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Economia estagnada com risco de recessao

QUADRO GERAL

e Expectativa de queda do PIB no primeiro trimestre sedimenta sentimento de

recessao econémica
*  Confianca do empresario industrial recua pelo quarto més consecutivo
* Inflacdo mostra alta, mas estimativas para o ano seguem dentro da meta
*  Queda das receitas tributarias dificulta melhora no resultado primario
PONTOS DE ATENCAO E IMPLICACOES
* Reforma da previdéncia mostra-se cada vez mais indispenséavel e urgente

* Perspectiva de recessdao abre discussdo sobre mecanismos de reativacdo da

economia, além dos tradicionais estimulos monetarios e fiscais

* Guerra comercial entre EUA e China se intensifica e reduz perspectivas de

crescimento da economia mundial

* PIB:1,1% * Selic:6,0% a.a.

e PIBIndustrial: 0,9% * Resultado primario do setor publico: - 1,5% do PIB
* Taxa de desemprego: 12,0% Taxa de cambio (dez.): RS 3,85/USS

* IPCA:4,2% » Saldo comercial: USS$ 45,00 bi
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ATIVIDADE ECONOMICA

Prévia do PIB mostra queda da atividade no 1°
trimestre

+ O indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br) registrou queda de
0,7% no 1° trimestre de 2018 na comparacao com o 4° trimestre de 2018, na

série dessazonalizada.

* Nossa expectativa é de contracao de 0,3% do PIB no 1° trimestre. Uma possivel
revisdo do PIB do ultimo trimestre de 2018 para baixo (atualmente estd em

0,1%) significaria que o Pais se encontra em uma recessao técnica.

* Osdados do PIB do 1° trim. de 2019 serdo divulgados em 30 de maio pelo IBGE.

indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br)
Numero indice - Base 2002 = 100, dessazonalizado
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ATIVIDADE ECONOMICA

Confianca do consumidor caiu entre dezembro de 2018
e abril de 2019

* OINEC recuou de 49,8 pontos em dezembro de 2018 para 48,4 pontos em abril
de 2019. Com a queda, o INEC distanciou-se da linha diviséria de 50 pontos,

apontando falta de confianga do consumidor.

* A queda de 1,4 ponto nao reverteu o aumento de 4,5 pontos registrado em
dezembro, apds as eleicées. O indice se encontra 5,9 pontos acima do
registrado em marco de 2018 e 2,3 pontos acima da média histérica (46,1

pontos).

indice Nacional de Expectativa do Consumidor (INEC)
Indice varia de 0 a 100 pontos. Valores abaixo de 50 pontos indicam falta de confianca do
consumidor. Quanto mais abaixo de 50 pontos, maior e mais disseminada € a falta de confianca.
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ATIVIDADE ECONOMICA

Quarta queda consecutiva da confianca do empresario

O indice de Confianca do Empresério Industrial (ICEl) caiu 1,9 ponto em maio,

para 56,5 pontos.

Este foi o quarto més consecutivo de queda. Com o resultado de maio, o ICEI

acumula recuo de 8,2 pontos nos ultimos quatro meses.

Apesar dessa sequéncia de quedas, a confianca do empresario ainda pode ser
considerada favoravel. O ICEl encontra-se 1,0 ponto acima do registrado em

maio de 2018 e 2,0 pontos acima da média histérica do indicador.

indice de Confianca do Empresario da Industria (ICEI)
Valores abaixo de 50 pontos indicam falta de confian¢a do empresario. Quanto mais abaixo de 50
pontos, maior e mais disseminada é a falta de confianga.
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Expectativas cada vez menos otimistas

* Os indices de expectativa de demanda, compras de matérias-primas e nimero
de empregados cairam pelo terceiro més consecutivo, acumulando quedas de,

respectivamente, 4,0 pontos, 4,3 pontos e 2,7 pontos no periodo.

* O indice de quantidade exportada, que havia ficado praticamente estavel em

abril (alta de 0,1 ponto), apds dois meses de queda, voltou a cair em maio.

* Mesmo com a tendéncia de reducéo, todos os indices permanecem acima de

50 pontos, ou seja, mostram expectativas otimistas.

