Nivel de atividade

Tabela 1.1 — indice de volume de vendas

Variagao percentual

Discriminagao 2014
Abr Mai Jun Jul

No méas"

Comércio varejista -0,3 0,0 -0,7 -11
Combustiveis e lubrificantes -1,0 03 -20 0,8
Hiper, supermercados, prod. alimenticios -0,8 -0,3 05 -13
Tecidos, vestuario e calgados -1,2 09 -11 -01
Mbveis e eletrodomésticos -0,3 1,7 -4,0 -41
Artigos farmacéuticos, médicos -0,7 12 -08 0,0
Livros, jornais, revistas e papelaria 23 05 -45 21
Equipamentos e materiais para escritorio 33 1,2 48 09
Outros artigos de uso pessoal 00 18 -0,9 -04

Comércio ampliado 0,1 -0,7 -34 08
Materiais de construgao -09 -12 -48 38
Automéveis e motocicletas 46 -26 -7,0 43

Trimestre/trimestre anterior"

Comércio varejista -0,3 -06 -09 -1,2
Combustiveis e lubrificantes 0,1 -1,0 -22 -21
Hiper, supermercados, prod. alimenticios -06 -16 -16 -12
Tecidos, vestuario e calgados -3,0 -31 -23 -1,3
Moveis e eletrodomésticos 03 16 01 -22
Artigos farmacéuticos, médicos 20 22 05 06
Livros, jornais, revistas e papelaria -6,1 -50 -50 -3,5
Equipamentos e materiais para escritério 1,4 -0,3 -50 -55
Outros artigos de uso pessoal 08 09 08 1,0

Comércio ampliado -2,0 20 -3,0 -3,0
Materiais de construgao 03 -29 -49 -52
Automoéveis e motocicletas 6,7 -25 -21 -28

No ano

Comeércio varejista 50 49 43 35
Combustiveis e lubrificantes 64 55 41 34
Hiper, supermercados, prod. alimenticios 43 40 35 29
Tecidos, vestuario e calgcados -11 -0,3 -0,7 -1,3
Moveis e eletrodomésticos 55 6,1 51 29
Artigos farmacéuticos, médicos 10,7 10,6 10,1 9,5
Livros, jornais, revistas e papelaria -50 -47 -57 -6,5
Equipamentos e materiais para escritorio -1,7 -2,1 -3,0 -3,8
Outros artigos de uso pessoal 93 99 96 90

Comércio ampliado 16 14 0,1 -06
Materiais de construgao 37 33 20 12
Automéveis e motocicletas -54 57 -79 -86

Fonte: IBGE

1/ Dados dessazonalizados.

O PIB recuou 0,6% no segundo trimestre de 2014, em relacao
ao primeiro, quando havia decrescido 0,2%, na mesma base
de comparacdo, considerados dados dessazonalizados do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). O
resultado repercutiu, sob a dtica da oferta, desempenhos
negativos do setor industrial (1,5%) e do setor de servigos
(0,5%) e expansdo moderada do setor agropecuario (0,2%).
No ambito da demanda doméstica, destacaram-se o recuo dos
investimentos e a ligeira retomada do consumo das familias,
€ no componente externo, o aumento das exportagoes.

Indicadores de atividade de julho, notadamente produgdo
industrial e vendas no varejo, sugerem expansao da atividade
no terceiro trimestre.

1.1 Comércio

As vendas do comércio ampliado aumentaram 0,8% em
julho, em relagdo ao més anterior, mas ainda assinalam recuo
de 3,0% no trimestre encerrado nesse més, em relagdo ao
finalizado em abril, quando haviam decrescido 2,0%, no
mesmo tipo de comparacgdo, dados dessazonalizados. No
trimestre encerrado em julho, ocorreu reducdo nas vendas
em oito dos dez segmentos pesquisados, com destaque para
equipamentos e materiais para escritorio, 5,5%; materiais de
construgdo, 5,2%; livros jornais revistas e papelaria 3,5%.

As vendas do comércio varejista' decresceram 1,2% no
periodo. Por regido, a unica elevagdo trimestral ocorreu no
Norte (1,3%) e a redug@o mais acentuada, no Centro-Oeste
(2,1%).

Segundo dados dessazonalizados da Associacdo Brasileira
de Supermercados (Abras), as vendas reais do setor
supermercadista, segmento com peso aproximado de 30% na
Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) (conceito ampliado),
cresceram 2,3% no trimestre finalizado em julho de 2014,
em relacdo ao encerrado em abril. As vendas de automéveis

1/ Conceito que exclui do comércio ampliado os segmentos veiculos e motos, partes e pegas, € material de construgao.
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Grafico 1.1 — indice de volume de vendas no varejo —
Conceito ampliado
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Fonte: IBGE

Grafico 1.2 — indice de volume de vendas no varejo —
Segmentos selecionados
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Grafico 1.3 — indice de volume de vendas no varejo —

Veiculos e motos, partes e pecas
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Fonte: IRGF

Grafico 1.4 - indice Nacional de Confianga (INC —
ACSP) e Indice de Confianga do Consumidor (ICC —

FGV) ce
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ICC

e comerciais leves, divulgadas pela Federacdo Nacional
da Distribuicdo de Veiculos Automotores (Fenabrave),
recuaram 13,3% no trimestre encerrado em agosto.

O indice Serasa Experian de Atividade do Comércio, de
abrangéncia nacional, construido a partir de consultas
mensais realizadas pelos estabelecimentos comerciais aos
cadastros da Serasa, recuou 0,1% no trimestre encerrado em
agosto de 2014, em relacdo ao finalizado em maio, quando
decrescera 1,5%.

