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Deterioracao da conjuntura leva a nova
revisdo da taxa de crescimento para 2013

Em 2013, a economia brasileira vem experi-
mentando uma reducgao do ritmo de crescimen-
to do consumo em razéo da perda de dinamis-
mo no mercado de trabalho e do aumento da
inflacdo. As vendas no comércio varejista, que
cresceram a taxa de 8,4% ao ano entre 2006 e
2012, acumulando crescimento de 62,5% em 6
anos, aumentaram apenas 3,3% nos primeiros
cinco meses do ano em relagao a igual periodo
do ano anterior. O numero de consultas ao SPC
e ao sistema Usecheque cresceu apenas 1%
até maio. Esse processo levou a uma deteriora-
¢ao rapida da expectativa dos consumidores,
com efeitos nocivos sobre a atividade econdémi-
ca.

Inflagao alta

Os primeiros meses de 2013 foram marcados
pela aceleragao da inflagao. Até junho, o IPCA—
Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo — ja havia acumulado elevagéo de 3,2%,
0 que equivale a uma inflagdo anualizada de
aproximadamente 6,4%, valor muito préximo ao
teto da meta inflacionaria para 2013 (6,5%).

A pressao inflacionaria em 2013 veio dos
alimentos, que além de terem peso elevado no
indice, observaram elevagdes de precos muito
acentuadas. O custo de vida com alimentagao
no domicilio, item composto por despesas com
aquisicao de alimentos in natura e industrializa-
dos para consumo nos lares, elevou-se 6,4% no
primeiro semestre. O custo com a alimentacao
fora de casa cresceu menos — 5,3% no acumu-
lado do ano até junho — mas ainda assim num
patamar anualizado de dois digitos. Juntos,
esses dois itens responderam por mais da
metade da inflagdo observada em 2013.
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Grafico 1
Componentes do IPCA,
variacio acumulada em 2013*
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O item educacao também afetou de forma conside-
ravel a inflagdo. No primeiro semestre de 2013, as
despesas com educacgao ja acumulam alta de 7,6%.
Contudo, esse movimento ndo causa apreensao,
pois ele reflete um comportamento sazonal. Nessa
componente do custo de vida, € muito elevado o
peso das mensalidades escolares e de cursos
regulares, as quais aumentam contratualmente no
inicio do periodo letivo. Somente em fevereiro, o
aumento dessas despesas foide 5,4%.

Mercado de trabalho

Outro fator que influenciou a dindmica de expansao
no comeércio foi a reducao do ritmo de crescimento
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do emprego em 2013. Apds varios anos de forte
expansao, 0 emprego passou a crescer num
ritmo menor ao final de 2012. Segundo dados do
IBGE, o volume de pessoas ocupadas, que
havia crescido a taxa média anual de 2,4% ao
ano entre 2006 e 2012, aumentou apenas 1,3%
nos primeiros cinco meses deste ano.

O salario médio real também reduziu substanci-
almente seu ritmo de crescimento. O aumento do
salario médio real, que na média do periodo
2006 a 2012 atingiu a cifra de 3,4% ao ano, foide
apenas 1,7% nos primeiro cinco meses de 2013.
Assim, o ritmo de crescimento da renda do
trabalho acabou se reduzindo de forma expressi-
va: entre 2006 e 2012, a renda real do trabalho
aumentava 5,9% ao ano e, em 2013, a taxa ficou
em apenas 3,0% segundo informagbes da
Pesquisa Mensal de Emprego (PME) do IBGE.

Os dados da PME também revelam a diminuigcao
da massa de rendimentos do trabalho nas seis
regides metropolitanas pesquisadas: Sao Paulo,
Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre,
Recife e Salvador. Conforme indica o Grafico 2,
que traz o indice de massa de rendimentos reais
do trabalho nessas regides, o nivel mais elevado
de rendimento real das familias deu-se em
novembro de 2012. Desde entdo até maio deste
ano, a massa de rendimentos reais ja acumula
quedade 2,5%.

Aumento dos juros e dainadimpléncia

A perda de dinamismo no mercado de trabalho
levou ao aumento da inadimpléncia das familias
nesse periodo. O numero de registros de inadim-
pléncia no SPC cresceu 1,2% nos primeiros
cinco meses do ano e 0 numero de cheques
devolvidos aumentou 2,9% até maio. O aumento
da inadimpléncia foi particularmente elevado no
Nordeste, onde o numero de cheques devolvi-
dos aumentou 7,3% até maio.
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Grafico 2
Massa real de salarios,
indice base 2010 = 100
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Fonte: Pesquisa Mensal e Emprego, IBGE.