Expectativas para os seis meses seguintes
Valores acima de 50 pontos indicam expectativa de aumento. Quanto mais distante de 50 pontos,
maior e mais disseminada é o aumento.
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ATIVIDADE ECONOMICA

Producao industrial mostra estagnacao no trimestre

* A producéo industrial recuou 0,5% em marco de 2019 frente ao més anterior,

apods o ajuste sazonal.

* Ao se comparar o 1° trimestre de 2019 com o 42 trimestre de 2018, a producao

industrial cresce 0,1%.

* Na comparacao com marco de 2018, a producao industrial recua 2,2%.

Producao industrial - Industria de transformacao
Numero indice - Base 2002 = 100, dessazonalizado
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ATIVIDADE ECONOMICA

Maior parte dos setores iniciou 2019 com queda da
producao

Producao industrial, por setor da transformacao
Dessazonalizado - Variacdo acumulada no 1° trimestre de 2019 frente o 4° trimestre de 2018 (%)

Bebidas
Produtos Alimenticios
Produtos do Fumo
Produtos Diversos
Equip. Informatica, Prod. Fletrdnicos e Opticos
Produtos de Metal
Coque, Prod. Derivados Petréleo e de Biocombustiveis
Produtos de Minerais ndo-Metélicos

Mdveis
Veiculos Automotores, reboques e Carrocerias
Sabdes, Detergentes, Prod. Limpeza, Cosméticos, Perf.
Manutencgo, Reparacdo e Instalacdo de Maguinas e Equip.
Outros Produtos Quimicos
Produtos de Borracha e de Material Plastico
Metalurgia
Produtos Téxteis
Artigos do Vestudrio e Acessérios
Magquinas, Aparelhos e Mat. Elétricos
Produtos de Madeira
Maquinas e Equipamentos
Celulose, Papel e Produtos de Papel
Prep. Couros, Fabr. Artef. Couro, Art. p/Viagem e Calcados
QOutros Equip. Transporte, Exceto Veiculos Autom.
Impressdo e Reprodugdo de Gravagdes

Produtos Farmogquimicos e Farmacéuticos

Fonte: Pesquisa Industrial Mensal - Produgéo Fisica / IBGE
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Faturamento com tendéncia de queda

» O faturamento real da industria caiu 6,3% em marco de 2019 na comparagao

com o més anterior, apds os ajustes sazonais.

» O faturamento vem oscilando desde o fim da paralisacdo dos caminhoneiros,
em maio de 2018. Contudo, desde entdo os resultados negativos vém sendo

bem mais intensos que os positivos.

» O faturamento real de marco de 2019 é 11,3% menor que o registrado no
mesmo més de 2018. O faturamento acumulado no 1° trimestre é 5,1% inferior

ao observado no mesmo periodo de 2018.

Faturamento real - Industria de transformacao
Numero indice - Base 2006 = 100, dessazonalizado
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Emprego industrial permanece estavel

* O emprego industrial manteve-se estavel pelo terceiro més consecutivo, na
série livre de efeitos sazonais. Com o resultado de marco, é a sétima vez nos

ultimos 12 meses que o emprego ndo se altera na comparacdo mensal.

* O emprego encontra-se apenas 0,1% acima do registrado em marco de 2018 e,

na comparagao entre os primeiros trimestres de 2019 e 2018, ndo ha alteracao.

Emprego - Industria de transformacao
Ndmero indice - Base 2006 = 100 dessazonalizado
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Baixa utilizacao da capacidade no 1° trimestre de 2019

A Utilizacdo da Capacidade Instalada (UCl) de marco de 2019 foi de 76,5%, na
série livre de efeitos sazonais. Trata-se de recuo de 0,9 ponto percentual (p.p.)

frente ao resultado de fevereiro.

O percentual é o menor desde maio de 2018, registrado durante a paralisacdo

dos caminhoneiros.

A UCI de marco de 2019 é 1,8 p.p. menor que a registrada no mesmo més de
2018. J4 a UCI média no 1° trimestre de 2019 é 0,9 p.p. menor que a média do 1°

trimestre de 2018.

Utilizacao Média da Capacidade Instalada (UCI)

Percentual (%) - dessazonalizado
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Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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Comeércio varejista inicia ano com leve alta, mas volume
de servicos se reduz

* As vendas no comércio varejista aumentaram 0,2% no 1° trimestre, na
comparacdo com o ultimo trimestre de 2018. As vendas do comércio varejista

ampliado cresceram 0,3% na mesma comparagao.

