Nivel de atividade

Tabela 1.1 — indice de volume de vendas
Variagéo percentual

Discriminagao 2015

Jul Ago Set Out

1/

No més

Comércio varejista -1,5 -08 -03 0,6
Combustiveis e lubrificantes 11 14 -08 -26
Hiper, supermercados, prod. alimenticios -1,5 02 04 20
Tecidos, vestuario e calgados 14 24 -14 19
Moveis e eletrodomésticos 2,4 21 02 0,6
Artigos farmacéuticos, médicos -0,9 05 -1,0 15
Livros, jornais, revistas e papelaria -1,2 27 14 07
Equipamentos e materiais para escritério -6,1 03 -25 -92
Outros artigos de uso pessoal -1,1 -06 -3,1 -0,6

Comércio ampliado 04 -22 -16 -01
Materiais de construgao 29 -26 -17 -29
Veiculos, motos, partes e pecas 62 -6,1 -42 -09

. . 1]
Trimestre/trimestre anterior

Comércio varejista 26 -26 -28 -20
Combustiveis e lubrificantes -08 -25 -30 -38
Hiper, supermercados, prod. alimenticios 14 -15 -20 -04
Tecidos, vestuario e calgados 2,7 -33 -39 -41
Moveis e eletrodomésticos 65 -59 -53 -39
Artigos farmacéuticos, médicos -08 -10 -11 -0,3
Livros, jornais, revistas e papelaria 46 -45 -50 -46
Equipamentos e materiais para escritério -87 -84 -75 -91
Outros artigos de uso pessoal 29 -24 -26 -38

Comércio ampliado -34 -30 -29 -34
Materiais de construcéo 52 27 -41 -49
Veiculos, motos, partes e pegas -47 -3,7 -34 -64

No ano

Comércio varejista 24 -30 -33 -3,6
Combustiveis e lubrificantes 34 -39 -44 52
Hiper, supermercados, prod. alimenticios -1,9 23 -23 -21
Tecidos, vestuario e calgados 55 -66 -73 -75
Moveis e eletrodomésticos -11,5 -12,4 -13,0 -13,3
Artigos farmacéuticos, médicos 47 4,2 36 3,1
Livros, jornais, revistas e papelaria -83 -91 -96 -96
Equipamentos e materiais para escritério 7,9 58 40 0,6
Outros artigos de uso pessoal 34 26 15 03

Comércio ampliado 65 -69 -74 -79
Materiais de construgédo 50 -56 -64 -74
Veiculos, motos, partes e pecas -15,3 -154 -16,1 -16,9

Fonte: IBGE

1/ Dados dessazonalizados.

A atividade econdmica segue evoluindo em ritmo inferior
ao seu potencial. Esse desempenho repercute os impactos
do processo de ajuste macroecondmico em curso ¢ os efeitos
de eventos ndo econdmicos.

Nesse contexto, o PIB recuou, na margem, 1,7% no terceiro
trimestre de 2015, dados dessazonalizados. Vale ressaltar,
sob a otica da oferta, a contragdo na atividade da indtstria e
dos servicos, e sob a 6tica da demanda, o recuo dos gastos
com investimentos e consumo, compensado parcialmente
pela contribui¢do positiva do componente externo,
compativel com o cendrio de retragdo do mercado doméstico
e de depreciacdo da moeda brasileira.

Estatisticas mais recentes, notadamente os indicadores
coincidentes de vendas e os dados de producao da industria,
ndo sugerem reacdo da atividade no quarto trimestre.

1.1 Comércio

As vendas do comércio ampliado recuaram 3,4% no
trimestre encerrado em outubro, em relagdo ao finalizado em
julho, quando registraram retracao idéntica no mesmo tipo
de comparacgdo, dados dessazonalizados. Houve redugdes
nas vendas nos dez segmentos pesquisados (equipamentos
e material para escritdrio, informatica e comunicacao, 9,1%;
automoveis, motocicletas, partes e pecas, 6,4%; material
para construcao, 4,9%).

As vendas do comércio varejista! diminuiram 2,0% no
periodo, nono recuo trimestral consecutivo. Ocorreram
redugdes nas vendas em todas as regides, com destaque para
as observadas no Sul (3,2%) e no Nordeste (2,8%).