Outro fator que afeta a inadimpléncia é o aumento
dos juros. Mesmo com a divulgacao de resultados
ruins de crescimento econémico e de demanda no
varejo, o Conselho de Politica Monetaria (Copom)
voltou a elevar a taxa de juros basica da economia,
que passou para 8,5% ao ano em julho de 2013.
Essa elevagao, considerada necessaria para conter
a inflacao, tera dois efeitos nocivos sobre o cresci-
mento. Primeiro, o crescimento dos juros afeta
negativamente a demanda agregada, especialmen-
te sua componente de consumo das. Depois, 0
aumento dos juros exigira do governo mais recursos
publicos para a rolagem da divida publica federal,
comprometendo o orgcamento do governo federal
para despesas com investimento.

Outro foco de preocupacédo do Copom € o cresci-
mento dos déficits da balanca comercial e da balan-
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ca de servicos. O superavit do comércio
exterior de mercadorias, que foi de US$
7,1 bilhdes no primeiro semestre de 2012,
transformou-se num déficit acumulado de
US$ 3,0 bilhdes em 2013. A balanga de
servigos elevou o saldo negativo de US$
16,2 bilhdes nos primeiros cinco meses
de 2012 para US$ 18,9 bilhdes em igual
periodo de 2013.

Crise de confianca

Essa conjuntura levou a uma rapida
deterioracao das expectativas na econo-
mia. Os consumidores passaram a ver a
economia com menor otimismo e reduziu-
se a disposicao a compra. A Tabela 1 traz
os resultados da pesquisa que investiga
as expectativas dos consumidores no
pais. Os dados de junho de 2013 mostram
deterioracdo em todos indicadores. Com
relagdo ao desemprego, por exemplo, 0s
consumidores brasileiros ficaram mais
pessimistas em maio, pois o indice de
expectativa caiu 8,9% em relagao a abril
deste ano.

De um lado, as estatisticas revelam que a
percepcdo dos consumidores esta em
sintonia com a conjuntura econdémica. De
outro, as perspectivas negativas causam
certa apreensdo, na medida em que
indicam uma disposicdo menor a aquisi-
¢ao de bens de maior valor (bens durave-
is, automoveis e imoveis). Se essa per-
cepcao do futuro se tornar fato, provavel-
mente o consumo deve estagnar no
segundo semestre do ano, com efeitos
negativos sobre o crescimento econémi-
co.

Projecoes revisadas

Ao final de 2012 as proje¢des de mercado
apontavam para um crescimento de 4%
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Grafico 2
indice Nacional de Expectativas
do Consumidor, junho de 2013

Més Ano 12 meses
Inflagéo -3,2% -0,4% -7,0%
Desemprego -8,9% -0,2% -5,1%
Propria renda -1,1% 0,3% -1,5%
Situagao Financeira -3,0% -1,7% -1,2%
Endividamento -1,8% -0,1% -0,9%
Compras de bens de maior valor -3,6% 0,6% -0,2%
INEC -3,5% -0,2% -2,2%

Fonte: CNI.

em 2013, ritmo considerado razoavel. O Boletim de
Conjuntura da CNS editado em dezembro do ano
passado, por sua vez, ja trazia uma visdo menos
otimista para o ano: naquela época projetava-se
crescimento de 2,4%.

Grafico 3
Perspectivas de crescimento
econdémico em 2013
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Fonte: CNS. (*) a precos de mercado.




Boletim de

Conjuntura

A evolugdo da conjuntura deste entao
levou a uma revisdo das projegbes de
mercado do crescimento econdmico. O
Boletim Focus de julho deste ano, feito
pelo Banco Central, indicou uma taxa
meédia esperada de crescimento econ6-
mico de 2,3% para 2013. Contudo, as
projegbes da CNS indicam que esse
cenario ajustado do mercado ainda esta
excessivamente positivo.

As novas projecbes de crescimento
econdbmico feitas para o Boletim de
Conjuntura deste més indicam que o
crescimento econémico sera inferior ao
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privados nao financeiros, a expansao das atividades
do setor ficou entre 2,5% ao ano e 4,5% ao ano
durante 2010 e 2011. Em 2012, essa taxa caiu abaixo
de 2% ao ano. No primeiro trimestre de 2013, a
expansao foi de apenas 1,9%.