* O volume de servicos recuou 0,6% na comparacao entre o 1° trimestre de 2019
e 0 4° trimestre de 2018. O volume de servicos recuou em todos os meses do

primeiro trimestre na comparacdo com o més anterior.

Volume de servicos, de vendas no varejo e de vendas no varejo ampliado
Numero indice - 2014 = 100, dessazonalizado
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Fonte: PMS e PMC/IBGE
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Taxa de desemprego deve alcancar 12% em 2019

* O ritmo de lenta recuperacdo do mercado de trabalho, verificado em 2018,

deve se repetir em 2019.

* Essa perspectiva se deve a revisdo do crescimento da atividade econdmica
esperado para o ano e também pelas incertezas em relagdo a evolugao das

reformas, em especial a da previdéncia

* A CNI prevé que a taxa média de desemprego para 2019 ird alcancar 12,0% da
forca de trabalho.

Taxa de desemprego
Em % da forca de trabalho — média mével de trés meses
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Fonte: Pnad Continua Mensal/IBGE
*Projegao 2019: CNI
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EMPREGO E RENDA

Economia abre 130 mil empregos formais em abril

* O Brasil registrou saldo liquido positivo de 129,6 mil empregos com carteira

assinada em abril de 2019.

* O crescimento do emprego formal foi puxado principalmente pelos resultados

registrados nos servicos (66,3 mil vagas) e na industria (35,9 mil).

* Nos ultimos 12 meses encerrados em abril, houve criacao liquida de 472 mil

empregos formais na economia.

Saldo liquido de empregos formais no acumulado em 12 meses até abril
Em milhares
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Fonte: CAGED
* Incorpora informacoes declaradas fora do prazo
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EMPREGO E RENDA

Melhora no rendimento real alavanca massa salarial

* O rendimento médio real recebido pelos trabalhadores foi de RS 2.291 no

trimestre mével encerrado em margo de 2019.

* O resultado representa um crescimento de 1,4% do indicador na comparacgéao

com igual trimestre de 2018.

* A massa salarial real somou R$ 205,3 bilhées no trimestre encerrado em margo,

alta de 3,3% na mesma base de comparagéao.

Rendimento médio real, ocupacao e massa salarial real
Variagao (%) em relagdo ao mesmo trimestre mével do ano anterior
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Fonte: Pnad Continua Mensal/IBGE
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INFLACAO, JUROS E CREDITO

IPCA acelera e fica acima do centro da meta

Em 2019, a taxa de inflacdo vem apresentando dindmica menos favoravel que
a observada em 2018. O IPCA atingiu 4,94% em abril, no acumulado em 12

meses. Em 2018, a inflacdo acumulava 2,76% no mesmo periodo.

Apesar da aceleracao, a taxa deve ficar dentro da meta estipulada pelo Comité
de Politica Monetéria (Copom), atualmente em 4,25%, e encerrar 0 ano em

4,18%, na previsao na CNI.

INDICE NACIONAL DE PREGOS AO CONSUMIDOR AMPLO - IPCA

Acumulado em 12 meses

3;75\____.
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e \/ariacdo acumulada em 12 meses  e= e= Limite inferior

Meta de inflagdo e= = |imite superior

Fonte: IBGE
Elaboragéo: CNI
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INFLACAO, JUROS E CREDITO

Selic pode sofrer cortes em 2019

* Em sua terceira reuniao de 2019, o Copom manteve inalterada - pela nona vez

seguida - os juros em 6,5% ao ano, mesmo com a fraca atividade da economia.

* Para os préoximos meses, espera-se reducdes da taxa basica de juros a medida
que se observem avancos na agenda das reformas, em especial na Reforma da
Previdéncia, que permitirao a continuidade da flexibilizacdo da politica

monetaria a fim de motivar fraca recuperacdo da economia.

Taxa basica de juros - Meta Selic definida pelo Copom
(%) a.a.
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Juros dos recursos livres seqguem muito elevados

Apesar de o mercado de crédito mostrar recuperagao com o crescimento das

concessoes desde 2018, o custo do capital segue bastante alto.

Em 2011, quando a média da taxa basica de juros, Selic, foi préxima a 12%, a
taxa média de juros das operagdes de crédito com recursos livres era de 38%.

Em 2018, apesar da Selic média ter alcangado 6,5%, a taxa média para recursos
livres foi de 39%.