As vendas reais dos supermercados, segmento com peso
aproximado de 33,0% na PMC, recuaram 0,3% no trimestre
finalizado em outubro, em relagdo ao encerrado em julho,
segundo dados dessazonalizados da Associagdo Brasileira

1/ Conceito que exclui do comércio ampliado os segmentos veiculos e motos, partes e pegas, € material de construgio.
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Grafico 1.1 — indice de volume de vendas no varejo —
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Grafico 1.2 — indice de volume de vendas no varejo —
Segmentos selecionados

Dados dessazonalizados
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Grafico 1.3 — indice de volume de vendas no varejo —
Veiculos e motos, partes e pecas
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Grafico 1.4 - indice Nacional de Confianga (INC/ACSP)
e Indice de Confianca do Consumidor (ICC/FGV)
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de Supermercados (Abras). No mesmo sentido, de acordo
com a Federacao Nacional da Distribuicdo de Veiculos
Automotores (Fenabrave), as vendas de automodveis e
comerciais leves decresceram 7,8% no trimestre encerrado
em novembro (-7,7% no terminado em agosto). O indice
Serasa Experian de Atividade do Comércio — de abrangéncia
nacional e construido a partir de consultas mensais realizadas
pelos estabelecimentos comerciais aos cadastros da Serasa
— recuou 4,8% no trimestre encerrado em novembro, em
relagdo ao finalizado em agosto, quando diminuira 1,7%,
nesse tipo de comparagao

A relagdo entre o numero de cheques devolvidos por
insuficiéncia de fundos e o total de cheques compensados
atingiu 7,5% em outubro, ante 6,3% em igual més de 2014,
sugerindo aumento da inadimpléncia.

Os indicadores de confianca encontram-se em patamares
historicamente reduzidos. O Indice de Confianca do
Consumidor (ICC), da Funda¢do Getulio Vargas (FGV),
recuou 7,2% no trimestre finalizado em novembro, em
relagdo ao terminado em agosto, situando-se no menor
nivel desde o inicio da série, em setembro de 2005. O
Indice da Situagdo Atual (ISA) diminuiu 8,8% e o Indice
de Expectativas (IE), 6,1%.

O Indice Nacional de Expectativa do Consumidor (Inec),
divulgado pela Confederagao Nacional da Industria (CNI),
recuou 12,0% no ultimo trimestre de 2015, em relacdo
ao mesmo periodo do ano anterior. Destacaram-se as
contribui¢des negativas dos componentes expectativas de
renda pessoal e situacdo financeira.

O Indice Nacional de Confianga (INC), elaborado pela
Ipsos Public Affairs para a Associacdo Comercial de Sdo
Paulo (ACSP), decresceu 49,2% no trimestre finalizado
em novembro, em relacdo a igual periodo de 2014. Houve
retragdes em todas as regioes: Nordeste (42,8%); Sudeste
(50,1%); Norte/Centro-Oeste (48,2%); e Sul (61,6%).

O Indice de Confianca do Comércio Ampliado (ICOM),
divulgado pela Fundagao Getulio Vargas, recuou 7,7% no
trimestre finalizado em novembro, em relagao ao encerrado
em agosto. Houve redugdes de 14,1% no ISA-COM e de
1,3% no TE-COM.
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Griafico 1.5 — Indice Nacional de Expectativa do
Consumidor
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Tabela 1.2 — Producao industrial

. . .1
Trimestre/trimestre anterior"
%

Discriminagéo 2015

Jul Ago Set Out

Industria geral 2,1 -2,6 -3,3 -3,6
Por secao
IndUstria extrativa -0,9 -1,5 -1,5 -0,9
Industria de transformacgéo -2,3 -2,7 -3,3 -3,6
Por categoria de uso
Bens de capital -8,7 -10,2 -9,7 -10,0
Bens intermediarios -2,0 -2,2 -2,9 2,7
Bens de consumo -1,4 -1,5 2,1 -2,8
Duraveis 7,2 -8,3 -4,6 -8,9
Semi e ndo duraveis -0,6 -0,5 -1,8 -1,7
Fonte: IBGE

1/ Dados dessazonalizados.

