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Algumas consideracdes sobre os
resultados do PIB no ano de 2017

Introducéo

O resultado do Produto Interno Bruto (PIB) do ano de 2017 aponta que houve
interrupcao dos resultados negativos verificados no biénio de 2015 e 2016, ja que neste
ano a economia avangou 1,0%. Porém, dada baixa intensidade, torna-se relevante
entender os seus determinantes e, principalmente, que tipo de “heranga” o resultado de
2017 podera gerar para 0s anos seguintes, definindo assim a velocidade de, pelo menos,
recuperacdo das perdas nos ultimos periodos.

Dito de outra forma, ainda que tenha havido algum avango, a economia
brasileira encontra-se ainda extremamente debilitada, dado que mesmo diante de uma
base de comparacdo estatistica favoravel (dada recessdo dos ultimos anos), o reduzido
crescimento no ano, abaixo inclusive da média do periodo de 2011 a 2014, indica que o
resultado se deu ainda em bases frageis e, mais que isso, que a ndo ser que haja uma
modificacdo da trajetdria da economia, a recuperacdo das perdas da recessdo sera lenta,

com o pais sem uma base de crescimento sustentavel.

Resultados do PIB para o ano de 2017

Considerando a analise dos resultados anuais, ou seja, de 2017 como um todo, 0
avanco de 1,0% em comparacdo ao ano de 2016 marcou a interrupcdo da queda
verificada no biénio de 2015 e 2016. Mas conforme ja salientado, a intensidade dessa
variagdo, mesmo frente a uma baixa base de comparagdo, pode ser considerada
reduzida. Na comparagdo entre trimestres, a0 mesmo tempo em que se verificou uma
reducdo na velocidade de crescimento no decorrer de 2017, a baixa base de comparacao
do 4° trimestre de 2016 superdimensionou o resultado do ultimo periodo de 2017,

auxiliando a obtencéo do resultado do ano como um todo.
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Grafico 1: Variagédo do PIB, 1996 a 2017 (dados trimestrais), em % ao ano.
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Fonte: Sistema de Contas Nacionais — IBGE.

Do ponto de vista setorial, os resultados do ano de 2017 se devem a um grande
avanco da agropecudria em 2017, que mesmo com um cendrio de pregos internacionais
adversos, teve aumento de exportacdes derivado de tanto uma melhora da economia
internacional como uma relativa estabilidade cambial, além de menores contratempos
climaticos e aumento da produtividade. Destaque também para a considerada
“supersafra” do setor, que além de elevar a producdo, demandou um aumento da
producdo de bens de capital, tratores e caminhdes, dentre outros, auxiliando uma
recuperacdo da industria de transformacéo. Essa, por sua vez, também teve importante
influéncia de ciclos esporadicos de consumo, como no caso dos recursos do FGTS e
PIS-PASEP, como de recomposicdo de estoques, em especial na industria
automobilistica (que também teve melhora do mercado externo), e o ano de 2017
marcou para este setor a interrupcdo de um ciclo de trés anos seguidos de queda, ainda
gue sua participacdo na economia tenha caido 0,1%, sendo atualmente de 11,8%.

Em outros setores, no caso da industria extrativa, esta teve avanco consideravel
dada melhora dos pregos internacionais e aumento de producdo. O segmento da
Construcéo, por sua vez, permanece em seu calvario, tendo registrado nova queda (de

9,0%, quarto ano seguido de contragdo), fruto direto da retracdo das obras de
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infraestrutura causadas por fatores fiscais e politicos. Comércio também teve avanco
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consideravel no ano, interrompendo uma série de dois anos de queda.

Gréfico 2: PIB e subsetores, taxa acumulada em quatro trimestres (resultado anual), em
%.
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Fonte: Sistema de Contas Nacionais — IBGE.

Observado os itens da demanda, pode-se afirmar que os resultados de 2017 se
devem a uma melhora do Consumo das Familias, favorecidas pela ja citada liberacdo de
recursos do FGTS e PIS-PASEP, além do movimento de aumento da massa salarial no
decorrer do ano, mesmo que o rendimento individual esteja estagnado. Além disso, o
avanco das exportacOes e uma relativa estabilidade das importacGes indicou uma
melhora na demanda internacional, favorecendo a atividade econdémica. Por outro lado,
0 comportamento do Consumo do Governo teve piora, indicando um aumento na
contragdo do gasto publico, que inclusive tem alimentado a deterioragdo fiscal. J& 0s
investimentos (formacé@o bruta de capital fixo — FBCF) registraram novo resultado
negativo, com queda de 1,8% em relacdo a 2016, mas salientando que fatores como o
aumento da compra de maquinario agricola e recomposi¢do de estoques favoreceram
uma amenizagdo substancial da queda, que havia sido de 10,3% em 2016; a taxa de
investimento da economia foi de 15,5% em 2017, permanecendo em um patamar abaixo
de 16,0%, que nunca havia acontecido nos Gltimos 18 anos até 2016, uma das menores

taxas do indicador ja verificadas no Brasil em sua histéria.
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Grafico 3: Componentes da demanda, taxa acumulada em quatro trimestres (resultado
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anual), em %.
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Fonte: Sistema de Contas Nacionais — IBGE.

Algumas Conclusdes

e Ha de se salientar que o fato de a queda da economia ter sido interrompida em
2017 ndo exclui a discussdo de quais condicionantes e o que ele gera de
“empuxo” para 0S proximos anos. Nesse sentido, o resultado de 2017 teve
componentes especificos, ndo sendo fruto de uma politica deliberada de
crescimento econémico. Certamente 2018 também terd variacdo positiva, mas a
questdo ndo é se havera crescimento, mas sim qual a sua intensidade e em que
bases.

e Permanece 0 mesmo problema da economia: sem aumento do investimento
publico ou privado, ndo ha possibilidade de sustentacdo de uma recuperagdo
mais robusta da economia, e assim da melhora do mercado de trabalho, da renda
e da arrecadacdo fiscal. Ndo h& sustentabilidade no ciclo econémico; a
recuperacdo das perdas nos ultimos anos tende a ocorrer em um ritmo lento,

mesmo diante da forte intensidade do movimento de deterioracao.
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A reducdo da taxa de desemprego a partir do aumento do trabalho informal e
“conta propria” e queda do assalariamento formal; estagnacdo dos rendimentos
do trabalho; permanéncia do patamar reduzido de investimentos mesmo com
uma base de comparacdo baixa; e nenhuma acao do gasto publico no sentido de
atuar de forma “contra ciclica” (estimulando a economia em um cenario de
estagnacdo) sao indicadores de como ha um longo caminho para um movimento
de crescimento econdmico de maior intensidade;

O quadro que se desenha atualmente é o de uma lenta recuperacdo, sem vigor, e
isso se houver manutencéo do cenario externo e que ndo haja uma contracéo da
demanda interna, ou seja, uma dindmica volatil, débil e que ainda pode ser
afetada negativamente;



