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1. CONJUNTURA NACIONAL

Os dados apresentados nos Boletins de
conjuntura ao longo do ano de 2017 mostram
uma economia pouco melhor do que a de 2016.
De fato, o PIB nacional (Produto Interno Bruto)
devera crescer cercade 1%. A previsao para 2017,
de acordo com o ultimo Boletim Focus*, ¢ de
um PIB com crescimento de 0,96%. Mesmo nao
sendoum resultado em si expressivo, trata-se de
algo de certa forma importante, depois de dois
anos seguidos de forte retracao. Alimenta-se
a expectativa de que tal desempenho venha a
representar os degraus iniciais de uma esperada
recuperacdo da economia brasileira, em bases
e ritmo sustentaveis, embora sempre se deva
levar em conta que isso implica realizar reformas
estruturais que o pais exige. Nunca é demais
lembrar que as reformas propiciadas pela
implementacao do Plano Real - em contexto de
uma economia internacional instavel, abalada
por varias crises de paises emergentes ao longo
de 1994-1999 - foram fundamentais para que
0 pais adotasse politicas macroecondémicas
que definitivamente mudaram, para melhor,
a economia brasileira. Um alto preco que hoje
se paga, pela falta de solidez fiscal do Estado,

problema magnificado com descaminhos de
governanca no periodo 2010-2015, tem sido
exatamente a prolongada crise da qual o pais
estd tentando se recuperar no momento.

A economia brasileira registrou - conforme
o IBGE - um crescimento ainda modesto de
0,6% no resultado acumulado do ano (janeiro
a setembro de 2017), relativamente ao mesmo
periodo do ano passado, como ilustrado no
Grafico 1. Trata-se de um crescimento que, em
termos setoriais, teve como fator explicativo o
bom desempenho da agricultura (crescimento
de 14,5%) com os setores de industria e o de
servicos ainda registrando variacoes negativas:
-0,9% e -0,2%, respectivamente. Ademais, deve-
se observar que esse resultado positivos tem
lugar em uma economia que acumula perdas
significativas em dois anos seguidos (queda
superior a 7,0% em 2015-2016). Portanto ¢ um
bom resultado, porque a economia parou de cair;
por outro lado, revela-se de modesto alcance,
especialmente se considerada a fragilidade das
bases de comparacao.

! Ver “Focus - Relatdrio de Mercada” (BCB) [15 de dezembro de 2017]. Documento eletronico disponivel

em PDF: http://www.bcb.gov.br
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Grdfico 1- Brasil: taxa de variac@o do PIB a precos de mercado, por componente Janeiro-
Setembro de 2017 (base: mesmo periodo no ano anterior)
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Fonte: Contas Nacionais Trimestrais/IBGE. Elaboracdo CEPLAN.,

Pode-se tracar um quadro mais nitido do
retrocesso no nivel de produto da economia
brasileira - contingéncia que poe nos devidos
termos a dimensao das bases de comparacao dos
indicadores recentes - . O Grafico 2 apresenta
um panorama mais detalhado da economia
nacional nos ultimos quatro anos, conforme
indicadores trimestrais produzidos pelo IBGE
. envolvendo a usual comparacao entre o
nivel de produto em determinado trimestre
comparativamente ao resultado alcancado no
correspondente trimestre do ano anterior. O PIB

O 14,5

do Brasil, depois de 11 trimestres consecutivos
de reducoes significativas, alcanca estabilidade
no 1° trimestre de 2017 (variacdo de 0,0%), e
registra no 2° trimestre deste ano o primeiro
indicador positivo (0,4%), que se intensifica
no 3° trimestre (1,4%). Esses ultimos dados
reforcam a expectativa de que se mantenha
uma aceleracao do crescimento do PIB no final
deste ano, e que oresultado final acumulado de
2017 seja, de fato, de um crescimento préximo
de 1%, o que ainda é modesto.

