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Economic Week: Nao Deixe de Conferir!

Nossos relatérios e andlises estdo disponiveis em www.santander.com.br/economia

Fique de Olho: Muitos Indicadores Vem Ai!

A préxima semana estara repleta de indicadores econémicos. Dentre eles, o grande destaque fica por conta
dadivulgacéo do PIB do terceiro trimestre (em 30/11), para o qual esperamos crescimento de 0,8% em relacao
ao trimestre anterior. JA na comparacao com o mesmo periodo de 2017, projetamos alta de 1,6%. Acreditamos
que todos os setores ofertantes do PIB (agropecuaria, indastria e servigos) tiveram expansédo no trimestre passado e,
pelo lado da demanda, tanto a absor¢do doméstica (0,5%) quanto o setor externo (0,4%) devem ter contribuido
positivamente. Essas expectativas, claramente, sdo favoraveis. Porém, vale a pena dar um desconto: o fragil
desempenho do PIB no segundo trimestre (ligeira alta de 0,2%), explicado pela paralisacdo no setor de transportes
em maio, deixou uma base de comparacdo muito deprimida para a leitura do trimestre seguinte. Ou seja, devemos
apreciar os bons nameros do PIB entre julho e setembro, mas com certa moderacéao.

Olhando parafrente, por suavez,vemos muitas razdes para acreditar que o ritmo de recuperac¢édo daeconomia
brasileira sera maior. Inflagcdo contida, juros baixos e contas externas sélidas comp8em esse cenério e, no periodo
mais recente, temos visto reflexos importantes nos mercados de crédito e trabalho. Por isso, também chamam a
atencdo na préxima semana as publicacdes da Nota de Crédito do Banco Central (28/11) e da PNAD Continua
(29/11) referentes a outubro. No primeiro caso, as concessdes reais e os saldos de crédito devem exibir melhora
adicional, especialmente no que diz respeito aos empréstimos com recursos livres concedidos por bancos privados.
Em relagdo ao mercado de trabalho, os ganhos parecem muito mais a prazo, mas também vém acontecendo.
Por exemplo, esperamos que a taxa de desemprego tenha atingido 12,0% em outubro, ja descontados os efeitos da
sazonalidade, ante uma taxa de 12,6% no inicio deste ano. A nosso ver, o avan¢o do mercado de trabalho brasileiro
em 2019 ter4 contornos diferentes em relagdo aos dois anos anteriores: o aumento do nivel de emprego deve se
mostrar mais consistente (movimentos menos volateis) e com maior participacdo das categorias com carteira
assinada.

Mas, como diria o poeta, nem tudo séo flores: as contas fiscais seguem probleméticas, exigindo a aprovagdo de
reformas que evitem uma trajetéria insustentavel da divida publica. A propdésito, a préxima semana trard os
resultados primarios do governo central (29/11) e do setor publico consolidado (30/11) em outubro. Para o
primeiro, esperamos um superavit de R$ 1,3 bilh&o, apds cinco meses consecutivos de déficits expressivos. Para
2018 como um todo, projetamos um déficit de R$ 126 bilhdes, abaixo da meta estabelecida em R$ 159 bilhdes. Em
relagdo ao segundo, nossa estimativa & de um superavit de R$ 2,1 bilhdes, tendo em vista os resultados positivos
dos governos regionais e das empresas estatais no més. Em linhas gerais, os nameros de curto prazo na seara
fiscal promoveram certo alivio no que diz respeito as metas orcamentarias, mas nada que elimine os
(consideréaveis) riscos de médio e longo prazo. Reformas, reformas, reformas... isso deveria fazer parte do
jingle de final de ano (e, principalmente, de ano novo).

O Que Passou: Sinais de Melhora no Emprego Formal

No més de outubro, foram geradas 57,7 mil vagas de emprego formal, segundo o Ministério do Trabalho e
Emprego. Avaliamos que, apesar do menor nimero de vagas criadas em comparagao com os dois meses anteriores,
o resultado de outubro representou uma normalizagao no ritmo de crescimento do mercado de trabalho. Apos a
paralisacéo do setor de transportes, os meses de maio, junho e julho registraram resultados muito fracos e, por este
motivo, atribuimos os surpreendentes resultados de agosto e setembro a um possivel represamento nas contratacées
durante aguele momento de incertezas.


http://www.santander.com.br/economia

Com isso, cremos que os dois ultimos meses de 2018 nédo destoardo (a0 menos de forma significativa) do
ritmo de melhora observado em outubro, totalizando uma criagdo liquida de 350 mil postos formais de
trabalho este ano. Isso significa sim uma frustragao quanto a expectativa do mercado no comeco do ano (de geracao
liguida proxima a 1 milhdo de vagas), mas também uma evolucdo consideravel face ao pessimismo que pairava no
guadro econdmico ha alguns meses.

Ultimas Publicacdes
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e Entre Riscos Sistémicos e Idiossincraticos (set/2018)
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