Grafico 1.6 — Produgcio industrial®/
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1.2 Producao
Producao industrial

A produgdo fisica da industria diminuiu 3,6% no trimestre
finalizado em outubro, em relagdo ao terminado em julho,
quando havia decrescido 2,1%, nessa base de comparagao, de
acordo com dados dessazonalizados da Pesquisa Industrial
Mensal — Producéo Fisica (PIM-PF) do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE). A industria extrativa
recuou 0,9% e a de transformacao, 3,6%, repercutindo
reducdes em 19 das 23 atividades pesquisadas (veiculos
automotores, reboques e carrocerias, -15,9%; moveis,
-10,8%; produtos diversos, -9,3%). Em sentido inverso,
destaque para o aumento de 13,3% na producao de fumo.

Na mesma base de comparag¢ao, a analise por categorias de
uso indica recuo acentuado na produgdo de bens de capital
(10,0%), seguindo-se os registrados nas industrias de bens
de consumo duraveis (8,9%), bens intermediarios (2,7%) e
de bens de consumo semi e ndo duraveis (1,7%).

O pessoal ocupado assalariado na industria diminuiu 2,2% e
a folha de pagamento real, 3,3%, no trimestre finalizado em
outubro, em relagdo ao encerrado em julho, segundo dados
dessazonalizados da Pesquisa Industrial Mensal — Emprego
e Salario (Pimes) do IBGE.

O Nivel de Utilizagdo da Capacidade Instalada (Nuci)?
da industria de transformacao atingiu 74,9% no trimestre
finalizado em novembro (75,4% no encerrado em agosto),
considerados dados dessazonalizados da Sondagem da
Indtstria da FGV. Houve recuos nos indicadores das
industrias de bens de capital (0,6 p.p.), de bens intermediarios
(0,5 p.p.) e de bens de consumo ndo duraveis (0,4 p.p.) e
aumento de 0,9 p.p. no indicador da industria de bens de
consumo duraveis.

O indice de estoques da industria, calculado pela FGV,
recuou 4,1 pontos, para 125,9 pontos?, no trimestre encerrado
em novembro, considerados dados dessazonalizados. Houve
reducdes nos indicadores das industrias bens de capital
(5,8 ponto), de bens intermediarios (4,1 ponto), de bens de
consumo nao duraveis (2,7 pontos) e de bens de consumo
duraveis (0,5 ponto).

2/ As séries da Sondagem Industrial da FGV que incluem as séries de Nuci, Indices de estoques e o Indicador de Confianga Industrial (ICI) foram adaptadas

para a CNAE 2.0 no ultimo més de novembro.

3/ Complemento de 200 pontos do indice original divulgado pela FGV. Valores acima de 100 pontos indicam estoques acima do planejado..
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Grafico 1.7 — Producao industrial
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Grafico 1.8 — Producao industrial
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Grafico 1.9 — Utilizacao da capacidade instalada®

Industria de transformagao
%

85 4

70 T T T T T T T T T T T ]
Nov Jan Mar Mai Jul Set Nov Jan Mar Mai Jul Set Nov
2013 2014 2015

CNl  — — —FGV

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

Grafico 1.10 — Indicadores de confianca no setor de
servigos

ICS e PMI-Servigos — Dados dessazonalizados
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4/ Valores acima de 100 pontos indicam sentimento de otimismo.

O Indice de Confianca da Indastria* (ICI) passou de 76,2
pontos, em outubro, para 74,8 pontos, em novembro, de
acordo com dados dessazonalizados da FGV. O ICI médio
do trimestre encerrado em novembro aumentou 1 ponto em
rela¢do ao do finalizado em agosto, evolugdo decorrente de
aumentos nas industrias de bens de consumo nao duraveis
(2,5 pontos) e de bens intermediarios (1 ponto) e de reducdes
nas de bens de consumo duraveis (0,8 pontos) e de bens de
capital (0,3 pontos).

O Indice de Gerentes de Compras® (PMI) da inddstria
atingiu 43,8 pontos em novembro, de acordo com dados
dessazonalizados da Markit, sinalizando continuidade do
desempenho modesto da atividade.

