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PANORAMA MACROECONOMICO BRASILEIRO:
PRESSOES E INCERTEZAS DO MOMENTO ATUAL

om as eleicdes na reta final (o 1.° turno das votagdes ocorre-

ra em 07 de outubro), o mercado vivencia, no momento, mais

um forte rally em face as incertezas dos rumos macroeconémi-
cos do Brasil, apos definidos nossos proximos representantes publicos
(principalmente Presidente e Governadores).

0 nivel de tenséo dos mercados também esta sob influéncia negativa
da grave crise econdmica na qual o Pais se encontra. A populacdo e o
setor produtivo desejam uma imediata e vigorosa retomada do merca-
do. Porém, diversos indicadores mostram que a nossa situacdo é bas-
tante ruim sob diversos prismas, e que ha necessidade de um pacote de
solucdes abrangente e intenso para corrigir os problemas atuais.

Fazendo uma analogia com a medicina, ndo se pode tratar um pa-
ciente com cancer apenas com chas naturais e dieta balanceada. Com
o Pais na “UTI", ndo se pode esperar que ele retorne aos “trilhos”
do crescimento econdémico sem uma série de intervengdes econdmicas
profundas.

Assim, na coluna deste més, a CONSUFOR sintetiza alguns dos in-
dicadores da situacao do mercado brasileiro, como forma de ajudar o

leitor a se posicionar frente as perspectivas que nos aguardam apds
Janeiro/2018, ja sob “nova direcdo”.

A Figura 1 mostra a trajetoria do Risco Pais. A partir de 2002, quando
0 Brasil chegou a receber uma nota de 2.500 pontos, este indicador
vinha numa trajetéria de redugdo interessante, com certa oscilagdo
nas proximidades dos anos 2008-2009, em funcdo da crise financeira
mundial. Contudo, com o agravamento da situacao fiscal do pais nos
Ultimos anos, deixou de fazer parte da lista de “bons pagadores” e
sua pontuacdo voltou a ter incremento significativo. Como o Pais tem
dificuldade para resolver a equagdo de déficit nas contas publicas,
espera-se trajetoria crescente para este indicador nos proximos anos.

J4 a Figura 2 mostra a forte depreciagdo do Real frente ao Délar (em
termos Nominais). O ano de 2018 tem sido de intensa volatilidade em
decorréncia de aspectos internos e externos. Contudo, o préprio Banco
Central Brasileiro reviu suas perspectivas para os proximos anos, apon-
tando para um cambio médio na casa de R$ 3,8 para o final de 2018, e
de cerca de R$ 3,70 para 2019 e 2020.

O comportamento da Taxa Selic esta disponivel na Figura 3. Vé-se que

Figura 1 - Risco Pais — Brasil
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Figura 2 - Taxa de Cambio - Délar Americano
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Figura 3 - Taxa Selic
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Figura 4 - Saldo da Balanca COmercial no Brasil

10 75

& consufor

-
1al 60
] )

!

45
30
15
(V]
15
30
45

Saldo Mensal (USD Bilhdes)
Saldo Médio Anual (USD Bilhdes)

=== Saldo Mensal === Saldo Médio Anual

Fonte: BACEN

o patamar atual é bem inferior aos niveis de 2015 a 2016, em que a taxa
anual esteve proxima de 14%. Em 2017 a taxa ficou abaixo de 8% a.a. Para
2018, a expectativa é ficar em aproximadamente 6,5%, aumentando para
8% a.a. para os proximos dois anos. Como resultado, o crédito no Brasil
tende a ficar mais caro, dificultando a retomada dos niveis de investimento.

A Figura 4 mostra o saldo da balanca comercial nos ultimos anos.
Vé-se que houve uma recuperacdo desde 2014. Porém, a projecao é que
o Pais deva fechar 2018 com saldo aproximado de USD 55 bilhdes, infe-
rior ao patamar de 2017. Essa trajetoria de reducdo é esperada também
para os proximos anos, nos quais os saldos esperados sao respectiva-
mente de USD 47 Bi (2019) e USD 43 Bi (2020), mostrando que o Brasil
devera enfrentar dificuldades no comércio internacional, mesmo com
um cambio bastante depreciado.

Fonte: MDIC

A produgdo industrial no Brasil (Figura 5) tem sofrido forte pressao
nos Gltimos anos. A taxa anual acumulada vem mostrando queda desde
2013. 0 ano de 2017 reverteu o panorama e mostrou crescimento de
2,5% em relacdo a 2016. Contudo, cabe salientar que é um crescimento
positivo sobre um patamar de producdo muito baixo. Para os proximos
dois anos, 0 Governo projeta taxas de crescimento anual de quase 3%,
bastante otimistas frente ao cenario macroeconémico atual.

