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Taxa SELIC é a menor dos ultimos dois anos
[ |

A evolugiao positiva do IPCA e de suas expectativas para 2017, aliada a recuperagdo letargica da
economia, foram decisivas para mais um corte dos juros.

- Desemprego segue em alta no Rio Grande do Sul

Os numeros do mercado de trabalho ainda nio demonstram sinais de recupera¢do e os patamares
anteriores a crise estao longe de serem alcanc¢ados.
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Taxa SELIC é a menor dos ultimos dois anos

A evolugao positiva do IPCA e de suas expectativas para 2017, aliada a recuperagao letargica da economia,

foram decisivas para mais um corte dos juros.

O Comité de Politica Monetaria (COPOM) reduziu a
taxa béasica de juros da economia em 0,75 ponto
percentual na quarta-feira passada. Como resultado, a
SELIC caiu de 13,00% para 12,25% ao ano, atingindo o
nivel mais baixo em dois anos. O ciclo de afrouxamento
das condi¢cBes monetarias comecou ainda no passado,
mais precisamente em outubro. Desde entdo, os cortes
jasomam 2 p.p..

O balanco de riscos para a inflagdo mostrou
evolucdo favoravel desde a Ultima reunido Comité,
realizada nos dias 10 e 11 de janeiro. No primeiro més
de 2017, o IPCA registrou 0 menor valor para o periodo
desde o inicio do Plano Real (0,38% contra média de
0,87% entre 1995 e 2016). As principais causas da
descompressdo do indice em relagdo aos meses de
janeiro de 2015 e 2016 podem ser atribuidas aos
alimentos, aos transportes e a habitacdo. Como
resultado, a inflacdo acumulada nos dltimos 12 meses
alcangou 5,35%: a menor variacdo ja registrada nessa
base de comparacao desde setembro de 2012.

Ainda pelo lado monetario, a ancoragem das
expectativas foi destaque: os participantes do Relat6rio
FOCUS esperam que a inflagio acumulada encerre
2017 em 4,36%, ou seja, abaixo do centro da meta de
4,5%. Em nenhum momento desde o inicio da série
histérica, iniciada em janeiro de 2013, as previsdes de
mercado para o IPCA desse ano foram tdo pequenas.
Em 11 de janeiro, a mediana das estimativas acusava
4,80%.

O lado real da economia continuou bastante
deteriorado. Nos udltimos trés meses encerrados em
janeiro, a taxa de desemprego alcangou 12,6%, de
acordo com os dados da Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios (PNAD) Continua, do IBGE:
0,8 p.p. acima do valor do trimestre imediatamente
anterior (agosto a outubro de 2016) e 3,1 p.p. maior em
comparagdo com o trimestre encerrado em janeiro de
2016. E importante lembrar que o mercado de trabalho
tende a seguir produzindo pressdes desinflacionérias,
uma vez que 0 seu ciclo apresenta defasagem em
relacdo ao PIB.

O varejo ampliado (-8,7%), os servicos (-5,5%) e a
producdo industrial (-6,6%) fecharam 2016 com quedas
muito significativas em relacdo a 2015. Por sua vez, o
indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-
Br), usado para aproximar o comportamento do PIB,
apresentou queda de 4,34% em 2016, resultado pior do
que o observado em 2015 (-4,28%) e 0 mais negativo
da série histdrica iniciada em 2003.

Os niveis de ociosidade no setor secundario
permaneceram muito elevados, enquanto os estoques
seguiram ajustados em comparacdo com o planejado.
No entanto, os dados mais recentes relativos a producéo

reforcam a ideia de que a atividade econdmica esta em
processo de estabilizacdo, favorecida pelo efeito
estatistico oriundo da pequena base de comparacgdo e
pela recuperacdo dos precos das commodities no
mercado internacional.

