Nota técnica — Retomada do crescimento do PIB no 1723
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF. * Acumulado em 4 trimestres até o 1723.

- No 1723, o PIB cresceu 1,9% na margem e 4,0% na comparagdo com mesmo
trimestre do ano anterior. Com esse resultado, o PIB acumulado em 4 trimestres
expandiu 3,3%, acelerando em relagdo ao crescimento de 2,9% registrado no 4T22.

- Pela otica da oferta, em relagdo ao trimestre anterior, o setor agropecuario registrou
alta de 21,6%, ante recuo de 0,9% no 4T22. A IndUstria apresentou recuo de 0,1% na
margem, o segundo consecutivo nessa base de comparacdo. O setor de servicos, por
fim, avangou 0,6%, acelerando em relacao a variagao de 0,2% registrada no trimestre
anterior.

- Pelo lado da demanda, observou-se desaceleragao no ritmo de crescimento do
consumo das familias, de 0,4% no 4722 para 0,2% no 1723, e manuteng¢ado do ritmo
de crescimento do consumo do governo, em 0,3%. A FBCF recuou 3,4% na margem,
de queda de 1,3% no 4T22; a exportagdo caiu 0,4%, ante expansdo de 3,3% no
trimestre anterior; e a importacao registrou recuo de 7,1%, ainda mais intenso do que
o verificado no 4722 (-3,1%).

- Na comparacdo com mesmo trimestre do ano anterior, o setor agropecuario cresceu
18,8%, ante recuo de 2,9% no 4T22. A Industria desacelerou de 2,6% no 4T22 para
1,9% no 1723, enquanto no setor de servicos a variacao passou de 3,3% para 2,9%
neste trimestre. Pelo lado da demanda, o consumo das familias cresceu 3,5%, inferior
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a alta de 4,3% no ultimo trimestre de 2022; a FBCF registrou variacao de 0,8%, ante
3,5% no 4T22; o componente de exportacao desacelerou de alta de 11,7% para 7,0%
no 1T23; e a importacao cresceu 2,2%, de alta de 4,6% no 4T22. O consumo do
governo acelerou nessa base de comparacao, passando 0,5% no 4T22 para 1,2% para
1723.

- Em valores correntes, o PIB alcancou R$ 2,56 trilhdes no 1T23 e acumulou R$ 10,2
trilndes em 4 trimestres. O carry-over para 2023 é de 2,4%.

Resultados

Apods encerrar 2022 com retragdo na margem, o PIB voltou a crescer no 1723, registrando variagao
de 1,9%. O resultado ficou acima da mediana das expectativas de mercado (1,2%; AE Broadcast) e
da projecao da SPE (1,2%). A alta pode ser decomposta pelo crescimento de 21,6% do setor
agropecuario, pela queda de 0,1% da Industria e pelo avanco de 0,6% em Servigos. Pela 6tica da
demanda, a dinamica do PIB na margem é explicada pela alta de 0,2% no consumo das familias e de
0,3% do consumo do governo e por quedas de 3,4% na FBCF, de 0,4% nas exportagdes, e de 7,1%
nas importagoes.

Em relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior, o PIB acelerou 4,0%, repercutindo o melhor
desempenho do setor agropecuario, com alta de 18,8% nessa mesma base de comparacao; a
recuperacao parcial da Industria, com alta de 1,9%; e a dinamica mais favoravel no setor de servicos,
com expansao de 2,9%. Neste caso o resultado para o PIB também ficou consideravelmente acima
da mediana das expectativas de mercado (3,1%; AE Broadcast).

No acumulado em 4 trimestres até o 1723, o PIB acelerou de 2,9% no 4T22 para 3,3% no 1723
(mediana de 3,0%; AE Broadcast), reflexo da aceleracao da atividade no setor agropecuario, de -1,7%
para 6,0%, e industrial, de 1,6% para 2,4%. Nessa mesma base de comparacao, houve desaceleracao
de 4,2% para 3,9% em Servicos.

GOVERNO FEDERAL

SECRETARIA DE  MINISTERIO DA
POLITICA ECONOMICA FAZENDA P -

UNIAO E RECONSTRUGAO



PIB total
6 var. acum. em 4 trimestres - %
4 2,9 3,3
2 /\‘\
O /
-2
-4
1T17 1T18 1T19 1T20 1721 1722 1723
PIB industrial
var. acum. em 4 trimestres - %
6
4
2,4
2 1,6
o /\.
-2
-4
1T17 1T18 1T19 1T20 1721 1T22 1723

Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.
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Pelo lado da demanda, ainda no acumulado em 4 trimestres, houve aceleracdo no consumo das
familias, de 4,3% no 4T22 para 4,5% no 1723, na FBCF, de 0,9% para 2,7%, e nas importacdes, de
0,8% para 4,2%. O consumo do governo e as exportacdes, no entanto, registraram desaceleracao na
passagem do trimestre, de 1,5% para 0,9% e de 5,5% para 5,2%, respectivamente.
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: SPE/MF.