Servicos

O volume de produgao do setor de servigos recuou 4,7% no
trimestre finalizado em outubro, em relagdo a igual periodo
de 2014, segundo a Pesquisa Mensal de Servigos (PMS),
do IBGE?®. O indicador recuou 1,0% em relagdo ao segundo
trimestre, de acordo com dados dessazonalizados pelo Depec,
destacando-se as redugdes nos segmentos servigos profissionais,
administrativos ¢ complementares (2,4%), outros servigos
(1,7%) e servicos de informagao e comunicagio (0,9%).

O Indice de Confianga de Servigos (ICS) retraiu 7,2% no
trimestre finalizado em novembro, em relagdo ao terminado
em agosto, de acordo com dados dessazonalizados da FGV,
reflexo de recuos respectivos de 7,9% e 6,2% no ISA-S e
no IE-S. O indicador diminuiu 24,1% em relagdo a igual
trimestre de 2014 (ISA-S, -23,1%; IE-S, -23,8%).

O Indice de Gerentes de Compras (PMI-Servicos) para a
atividade negocios atingiu 45,5 pontos em novembro (43
pontos em outubro), de acordo com dados dessazonalizados,
permanecendo pelo nono més na area de retracao da atividade.

indice de atividade do Banco Central

O indice de Atividade Econdémica do Banco Central —
Brasil (IBC-Br) recuou 1,71% no trimestre finalizado em
outubro, em relagdo ao encerrado em julho, quando havia

5/ O PMlI sintetiza a evolu¢do mensal dos indicadores de novos pedidos, produgao, emprego, prazo de entrega e estoque de insumos. Valores superiores a 50

representam expansao mensal da atividade.

6/ Em outubro de 2015 o IBGE iniciou a divulgagdo dos dados de volume de servicos, retroativo a janeiro de 2012.
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Tabela 1.3 — Volume de servigos

Trimestre ante mesmo trimestre do ano anterior (%)

Discriminagéo 2015
Jul Ago  Set Out
Total 32 -33 42 47
Servigos prestados as familias 45 43 56 65
Servicos de informagéo e comunicagéo -0,2 -0,3 -0,2 -1,2
Servigos profissionais, administrativos 25 34 57 69
e complementares
Transportes, servigos auxiliares do -6,1 55 -64 -58
transporte e correios
Outros servigos 78 -96 -104 -121
Fonte: IBGE

Grafico 1.11 — indice de Atividade Econémica do Banco
Central
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Grafico 1.13 — Taxa de desemprego aberto
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decrescido 1,92%, nesse tipo de analise, de acordo com
dados dessazonalizados. O IBC-Br retraiu 5,8% em relacao
a igual trimestre de 2014 e 3,2% em doze meses.

1.3 Mercado de trabalho

O processo de ajuste do mercado de trabalho intensificou-
se nos meses recentes, quando houve aumento da taxa de
desemprego e reducdes de postos formais e dos rendimentos
do trabalho.

A taxa de desemprego, consideradas as seis regides
metropolitanas abrangidas pela Pesquisa Mensal do Emprego
(PME) do IBGE, atingiu 7,7% no trimestre encerrado em
novembro (4,8% em igual periodo de 2014). Considerados
dados dessazonalizados, a taxa de desemprego totalizou
7,9% no periodo (7,1% no trimestre encerrado em agosto),
resultado de recuos de 1,5% na populacdo ocupada e de 0,7%
na populag@o economicamente ativa.

A taxa de desemprego, considerada a Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios Continua (PNADC) do IBGE, de
ambito nacional, atingiu 8,9% no terceiro trimestre de 2015
(8,3% no segundo e 7,9% no primeiro trimestre de 2015).
O nivel de ocupagdo — relagdo entre populagdo ocupada e
populacao em idade ativa —atingiu, na ordem, 56,0%, 56,2%
e 56,2%, nos periodos mencionados.

A economia do pais eliminou 395,4 mil postos de trabalho
no trimestre encerrado em novembro (criagdo de 101,9 mil
em igual periodo de 2014), segundo o Cadastro Geral de
Empregados e Desempregados (Caged) do Ministério do
Trabalho e Emprego (MTE). Destacaram-se os cortes na
industria de transformagao (136,7 mil), na construgao civil
(133,6 mil) e no setor de servigos (103,1 mil). Foram extintas
1 milhdo de vagas nos onze primeiros meses do ano, maior
corte, nessa base de comparagdo, desde o inicio da série,
em janeiro de 1985.

