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PIB desacelera com queda do investimento; consumo das familias continua forte

Conjuntura Atividade cresceu
0,1% entre julho e setembro;
expectativa era de queda de 0,2%

PIB do 32
surpreende,
mas confirma
desaceleracio
da economia

Do Rioe de S3o Paulo

A aceleragio do crescimento do
consumodas familias e a sustenta-
ciodosserviosexplicam a surpre-
sa com a alta do Produto Interno
Bruto (PIB) do Brasil no terceiro
trimestre de 2023, Isso e revisbes
jpara cima na série histérica colo-
cam, mais uma vez, as projeqoes
paraoano mais pertode 3% do que
de 2,5%. Os niimeros nio mudam,
no entanto, constatagdes de que os
fatores de crescimento esta

daCMCapital,

Perda de fol

ego
Economia brasileira fica quase estagnada no terceiro trimestre

Variagio do PIB nacional ante o trimestre imediatamente anterior, em %
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Com as revisdes ¢ s dados do
terceiro trimestre, a “heranga es-
tatistica” para o crescimento real
do PIB em 2023 esti em 3%, se-
gundoo Goldman Sachs.

Depois da divulgacao de ontem
do IBGE, a G5 Partners revisou sua
projeciio de crescimento em 2023
de 2,8% para 3% O Banco BV deve
n-gmr 0 mesmo mmmhn segun-

Variago do PIB no acumulado em quatro trimestres, em %

gotando ¢ a atividade vai conti-
nuar desacelerando no quarto tri-
mestre e no ano de 2024

O PIB avangou 0,1% no terceiro
trimestre, ante o segundo, com
ajuste sazonal. A expectativa me-
diana colhida pelo Valor era de
queda de 02% Na comparagio
com o terceiro trimestre de 2022,
houve expansio de 2%, ante proje-
gaode 1,9%,De janeiroa setembro,
0 PIBsobe32%, em relacioao mes-
mo periododoanc passado.

O IBGE revisou, entre outras
coisas, o PIB do primeiro trimes-
trede 2023 (de 1,8% para 14%),0
dosegundo (de 09% para 1%) c o
PIB de 2022 (de 2.9% para 3%).

Com a variagio do terceiro tri-
mestre, o PIB voltou ao maior pa-
tamar da série historica da pes-

oIBGE. O nivel lnmhcm esti72%
acima do visto no quarto trimes-
trede 2019, antesda
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néo denota um crescimento estru-
turalmente robusto. Ainda assim,
eles ajustaram a projegio para o
PIB em 2023 de2,5% para 2,9%.

O Bradesco disse, em relatério,
que a surpresa com o resultado do
terceiro trimestre sugere que iex-
pectativa de crescimento de 2.7%
para 2023 deve ficar mais préxima
de 3% “Fica algum viés de alta em
tomo da nossa projegio de 2.8%
paraoPIB de 2023, Talvez, um cres-
cimento na casa de 3% tenha uma
probabilidade maior”, escreve, em
comentirio, Rodolfo Margato,
economista da XP.

Na mesma linha, Gabriel Cou-
to, ista do £ diz

"Abertura
qualitativa do
consumo ndo é
tao positiva”
JulianaTrece
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2022, a contragio de 6,8% da FBCF

pan um pupulacau com maior
propensio a consumir. “A expan-
3o fiscal tem sustentado [a econo-
mia| eahistoriado terceiro trimes-
tre ndo foi diferente”, afirma.
Juliana Trece, pesquisadora do
Instituto Brasileiro de Economia
(FGV Ibre) ¢ coordenadora do Mo-

mestre. Ci ainda queos
estoques deram contribuigio ne-
gativade 1,1 ponto percentual.

As condigdes financeiras, nota-
damente os juros, continuam em
niveis restritivos, o

que a previsdo atual do banco,de
crescimento do PIB de 2,5% para
2023, esti sob revisio, “com ris-
cos inclinados para cima”, afirma.

que se reflete no continuo enfra-
: s

| pande; abertu-
ra do consumo, em termos quali-
tativos, ndo ¢ tio positiva. "Grande
parte & de servigos e produtos ali-
menticios. Ji os bens durdveis ou
servigos que requerem financia-
mentondo estio bons.”

A

foi a maior poresse d

ragio desde o tumm trimestre dx-

2020, ne primeito ano da pande-

mia, quando havia recuado 8.8%.
“E um reflexo da politica mone-

tdria contracionista”, diz Palis. A

gundo, com destaque para as fi-
nanceiras, de seguros ¢ afins (os
chamados “servios de interme-
diagio financeira”) e atividades
imobilidrias, Para Thiago Xavier,
economistada Tendéncias Consul-
toria, o fato de esses grupos terem
d herini

taxa de foi para

16,6% do PIB, ante 18.3% no tercei-  te sugere que a alta dos servigos

ro trimestre de 2022. pode nio estar totalmente ligada
Pelo lado da oferta, dois dos tré las famili

grandes set -

Garam no trimestre ¢ em mesma
magnitude: a inddstria e 0s servi-
qos cresceram 0,6% cada. Ambos
desaceleraram ante o trimestre an-
terior, mas a indstria ficou bem

se-

gundo Coute, O consumo das fa-
mnm por outro lado, continuou a
elevadaresiliéncia.