A inadimpléncia do consumidor atingiu 6,0% no estado de
Sdo Paulo, no trimestre encerrado em agosto de 2014 (5,9%
em igual periodo de 2013), de acordo com a Associagdo
Comercial de Sao Paulo (ACSP). O Indicador Serasa
Experian de Inadimpléncia do Consumidor?® cresceu 3,2%
em agosto, em relacdo ao més anterior, segundo dados
dessazonalizados, terceiro aumento consecutivo nessa base
de comparagao.

O Indice de Confiang¢a do Consumidor (ICC), da Fundagio
Getulio Vargas (FGV), recuou 1,0% no trimestre finalizado
em agosto, em relagdo ao encerrado em maio, com retragdes
de 0,8% no Indice da Situagdo Atual (ISA) e de 2,0% no
fndice de Expectativas (IE). O ICC retraiu 9,5% em relagio
aagosto de 2013, situando-se em patamar 11,1 pontos abaixo
da média historica.

O Indice Nacional de Expectativa do Consumidor (Inec),
divulgado pela Confederagao Nacional da Industria (CNI),
recuou 1,1% em agosto (variagdes de 3,0% em julho e de
-1,2% em junho). Destacaram-se o aumento do pessimismo
nos componentes expectativas de inflacdo e situagao
financeira. O indicador decresceu 1,8% em doze meses.

O Indice Nacional de Confianga (INC), elaborado pela
Ipsos Public Affairs para a ACSP, recuou 2,1% em agosto,
em relagdo ao més anterior (variagdes mensais de 3,0%
em julho e de -1,6% em junho). Ocorreram retracdes no
Norte/Centro-Oeste (6,3%), Nordeste (3,0%) e no Sudeste
(2,2%), e crescimento de 6,0% no Sul. O INC retraiu 5,0%
em relacdo a agosto de 2013.

2/ Inclui os atrasos junto a financeiras, cartdes de crédito, empresas ndo financeiras e bancos, além de titulos protestados e segunda devolugdo de cheques

por insuficiéncia de fundos.
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Grafico 1.5 — indice Nacional de Expectativa do
Consumidor
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Tabela 1.2 — Produgao industrial
Trimestre/trimestre anterior”
%
Discriminagao 2014
Abr Mai Jun Jul
Industria geral -0,2 -0,5 -2,0 -2,1
Por secéo
Industria extrativa 0,4 1,9 1,7 1,9
Industria de transformagéo -0,2 -0,6 -2,4 -2,5
Por categoria de uso
Bens de capital 4.4 1,9 -8,4 -8,0
Bens intermediarios -0,9 -0,2 -0,8 -1,3
Bens de consumo 1,5 0,6 -3,8 -4,5
Duraveis 1,6 -3,1 -13,6 -17,1
Semi e ndo duraveis 1,1 1,5 0,6 0,4

Fonte: IBGE

1/ Dados dessazonalizados.

Grafico 1.6 — Produgio industrial!/
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1/ Séries com ajuste sazonal.

Grafico 1.7 — Producéo industrial"
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Fonte: IBGE
1/ Séries com ajuste sazonal.

1.2 Producao
Producao industrial

A producdo fisica da industria diminuiu 2,1% no trimestre
finalizado em julho, em relagdo ao encerrado em abril,
mesmo incorporando o aumento de 0,7% observado no
altimo més, de acordo com dados dessazonalizados da
Pesquisa Industrial Mensal — Produg@o Fisica (PIM-PF) do
IBGE. A industria extrativa expandiu 1,9% no trimestre,
enquanto a de transformacgao recuou 2,5%, com destaque
para as atividades equipamentos de informatica, produtos
eletronicos e opticos (-17,4%), veiculos automotores
(-14,2%) e metalurgia (-8,1%).

A analise por categorias de uso revela recuos trimestrais nas
indistrias de bens de consumo duraveis (17,1%), bens de
capital (8,0%) e de bens intermediarios (1,3%), e aumento
de 0,4% na de bens de consumo semi e nao duraveis.

O pessoal ocupado na industria recuou 1,6% no trimestre
finalizado em julho, em relagdo ao encerrado em abril,
segundo dados dessazonalizados da Pesquisa Industrial
Mensal — Emprego e Salario (Pimes) do IBGE. A folha de
pagamento real diminuiu 1,2% no periodo.

A utilizagdo da capacidade instalada (UCI) da industria de
transformagao atingiu média de 83,3% no trimestre finalizado
em agosto (84,3% no encerrado em maio), de acordo com
dados dessazonalizados da Sondagem da Industria da FGV.
A redugdo trimestral refletiu retragdes nos indicadores das
industrias de bens de capital (1,5 p.p.), bens intermediarios
(1,1 p.p.), bens de consumo duraveis (0,7 p.p.) e de bens de
consumo nao duraveis (0,1 p.p.).

O indice de estoques da industria atingiu 110,5 pontos® no
trimestre encerrado em agosto (106,9 pontos no finalizado
em maio), de acordo com dados dessazonalizados da
FGV. Essa evolucdo refletiu aumentos nos indicadores das
industrias de bens de consumo duraveis (4,2 pontos) e de
bens intermediarios (2,6 pontos), em parte, contrabalancados
por redugdes nos indices das industrias de bens de consumo
nao duraveis (3,3 pontos) e de bens de capital (0,8 ponto).

O indice de Confian¢a da Industria* (ICI) apresentou o
oitavo recuo mensal consecutivo em agosto, para 83,4
pontos, segundo dados dessazonalizados da FGV. O ICI

3/ Complemento de 200 pontos do indice original divulgado pela FGV. Valores acima de 100 pontos indicam estoques acima do planejado.