O rendimento médio real habitualmente recebido no trabalho
principal recuou 6,7% no trimestre encerrado em novembro
de 2015, em relagdo a igual intervalo em 2014, segundo a
PME. Destacaram-se as redug¢des na construcao civil (9,2%),
no comércio (7,8%) e no setor de servigos (8,2%). A massa
salarial real, produto do rendimento médio habitual pelo
numero de ocupados, recuou 9,6% no mesmo periodo.
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Tabela 1.4 — Evolugao do emprego formal

Novos postos de trabalho (em mil)

Discriminagao 2014 2015
Trim?  Ano® Trim?  Ano®

Total 101,9 7082  -3954 -1029,3
Industria de transformagéo -30,7 -14,8 -136,7 -413,3
Comércio 1742 1394 31,1 -207,7
Servigos 943 5218 -103,1 -136,5
Construgao civil -74,0 -13,3 -133,6 -3114
Agropecuaria -60,6 43,2 -42,2 53,0
Servigos ind. de util. publica 0,4 54 -3,8 -6,5
outros” 1,8 264 7,1 7,0

Fonte: MTE

1/ Inclui extrativa mineral, administragdo publica e outras.

2/ Trimestre encerrado em novembro.
3/ Acumulado no ano até novembro.

Grafico 1.14 — Ocupacgao, rendimento e massa
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Tabela 1.5 — Produto Interno Bruto

Trimestre ante trimestre imediatamente anterior

Dados dessazonalizados

Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov Fev Mai Ago Nov

Variagéo %

Discriminagédo 2014 2015
MTri  IVTri I Tri WTri  ITri
PIB a pregos de mercado -0,1 0,1 -0,8 -2,1 -1,7
Agropecuaria 1,1 1,3 3,4 -3,5 2,4
InduUstria -0,2 -0,4 -1,3 -3,7 -1,3
Servigos 0,2 -0,0 -0,9 -1,0 -1,0
Consumo das familias 0,0 1,4 -2,0 -2,4 -1,5
Consumo do governo 0,5 -0,8 -0,7 0,7 0,3
Formacéo Bruta de
Capital Fixo -2,2 -1,5 -3,5 -6,6 -4,0
Exportagéo 39 -138 16,1 3,1 -1,8
Importagéo 3,5 -6,3 -0,5 -8,0 -6,9
Fonte: IBGE

Considerados dados da PNADC, o rendimento médio
habitual de todos os trabalhos registrou reducao real de 1,3%
no trimestre finalizado em setembro, em relacao ao encerrado
em junho, e estabilidade na comparagao interanual. A massa
salarial real habitual de todos os trabalhos registrou recuo
de 1,2% e estabilidade, nas mesmas bases de comparacao.

1.4 Produto Interno Bruto

O PIB retraiu 1,7% no terceiro trimestre de 2015, em relagdo
ao segundo, de acordo com dados dessazonalizados do IBGE.
A analise sob a otica da oferta revela recuos respectivos de
2,4%, 1,3% e 1,0% na agropecuaria, na inddstria ¢ no setor
de servigos. O desempenho do setor industrial repercutiu, em
especial, as retragdes de 3,1% na industria de transformagao
e de 0,5% na construgdo civil.

Sob a o6tica da demanda, destacou-se a redugdo de 4,0%
na formagdo bruta de capital fixo (FBCF), resultado
compativel com os recuos dos indicadores de confianga. O
consumo governamental aumentou 0,3% e o das familias
diminuiu 1,5% (terceira retracdo trimestral consecutiva).
As exportagdes e as importagoes decresceram 1,8% e 6,9%,
respectivamente, no trimestre.

O PIB recuou 4,5% relativamente ao terceiro trimestre de
2014, resultado de redugdes, segundo a dtica da produgado,
de 2,0% na agropecuaria, 2,9% nos servigos ¢ de 6,7%
na industria. Nesse segmento, destaque para o impacto
dos recuos respectivos de 11,3% e 6,3% na industria
de transformacgdo e na construgdo civil, mitigado pelos
crescimentos respectivos de 4,2% e 1,5% na industria
extrativa e na producdo e distribuicdo de eletricidade,
gas e agua. O desempenho negativo do setor terciario foi
influenciado pelos recuos nas atividades comércio (9,9%)
e transporte, armazenagem e correio (7,7%).