Ataxade 0,1% & aterceira positi-
va seguida, na comparagio com o
trimestre imediatamente anterior,
mas sinaliza desaceleragio expres-
siva em relagiio
1% do primeiro
mestre. A variagaode 0,1%, inclusi-
ve, & classificada pelo IBGE como
estabilidade, por estar dentro da
margem de erro da pesquisa.

“A tio projetada desaceleragio
do crescimento econdmico vem se
concretizando ao longo do ano.
Todavia, ao contririo do que as es-
timativas iniciais apontavam, esse
processo tem se dado de maneira
mais lenta ¢ gradual’, escrevem
Carla Argenta ¢ Matheus Pizzani,

do daoferta, apesarda con-
firmagdo de uma desaceleragio
ampla, todos os setores supera-
ram as nossas expectativas, signi-
ficando uma resiliéncia generali-
zada paraa economia brasileira”
Pelo lado da demanda, a absor-
¢io doméstica — soma do consu-
mo das familias, do governo e da
Formagio Bruta de Capital Fixo
(FBCF, medida para os investimen-
tos) — contribuiu com 04 ponto
percentual para o PIB do terceiro
trimestre, enquanto o setor exter-
no (diferenga entre exportagdes e
importagdes) agregou mais, 0,9
ponto, segundo o Santander. As
exportagdes cresceram 3%, e as im-
portagoes recuaram 2,1% no tri-

Aalta no consumo das familias
passou de0,9% nosegundo trimes-
tre para 1,1% no terceiro, sempre
em relagio aos trés meses imedia-
tamente anteriores. A expectativa
‘mediana parajulho a setembroera
de avango de apenas 02%. A varia-
cao de 1,1% foi a maior desde o se-
gundo trimestre de 2022 (1,9%).

0 alivio na inflagio, principal-
mente de alimentos, e 0 aumento
da renda real fomeceram susten-
tagio a0 consumo — apesar das
condigdes de crédito apertadas ¢
do alto endividamento das fami-
lias, nota Margato. A principal ex-
plicagdo ¢ 0 mercado de trabalho,
super pujante”, diz Lopes, do BV,

para
15,7% do PIB no terceiro trimestre,
ante 163% em momento similar
de 2022, por causa do crescimento
do consumeo maior que o da ativi-
dade geral, explica Rebeca Palis,
coordenadora de Contas Nacio-
nais do IBGE. £ a menor taxa parao
periododesde 2019(13,2%)

O consumo do governo tam-
bém subiu além do esperado —
05%, ante de estagna-

perto da £ mediana de
0,5%, enquanto os serviqos, que re-
presentam quase 70% do PIB, supe-
raram bem a estimativa de 0,3%.
No caso das atividades indus-
triais, 0 inico crescimento expres-
sivo (3,6%) foi no setor de eletrici-
dade, gis, dgua, esgoto e ativida-
des de gestio de residuos, impul-
sionado pelo consumo de energia.
A indistria de transformagio e a
trati 1% cada.

cio—,embora tenha desacelerado
frente ao segundo trimestre.
AFormagio Bruta de Capital Fi-
xo,poroutre lado, caiu 2, 5% noter-
ceiro trimestre, sendo que a esti-
mativa mediana era de nlu de
05% Na

A construgio, que também im-
pacta da FBCF, por sua vez, recuou
38%, devolvendo parte do boom
da pandemia, quando muitas fa-
milias reformaram ou trocaram de
casa, lembra André Nunes de Nu-
ne: ‘hefe do Sicredi.

tre mmuslxm foi a quarta queda
consecutiva, observa Palis. Em re-
lagio ao terceiro trimestre de

Ji das sete atividades de servi-
qos, seis ficaram no campo positi-
VO 1O terceiro trimestre, ante o se-

A agropecudria, perad
pela sazonalidade, contraiu 3,3%,
um pouco menos do que a expec-
tativa mediana de queda de 4,3%.
Foi a primeira retracio do agro
apds cinco trimestres de alta. No
acumulado de 2023, porém, a
agropecuiria sobe 18,1%.

Olhando para os dades de on-
tem e o5 nimeros do quarto tri-
mestre, a perspectiva segue de de-
saquecimento, diz Trece, do FGV
Ibre. Para Luis Otavio Leal, econo-
mista-chefeda G5 Partners, 0 quar-
to trimestre pode ser positivo, se
for favorecido, por exemplo, pelo
programa Desenrola de renego-
ciagio de dividas. O JP. Morgan
ajustou sua perspectiva para o PIB
do quarto trimestre de queda de
0.4% para estabilidade, levando o
ano de 29% para 3%. (Alessandra
Saraiva, Anais Fernandes, Lucian-
ne Carneiro, Marcelo Osakabe,
Marsilea Gombata, Marta Watana-
be, Paula Martini e Victor Rezende)
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