4/ Valores acima de 100 pontos indicam sentimento de otimismo.
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Grafico 1.8 — Producao industrial®
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1/ Séries com ajuste sazonal.

Grafico 1.9 — Utilizagao da capacidade instalada®
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Grafico 1.10 — Indicadores de confianga no setor de
servigos

ICS e PMI-Servigos — Dados dessazonalizados
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Grafico 1.11 — indice de Atividade Econémica do Banco
Central

Dados dessazonalizados

149

146

143

140

137 T T T T T T T T T T T T T ]
Jan Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan Abr Jul
2011 2012 2013 2014

médio do trimestre encerrado em agosto totalizou 85 pontos,
ante 94,2 pontos no trimestre terminado em maio, com
redugdes nos indicadores das industrias de bens de capital
(9,7 pontos), bens intermediarios (8,9 pontos), bens de
consumo duraveis (8,9 pontos) e de bens de consumo ndo
duraveis (4 pontos).

O Indice de Gerentes de Compras® (PMI) da indiistria atingiu
50,2 pontos em agosto, considerada a série dessazonalizada
pela Markit, indicando aumento da atividade industrial apos
quatro meses sinalizando diminuigao.

Servigos

A receita nominal do setor de servigos aumentou 4,6% em
julho de 2014, em relacdo a igual més de 2013 (5,8% em
junho e 6,6% em maio, na mesma base de comparagdo),
segundo a Pesquisa Mensal de Servicos (PMS), do IBGE.
Destacaram-se as redugdes nas taxas de crescimento nos
segmentos servigos prestadas as familias (de 11,1% para
5,4%) e servicos de tecnologia de informagao e comunicacao
(de 5,7% para 2,1%).

O Indice de Confianga de Servigos (ICS) atingiu 104 pontos
em agosto (107,3 pontos em julho e média historica de 122,8
pontos), de acordo com dados dessazonalizados da FGV. A
evolucdo mensal refletiu aumento de 0,8% no ISA-S e recuo
de 5,7% no IE-S.

O PMI-Servigos para a atividade negocios atingiu 49,2
pontos em agosto, retornando a area de retragao da atividade
apos seis meses.

indice de atividade do Banco Central

O Indice de Atividade Econdmica do Banco Central — Brasil
(IBC-Br) recuou 0,95% no trimestre encerrado em julho, em
relacdo ao finalizado em abril, quando havia crescido 0,14%,
nesse tipo de analise, de acordo com dados dessazonalizados.
Consideradas variagOes interanuais, o indicador recuou
0,23% em julho, 2,15% em junho ¢ 0,17% em maio.

5/ O PMI sintetiza a evolugdo mensal dos indicadores de novos pedidos, producdo, emprego, prazo de entrega e estoque de insumos. Valores superiores a 50

representam expansdo mensal da atividade.
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Grafico 1.12 — Taxa de desemprego aberto
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Tabela 1.3 — Evolucao do emprego formal

Out

- = = 2014

Nov

Dez

Novos postos de trabalho (em mil)

Discriminagéo 2013 2014
2° trim AQO No an02/
Total 730,7 189,6 101,4 606,3
Industria de transformagéo 83,6 -60,5 -4,1 15,9
Comércio 208,0 8,7 40,6 -34,8
Servigos 408,9 138,8 71,3 4275
Construgéo civil 35,1 -5,4 2,2 60,7
Agropecuaria -29,3 99,0 -9,6 103,8
Servigos ind. de util. publica 54 1,4 0,1 5,0
outros" 19,0 76 09 281
Fonte: MTE
1/ Inclui extrativa mineral, administragéo publica e outras.
2/ Acumulado de janeiro a agosto.
Grafico 1.13 — Ocupacao, rendimento e massa
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1.3 Mercado de trabalho

A taxa média de desemprego, consideradas as seis regides
metropolitanas abrangidas pela Pesquisa Mensal do Emprego
(PME) do IBGE, atingiu 5,0% no primeiro quadrimestre do
ano (5,6% em igual periodo de 2013)°. Considerados dados
dessazonalizados, a taxa de desemprego situou-se em 4,6%
em abril, ante 5,1% no final de 2013, com aumento de 0,1%
da populagdo ocupada e redugdo de 0,3% da populagdo
economicamente ativa. Considerados dados mais recentes,
disponiveis para quatro regides metropolitanas, as taxas de
desemprego atingiram, no trimestre encerrado em julho,
3,6% no Rio de Janeiro, 4,1% em Belo Horizonte, 4,9%
em Sao Paulo e 6,6% em Recife (4,7%, 4,3%, 5,8% ¢ 7,6%,
respectivamente, no mesmo periodo de 2013).

A economia brasileira gerou 138,6 mil postos formais de
trabalho no trimestre encerrado em agosto de 2014 (292,9
mil em igual periodo de 2013), segundo o Cadastro Geral
de Empregados ¢ Desempregados (Caged) do Ministério
do Trabalho e Emprego (MTE). Destacaram-se as criagdes
liquidas de empregos no setor de servicos (114,3mil) e na
agricultura (41,1 mil), e a eliminagdo de 48,1 mil vagas na
industria de transformagao.

O rendimento médio real habitualmente recebido da principal
ocupagao cresceu 2,9% no trimestre encerrado em abril de
2014, em relagdo a igual trimestre do ano anterior (3,2% no
trimestre encerrado em janeiro de 2014), segundo a PME.
Destacaram-se os ganhos reais nos segmentos construgao
civil, 7,3%; comércio, 6,2%; e servicos domésticos, 5,0%.
A massa salarial real, produto do rendimento médio habitual
pelo nimero de ocupados, cresceu 2,9% no trimestre.