0O crescimento do PIB brasileiro pode ser visto na Figura 6. Até 2014 o
Pais apresentou crescimento positivo em taxas pequenas. Entre 2015 e
2016 registrou elevada retracdo do PIB, como resultado da crise econd-
mica. Em 2017 houve crescimento de 1% em relagdo ao ano anterior.
0 Banco Central, numa expectativa extremamente otimista, projeta
crescimento de 2,5% a.a. para 2019 e 2020, se esquecendo de toda a

Figura 5 - Taxa de Crescimento da Producao Industrial
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Figura 7 - Variacdao do Volume de Vendas
no Comércio Varejista Brasileiro
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Figura 8 - Taxa de Crescimento do Setor
de Servicos no Brasil
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problematica das contas publicas e da incapacidade de o Brasil equali-
zar os gastos e priorizar investimentos.

Outros dois importantes “termometros” da economia sdo o desem-
penho dos setores de Comércio e de Servico (ver Figuras 7 e 8, respec-
tivamente). No comércio, a retracdo é bastante significativa nos tltimos
anos, embora tenhamos registrado certa recuperacdo das vendas desde
2017. 0 mesmo cenario é percebido nos servicos, em que uma ligeira
melhorada tem sido vista desde 2016. Contudo, em razao do elevado
endividamento das familias e a perspectiva de aumento do custo de
crédito, ndo é prudente esperar um crescimento expressivo, em ambos
0s setores, para os proximos dois anos.

Outro indicador interessante, em termos nacionais, esta relacio-

Fonte: IBGE

nado aos precos médios de commodities. A Figura 9 mostra que
desde 2015 houve uma retracdo dos precos médios nacionais (com-
modities agricolas, minerais e energia). No entanto, desde a metade
de 2017, os pregos registraram um aumento significativo. Se seto-
rialmente para o produtor destes produtos é um aspecto positivo,
para os demais setores da economia é um desastre, uma vez que
impacta negativamente nos custos de produgdo (principalmente
energia, vinculada a todas as atividades produtivas na industria,
comércio e servicos). O cenario futuro permite apontar para uma
continuidade da escalada de precos.

Ja a Figura 10 mostra que o nivel de desemprego cresceu for-
temente entre 2013 e 2017. No ano de 2018 se vé uma estabili-

Figura 9 - Crescimento do indice
de Precos de Commodities (IBC-BR)
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Rs$ Trilhoes

Figura 11 - Divida Publica Brasileira
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dade do indicador, porém num patamar muito elevado, o que é
ruim para a economia. Apesar dos sinais de tendéncia de queda do
indicador, ndo é esperada diminuicdo importante da taxa de de-
semprego, uma vez que as empresas normalmente estdo operando
com elevada ociosidade.

Por fim, o Ultimo indicador desta coluna mostra o crescimento espan-
toso da divida publica brasileira. Os nimeros da Figura 11 representam
apenas a divida publica federal interna (representa cerca de 95% do
montante da divida do Pais). Entre varios aspectos, o mais importante
a ressaltar é a trajetoria de crescimento do endividamento, principal-
mente a partir de 2014, com crescimento bombastico. Em 2001 a divida
era de R$ 500 bilhdes e agora esté prestes a atingir a cada de R$ 5,5
trilhdes, quase 55% do PIB brasileiro.

A CONSUFOR é uma empresa de consultoria em negocios e estratégias, especializada nos setores da indUstria da

madeira, papel e celulose, bioenergia, sidertrgico, floresta e agronegécio.

Ao gastar mais do que arrecada com impostos, 0 Governo precisa
financiar deu déficit emitindo titulos da divida. Se este ritmo de
crescimento do endividamento nao for interrompido imediatamen-
te, toda a economia do Pais entrara em colapso. Infelizmente nao
ha movimentos claros, por parte do governo, de que medidas serao
tomadas para corrigir este grave problema.

Com base nos indicadores apresentados, temos um cenario macroe-
condmico bastante incerto para os préximos dois anos, independente-
mente de quem for o novo presidente e novos governadores eleitos. O
que se pode afirmar, com certeza, é que serdo tempos dificeis, nos quais
a prioridade é permanecer em estado de alerta com a estratégia e ope-
racao das empresas prontas para agir. Mais do que nunca, 0 momento
é de preservar os negécios e ter foco na rentabilidade. |

consufor

Para atender as necessidades do mercado, a CONSUFOR desenvolve servicos de consultoria e pesquisa focando
em quatro areas: Inteligéncia de Mercado, Engenharia de Negdcios, Gestao Empresarial, Fusdes e Aquisicdes.
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