Grdfico 2 - Brasil: variac@o trimestral do PIB a precos de mercado, em % - 1° Trimestre/2014
ao 3° Trimestre/2017 (base: mesmo trimestre do ano anterior)

Fontes: Contas Nacionais Trimestrais/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.
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No que concerne ao mercado de trabalho,
permanecem indicacoes de melhoria em meses
mais recentes, conforme dados do IBGE (PNAD
Continua). A taxa de desocupacéo, no trimestre
de agosto a outubro deste ano, recuou para
12,2%, depois de ter atingido um pico de 13,7%
no trimestre de janeiro a marco, revelando
uma trajetoria decrescente desde entéo (ver
Grafico 3). O contingente de desempregados se
reduz de 14,2 milhoes de pessoas, no primeiro
trimestre do ano, para 12,7 milhdes no trimestre
encerrado em outubro. Portanto um decréscimo
significativo de 1,5 milhao de desocupados no
periodo referido. Mesmo assim, um numero
de desocupados - em termos absolutos - ainda
superior ao do mesmo trimestre de 2016,
quando o desemprego atingia 12,0 milhées de
pessoas. Sendo assim, mesmo interpretando-se

que cerca de 1,5 milhdo de individuos teriam
saido da contingéncia de desocupacao, deve-
se reconhecer que se trata de um quadro de
desemprego ainda preocupante. Ademais, o
referido indicador de desemprego aberto nao
inclui trabalhadores em situacado de desalento
(sem impeto para continuar em busca de uma
ocupacdo) e aqueles com ocupacao precaria,
de baixa produtividade, com rendimento
insuficiente ou mesmo eventual. Nesse sentido,
destaque-se que a grande maioria dos empregos
que vém sendo gerados tem origem no segmento
informal do mercado de trabalho, ou seja, a
reducao da taxa de desemprego vem sendo
acompanhada pelo aumento da informalidade,
0 que em geral se associa a empregos de
remuneracoes mais baixa e sem a necessaria
protecao previdenciaria.

Grdfico 3 - Brasil: taxa de desocupacdo das pessoas com 14 anos ou mais de idade (média
mavel trimestral), em % - outubro/2016 a outubro/2017

14 13,7

14
13
13
12
12

11

0\5

Fonte: PNAD Continua/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

13,6

Nota: Considera a media maével trimestral do universo das pessoas de 14 anos ou mais desocupadas e na forca de trabalho,

sendo o més de referéncia tomado como limite superior do trimestre.
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Outro aspecto de certa forma alentador é
que o numero de admissées em postos formais
de trabalho, desde abril deste ano, tem supe-
rado o de demissdes, o que se traduz em saldo
positivo, embora ainda relativamente baixo.
Tal saldo, no periodo de janeiro a outubro de
2017, foi de 302.190 empregos. Nesse mesmo
periodo do ano de 2016, o saldo era negativo
em 730.417, portanto muito mais demissoes do
que admissdes. No geral, sio dados que indicam

uma melhoria, mas que ainda nio representam
uma recuperacao robusta do mercado de tra-
balho formal. Setorialmente, esse saldo cres-
ceu mais nos servicos (138.779), seguindo-se a
industria de transformacao e a agropecudria.
Em termos negativos, o comércio continua li-
derando, com um saldo de -41.608 empregos,
seguido pelo setor de construcao, com -30.545,
conforme a Tabela 1.