1.4 Produto Interno Bruto

O PIB diminuiu 0,6% no segundo trimestre de 2014, em
relacdo ao anterior, de acordo com dados dessazonalizados
das Contas Nacionais Trimestrais do IBGE.

Sob a otica da oferta, ocorreram variagdes trimestrais de
0,2% no produto da agropecuaria, de -1,5% no da industria
e de -0,5% no dos servigos, ante 3,1%, -1,2% e estabilidade,
respectivamente, no trimestre encerrado em margo. Ressalte-

6/ Em virtude da paralisagdo parcial de servidores, o IBGE interrompeu a partir de maio a divulgagdo dos dados da Pesquisa Mensal de Emprego (PME)

referente a duas das seis regides metropolitanas (RM) que compdem a amostra pesquisada. Nesse contexto, optou-se por utilizar nesse relatério o ultimo

dado divulgado da média das seis RMs.
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A taxa de desemprego (TD) nos ultimos doze anos
diminuiu, sugerindo redugdo da ociosidade da mao-
de-obra. Como ressaltado em estudos anteriores', é
importante que a analise da taxa de desemprego seja
complementada para que se obtenha uma visdo mais
precisa do mercado de trabalho. Nesse sentido, este boxe
apresenta desagregacdo dos fatores determinantes da
variagdo da TD e a evolugao desses fatores no periodo
de 2002 a 2014, com base em dados da Pesquisa Mensal
do Emprego (PME — Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica — IBGE).

A varia¢do da TD foi decomposta em trés efeitos?
associados a populac¢do ocupada (EPO); a populagdo
em idade ativa (EPIA) e a taxa de atividade (ETA),
conforme abaixo:

aTD aTD aTD
dTD = ——dP0 + ——dPIA+ —dTA (1)

oPO O0PIA dTA

drD = —(1 TD)dP0+(1 TD)dP1A+ 1-TD drA
- PO PIA ( )TA

(2)
Reescrevendo a equagdo acima em sua forma discreta,
tem-se:

APIA

ATA
pia T AT G)

ATD =~ —(1— TD)%+ (1-7TD)
onde os termos a direita da Equagdo 3 representam,
respectivamente, EPO, EPIA e ETA. Observa-se que
aumento de 1% na Populagdo Ocupada (PO) gera
aproximadamente reducdo de (1-TD) p.p. na taxa de
desemprego, e que aumento de 1% na Populagdo em
Idade Ativa (PIA) ou na Taxa de atividade (TA) produz
incremento de (1-TD) p.p.

O Gréfico 1 apresenta a variagdo em doze meses da taxa
de desemprego, bem como sua decomposi¢ao em EPO,

1/ “Indicadores Nao Tradicionais do Mercado de Trabalho”, divulgado no Relatério de Inflagdo de junho de 2012; “Indicadores Alternativos do Mercado

de Trabalho”, Relatorio de Inflagdo de setembro de 2013 e “Medidas Abrangentes de Desemprego”, Boletim Regional de julho de 2013.
2/ Esses efeitos foram calculados a partir das defini¢oes de taxa de desemprego (TD) e taxa de atividade (TA): i) TD = 1 — PO/PEA, onde PO ¢ a
populagdo ocupada e PEA ¢ a populag@o economicamente ativa; e ii) TA = PEA/PIA, onde PIA € a populagdo em idade ativa.
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EPIA e ETA. Observa-se que a evolucao demografica
— medida pelo EPIA — contribuiu para aumentar o
desemprego em todos os anos analisados, mas com
tendéncia decrescente (contribui¢ao média anual de 1,4
p.p. no periodo de 2002 a 2007 e de 0,9 p.p. de 2007 a

abril de 2014).

Grafico 1 — Decomposigio da variagdo da TD Por sua vez, o EPO contribuiu para reduzir a taxa de
s 12 meses (P desemprego de 2002 até 2012 (2,3 p.p. ao ano). Em 2013,
4 entretanto, ocorreu o contrario, com o EPO respondendo
2 ] I por 0,4 p.p. do aumento da taxa de desemprego. No
(1) ] 5 periodo de doze meses encerrado em abril de 2014 houve
oy l 7 I a I [ ] ligeiro aumento da PO, porém em magnitude inferior ao
2] ! verificado até 2012.
4]
T o 2006 2008 2010 2012 2014* A TA, diferentemente do ocorrido até 2012 (ETA

s Efeito TA e Efeito PIA s Efeito PO ™ de 0,6 p.p. ao ano), caiu em 2013 e intensificou este
At abril comportamento no periodo de doze meses encerrado em

abril de 2014. O ETA teve contribui¢ao negativa de 1,4
p.p- para a taxa de desemprego em 2013 e de 1,9 p.p.
nos doze meses terminados em abril de 2014.