Os dados de emprego mostram a mesma tendéncia.
O indice de emprego em servigos calculado pela
CNS com base em informagdes do Ministério do
Trabalho e Emprego reduziu fortemente seu ritmo de
crescimento. Ao longo de 2010 e 2011, o emprego
com carteira assinada crescia A taxa superiores a
5,5% ao ano. Em 2012, esse ritmo caiu para 4% ao

que havia sido indicado ha seis meses Tabela 2
2,4%). Com base nas informagdes dos -
E’Jltimo)s seis meses, ataxade creicimento PIB por setor de atividade, 2013
em 2013 foirevista para 1,6%, ou seja, 0,8 PIB
ponto percentual abaixo da previsao feita R$ bilhées (%)
em dezembro de 2012. Com isso, 0 PIB  agropecuaria 224,17 5,3%
deve alcangar R$ 4,578 trilhdes em 2013 g,¢ativa Mineral " 153,63 2.3%
—ver Tabela 3. Industria de Transformagéo g 537,41 2,0%
~ . r o
Como ilustra o Gréfico 3, elevou-se a gznmsjiao o r ig;’sg g;;
expectativa de crescimento da agrope- , _ r ’ ’
cuaria de 1,8% para 5,3%, que teve um ' nanceiro , 279,52 2%
excelente desempenho no inicio do ano. ~ Servi¢os publicos 618,99 2,2%
Também elevou-se a expectativa de Servigos privados néo financeiros 1.361,38 1,8%
expansao do PIB da industria de transfor-  |[REREESERGIIES 3.878,11 1,5%
magcao, a qual passou de 1,6% para 2,0%.
Contudo, cairam de forma expressiva as Tabela 3

projecoes de crescimento da industria
extrativa, em razao da queda de pregos
das commodities minerais, e da constru-

Demanda agregada, 2013

Componetes da demanda

cao civil, devido a concentracao de obras R$ bilhdes (%)
em finalizacao. Consumo 2.944,65 1,9%
i Gastos do governo 903,38 1,9%

O setor de servigos Investimento® 891,23 9,0%

- r

Ao longo de 2012, o setor de servigos EXponag?O r 54559 1.8%
reduziu seu ritmo de crescimento.  amPotasdo (706.81) o 5%
PIB a precos de mercado 4.578,04 1,6%

Conforme ilustra o Grafico 4, que traz a
taxa de crescimento do PIB dos servigos
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Fonte: CNS. (*) inclui variagdo de estoques.
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ano e, no primeiro trimestre de 2013, a
expansao foi de apenas 3,5% ao ano. No
segundo trimestre deste ano, o ritmo caiu
ainda mais, chegando a 3,1% ao ano na
média dos meses de abril, maio e junho
com relagdo a igual periodo do ano
anterior.

O crescimento do numero de pessoas
ocupadas em servigos também apresen-
tou redugao segundo a Pesquisa Mensal
de Emprego do IBGE, realizada nas seis
maiores regides metropolitanas do pais.
Entre 2009 e 2012, a ocupagao em servi-
¢Os — que abrange 0s servigos privados,
inclusive servigos financeiros — cresceu
ao ritmo de 2,9% ao ano. No primeiro
semestre de 2013, essa taxa ja havia
perdido 2,4 pontos percentuais, ficando
em 0,5% ao ano.

Isso levou a uma redugao nas projecdes
de crescimento dos servicos privados nao
financeiros em 2013. Ao final de 2012,
esperava-se um crescimento de 2,1% do
PIB do setor de servigos privados nao
financeiros no ano corrente. As novas
proje¢cdes apontam para um crescimento
menor, de 1,8. Com isso, o PIB dos servi-
cos privados nao financeiros deve alcan-
car R$ 1,361 trilhdo este ano, o que
correspondera a quase 30% do PIB
brasileiro.

O setor de servigos de informagao, que
reune os segmentos de tecnologia de
informagdo e telecomunicagbes deve
liderar essa expanséao, com taxa de 2,5%
em 2013. Os servicos prestados as
familias e empresas devera crescer 2,1%
este ano, um ritmo até superior ao verifi-
cado em 2012. O segmento que mais
reduz o ritmo de expansao € de energia,
gas e saneamento. Em 2013, este setor
deve crescer 1,8%, metade da taxa
verificadaem 2012.
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O PIB dos servigos privados nao financei-

ros deve crescer 12,8% em 2013, alcangcan-

do R$ 1,361 trilhao este ano, o que corres-
pondera a quase 30% do PIB brasileiro.

financeiros,
7,0%

Grafico 4
PIB* dos servicos privados nao
taxa de variacio em 12 meses
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Fonte: IBGE e CNS. (*) a custo de fatores.

Tabela 4

privados nao financeiros, 2013

R$ bilhdes

Energia, saneamento e gas

. r
Transportes, armazenamento e correios

Servigos de informacéo

Servigos prest. as familias e empresas

Servigos imobiliarios
Total

94,91
214,18
105,02
619,57
327,70

1.361,38

1,8%
0,8%
2,5%
2,1%
1,5%
1,8%

Fonte: CNS. (*) inclui variagdo de estoques.
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