Tabela 1 - Brasil: saldo da movimentacgdo do emprego formal -
janeiro-outubro/2016, outubro/2017 e janeiro-outubro/2017

SUBSETOR JAN/16-0UT/16 ouT/17 JAN/17-0UT/17

Agropecuaria 62.541
Industria Extrativa -7.350
Industria de Transformacao -138.823
Teéxtil -2.897
Madeira e Méveis 2.362
Quimica 23.372
Alimentos e Bebidas 1.572
Outras Industrias -163.232
SIUP -7.944
Construcao -224.268
Comércio -239.480
Servicos -190.583
Profissionais, técnicos e adm. 55.619
Saude 43.417
Educacéao -131.073
Outros Servigos -158.546
Administracao Publica 15.490

-3.551 105,091
-532 -2.393
33.200 116.650
2.235 29.250
2.080 25.256

678 13.357
20.565 40.047
7.642 8.740
=729 -1.876
-4.764 -30.545
37.321 -41.608
15.915 138.779

842 69.083
4.694 51.026
7.628 40.392
2.751 -21.722
-261 18.092

730.417 76.599 | 302190 |

Fonte: Caged/MTE.

(*) Saldo gjustado, considerando as informac6es fora do prazo de janeiro/2014 a junho/2017.
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Esse ambiente de retomada da economia
e do mercado de trabalho vem acompanhado
de um processo de desaceleracdo da inflacao.
Nesse sentido, registre-se que o IPCA (indicador
de inflacdo de 12 meses) atingiu, em novembro
deste ano, a marca de 2,80% - indice abaixo do
limite inferior da meta do Banco Central (3%) -
Grafico 4. Portanto mesmo tendo-se em conta

que parte da explicacao para precos contidos
se deve a demanda enfraquecida, o resultado
em termos de reducao da inflacdo é bastante
favoravel. Abre-se espaco para maior reducao
da taxa de juros e, consequentemente, para
retomada mais significativa dos investimentos,
do consumo das familias e reducao dos encargos
da divida publica.

Grdfico 4 - Brasil: inflagdo (IPCA) em 12 meses, em % - outubro/2016 a novembro/2017

12 10,71

10

AR
S

NN

Q
*? rb?o 0\} P\

e |PCA

O WO WO Wb W0
"y Y
PSSR

= = = | imite inferior

8,97

Fonte: Sistema Nacional de Precos ao Consumidor/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

Inflagao em declarada rota descendente, para
nivel quase inédito na experiéncia brasileira, e
reanimacao do mercado de trabalho sdo fatores
que atuam no sentido de incrementar, em
termos reais, a massa de salario dos ocupados;
obviamente, assim se amplia o potencial
consumo das familias. Com efeito, de acordo
com o IBGE, a massa real de saldrios - fator
basico para o aumento do consumo familiar -
apresenta variacoes positivas desde o segundo
més deste ano, em termos reais (ver Grafico 5),
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- registrando, em outubro, um crescimento
de 4,2%. O consequente e ja enfatizado efeito
positivo sobre o poder de compra das familias
explica expectativas razoavelmente otimistas
acerca de vendas no varejo, particularmente
no trimestre que encerra o ano, quando
tracos culturais associados a tradicao natalina
constituem fator de impulso comprador de
consumidores em geral, o que ademais é também
fortemente alimentado por estratégias de
marketing.



Grdfico 5 - Brasil: variac@o real da massa de rendimentos do trabalho (média mavel trimestral)

das pessoas de 14 anos ou mais, ocupadas, em % -

periodo no ano anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

Nota: 0 indicador é a média mével trimestral da massa de rendimentos recebida em todos os trabalhos pelas pessoas de 14

anos ou mais ocupadas e com rendimento de trabalho; é calculada considerando-se o més de referéncia, em cada divulga-

¢do, como limite superior. Os valores da série sdo corrigidos mensalmente por uso do deflator (IPCA) do més intermedidrio.

Continua crescendo o volume de vendas
do varejo

O comércio varejista ampliado (agregado que
resulta do acréscimo de ‘veiculos, motocicletas,
partes e pecas’ e ‘materiais de construcdo” ao
conjunto de segmentos que compdem o varejo
propriamente dito) apresenta, no pais, uma va-
riacao positiva de 3,2% - conforme o resultado
acumulado do ano (janeiro a outubro). Por isso
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éum indicador de continuo crescimento, desde
junho deste ano, do volume de vendas no va-
rejo ampliado. Isto é, més a més, o volume de
vendas do varejo cresce com certa intensida-
de ao longo do ano. Por outro lado, o resultado
mensal de outubro também é positivo (7,5%). Tal
intensidade fica evidente quando se observam
os resultados mensais, todos positivos, desde
maio de 2017. (Ver Grafico 6).