A analise pode ser aprofundada, focando categorias da
populagdo e periodo. Nesse sentido, os EPO, EPIA ¢ ETA
foram desmembrados por faixas etarias®, procedendo-se
analise do ETA no periodo mais recente da amostra. A
decomposicao da variagdo da TD pode ser escrita da
seguinte forma:

ATD ~ EPO + EPIA + ETA 4)

EPO ~ —(1 — TD)ZAPO = 1_TDZAP0 (5)

EPIA ~ Z TA,APIA; = _1-71 T4 “APIA; (6
PIA LiTA (6)
n n
ETA ~ 2= TDZ praaTa, = 2 TN PIA (7)
" PEA < ST Ty L PIA ¢
i= i=
n n
onde P0=ZPOi , PEA=ZPEAi &

n
PIA = Z PIA; .
=1l

3/ Foram consideradas as seguintes categorias etarias da populagdo: i) de 10 a 17 anos; ii) de 18 a 24 anos; iii) 25 a 44 anos; iv) 45 a 59 anos; e v) mais
de 60 anos.
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Tabela 1 — Efeito da taxa de atividade sobre a taxa
de desemprego
Acumulado em 12 meses (abr/2013 a abr/2014)

Grupos etarios
10-17 18-24 25-44 45-59 60+ Total

PIAI/PIAY (%) 12,8 11,7 348 22,4 18,3 100,0
Var.TA em 12 m (p.p) 10 36 -04 -10 -11 -12
Efeito TA acum. 12 m (p.p.) -02 -07 -02 -04 -03 -19

1/ Média de 12 meses.

Grafico 2 — Efeito TA por grupo etario

Acumulado em 12 meses (p.p.)
4 -

3

2004
—— 10-17

2006 2008
— 18-24
45-59 60+

* Até abril.

2010 2012 2014*
— 25-44

= = = = Total
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Observa-se na Tabela 1 que o ETA, no periodo de
doze meses encerrado em abril de 2014, contribuiu
para reducao da TD em todas as faixas etarias, com
destaque para a populacdo entre 18 e 24 anos, para a
qual a diminuicao de 3,6 p.p. na TA resultou em ETA de
-0,7 p.p. O grupo de adultos de 25 a 44 anos apresentou
menor redugdo na TA, 0,4 p.p. (em torno de 1,0 p.p nas
demais faixas etarias).

Em resumo, dentre outros aspectos, os exercicios
revelam que a redug@o da TD nos ultimos trimestres se
deve ao recuo da taxa de atividade e nao pelo efetivo
aumento da populacdo ocupada.



Tabela 1.4 — Produto Interno Bruto

Acumulado no ano

Variagdo %

Discriminacao 2013 2014
WTri  WTri IVTri | Tri Il Tri

Agropecuaria 12,4 8,6 7,3 2,8 1,2
Industria 1,1 1,5 1,7 0,8 -1,4

Extrativa mineral -5,0 29 2,2 54 6,8

Transformagao 2,7 2,8 2,7 -0,5 -3,1

Construgao civil 1,3 1,5 1,6 -0,9 -4,9

Produgéo e distribuigao de

eletricidade, gas e agua 2,4 2,8 2,9 5,2 3,1
Servigos 2,2 2,2 2,2 2,0 1,1

Comércio 2,7 2,7 2,9 2,2 -0,2

Transporte, armazenagem

e correio 2,4 3,3 3,1 4,0 2,4

Servicos de informacéo 4.4 4,6 57 4.4 3,7

Intermediagao financeira,

seguros, previdéncia com-

plementar e servigos

relacionados 1,5 1,9 1,5 2,6 2,5

Outros servigos 1,7 1,2 0,7 0,5 -0,5

Atividades imobiliarias

e aluguel 2,8 2,6 2,3 2,0 1,8

Administragdo, saude

e educagéao publicas 1,9 2,1 2,2 1,9 1,6
Valor adic. a pregos basicos 2,6 2,4 2,3 1,8 0,5
Impostos sobre produtos 3,4 3,6 3,5 2,4 0,2
PIB a pregos de mercado 2,7 2,6 2,5 1,9 0,5
Consumo das familias 2,7 2,6 2,6 2,2 1,7
Consumo do governo 1,6 1,9 2,0 3,4 2,1
Formacéao Bruta de
Capital Fixo 5,0 5,6 52 21 -6,8
Exportacéo 0,5 1,4 2,5 2,8 2,3
Importagdo 7,6 9,6 8,3 1,4 -0,6
Fonte: IBGE

Tabela 1.5 — Produto Interno Bruto

Trimestre ante trimestre imediatamente anterior

Dados dessazonalizados

Variagéao %

Discriminagao 2013 2014
WTri WM Tri IV Tri I Tri I Tri
PIB a pregos de mercado 2,1 -0,6 0,5 -0,2 -0,6
Agropecuaria 3,8 -3,1 -0,9 3,1 0,2
Industria 2,6 -0,3 -0,3 -1,2 -1,5
Servigos 1,3 0,1 0,5 0,0 -0,5
Consumo das familias 0,5 0,8 0,8 -0,2 0,3
Consumo do governo 1,3 0,6 0,8 0,4 -0,7
Formacéo Bruta de
Capital Fixo 42 -1,7 -1,9 -2,8 -5,3
Exportagcdo 4,2 -1,0 3,9 -3,8 2,8
Importagéo 1,4 -0,6 -0,7 0,9 -2,1
Fonte: IBGE

se que o valor adicionado do setor industrial recuou pelo
quarto trimestre consecutivo.

No ambito da demanda doméstica, o consumo das familias,
apos recuar 0,2% no primeiro trimestre do ano, cresceu
0,3% no trimestre encerrado em junho, contrastando com
as retragdes respectivas de 0,7% ¢ 5,3% no consumo do
governo e na Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF), dados
dessazonalizados. O setor externo contribuiu positivamente
para a evolug@o do PIB no trimestre, com variagoes de 2,8%
nas exportacdes e -2,1% nas importagdes.

