EM MEIO A INCERTEZAS, ECONOMIA VOLTA A RECESSAO TECNICA

PIB recua 0,1% no primeiro trimestre apds perda de 0,3% no trimestre anterior. Com inflagdo elevada
e perspectiva de alta nos juros, atividade econémica terd 2022 desafiador. CNC revisa de 4,8% para
4,3% previs@o de crescimento da economia neste ano e projeta alta de 0,5% em 2022.

O Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro cedeu 0,1% no terceiro trimestre de 2021, na comparacao
com os trés meses imediatamente anteriores, ja descontados os efeitos sazonais. Diante da taxa
também negativa observadano segundo trimestre (-0,3%), aeconomia brasileira voltou a configurar
um quadro de recessao técnica. O resultado ndo chegou a surpreender a Confederacdo Nacional do
Comérciode Bens, Servigos e Turismo (CNC), cuja estimativa apontava estabilidade na passagem do
segundo para o terceiro trimestre.

As varia¢Oes recentes trouxeram a atividade econémica a um nivel 0,1% abaixo daquele observado
no quarto trimestre de 2019 — o ultimo totalmente livre dos efeitos provocados pela pandemia. Em
relagdo ao primeiro trimestre de 2020, ainda ha alta de 2,2%. Nos ultimos quatro trimestres
encerrados em setembro, o PIB brasileiro totalizou RS 8,43 trilhdes.
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O setor de servicos (+1,1%), positivamente afetado pela desaceleragdo da crise sanitaria e pelo
consequente aumento na circulacdo de consumidores, impediu uma queda mais acentuada da
atividade econémica, ja que a agropecudria (-8,0%) — prejudicada pelo encerramento dasafrade soja
- e a industria (0,0%) apresentaram resultados frustrantes no periodo. De forma semelhante, o
consumo das familias foi o destaque positivo trimestral sob a ética das despesas (+0,9%).
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De acordo com monitoramento didrio realizado pelo Google, entre julho e setembro, amédia mével
semanal que retrata a concentragdo de consumidores em areas residenciais recuou 3%, situando-se
apenas 4,1% acima do periodo pré-pandemia — tendéncia observdvel também nos dois meses
subsequentes.
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construcdo civil (+3,9%), os servicos de informacdo e comunicagdo (+2,4%) e as atividades de
transporte, armazenagem e correio (+1,2%) também se destacaram de forma mais especifica. O
comeércio (-0,4%), porsua vez, voltou a sentir os efeitos dainflagdo mais alta e dos jurosemelevagdo
ao recuar pelosegundo trimestre consecutivo.

Enfrentando variacbes anualizadas dos precos no atacado de mais de 20%, o comércio tem
repassado parcialmente essa eleva¢do aos consumidores finais (em setembro a inflagdo média do
setor acumulava alta de 11,2% nos doze meses encerrados em setembro). Apesar da retencdo de



metade do repasse, o nivel geral de precos tem sido um obstdculo a sustentacdo do nivel de
atividade do setornos uUltimos meses.

A alternativa do crédito tem se mostrado cada vez menos eficiente para sustentar o consumo. A taxa
média de juros das operacGes com recursos livres as pessoas fisicas avangou ao longo de 2021, ao
sair de 37% ao ano em dezembro de 2020 para 44% ao ano no ultimo més de setembro, segundo
pesquisa mensal realizada pelo Banco Central — a mais elevada desde maio do ano passado. Ainda
segundo o BC, a concessdo de recursos as familias tem crescido mais 20% no acumulado do ano;
entretanto, aelevacdo do comprometimento darenda e a inflacdo de dois digitos témimpedido que
esses recursos fomentem o consumo de forma mais contundente.

A baixa probabilidade de reversdo desse cendrio no curto prazo devera impedir a aceleracdo da
economia neste quarto trimestre. Ainda assim, diante do efeito carregamento oriundo da reduzida
base comparativa, a expectativa da CNC é de que o PIB encerre 2021 com alta de 4,3% (a projecao
anterior da entidade apontava avanco de 4,8% ante 2020). Para o proximo ano, as sucessivas
revisdes das expectativas quanto aos rumos da inflacdo e dos juros, além das incertezas decorrentes
da evolucdo das crises hidrica e sanitdria, levaram a entidade a revisar de +0,6% para +0,5% sua
projecdo quanto ao desempenho
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