Grdfico 6 - Brasil: variacdo mensal e acumulada, no ano, do Comércio Varejista Ampliado, em %
janeiro/2017 a outubro2017 (base: mesmo periodo no ano anterior)
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Fonte: PMC/IBGE. Elaboracéo Ceplan Multi.

No que diz respeito ao varejo restrito - cujo
desempenho (indicadores acumulado e mensal)
¢ ilustrado no Grafico 7 - registre-se que o vo-
lume das vendas também cresce: 1,4% no acu-
mulado e 2,5% no resultado mensal. Além disso,
também se observam variacdes positivas cres-
centes do indicador acumulado do ano, a partir
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de julho. No desempenho mensal o resultado
de outubro é também positivo (2,5%). Portanto,
como vem se afirmando nos Boletins Mensais
da Fecomércio, trata-se de dados que indicam
que o volume de vendas serd, no ano de 2017,
superior ao do ano de 2016 - tanto no varejo
ampliado quanto no restrito.

Grdfico 7 - Brasil: variagéio mensal e acumulada, no ano, do Comércio Varejista, em % janeiro/2017
a setembro/2017 (base: mesmo periodo no ano anterior)
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Fonte: PMC/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi
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Persisténcia de queda do volume de servi-
¢os, embora em menor ritmo

No que diz respeito ao segmento de servicos,
ainda nao se registram sinais de recuperacao,
destoando do que vem ocorrendo com a econo-
mia brasileira. De fato, o resultado acumulado
do ano (janeiro a outubro) permanece fortemen-
te negativo (-3,4%), embora com variacdes um
pouco menos intensas desde abril (Grafico 8).
ou seja, em rota de decréscimo, mas com per-
das ainda expressivas. Quando se considera o
volume mensal de negécios, o desempenho do

segmento de prestacao de servicos também é
negativo e sem trajetoéria definida. No ultimo
més pesquisado (outubro) a queda observada foi
de 0,3% - a menor variacdo negativa registrada
ao longo dos meses deste ano. Mesmo assim, 0s
dados sobre o desempenho do setor de presta-
caode servicos, ao contrario do observado para
o comeércio varejista, continuam retratando um
quadro desfavoravel e nao permitem que sejam
alimentadas expectativas de que esse segmen-
totenha em 2017 um desempenho superior ao
registrado em 2016.

Grdfico 8 - Brasil: variacdo mensal e acumulada, no ano, do volume de Servigos, em % - janeiro/2017 a

outubro/2017 (base: mesmo periodo no ano anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

Declinio do volume de atividades turisticas
continua forte

O conjunto de atividades vinculadas a
turismo apresenta em 2017, no ambito do setor
de prestacao de servicos, variacoes negativas
ainda mais intensas do que as registradas para
o setor de servicos como um todo, conforme os
indicadores mensal e acumulado, em comparacao
com iguais periodos de 2016 - Grafico 9.
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Oindicador acumulado que - apartir de maio
- vinha registrando trajetoria negativa, mas
ligeiramente declinante, volta a se intensificar
a partir de agosto, culminando com um declinio
de 6,6% em outubro. Por sua vez, o indicador
mensal ndo tem trajetéria definida e ao longo
do ano os resultados sdo todos fortemente
negativos, sendo de -7,3% a variacao observada
em outubro.