O PIB cresceu 0,5% no primeiro semestre do ano, em
relacdo a igual intervalo de 2013. Sob a dtica da oferta,
ocorreram expansdes de 1,2% na agropecudria e 1,1%
no setor de servigos, e retragdo de 1,4% na industria. O
desempenho positivo do setor primario foi favorecido pelas
culturas de soja, algoddo, arroz e mandioca; a expansdo dos
servigos repercutiu as expansoes nas atividades servigos
de informagdo, intermediagdo financeira e transporte; € o
recuo na producao do setor industrial refletiu os resultados
negativos da industria de transformagdo e da construcao
civil.

A contribui¢do da demanda doméstica para o crescimento
interanual do PIB atingiu 0,1 p.p. no primeiro semestre
de 2014 (3,7 p.p. em igual intervalo de 2013), reflexo de
variagdes respectivas de 2,1%, 1,7% e -6,8% no consumo
do governo, no consumo das familias e na FBCF. O setor
externo exerceu contribui¢do de 0,4 p.p. (-1 p.p. no primeiro
semestre de 2013), resultado de variacdes de -0,6% nas
importagdes e de 2,3% nas exportagoes.

1.5 Investimentos

Os investimentos, excluidas as variacdes de estoques,
diminuiram 11,2% no segundo trimestre e 6,8% no primeiro
semestre de 2014, em relagdo aos periodos equivalentes de
2013, de acordo com as Contas Nacionais Trimestrais do
IBGE. Na margem, considerados dados dessazonalizados,
a FBCF recuou 5,3% no trimestre finalizado em junho, em
relacdo ao encerrado em margo, quarto recuo consecutivo
nessa base de comparagéo.

A absorgdo de bens de capital reduziu 15,6% no segundo
trimestre do ano, em relagdo a igual periodo de 2013,
resultado de redugdes na producio (14,8%), exportacio
(1,8%) e na importagdo (13,9%) desses bens. A producdo
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Tabela 1.6 — Produgéo industrial

Trimestre ante mesmo trimestre do ano anterior (%)

Discriminagao 2014
Abr Mai Jun Jul

Insumos da construgao civil -3,4 -6,4 9,0 -82

Bens de capital 57 -10,6 -14,8 -12,2
Tipicamente industrializados 9,0 -9,4 -88 -89
Agricolas -1,0 -4,7 94 -89
Pegas agricolas -15,1 -18,2 -20,3 -20,9
Construgao 4.4 -3,2 -9,6 -10,7
Energia elétrica 4,3 5,0 6,5 8,2
Equipamentos de transporte -10,8 -184 -245 -23,5
Misto 1,0 -0,9 -32 86

Fonte: IBGE

de insumos tipicos da construcdo civil recuou 9,0% no
periodo.

Os desembolsos do sistema BNDES — Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), Agéncia
Especial de Financiamento Industrial (Finame) e BNDES
ParticipagOes S.A. (BNDESpar) — somaram R$84,1 bilhdes
nos seis primeiros meses de 2014. O recuo de 5,0% em
relacdo ao periodo equivalente de 2013 refletiu as redugdes
nos desembolsos para a industria extrativa (13,0%),
agropecuaria (21,7%) e industria de transformacéo (24,2%)
e 0 aumento de 9,2% nos direcionados ao setor comércio
e servigos.

1.6 Conclusao

A trajetoria do PIB na primeira metade de 2014 sugere menor
crescimento da economia este ano em relagao ao observado
em 2013. Para o segundo semestre, as perspectivas indicam
atividade em expansao.
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Tabela 1 — Produto Interno Bruto A projecdo para o Produto Interno Bruto (PIB) —

Acumulado em 4 trimestres incorporando os resultados do segundo trimestre,
Variagdo % . o .

STE——— o1 SO1E dlvulrga.dos pelo Instl'tuto Bra~sﬂelr.0 de ’Ge.ograﬁa e

it vt n1q"  Estatistica (IBGE), e informagdes disponiveis sobre o

trimestre em curso — indica expansdo anual de 0,7% em

Agropecuaria 1.1 2,3 3,1
0 . .
Indistria 05 <15 i 2014 (1,6%, no Relatorio anterior).
Extrativa mineral 3,5 6,9 5,9
Transformag&o 02 33 14 Nesse contexto, a producdo agropecuaria devera
Construggo civil 44 51 23 S : L
ONSHgao v . ey crescer 2,3% (estimativa anterior de 2,8%), haja vista
Produgéo e dist. de eletricidade, gas e agua 3,3 1,8 0,8 . i
Soni 6 12 15 Queo desempenho do setor no segundo trimestre foi
ervigos : , ) . . . o o ~
Comércio 15 o041 13 Inferior ao estimado. A proje¢do de recuo da produgdo
Transporte, armazenagem e correio 3.1 1,5 0,3 da industria passou de 0,4% para 1,6%, resultado de
Servigos de informagdo 53 34 32 revisdes nas projegdes para a produgdo da industria
Interm. financeira e servigos relacionados 2,0 2,9 2,5 d . - - ivil el
Outros servicos 04 00 09 e transformagdo, construcdo civil, e produgdo e
Atividades imobiliarias e aluguel 18 20 20 distribui¢do de eletricidade, gas e dgua, que devem variar
Administracéo, saude e educagao publicas 2,1 1,8 1,8 _3,3%’ _5’1%, e 1,8%, respectivamente (_1,9%’ _2,2% e
Valor adicionado a pregos basicos 1306 12 319% naestimativa anterior). Em parte, o impacto dessas
Impostos sobre produtos 19 10 17 variagdes ¢ neutralizado pelo aumento da estimativa de
PIB a precos de mercado 14 07 12 produgdo da industria extrativa, de 5,1% para 6,9%,
Consumo das familias 2116 16 ganho este esperado na extracdo de minério de ferro e
Consumo do governo 22 A7 12 de petrdleo e gas. O crescimento do setor de servigos em
Formacéo Bruta de Capital Fixo -0,7 -6,5 -2,4 , . Q@ Q@ , . .
Exportacéo 34 36 41 2014estaprojetadoem 1,2% (2% no Relatorio anterior),
Importagao 42 10 26 em parte, reflexo da reducdo nas projecdes de produgio
Fonte: IBGE das atividades outros servi¢os, comércio e servigos de
1/ Estimativa. informagio

