 39 24 crédito e de trabalho, de forma que a sua contribuicéo

TR [ e para o crescimento do PIB em 2011 é estimada
Capital Fixo -103 284 282 256 209 7.4 em 4,9 p.p.

Exportacéo -10,2 14,7 106 10,8 10,3 8,3

Importacao -115 396 39,2 398 343 119

As exportacdes e as importacdes de bens e
;";‘S‘;r'niﬁvie Banco Central servicos deverdo aumentar, respectivamente, 8,3%

e 11,9%, em 2011. Essa trajetoria, embora implique
contribuicdo negativa de 0,4 p.p. do setor externo
para o PIB em 2011, constitui-se em fator relevante
para o equilibrio entre oferta e demanda agregadas.
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Tabela 1.6 — Produto Interno Bruto
Trimestre ante trimestre imediatamente anterior

Dados dessazonalizados

Variagdo %

Discriminagao 2009 2010
MTri IV Tri I Tri OTri W Tri
PIB a pre¢os de mercado 2,6 2,1 2,3 1,8 0,5
Agropecuaria 0,3 3,8 3,2 21 -15
Industria 3,8 3,9 3,6 20 -13
Servigos 2,0 1,2 15 1,2 1,0
Consumo das familias 2,1 1,7 1,6 0,9 1,6
Consumo do governo 1,1 2,1 0,0 1,9 0,0
Formacé&o Bruta de
Capital Fixo 10,1 75 4,0 4,3 3,9
Exportacdo -1,5 1,4 6,9 0,1 2,4
Importagdo 56 14,1 8,8 5,8 7,4

Fonte: IBGE

Tabela 1.7 — Produgdao industrial
Variagdo % sobre mesmo periodo do ano anterior

Discriminagdo

2010

1° Trim.  2°Trim. 3° Trim. Out
Insumos da construgao civil 15,4 17,2 9,7 52
Bens de capital 25,9 33,2 21,2 6,0
Tipicamente industrializados 23,7 33,4 20,6 25,3
Agricolas 43,0 59,6 44,7 19,4
Pecas agricolas 21,3 6,7 3,0 17,6
Construcéo 212,4 169,1 92,1 29,0
Energia elétrica -3,3 0,9 2,4 -25,3
Equipamentos de transporte 19,4 33,2 354 15,8
Misto 30,0 31,0 51 -6,5

Fonte: IBGE
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ambito do setor externo ocorreram elevagdes de 2,4% nas
exportacdes e de 7,4% nas importaces.

O PIB registrou crescimento de 8,4% nos trés
primeiros trimestres do ano, evolucdo consistente com a
projecdo de crescimento anual de 7,3% para 0 agregado em
2010. A primeira projecdo para o PIB em 2011, detalhada
em boxe especifico neste relatorio, alcanga 4,5%.

1.5 Investimentos

A FBCF, definida como o0s investimentos menos as
variagdes de estoque, cresceu 21,2% no terceiro trimestre,
em relacdo ao periodo correspondente de 2009, de acordo
com as Contas Nacionais Trimestrais, ante, no mesmo tipo
de comparagao, expansdes respectivas de 28,4% e 28,1% nos
trimestres encerrados em junho e em margo. Na margem, a
FBCF aumentou 3,9% em relagdo ao segundo trimestre do
ano. Essa € a sexta variagao positiva consecutiva.

Aproducdo dos insumos da construcao civil cresceu
9,7% no terceiro trimestre, em relagdo a igual intervalo de
2009, enquanto a absorcdo de bens de capital, evidenciando
aumentos respectivos de 21,2%, 75,8% e 27,3% na producéo,
exportacdes e nas importacdes desses bens, elevou-se 34%.
A segmentacdo da produgdo de bens de capital revelou
crescimento generalizado no trimestre, ressaltando-se os
aumentos nas industrias de bens destinados a construgdo
civil, 92,1%; ao setor agricola, 44,7%; de equipamentos de
transporte, 35,4%; e de bens industriais seriados, 24,2%,
segundo o IBGE.

De acordo com estatisticas relativas a outubro, a
producdo de insumos da construcdo civil e a absorcdo de
bens de capital registraram elevagdes respectivas de 5,2%
e 9,6% em relacdo a igual més de 2009. Mantida a base
de comparacgdo, as producdes de 6nibus, caminhdes e de
maquinas agricolas aumentaram 32,1%, 24,6% e 16,3%,
respectivamente, de acordo com a Associacdo Nacional dos
Fabricantes de Veiculos Automotores (Anfavea).

Os desembolsos do sistema BNDES — Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES), Agéncia Especial de Financiamento Industrial
(Finame) e BNDES ParticipacGes S.A. (BNDESpar) —
somaram R$140,9 bilhdes nos dez primeiros meses do
ano, elevando-se 32,3% em relacdo a igual periodo de
2009. Os recursos destinados a agropecuadria, a industria de
transformacdo e ao setor comércio e servigos aumentaram,



na ordem, 50,4%, 35,8% e 29,6%, enquanto os direcionados
a indUstria extrativa recuaram 39,6%.

1.6 Conclusao

Como esperado, a economia brasileira registrou, no
terceiro trimestre de 2010, certo arrefecimento, em especial,
no setor industrial. Por outro lado, a evolucéo favoravel do
mercado de trabalho e do crédito seguiu impulsionando o
consumo das familias, enquanto as expectativas favoraveis
dos empresarios em relagdo a continuidade do crescimento da
economia e 0 aumento da renda agricola deverdo assegurar
a sustentabilidade do atual ciclo de investimentos.
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