No ambito da demanda agregada, o componente interno
contribuiu com -7,4 p.p. para a variagdo interanual do PIB
(-1,3p.p. no trimestre encerrado em setembro de 2014),
resultado de recuos respectivos de 0,4%, 4,5% ¢ 15,0% nos
consumos do governo ¢ das familias, e na FBCF. O setor
externo, repercutindo variagdes respectivas de 1,1% e -20,0%
nas exportagoes e nas importagdes, contribuiu com 2,9 p.p.
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Tabela 1.6 — Produto Interno Bruto

Trimestre ante mesmo trimestre do ano anterior

Variagdo %

Discriminagéo 2014 2015
MTri  IVTri I Tri WTri W Tri

Agropecuaria 0,3 2,2 54 2,2 -2,0
Industria -2,9 -2,1 -4,4 -5,7 -6,7

Extrativa mineral 10,0 10,4 12,5 8,2 4,2

Transformagao -4,2 -6,0 -7,3 -8,1  -11,3

Construgao civil -7,6 2,2 -8,3 -10,6 -6,3

Producéo e distribuicdo de

eletricidade, gas e agua -6,7 -4,4 -6,6 -1,6 1,5
Servigos -0,3 -0,3 -1,4 -1,8 -2,9

Comércio -2,6 -1,8 -5,9 -7 -9,9

Transporte, armazenagem

e correio 2,0 1,7 -4,0 -5,2 -7,7

Servigos de informacgao 5,9 2,5 3,5 -0,1 -1,5

Intermediacao financeira,

seguros, previdéncia com-

plementar e servigos -0,9 0,8 0,7 0,1 0,4

relacionados

Outros servigos -0,5 -1,0 -1,2 -2,0 -3,5

Atividades imobiliarias

e aluguel 0,4 0,9 0,1 0,8 0,3

Administragéo, saude

e educagéo publicas -0,4 -0,6 -0,4 0,5 0,9
Valor adic. a pregos basicos -1,0 -0,7 -1,7 -2,5 -3,8
Impostos sobre produtos -1,7 -0,4 -3,8 -5,9 -8,3
PIB a pregos de mercado -11 -0,7 -2,0 -3,0 4,5
Consumo das familias 0,1 1,7 -1,5 -3,0 4,5
Consumo do governo 1,4 -0,5 -0,5 -0,3 -0,4
Formacéao Bruta de
Capital Fixo -7,7 -6,9 -10,1 -12,9 -150
Exportacdo 46 -10,7 3,3 7,7 1,1
Importagao 2,0 -4,4 -5,0 -11,5 -20,0
Fonte: IBGE

Tabela 1.7 — Producéao industrial

Trimestre ante mesmo trimestre do ano anterior (%)

Discriminagao 2015
Jul Ago Set Out

Insumos da construgao civil 11,6 -121 -15,5 -174

Bens de capital -23,7 -26,1 -30,5 -32,2
Tipicamente industrializados -51 -0,6 29 -5,0
Agricolas 240 -276 -27,7 -282
Pecas agricolas -20,7 -21,0 -249 -27,0
Construgédo -48,3 -52,7 -555 -58,1
Energia elétrica 21,7 211 -18,8 -154
Equipamentos de transporte -276 -306 -364 -38,1
Misto -238 -285 -356 -359

Fonte: IBGE

1.5 Investimentos

Os investimentos, excluidas variacdes de estoques,
diminuiram 15,0% no terceiro trimestre de 2015, em
relacdo a igual periodo de 2014, de acordo com as Contas
Nacionais Trimestrais do IBGE. Na margem, considerados
dados dessazonalizados, a FBCF variou -4,0% em relacéo
ao segundo trimestre do ano, nona retracdo trimestral
consecutiva, acumulando recuo de 21,2% desde o segundo
trimestre de 2013.