Retomada do crescimento do PIB no 1723

No 1723, a aceleragdo do ritmo de crescimento repercutiu majoritariamente o avango no
setor agropecuario, impulsionado pelo crescimento da safra de graos e pela expansao do
abate de bovinos, suinos e aves na comparacao trimestral dessazonalizada.
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O crescimento do setor de servigos e do consumo das familias também explica parcela da
expansado do PIB nesse primeiro trimestre. Esses setores foram impulsionados pelo aumento
da renda real disponivel das famillias no trimestre, em funcdo do aumento real do valor do
salario minimo, dos adicionais do Bolsa-Familia e da desaceleracdo da inflagdo. Os programas
de facilitacdo de acesso ao crédito para micro, pequenas e médias empresas, em consonancia
com o aumento da renda disponivel, permitiram a criacdo de empregos no terceiro setor,
sustentando o crescimento da massa real efetiva e a demanda das familias.

A Industria, a FBCF e as importacdes, no entanto, seguiram apresentando retracao, similar a
conjuntura ja observada no 4T22. O desempenho desses setores, mais sensiveis a politica
monetaria, continou sendo afetado pelo alto patamar dos juros. No setor industrial, o
subsetor de transformacao foi prejudicado ainda pela redugdo na producédo de caminhdes e
Onibus no trimestre, em fun¢do do Proconve P8. Na margem também pesou o recuo da
industria de construcdgo. O desempenho negativo desses dois subsetores foi apenas
parcialmente compensado pela recuperacao do subsetor extrativo, auxiliado pela reabeartura
e aceleracdo do crescimento chinés comparativamente a 2022, que fez crescer a demanda
por minério de ferro.

A desaceleragdo das exportagdes na comparagao interanual e a queda na margem sao
explicadas pela desaceleracao do crescimento em economias avancadas e emergentes, ainda
repercutindo efeitos defasados do ciclo monetario contracionista. Além disso, a recuperacao
chinesa tem sido menos pronunciada e mais focada no setor de servicos do que o
inicialmente previsto. Os precos das principais commodities exportadas pelo Brasil vém
repercutindo tanto essa desaceleracdo da economia mundial como a supersafra doméstica.

Perspectivas para o crescimento

Com a divulgacdo do crescimento de 1,9% no primeiro trimestre, o carry-over para o ano é
de 2,4%. Esse resultado eleva o viés positivo para projecao de crescimento da SPE em 2023,
atualmente em 1,9%.

Para o segundo trimestre, na margem, deve ser observado desaceleragdo do crescimento da
Agropecuaria uma vez que o aumento da producdo de grdos tem impacto muito mais
pronunciado no primeiro trimestre, pela colheita da soja e milho 12 safra.

Para a Industria, de transformacdo em especial, indicadores antecedentes ndo vém
sinalizando recuperacdo no proximo trimestre. Destaca-se, nesse sentido, o recuo no fluxo
de caminhdes pesados, a queda na producao de automoveis e Onibus e a trajetoria dos
indices de confianca da indUstria e empresarial. As condig¢des de juros e spreads no mercado
de crédito bancario e ndo-bancario também contribuem para esta perspectiva.
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Para Servicos, no entanto, as perspectivas seguem favoraveis para o proximo trimestre, com
destaque para geracao de novas vagas de emprego formal; para a expansdao da massa real
em abril e para a elevagdo da renda real disponivel, que deve ser verificada tanto pelo novo
aumento no valor do salario minimo em maio como pela desaceleragdo esperada para a
inflacdo, em especial de alimentos e gasolina. Vale notar, além disso, que a confianga do
consumidor segue se mantendo elevada, com destaque para o componente de expectativas.
A reducdo de aliquotas de impostos para carros novos também deve contribuir para a
dinamica desse setor a partir de junho.

Para o ano, vetores positivos para o crescimento devem vir ainda do programa Desenrola, do
Minha Casa Minha Vida e do estimulo ao adensamento tecnologico, derivado do Plano de
Transformagdo Ecoldgica e de politicas de crédito para inovagdo e digitalizacao,
recentemente anunciadas. O inicio da flexibilizacdo monetaria e as reformas fiscal e tributaria,
somadas ainda as medidas para desburocratizar e agilizar emissdes no mercado de capitais
tendem a reduzir incertezas, propriciando o retorno do investimento. A desaceleragao
esperada para a economia global e as condi¢des monetarias que devem seguir restritivas, no
entanto, ainda preponderam no cenario de atividade esperado para 2023.

Comparacao Internacional

Dentre os paises do G-20 que ja divulgaram o resultado do PIB do 1723, o Brasil apresentou
o segundo melhor desempenho na comparagdo trimestral, a 32 posi¢do na comparagao
interanual e a 32 posi¢do na comparagao em termos de variagdo acumulada em 4 trimestres.
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Variagdo T/T-1 - PIB dos paises do G-20
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Fonte: IBGE, OCDE e FMI. Elaboragdo: SPE/MF.
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