Taxa média de juros das operagdes de crédito com recursos livres
Em percentual (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil
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POLITICA FISCAL

Despesas do Governo Federal apresentam queda real no
primeiro trimestre de 2019

* As despesas do Governo Federal apresentaram reducdo real de 1,2% no
primeiro trimestre de 2019, na comparagdo com o mesmo periodo de 2018. A

retracao de 19,0% nas despesas ndo obrigatdrias explica parte da queda.

* A receita liquida do Governo Federal ficou praticamente estavel (crescimento
real de 0,1%) na mesma base de comparacdo. Os aumentos na arrecadacao
previdenciaria e nos recebimentos de compensacdes financeiras pela
exploracdo mineral e dividendos foram anulados pelo crescimento nas

transferéncias aos governos regionais.

Evolucao das despesas e da receita liquida do Governo Federal
Acumulado em 12 meses - bilhdes RS de mar/19 (Deflator IPCA)
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Fonte: STN/Ministério da Fazenda
Elaboracao: CNI
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POLITICA FISCAL

Déficit publico primario recua nos primeiros meses de
2019

» O déficit publico primario acumulado em 12 meses até mar/19 foi de RS 99,31

bilhdes (1,43% do PIB), contra RS 108,3 bilhdes (1,59% do PIB) em dez/18.

* Houve reducao do déficit primario do Governo Federal, que foi de RS 109,25
bilh6es, em 12 meses até mar/19, contra déficit de RS 112,7 bilhées em 12
meses até dez/18. Além disso, o superdvit priméario dos governos regionais
passou de R$ 4,4 bilhdes, em 12 meses até dez/18, para RS 10,4 bilhdes , em 12

meses até mar/19.

Resultado primario do setor publico consolidado e por niveis de governo
Em relagéo ao PIB nos Ultimos 12 meses (%)

4
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Setor Publico Consolidado e (GOVerno Federal Governos Regionais

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboracao: CNI
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POLITICA FISCAL

Endividamento do Setor Publico retoma trajetoria de
crescimento

* O endividamento do setor publico (relagdo Divida Bruta do Setor Publico/PIB)

atingiu 78,36% do PIB, em mar/19, contra 77,22% do PIB, em dez/18.

* Observa-se, nos primeiros meses de 2019, uma retomada da trajetéria de
expansao do endividamento do setor publico, que permaneceu na casa de

77% entre mai/18 e fev/19.

* Entre dez/13, quando iniciou sua trajetéria de elevacdo, e mar/19, a relagéo

Divida Bruta do Setor Publico/PIB acumula alta de 26,8 pontos percentuais.

Evolucao da divida bruta do setor publico
Em proporcéo do PIB (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil
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SETOR EXTERNO

Cenario externo contribui para depreciacao cambial

* O ddlar se valorizou 4,5% frente ao real desde o inicio do ano. A cotacdo
cambial foi de RS 4,03/USS (dia 24/05).

* O Risco (EMBI) abriu 0 més em 250 pontos, subiu 15 pontos ao longo do més,

chegando a 265 pontos dia 24 de maio.

» Asdificuldades politicas internas aumentam o Risco Pais e pressionam a taxa de
cambio. Sobre o cambio, pesa também a guerra comercial EUA - China,

gerando depreciagao mais que proporcional ao aumento do risco.

Taxa de cambio diaria - fechamento Ptax* - e Risco Brasil - EMBI
Em R$/USS e pontos
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Fonte: Banco Central do Brasil
* Fechamento Ptax é a média aritmética das taxas de compra e das taxas de venda dos boletins do dia
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SETOR EXTERNO

Exportacoes em queda diminuem saldo comercial

* A balanca comercial registrou superdvit no valor de US$ 16,4 bilhdes,

acumulados até abril. O valor é 9,8% menor que o registrado em abril de 2018.

* As importacbes totalizaram US$ 55,8 bilhées acumulados no ano, decréscimo

de 0,8% em relagdo ao montante importado ha 12 meses.

* Na mesma base de comparacdo, as exportagdes diminuiram em 3%,
registrando US$ 72,2 bilhdes. A crise da Argentina continua afetando as

exportagdes brasileiras, sobretudo de manufaturados.