A absor¢@o de bens de capital contraiu 32,8% no trimestre
terminado em outubro de 2015, em relagdo a igual periodo
de 2014, resultado de recuos respectivos de 32,2%, 25,8% e
0,4% na producdo, importagdo e exportacao desses bens. A
retragdo na producao de bens de capital refletiu o desempenho
modesto das categorias destinadas as areas de construgao,
equipamentos de transporte ¢ de uso misto. A produgdo de
insumos tipicos da construgdo civil diminuiu 17,4% em
relacdo ao trimestre finalizado em outubro de 2014.

1.6 Conclusao

A atividade economica doméstica segue apresentando
resultados negativos, desempenho que reflete efeitos
dos ajustes macroeconémicos em curso, que tém sido
intensificados por eventos ndo econdmicos. A ampliagdo de
incertezas decorrentes desses eventos afeta a confiancga dos
agentes econdmicos e repercute significativamente sobre as
decisdes de investimento e de consumo, em particular de
bens de maior valor agregado.

O ritmo da atividade tende a se intensificar no médio prazo,
quando o processo de ajustes — que tem se mostrado mais
intenso e mais longo que o antecipado — e a superagao dos
eventos ndo econdmicos mencionados criarem condigdes
adequadas para a retomada da confianca de firmas e familias
e favorecerem a expansdo do consumo e dos investimentos.
Ressalte-se, ainda, que o componente externo da demanda
agregada, em cenario de maior crescimento global e de
depreciagdo do cambio, corrobora a perspectiva de reacdo
da atividade no médio prazo.
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Este boxe apresenta projecdes do Banco Central para o
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) em 2015
e 2016.

Revisao da projecao para 2015

A revisao da projecao para o crescimento do PIB em
2015 incorpora os resultados divulgados pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) para o
terceiro trimestre do ano, a revisao da série historica das
contas nacionais trimestrais e estatisticas disponiveis
para o trimestre em curso. A estimativa foi revisada de
-2,7%, no Relatorio anterior, para -3,6%.

A producdo agropecuaria devera crescer 1,7%, ante
estimativa anterior de 2,6%, arrefecimento consistente com
arevisao para a producao de importantes culturas, realizada
no Levantamento Sistematico da Producdo Agricola
(LSPA) do IBGE. A estimativa de recuo para a producao
da industria passou de 5,6% para 6,3%, piora decorrente
de revisoes nas projecoes para a industria de transformagao
(-0,9 p.p.), para a construgdo civil (-1,0 p.p.) e para a
industria extrativa (-1,6 p.p.), esta repercutindo efeitos
da greve dos petroleiros e da paralisagdo da atividade de
uma das principais mineradoras do pais, apds acidente
ambiental em Minas Gerais. O setor de servicos devera
recuar 2,4% (-1,6% no Relatorio anterior), ressaltando-se
as revisoes nas atividades imobiliaria e aluguel, -2,2 p.p.,
comércio, -1,7 p.p., e outros servigos, -0,7 p.p.

No ambito da demanda interna, destaque para as redugoes
nas projecoes para o consumo das familias (de -2,4% para
-3,8%), que incorpora o resultado do terceiro trimestre e
indicadores coincidentes de outubro e novembro; ¢ para a
Formagéao Bruta de Capital Fixo (FBCF), de -12,3% para
-14,5%, consistente com o desempenho da construgao
civil e da absor¢ao de bens de capital. A contribuigao
da demanda interna para a variagdo do PIB em 2015 ¢
estimada em -6,2 p.p.



Tabela 1 — Produto Interno Bruto
Acumulado em 4 trimestres

Variagdo %

Discriminagao 2015 2016
mri vt v T
Agropecuaria 2,1 1,7 0,5
Industria -4,7 -6,3 -3,9
Extrativa mineral 8,7 4,5 -4,0
Transformagéo -8,2 -9,1 -3,8
Construgao civil -6,9 -8,8 -5,0
Produgéo e dist. de eletricidade, gas e agua -2,9 -1,8 0,4
Servigos 16 24 1.2
Comeércio -6,1 -8,4 -3,3
Transporte, armazenagem e correio -3,8 -5,8 -3,0
Servigos de informagao 1.1 0,1 -0,5
Interm. financeira e servigos relacionados 0,5 0,0 -0,3
Outros servigos -1,9 -2,5 -1,7
Atividades imobiliarias e aluguel 0,5 0,3 0,0
Administracéo, saude e educagao publicas 0,1 0,3 0,2
Valor adicionado a precos basicos -2,2 -3,1 -1,7
Impostos sobre produtos -4,6 -6,5 -3,1
PIB a pregcos de mercado -2,5 -3,6 -1,9
Consumo das familias -1,8 -3,8 -2,0
Consumo do governo -0,4 -0,3 0,4
Formacéo Bruta de Capital Fixo 11,2 -14,5 -9,5
Exportacéo 0,1 51 2,0
Importagéo -104 -144 -110
Fonte: IBGE

1/ Estimativa.