Grdfico 9 - Brasil: variacdo mensal e acumulada, no ano, do volume de Atividades Turisticas, em %
janeiro/2017 a outubro/2017 (base: mesmos periodos do ano anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

2. DESEMPENHO DO COMERCIO VAREJISTA E DOS SERVICOS EM
OUTUBRO DE 2017: PERNAMBUCO NO CONTEXTO NACIONAL/REGIONAL

O desempenho do comércio varejista
(ampliado e restrito) no resultado acumulado
do ano, ou seja, de janeiro a outubro de 2017,
comparativamente ao mesmo periodo de 2016,
pode ser visualizado no Grafico 10. Trata-se de
informacoes para o pais como um todo e para
os estados de Pernambuco, Bahia e Ceard -
economicamente os trés mais importantes
do Nordeste. Observe-se que as variacoes
do volume das vendas em Pernambuco sao,
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em ambas as particoes do varejo, positivas:
3,9% no varejo ampliado e 4,6% no restrito;
simultaneidade que nao se verifica nos outros
territdrios incluidos na analise. Bahia: 0,3% e
-1,5%; Ceard: 1,1% e -2,8%; ampliado e restrito,
respectivamente. No pais como um todo,
observam-se as seguintes variacoes: 1,4% no
varejo restrito e 3,2% no ampliado - portanto
desempenho positivo, mas também inferior ao
do varejo pernambucano.
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Grdfico 10 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceard: variagdo acumulada, no ano, do volume de vendas
Varejo, em % - janeiro-outubro2017 (base: janeiro-outubro/2016)
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Fonte: Pesquisa Mensal do Comeércio/IBGE. Elaboragdo Ceplan Multi.

Com respeito ao segmento de prestacao de
servicos (Grafico 11), observe-se que o volume
de negdcios nesse segmento, em Pernambuco,
se retrai 5,6% no indicador acumulado do ano
(janeiroa outubrode 2017 comparado ao mesmo
periodo de 2016). Na Bahia, a reducdo é de 4,5%;
no Ceard, queda de 5,7%; e no Brasil declinio de

3,4%. Além disso, diferente do que se apontou
para o comércio varejista, o desempenho, neste
ano, do segmento de prestacao de servicos em
Pernambuco se dd com variacdes negativas
mais fortes do que as observadas para o pais
como um todo.

Grdfico 11 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceard: VariacGo acumulada, no ano, do volume de Servicos, em
% - janeiro-outubro/2017 (base: mesmo periodo de 2016)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.
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Novamente particularizando-se o setor de
turismo, observa-se - conforme o indicador do
volume de atividades turisticas em Pernambuco,
Grafico 12 - que o desempenho dessa modalidade
de servicos no Estado é positivo e bastante
diferenciado, comparativamente ao pais como
um todo e aos estados do Ceara e da Bahia. Com
efeito, o volume de servicos de turismo em

Pernambuco cresce 6,9% de janeiro a outubro
deste ano. Isso se d4 em um cendrio de retracdo
de 6,6% no pais, como um todo, ao mesmo
tempo em que nos estados da Bahia e do Ceara
o crescimento dessa atividadeéde 1,5% e 0,5% -
respectivamente; bastante abaixo do alcancado
por Pernambuco, no mesmo periodo.

Grdfico 12 - Brasil, Pernambuco, Bahia e Ceard: variacdo acumulada, no ano, do volume de Atividades
Turisticas, em % - janeiro-outubro/2017 (base: mesmos periodos do ano anterior)
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Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