No ambito da demanda agregada, cabe destacar:
revisoes, de 2% para 1,6%, na proje¢ao para o0 consumo
das familias, e de -2,4% para -6,5%, na proje¢do para a
Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF), consistentes
com os resultados do segundo trimestre € com o recuo
dos indices de confianga nas sondagens do consumidor
e da industria. A proje¢do para o consumo do governo
passou de 2,1% para 1,7%.

Em relacdo ao componente externo da demanda
agregada, as variagdes anuais das exportagdes e das
importacdes foram revisadas de 2,3% para 3,6%, ¢ de
0,6% para 1%, respectivamente.
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A contribui¢do da demanda interna para a expansao
do PIB em 2014 ¢ estimada em 0,4 p.p., ¢ a do setor
externo, em, 0,3 p.p.

Projecao para os proximos quatro trimestres

O crescimento projetado para o PIB acumulado no
periodo de quatro trimestres encerrado em junho de
2015 é de 1,2% (1,4%, no mesmo tipo de comparagéo,
observado no segundo trimestre de 2014).

A produgdo agropecudria devera aumentar 3,1% (1,1%
no periodo de quatro trimestres encerrado em junho de
2014).

A variagdo da industria esta projetada em -0,1% (0,5%
no periodo de quatro trimestres encerrado em junho
de 2014), com aumento de 5,9% na industria extrativa
mineral e recuos de 1,4% na industria de transformagao
e de 2,3% na construgdo civil.

O setor terciario devera crescer 1,5% no periodo de
quatro trimestres encerrado em junho de 2015 (1,6%,
no mesmo tipo de comparagdo, no segundo trimestre
de 2014). Destacam-se aumentos projetados para os
segmentos servigos de informacao, 3,2%; intermediagao
financeira, 2,5%; e atividades imobilidrias e aluguel,
2%.

No ambito da demanda, projetam-se crescimentos de
1,6% para o consumo das familias (2,1% em quatro
trimestres até junho de 2014) e de 1,2% para o consumo
do governo (2,2% em quatro trimestres até junho de
2014); e recuo de 2,4% para a FBCF (0,7% em quatro
trimestres até junho de 2014). Exportacdes e importagdes
de bens e servigos devem registrar elevagdes respectivas
de 4,1% e 2,6% (3,4% e 4,2%, respectivamente, em
quatro trimestres at¢ junho de 2014).

As contribui¢des das demandas interna e externa para
o crescimento do PIB no periodo de quatro trimestres
encerrado em junho de 2015 deverdo atingir 1,1 p.p. e
0,1 p.p., respectivamente.



Este boxe apresenta metodologia de calculo de indicador
de difusdo construido pelo Banco Central, que se
caracteriza por ser um instrumento de acompanhamento
da evolugdo da atividade economica brasileira com
pequena defasagem temporal, e frequéncia mensal.

Essencialmente, o Indicador de Difusao da Atividade
Econdmica Brasileira (IDAE-Br) é construido seguindo
procedimentos de ponderagdo por meio de otimizagdo
de séries temporais. Grosso modo, pode-se dizer que
o IDAE-Br gera o percentual de séries econdmicas,
relacionadas ao nivel de atividade, cujas médias dos
ultimos trés meses apontaram crescimento em relagao
as médias dos trés meses anteriores.

A partir de andlise de amplo conjunto de indicadores
economicos dos mercados de trabalho e de crédito e dos
setores industrial, externo, de servicos e de comércio,
foram ao final selecionadas 39 séries, com divulgacao
mensal, que contém informagao relevante sobre o nivel
de atividade da economia brasileira como um todo.
Nesse sentido, foram considerados os seguintes critérios
de selegdo:

i) escolher indicadores divulgados até o dia 5 do
segundo més subsequente ao més de referéncia’, pois
a escolha de data anterior reduziria substancialmente
a disponibilidade de indicadores; e

i) minimizar redundancia, priorizando o indicador
mais agregado, quando ha divulgacdo de seu
detalhamento.

A Tabela 1 apresenta a lista dos indicadores econdmicos
selecionados, com suas respectivas fontes.

A partir da sele¢ao dos indicadores econdmicos, todas as
séries que ndo sao disponibilizadas com ajustes sazonais
por suas respectivas fontes sdo dessazonalizadas, sendo

1/ As séries selecionadas que porventura ndo forem divulgadas até o dia 5 sdo excluidas do célculo do IDAE-Br relativo ao respectivo més de
referéncia.
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Tabela 1 - Indicadores selecionados para o calculo dos indices de Difusio

Fonte Indicadores econémicos N° de séries
ABCR indice ABCR total Brasil (movimentos nas estradas)

ABPO Expedigao de papeldao ondulado

ACSP Consultas ao SPC e ao Usecheques

ANDA Produgéo — Fertilizantes

Anfavea Produgéo de automoéveis e comerciais leves/énibus/caminhdes
BCB Saldo da carrteira de crédito

BCB Concessdes de crédito

BCB Inadimpléncia da carteira de crédito

CNI indice Nacional de Expectativa do Consumidor (INEC)