Em relacdo ao componente externo da demanda
agregada, o crescimento anual das exportagcdes foi
revisto de 8,0% para 5,1%, alteracdo compativel com
o desempenho do terceiro trimestre e com informagdes
preliminares para outubro e novembro. A variagdo
das importacdes foi revisada para -14,4% (-10,7% no
Relatorio anterior). A contribui¢do do setor externo
para a variacao do PIB em 2015 devera atingir 2,6 p.p,
a maior desde 2003.

Projecao para 2016

A projecdo para a variagdo do PIB em 2016 atinge
-1,9%. O resultado, que incorpora cenario de incertezas
associadas a eventos ndo econdmicos, se aproxima do
carregamento estatistico estimado para o ano.

A producdo agropecuaria deverd aumentar 0,5%, em
linha com os progndsticos divulgados pelo IBGE e
pela Companhia Nacional de Abastecimento (Conab).
Destaque para a perspectiva de crescimento da safra
de soja.

A variagao da producdo da industria esta estimada
em -3,9%, terceiro recuo anual consecutivo. Estdo
projetadas redugdes na industria extrativa (4,0%),
compativel com as metas de producao de petroleo e de
minério de ferro anunciadas pelas principais empresas
do setor e, em especial, com o impacto negativo do
acidente ambiental mencionado anteriormente; na
industria de transformagao (-3,8%), consistente com o
impacto do cenario de patamar historicamente reduzido
da confianga dos empresarios e nivel de estoques ainda
elevado, que podera ser mitigado por eventuais ganhos
de competividade decorrentes da depreciagdo cambial;
e na constru¢ao civil (-5,0%), evidenciando a dinamica
ainda negativa do segmento residencial, impactado
por elevados estoques de imoveis e restricdes de
financiamento.

O setor terciario devera recuar 1,2% em 2016, seguindo
a dinamica da producdo industrial e do consumo das
familias. As atividades comércio, transportes, outros
servigos e servigos de informagao devem contrair 3,3%,
3,0%, 1,7% e 0,5%, respectivamente.
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Sob a otica da demanda, ressaltem-se as estimativas
de recuos menos acentuados, em relacdo as projegoes
para 2015, para o consumo das familias e para a FBCF.
O aumento de 1,8 p.p., para -2,0%, na estimativa para
a variacdo anual do consumo considera os efeitos
da evolugdo mais favoravel da massa ampliada de
rendimentos (massa salarial e beneficios sociais
recebidos pelas familias), que devera repercutir o
aumento significativo esperado para o salario minimo,
e da trajetoria mais benigna da inflag@o. O crescimento
de 5 p.p., para -9,5% na projecao para a variagao anual
da FBCF (terceiro recuo anual consecutivo) reflete, em
parte, a perspectiva de que choques que impactaram
acentuadamente a evolugdo dessa componente da
demanda em 2015 ndo se repitam com a mesma
intensidade em 2016. A retracdo anual repercute, em
especial, o cenario negativo para a construgdo civil
e o recuo acentuado na absor¢ao de bens de capital,
em ambiente de encarecimento do crédito e niveis
historicamente reduzidos da utilizagdo da capacidade
instalada. A demanda interna devera contribuir com -3,7
p-p. para a variagao do PIB em 2016.

O menor dinamismo da economia brasileira seguira
impactando as importagdes de bens e servigos, que
deverdo recuar 11,0% em 2016, contrastando com a
projecao de crescimento de 2,0% para as exportacdes.
A contribuicdo do setor externo para a variagao anual
do PIB em 2016 esta estimada, portanto, em 1,8 p.p.



