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Estatisticas recentes revelam que as incertezas politicas e as estripulias fiscais pretéritas representam as principais
barreiras enfrentadas pela economia brasileira para a superagdo do ciclo recessivo, acontecido entre 2014 e 2016,
eliminagdo definitiva do ponto de inflexdo produzido pela greve dos caminhoneiros, em maio de 2018, e retomada da
discreta recuperagdo esbogada desde o segundo trimestre de 2017, em resposta, fundamentalmente, a combinagao
entre bénus internacional e trunfos domésticos associados a consistente queda da inflagdo e dos juros.

Um exame dos humores dos agentes permite verificar que os indicadores de confianga empresarial, industrial e
comercial, mensurados, respectivamente, pela Fundagdo Getulio Vargas (FGV) e Confederagdo Nacional da Industria
(CNI), para o més de outubro de 2018, situam-se em niveis bastante inferiores aqueles registrados em abril-maio do
corrente ano. A intengdo de consumo das familias, da Confederagdo Nacional do Comércio (CNC), segue tendéncia
semelhante, ainda que mais branda.

Ja a confianca do empresario do comércio e a expectativa do consumidor, levantadas pela CNC e CNI,
respectivamente, denotam patamares mais elevados, o que pode imputado a queda do medo do desemprego e
ampliacdo da satisfagdo com a vida, anotada entre julho e setembro, pela sondagem da CNI, e ao encolhimento do
endividamento e inadimpléncia das familias, constatado no més de setembro de 2018 pela CNC. Ainda assim, o temor
com o desemprego segue bastante acima da média histérica e a satisfagdo com a vida abaixo.

De seu turno, na cesta de indicadores correntes persistem apreensdes quanto ao delineamento de um curso
ascendente dos negdcios. Pesquisa do Servigo Central de Prote¢do ao Crédito (SCPC), da Boa Vista, mostra que diminuigdo
da inadimpléncia corporativa, configurada em cheques devolvidos, titulos protestados e registros de débito na base
do SCPC.

Os atrasos encolheram 1,8% no terceiro trimestre de 2018, em relagdo ao trimestre antecedente, e 2,2%, em
comparagdao com o mesmo periodo de 2017, 14,1% em nove meses, e 13,1%, em doze meses, gragas a concatenagao
entre reagdo das receitas, controle da inflagdo e retragdo dos juros.

O indice de atividade econémica do Banco Central (IBC-Br), prévia do produto interno bruto (PIB), inferido pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), acusou expansao por trés meses consecutivos, entre junho e agosto
de 2018, acumulando variagdo de 1,3% no ano e 1,5% em doze meses.

A produgdo industrial, acompanhada pelo IBGE, amargou, em setembro de 2018, recuo de 1,8%, o terceiro
consecutivo, implicando retragdo de 2,7% no intervalo julho-setembro. Entre janeiro e setembro, houve modesta
expansdo de 1,9%, puxada por bens de consumo duraveis (11,6%) e de capital (8,5%), reflexo da diminuigdo, mesmo
que branda, do custo do crédito para consumo e investimento.

A aferigdo do desempenho em confronto com o mesmo trimestre do ano anterior oportuniza verificar flagrante e
generalizada desaceleragdo em 2018 - com aumentos de 5,0%, entre outubro e dezembro de 2017, 2,8%, entre janeiro e
margo, 1,7% entre abril e junho, e 1,2% entre julho e setembro -, sendo mais intensa em bens de consumo nao duraveis
e semiduraveis, cuja demanda é movida prioritariamente a salarios.

Apesar de contrair 16,4% em maio, o faturamento do setor industrial, com desconto da inflagdo, cresceu 5,4%
entre janeiro e setembro, segundo da CNI. Contudo, para as demais varidveis o quadro é caracterizado por reativagao
ténue, com variagdo positiva de 0,4% no contingente empregado e nas horas trabalhadas na produgdo e negativa de
1,5% e 1,8% na massa de saldrios reais e rendimento médio real.

Em paralelo, o volume de vendas do comércio varejista, igualmente medido pelo IBGE, apds exibir sinal positivo,
em junho, e negativo, em julho, apresentou acentuada impulsdo em agosto de 2018, contabilizando incremento de
quase 7,0% no ano, ancorado em veiculos, supermercados e hipermercados e material de construgdo, em virtude da
melhora das condi¢Ges de crédito e abrandamento do ainda enorme desemprego: 12,5 milhdes de pessoas ou 27,3
milhdes, se incluida a subutilizagdo e o desalento, no trimestre julho-setembro, identificados pela Pesquisa Nacional
por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua), do IBGE.
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Depois de fechar quase 2,9 milhGes de vagas com carteira assinada, entre 2015 e 2017, o mercado de trabalho
criou 719,0 mil postos liquidos, entre janeiro e setembro de 2018, amparado em servigos, industria de transformacao,
construcdo civil e agropecuaria, conforme o Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged), do Ministério
do Trabalho.

Enquanto isso, o volume de servigos, responsavel pela geragdo de mais de 60,0% do PIB, também investigado
pelo IBGE, embora tenha expressado avango em agosto, permanece esbogando comportamento instavel, com queda de
0,5% no ano, motivada pelo recuo de 0,9% nos servigos prestados as familias, ainda reproduzindo o elevado volume de
desocupacgdo da mdo de obra e o encurtamento das remuneragdes reais, sendo este ultimo explicado pela alteragao do
patamar inflacionario, depois da paralisagdo do transporte rodoviario de cargas, de menos 3,0% ao ano para 4,5% a.a.

Na fronteira externa, exportagGes e importagdes observaram acréscimo de 9,2% e 21,6%, respectivamente entre
janeiro e setembro de 2018, em relagdo a idéntico periodo de 2017, fruto do prosseguimento da reacdo da economia
global e da recomposi¢do, mesmo que modesta, da absor¢do doméstica (consumo privado e investimento).

Porém, o né gérdio ao retorno do crescimento sustentado no pais repousa no

descontrole das finangas governamentais, elemento determinante da deterioragao

O né gordio ao retorno do da capacidade de gasto e investimento publico. O setor publico brasileiro padece
crescimento sustentado com déficit, divida liquida e endividamento bruto de 7,4% do PIB, 51,2% do PIB
no pais repousa no e 77,3% do PIB, respectivamente.
descontrole das finangas Tal anomalia sinaliza que, na auséncia das reformas institucionais (tributaria,
governamentais, previdencidria, fiscal, administrativa, patrimonial, financeira e do judiciario)
elemento determinante imprescindiveis a restauragdo da funcionalidade e do equilibrio financeiro do

da deterioragdo da estado brasileiro e, por extensdo, a devolugdo da capacidade competitiva da

capacidade de gasto e microeconomia, a economia nacional estara irremediavelmente condenada a

investimento publico. estagnacao.
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