A taxa de cAmbio apresentou valorizacéo de 3,8% ao
longo dos ultimos 45 dias, o que também contribui para
o0 controle da inflacdo. A postura do Banco Central de
rolar integralmente os swaps cambiais tradicionais que
venceriam em fevereiro mostra que a autoridade
monetaria esta confortavel com esse patamar, ainda que
isso traga prejuizo do ponto de vista da recuperacao
econbmica, sobretudo para as empresas
predominantemente exportadoras. Salvo algum choque
abrupto, a taxa de cambio devera manter-se no atual
patamar.

No cenario internacional, as bolsas de valores dos
Estados Unidos seguiram renovando maximas
historicas, enquanto os juros dos titulos da divida
americanos mantiveram-se estaveis. Na Zona do Euro,
0s mercados permanecem em compasso de espera,
diante das elei¢des vindouras na Franca, na Alemanha e
na Holanda, enquanto a atividade econémica segue
estavel na China.

O Relatério FOCUS aponta que a SELIC devera
encerrar 2017 em 9,50% a.a. Por um lado, a
manutencdo do quadro letargico de recuperagdo do
nivel de atividade, aliado a continuidade de surpresas
positivas no que tange a inflacdo, podem prolongar
ainda mais o atual ciclo.

Por outro lado, o Federal Reserve indicou em sua
Gltima ata que os juros podem subir “bastante em
breve”, citando o fortalecimento do mercado de
trabalho e a convergéncia da inflacdo para a meta de
2% a.a.. Se o0 ritmo de aumento das fed funds for maior
do que o antecipado, a margem de manobra da
autoridade monetéria brasileira € menor, dada a reducao
do diferencial de juros e a consequente tendéncia de
migracao dos fluxos de capitais para os Estados Unidos.

O comunicado do COPOM indica que a agenda de
reformas é fundamental para que os juros caiam de
maneira sustentada no Brasil. Especificamente, citou as
de cunho fiscal, que acabam causando grandes pressGes
de demanda sobre a inflagdo. E necessario, portanto,
reformar a Previdéncia, cujo déficit total, incluindo os
Regimes Geral (INSS), Proprio (servidores publicos) e
estados somou R$ 316,5 bilhdes em 2016, valor 44,4%
pior em relacdo ao de 2015. Sem essa e outras
mudancas para destravar o lado da producdo,
continuaremos experimentando uma das maiores
aberracdes do ponto de vista econbmico: a taxa real de
juros mais elevada do mundo, que inibe 0 consumo € 0s
investimentos necessarios para aumentar a renda.
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Desemprego segue em alta no Rio Grande do Sul

Os numeros do mercado de trabalho ainda nao demonstram sinais de recuperagdo e os patamares

anteriores a crise estao longe de serem alcancados.

O Rio Grande do Sul ganhou 107 mil novos
desempregados ao longo de 2016, passando de um
contingente de 395 mil pessoas em busca de trabalho no
altimo trimestre de 2015 para 502 mil no mesmo
periodo do ano passado, ou seja, um aumento de 27,1%
em apenas um ano. Os dados sdo da Pesquisa Nacional
por Amostra de Domicilios Continua (PNADC),
divulgados na dltima quinta-feira (23/02) pelo IBGE.

O numero de desempregados registrado nos trés
ultimos meses de 2016 foi 0 segundo maior da pesquisa
iniciada em 2012, ficando atras apenas do segundo
trimestre do ano passado que alcancou os 530 mil. Na
média do ano, o nimero de desocupados foi de 497 mil
em 2016, apresentando aumento de 33,2% na
comparagdo com a média de 2015 (373 mil) e de 68,7%
frente a 2014 (295 mil) — época em que o mercado de
trabalho ainda estava aquecido.

O expressivo aumento no nOmero de
desempregados, combinado com uma queda de 0,8% na
populacdo ocupada — que passou de 5,63 milhdes para
5,58 milhdes de 2015 para 2016 —, fez a taxa de
desemprego alcancar os 8,2% na média dos quatro
trimestres do ano passado. Em 2015, a taxa média foi
de 6,2% e no ultimo trimestre de 2016 chegou aos 8,3%
da forca de trabalho.