3. SEGMENTOS DO COMERCIO E DOS SERVICOS EM PERNAMBUCO

Mantém-se, nessa secao, procedimento
habitual nas edicoes do Boletim Fecomércio-
PE: detalhamento da composicao do comércio
e dos servicos por grupos de atividade. Em
razao disso, é conveniente que mais uma vez
se trate do carater dual da acepcao de varejo
usualmente adotada. Primeiro, composicao
- conforme as atividades especificas - do
comércio varejista na acepcao tradicional e
mais conhecida: combustiveis e lubrificantes;
hipermercados e supermercados; tecidos,
vestuarios e calcados; méveis; eletrodomeésticos;
artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos,
de perfumaria e cosméticos; livros, jornais,
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revistas e papelarias; equipamentos e materiais
para escritorio, informatica e comunicacao;
outros artigos de uso pessoal e doméstico.
Acrescentando-se a tal conjunto as atividades
concernentes a veiculos, motocicletas, partes e
pecas, além de material de construcao, é revelado
0 agregado comércio varejista ampliado. Sdo
assim sistematizadas no Grafico 13 informacoes
sobre o acumulado do volume de vendas, no
ano de 2017, no que concerne a cada um dos
grupos de atividades dos segmentos do varejo
e do varejo ampliado, comparativamente ao
mesmo periodo de 2016.
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Grdfico 13 - Pernambuco: variacGo acumulada, no ano, do volume de vendas por Segmento do Varejo,
em % - janeiro-outubro/2017 (base: janeiro-outubro/2016)
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Fonte: Pesquisa Mensal do Comeércio/IBGE. Elabaracdo Ceplan Multi. (1) Inclui vefculos e materiais de construcdo, além dos de-

mais segmentos do varejo; (2) Inclui produtos alimenticios, bebidas e fumo; (3) artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos,

de perfumarias e cosméticos; (4) Corresponde a livros, jornais, revistas e papelaria.

Dessas informacoes, extrai-se que seis dos
onze segmentos que compdem o comeércio va-
rejista registram variacoes positivas, enquan-
to os cinco restantes continuam apresentando
variacoes negativas no resultado acumulado
do ano de 2017. Entre os positivos, destacam-
se: informatica e comunicacao, equipamentos
e materiais para escritério, (53,5%); eletrodo-
meésticos (31,6%) e tecidos, vestuarios e calca-
dos (16,2%). Entre os negativos: livraria e pape-
laria (-24,0%); material de construcao (-14,8%
e farmacia e perfumaria (-12.7%). No entanto
os resultados agregados continuam positivos:
4,6% no varejo restrito e 3,9% no ampliado. Em
suma, espera-se que — como um todo - o vare-
jo pernambucano encerre o ano de 2017 com
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um desempenho superior ao observado no ano
anterior e acima da média nacional.

No que diz respeito aos segmentos de pres-
tacdo de servicos - ver Grafico 14 - a retracéo
(acumulada no ano) das atividades que com-
pdem esse segmento é quase generalizada. Com
excecao de ‘servicos prestados as familias, em
que tem lugar significativa variacao positiva
de 13,0% no acumulado do ano (janeiro a ou-
tubro), os demais segmentos tém desempenho
negativo: ‘transportes e correio’ (-10,2%); ‘ser-
vicos profissionais e administrativos’ (-11,1%);
‘informacao e comunicacédo’ (-6,3%). Em termos
globais, a variacdo é negativa (-5,6%).
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Grdfico 14 - Pernambuco: variacGo acumulada, no ano, do volume de Servicos, segundo as Atividades,
em % - janeiro-outubro/2017 (base: mesmo periodo do ano anterior)

Prestados as familias

Total

Informac¢do e comunicagdo

Transportes e correio

Profissionais e administrativos

-25 -20 -15

Fonte: Pesquisa Mensal dos Servicos/IBGE. Elaboracdo Ceplan Multi.

4. SINTESE E PERSPECTIVAS

A recuperacao da economia brasileira, su-
perando uma profunda e prolongada crise de
36 trimestres -ineditismo cujo registro esta
devidamente incorporado a literatura econé-
mica do pais - segue em passo lento, mas nao
restam duvidas de que esta em curso. O quao
satisfatorio e sustentavel serd o processo de
recuperacao € algo ainda sujeito a questiona-
mentos e depende de reformas estruturais que
podem pavimentar o caminho da retomada.