CNI indice de Confianga do Empresario Industrial (ICEI)

CNI Produgéo industrial — Industria geral — Estoques

Fecomércio-SP

Fecomércio-SP

FGV ICI, Nuci e ICC

FGV ICS, ISA-S e |IE-S

IBGE

IBGE

IBGE/PME Populagdo desocupada — Pessoas
Instituto Ago Brasil Produgéo de ago bruto

Markit PMI — Industria e PMI — Servigos
MDIC/Secex Exportagdes — Kg — total
MTE/Caged Empregados (admissoes)

ONS

Secretaria de Saneamento e Energia — Sao Paulo Carga proépria de energia elétrica — Sao Paulo

ICC — indice das Condigées Economicas Atuais

ICC — indice das Expectativas do Consumidor

Rendimento médio real habitual — Ocupados/Conta prépria/Privado/Publico

Taxa de desemprego aberto/Empregados/Ocupados

Geragao de energia elétrica — Hidraulica, térmica e nuclear

A W A A N 2 AW DA W W A A A A A A A AW AN A

Total

w
©

2/ O método de dessazonalizagdo adotado é o Census X-12-Arima.

considerado, inclusive, o efeito de feriados mdveis no
calendario, tais como os feriados de Carnaval, Pascoa
e Corpus Christi?.

Com o conjunto de séries dessazonalizadas, € construida
série historica mensal para o IDAE-Br em base trimestral
(trimestre contra trimestre anterior), atribuindo-se
inicialmente pesos iguais para cada série. Em seguida,
aplica-se processo iterativo de otimizagdo, visando
encontrar o vetor de ponderagao das séries selecionadas
que maximiza a correlagdo historica do IDAE-Br com
a variacdo do PIB trimestral sazonalmente ajustado,
usando amostra com inicio no primeiro trimestre de
2006°. Para realizar a maximizacdo, inicialmente
gera-se série trimestral do IDAE-Br com os dados de
marg¢o, junho, setembro e dezembro. No momento
seguinte, calcula-se a nova série mensal do IDAE-Br
usando o vetor de ponderacdo resultante do processo

3/ O método de solug@o usado no processo de maximizagao foi o Gradagdo Reduzida Generalizada (GRG) Nao Linear.
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de maximizacdo. A cada nova informag¢do sobre o
PIB trimestral, esse processo iterativo de otimizagao ¢
replicado e nova série do IDAE-Br ¢ gerada com base
no novo vetor de pesos.

A Tabela 2 apresenta o resultado do processo iterativo
de otimizagdo usando dados até o segundo trimestre
de 2014, no qual sdo mostrados 20 dos 31 indicadores
econdmicos com dados disponiveis até junho de 2014
— 0S que tiveram pesos positivos.

Tabela 2 - Indicadores economicos com ponderagoes positivas apés processo de maximizagao

Fonte Indicadores econémicos: Ponderacéo
Anfavea Producéo de automoveis e comerciais leves 3,16
ACSP Consultas ao SPC 3,14
BCB Inadimpléncia da carteira de crédito 3,07
CNI Producéo industrial — Industria geral — Estoques 2,52
ANDA Producéo — Fertilizantes 1,66
Anfavea Produgéo de 6nibus 1,42
ONS Geragao de energia elétrica — Térmica convencional 1,42
MTE/Caged Empregados (admissdes) 1,38
FGV ICS — indice de Situagao Atual (ISA-S) 1,32
ONS Geragao de energia elétrica — Hidraulica 1,26
FGV ICS — indice de Confianga de Servigos 0,89
ONS Geragao de energia elétrica — Nuclear 0,88
BCB Saldo da carteira de crédito 0,70
Fecomércio-SP ICC - indice das Expectativas do Consumidor 0,51
FGV Nuci 0,48
Fecomércio-SP ICC - indice das Condigbes Econdémicas Atuais 0,32
Markit PMI Servicos 0,21
ABPO Expedicao de papeldao ondulado 0,11
CNI indice Nacional de Expectativa do Consumidor (INEC) 0,11
Secretaria de saneamento e energia — Sdo Paulo Carga prépria de energia elétrica — Sdo Paulo 0,10
Gféiiozo 1 - IDAE-Br x PIB (trimestral) ) O Gréfico 1 apresenta comparativo da série de PIB

Trimestral, sazonalmente ajustada a partir de 2011,
com o valor da média movel de trés meses do IDAE-Br,
calculada antes da divulgacdo do PIB trimestral. Cabe
destacar que, excetuando-se o segundo trimestre de
2013, no qual o indicador de difusdo atipicamente se

90
80
70
60
50
40 afastou da série de PIB trimestral, a correlagao amostral

entre as duas séries no periodo amostral foi de 85%. Essa

30

Propor¢édo ponderada das séries com variagdo %
trim./trim. anterior >=0, dessazonalizado, MM3m
Variagdo % trim./trim. anterior, dessazonalizado

20 [0 elevada correlagido sugere que o IDAE-Br ¢ eficiente
10 15 : ; o
T o7 37 4T 1T 27 31 47T 1T 27 a1 41 11 27 em antecipar informagdo sobre o comportamento do
2011 2012 2013 2014 g
IDAE-Br (esquerda) = = = PIB trimestral (direita) PIB trlmeStral'
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Em sintese, este boxe apresentou aspectos metodologicos
da construgao do IDAE-Br, que no periodo amostral
considerado se mostrou ferramenta que antecipa
informacao sobre o desempenho da atividade econdmica.
Dessa forma, o IDAE-Br se soma a outras ferramentas
de acompanhamento da conjuntura utilizadas pelo Banco
Central.
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