A extensdo da crise pode ser observada pelo
aumento do tempo de procura de trabalho. Em 2015, a
parcela de desempregados que estavam procurando
emprego a mais de um ano era de 25%, nimero que
cresceu para 30% no ano passado, sendo que cerca de
13% declararam estar sem ocupacdo a mais de dois
anos. Em nameros absolutos, esses percentuais
representam cerca de 150 mil trabalhadores sem
emprego a mais de um ano e 65 mil a mais de dois anos
no Estado.

Com tamanho tempo sem emprego, até mesmo 0s
individuos que possuiam alguma reserva de seguranga —
seja uma poupanga por planejamento proprio, o
montante adquirido nas rescisfes trabalhistas ou até
mesmo o seguro desemprego —, comegam a enfrentar
dificuldades e tendem a alterar seus padrdes de
consumo.

Outro dado que preocupa na atual crise é 0 aumento
do desemprego entre os jovens. Enquanto a taxa de
desocupacdo geral, considerando todas as faixas etarias,
aumentou 2,0 pontos percentuais (p.p.) de 2015 para
2016, entre adolescentes de 14 a 17 anos o aumento foi
de 8,5 p.p., passando de 26,3% para 34,8%. J& na faixa
etaria entre 18 e 24 anos, época que coincide com o
curso superior para grande parte dos jovens, 0 aumento
foi 4,2 p.p. (de 14,8% para 19,0%).

Uma das explicagdes para esse movimento, além do
aumento dos desligamentos em funcdo do recuo da

atividade econbmica, € a busca de emprego por parte de
jovens gue antes estavam fora do mercado de trabalho.
Algumas dessas pessoas, que se dedicavam
exclusivamente a adquirir melhor qualificacdo e
adiavam a entrada no mercado de trabalho, se viram
obrigadas a procurar emprego para complementar a
renda familiar.

Quanto a escolaridade, a piora das condi¢des de
emprego ndo se restringiu apenas aos trabalhadores
menos qualificados: entre 2015 e 2016, a taxa de
desemprego aumentou para os individuos de todos os
niveis de escolaridade, desde os declarados sem
instrucdo até os com ensino superior completo.

Assim como em 2015, o nivel de instrucdo com
maior taxa de desemprego continua sendo o de pessoas
com ensino médio incompleto (15,5%), enquanto que a
menor foi evidenciada nos com superior completo
(4,1%). Além disso, ambas categorias registraram a
maior e menor variagdo frente a média de 2015: +3,6
p.p e +1,0 p.p, respectivamente.

N&o ha davidas de que a atual crise é uma das mais
intensas da historia recente do Rio Grande do Sul. Dada
a sua extensdo e profundidade, atingindo todos o0s
setores e esferas da sociedade, a recessdo segue com
duros reflexos no mercado de trabalho. Como este é o
Gltimo pilar da economia a responder a mudangas na
economia, tanto nas quedas quanto nas retomadas,
somente quando a atividade demonstrar sinais
consistentes de melhora é que um novo ciclo de
emprego se iniciard. Para a volta aos patamares
anteriores a crise hd um longo caminho a se percorrer.

Taxa de desemprego — RS
(Em % da forca de trabalho — média anual)

2012 2013 2014 2015 2016

Total 48 48 50 6,2 8.2

Por faixa etéaria
14 a 17 anos 17,9 20,0 20,5 26,3 34,8
18 a 24 anos 10,2 10,3 12,0 14,8 19,0
25 a 39 anos 45 46 45 57 7,3
40 a 59 anos 24 23 22 28 43
60 anos ou mais 1,7 15 14 18 22

Por nivel de instrucéo
Sem instrugao 50 46 59 61 7,6
Fundamental incompleto 40 39 41 54 7,1
Fundamental completo 6,3 62 60 79 10,6
Médio incompleto 92 92 94 11,9 155
Médio completo 50 51 53 6,6 8,6
Superior incompleto 42 53 54 65 89
Superior completo 29 26 27 31 41

Fonte: IBGE/PNAD Continua.
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