Exportacoes, importagdes e saldo comercial em abril
Em bilhées de délares — acumulado no ano

Exportacdes e importacoes

2009 2010 20 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

[ Exportagoes s Importagoes «=O== Saldo Comercial
Fonte: MDIC/SECEX
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SETOR EXTERNO

Diminuicao do fluxo comercial em maio

Na terceira semana de maio as exportagdes superaram as importacdes em USS

263 milhoes (média diaria na terceira semana, com 5 dias Uteis).

Na comparacdo semanal, as importacdes registraram queda de 4,7% e as
exportagoes de 5%, causada principalmente pela diminuicdo nas vendas de

semimanufaturados.

Na comparacao com o mesmo periodo de 2018, o saldo comercial médio por

dia util esta 11,1% mais baixo.

Média diaria de exportacdes e importacoes em fevereiro e marco
Em milhdes de délares
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Fonte: MDIC/SECEX
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SETOR EXTERNO

Leve queda do déficit em transacoes correntes apesar
da piora no saldo comercial

*  Em marc¢o de 2019, o balanco de transacdes correntes acumulou um déficit
de USS$ 13,7 bilhdes em 12 meses, 1,2% menor que o déficit registrado em

fevereiro.

* O superdvit comercial recuou 2,7%, prejudicado principalmente pela crise na

Argentina. A balanca comercial teve um saldo de US$ 51,9 bilhées em margo.

* O investimento direto no Pais foi de US$88,5 bilhdes, o que representa
aproximadamente 4,5% do PIB e é mais que suficiente para cobrir o déficit
corrente.

Saldo em transacées correntes, saldo comercial e investimento direto
acumulado em 12 meses - em bilhdes de délares
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Fonte: Banco Central do Brasil
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PANORAMA INTERNACIONAL

Tensoes comerciais afetam o crescimento mundial

* O PIB mundial passou por outra revisdo para baixo, a OCDE estima um

crescimento de 3,2% e o FMI de 3,3% para 2019.

* As tensées comerciais entre EUA e China tem prejudicado de forma intensa o
comércio internacional, com potencial prejuizo de 0,7% de queda no PIB nos

préximos dois anos (OECD).

* As tensbes politicas do Brexit tem afetado a Zona do Euro. Estima-se um

crescimento de 1,2% para a regido este ano (OECD Outlook).

Previsao de crescimento do PIB para os proximos 5 anos (FMI)
Em percentual (%)

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Brasil China Estados Unidos Zona do Euro América Latina e (aribe e Mundo

Fonte: FMI
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PERSPECTIVAS DA ECONOMIA BRASILEIRA

CNI Banco Central
(Previsoes Focus (Relatorio de
atualizadas (24/05/2019) inflacdo
em 27/05/2019) Mar¢o/2019)*
PIB (%) 1,1 1,2 2,0
PIB industrial (%) 0,9 1,5 1,8
Taxa de
desemprego 12,0 n/d n/d
(%; média do ano)
IPCA (%) 4,2 4,1 3,9
Selic (% a.a. fim
do periodo) 6,0 6,5 6,5,
Resultado
primario do
setor publico 1,5 -1,4 n/d
(% do PIB)
Taxa de cambio
(RS$/USS; dez) 3,85 3,80 3,70,
Saldo comercial 45,00 50,25 40,00

(USS bi)

Nota: 1 —o0 BACEN considera em seu modelo de previsdo a Selic prevista pelos respondentes do Focus

27



SITUACAO DA ECONOMIA E PERSPECTIVAS | Publicagio mensal da Confederacio Nacional da Inddstria - CNI | www.cni.org.br |
Diretoria de Politicas e Estratégia - DIRPE | Geréncia Executiva de Politica Econdmica - PEC | Gerente-executivo: Flavio Castelo Branco |
Geréncia de Politicas Fiscal e Tributéria - GFT| Gerente: Mério Sérgio Carraro Telles | Equipe: Dea Guerra Fioravante, Fébio Bandeira
Guerra, Isabel Mendes de Faria, Jogo Pedro Fontoura da Silva (estagidrio), Juliana Lucena do Nascimento e Marcelo Souza Azevedo |
Superviséo grafica: Nuicleo de Editoragdo CNI | Servico de Atendimento ao Cliente - Fone: (61) 3317-9992 | email: sac@cni.org.br |
Autorizada a reprodugdo desde que citada a fonte. Documento elaborado em 27 de maio de 2019.




CNI

Confederacao Nacional da industria

CNI. A FORGA DO BRASIL INDUSTRIA