Vale reiterar que reformas estruturais tém
crucial importancia para a economia, a exem-
plodasrealizadas na época de implementacao
do Plano Real - em contexto de uma economia
internacional instavel, abalada por varias crises
de paises emergentes ao longo de 1994-1999.
Sabe-se hoje, com maior clareza que a época,
que foram mudancas fundamentais para que
0 pais pudesse adotar politicas macroeconé-
micas de estabilizacao que, definitivamente,
mudaram para melhor a economia brasileira.

Deve-se assim reconhecer o alto preco
que se paga, desde 2010-2014, quando uma
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economia que ja enfrentava falta de solidez
fiscal do Estado passou a sofrer impactos re-
sultantes de equivocadas mudancas da matriz
de politica macroeconémica inaugurada em
1999-2000, que se assentava no tripé: cambio
flexivel, metas de inflacdo, metas de supera-
vit primario. Esses trés pilares foram compro-
metidos e o resultado foi a crise econémica ja
devidamente analisada, quantificada e quali-
ficada neste Boletim.

O momento atual traz os beneficios da re-
tomada de racionalidade na conducao da poli-
tica macroeconémica. Reverte-se a ameaca de
perda da estabilidade de precos (anote-se que
a inflacdo de 2015 aproximou-se de 11,0%) - o
que contribuiu para reducao significativa da
taxa bésica de juros. Assim recupera-se tam-
bém a racionalidade na politica monetaria,
com adequada reducao gradual da SELIC no-
minal. As expectativas dos agentes econoémi-
cos, melhoradas com a mudanca de governo
em 2016, que imprimiu novos rumos a politica
econdmica, constituem outro fator de peso para
sustentacdo de um novo ambiente econémico.
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Os resultados, em cerca de dois anos, estdo em
inflacao nas cercanias de 3,0% ano e SELIC de
7,0% - neste final de 2017. E isso se d4 com a
economia em retomada, embora ainda em rit-
mo lento, fendémeno influenciado pela conti-
nuada fragilizacao politica do novo governo e
pelo agravamento do quadro fiscal.

De todo modo, ja se tem seguranca de que
0 ano de 2017 se aproxima do encerramento
com uma economia melhor do que a do ano
anterior, embora ainda de forma timida. Tem-
se como certo que o PIB, nos meses finais deste
ano, permanecera apresentando variacoes posi-
tivas. Estimativas do préprio governo apontam
nessa direcdo, projetando-se, como ja referido
neste Boletim, um crescimento positivo de algo
emtornode 1% em 2017. Trata-se de alentador
numero, particularmente quando tal resultado
¢ confrontado com as severas retracoes de 2015
(-3,8%) e 2016 (-3,6%).

Ademais, o mercado de trabalho - com in-
dicadores de paulatina reducao da desocupa-
cdo da forca de trabalho (IBGE) e de formacao
de saldos positivos de geracdo de empregos
formais - termina por atestar que a economia
se encontra em estagio de recuperacdo. No en-
tanto a melhoria do mercado de trabalho, no
presente estagio, ainda se d4 com significativa
participacdo de ocupacoes informais - alterna-
tiva utilizada inclusive por trabalhadores que
nao conseguem retornar ao posto de trabalho
formal anterior a crise. Uma das facetas dessa
alternativa ao impacto do custo social da de-
socupacao € o engajamento em trabalho au-
ténomo, o que concerne a trabalhadores dos
mais variados estratos sociais, mas sobremo-
do aos mais vulneraveis, que se situam fora da
rede de protecio social. Tal contingéncia € um
dos precos cobrados por uma severa recessao,
cujo ineditismo em termos de profundidade e
extensdo temporal ja foi assinalado neste e em
relatérios anteriores. Sabe-se que, em casos de
maior dotacao de recursos oriundos de poupan-
ca e de verbas rescisoérias, o trabalhador pode
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Vir a estabelecer um microempreendimento de
sucesso, mas isso é algo alcancavel apenas por
grupos minoritarios.

A recuperacao ,que no momento se vislumbra,
seria mais sélida se reformas estruturais como
a da Previdéncia Social e a Reforma Tributéaria
enfrentassem trajetérias menos acidentadas e
se o governo atual tivesse maior credibilidade
entre agentes econdmicos e a propria populacao.

O déficit fiscal do setor publico permane-
ce elevado e tende a ser mais desafiador ainda
diante da dificuldade do governo de controlar
as despesas, mesmo depois da recente revisao,
para cima, das metas de déficit fiscal (159 bi-
lhées de reais em 2017 e igual valor em 2018).
Por outro lado, mesmo que algumas unidades da
federacdo venham escapando de agravamento
da crise fiscal, permanecem graves problemas
nas contas publicas de estados e municipios.

Acrescente-se que se avizinha o ano elei-
toral de 2018 e tal contingéncia tende a impor
maiores restri¢coes a iniciativas de reformas es-
truturais que, em geral, trazem, no plano ime-
diato, custos para diversos setores da economia
e para a populacao. A crise fiscal do Governo
Federal e dos governos estaduais e municipais
exigira medidas duras que demandarao tempo
e disposicao politica. Os beneficios, a ser pos-
sivelmente auferidos em médio e longo prazo,
repousam na hipdétese otimista de que o am-
biente econémico - seguindo-se ao politico -
nao apresente novos retrocessos.

Espera-se, no entanto, que governo e agen-
tes econdmicos contribuam para propiciar recu-
peracao mais rapida e mais solida da economia,
permitindo a atracio de capitais para projetos
de infraestrutura, alternativa que teria impacto
mais forte e imediato na reducao do desempre-
go e naretomada, especialmente em segmentos
que se vinculam diretamente ao mercado con-
sumidor - entre os quais, o comércio varejista
e o da prestacao de servicos.

15



O que assume maior importancia, no mo-
mento atual, é a permanéncia de perspectivas
de superacao da crise. Afinal, tal crise se dd em
uma economia fortemente terciaria-industrial,
com um moderno agronegocio e um setor terci-
ario avancado. A perda de valor econémico, em
um aparelho produtivo como o atual, foi imensa
no periodo 2014-2016, trazendo enorme custo
social. O elevado nivel de desemprego € a face
mais visivel, mas infelizmente ndo reveladora
de toda a perda. Aumento da informalidade e
desajustes sociais sao tracos de grande descon-
forto social.

Uma instancia geradora de grandes inquie-
tacoes ¢ a esfera politica. Enfrenta-se uma cri-
se econdmica com forte e preocupante compo-
nente politico, em um pais que urgentemente
necessita de novas instituicoes econémicas,
algumas demandando mudancas constitucio-
nais cujo pressuposto basico é uma adequada
consertacdo politica. Ocorre que o pais esta as
vésperas de uma eleicao (presidencial e congres-
sual) em contexto de prolongada depuracéo de
governanca, marcada por patrimonialismo e
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extensivas praticas de corrupcao nos negécios
e narelacdo entre governo e iniciativa privada.

E em tal contexto que vém despontando no-
vas oportunidades e iniciativas de segmentos
da populacao em busca de criacao de alternati-
vas de oportunidades de empreendedorismo, o
que se da em todos os setores da economia, mas
particularmente nos segmentos de comércio e
servicos. Trata-se de uma via que, devidamente
apoiada por mecanismos institucionais, pode -
em curto e médio prazos - significar a criacaoe
a formalizacdo de postos de trabalho.

Finalmente, reitere-se que o cendrio mais
favoravel para o futuro imediato seria o de
avanco em termos de reformas estruturais, e
de politicas que evitassem o aprofundamento
dos déficits fiscais dos estados e da Uniao. Uma
recuperacao econémica mais rapida e mais
abrangente certamente contribuiria bastante
para melhorar as contas publicas em todas as
esferas politico-administrativas.
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