
 

VISÃO GERAL DA ECONOMIA 

 

 Destaques Positivos Destaques Negativos  

 Inflação esperada controlada 

 Menor taxa de juros 

 Criação de empregos formais 

 Desemprego ainda elevado 

 Elevada ociosidade na indústria 

 Incerteza sobre o andamento das reformas 

 Redução das expectativas de crescimento 

 

A atividade econômica continuou decepcionando no primeiro trimestre de 2019, e as 

sondagens do empresariado reforçam a percepção de atividade em ritmo bastante moderado no 

segundo trimestre. O quadro de fraqueza é disseminado, abrangendo a Indústria, o setor de 

Serviços e o Comércio Varejista. O movimento de revisão para baixo da expectativa de 

crescimento do PIB neste ano continua com força, tendo as expectativas do mercado, coletadas 

pelo Banco Central, atingido 0,87% no final de junho. 

No primeiro trimestre de 2019 o PIB apresentou ligeira baixa de 0,2% frente ao trimestre 

anterior. Este resultado negativo reflete o desempenho da Indústria Total e da Agropecuária, que 

retraíram -0,6% e -0,5%, respectivamente. A Indústria de Transformação apresentou queda pelo 

segundo trimestre consecutivo. A evolução recente da atividade e o movimento de piora das 

expectativas de crescimento apontam para mais um ano de baixo crescimento. 

As expectativas do mercado, coletadas pelo Banco Central, apontam para uma inflação 

controlada e inferior a meta em 2019 e 2020. Em relação a taxa de juros, o mercado passou, no 

final de junho, a esperar uma redução da taxa Selic ainda neste ano; com uma taxa de 5,75% no 

final de 2019. A lenta recuperação da economia, a elevada ociosidade, o ambiente de inflação 

controlada e os riscos crescentes de mais um ano de fraco crescimento reforçam a percepção de 

que há espaço para uma redução dos juros sem grande risco sobre a dinâmica da inflação. 

Para uma retomada mais robusta do crescimento no longo prazo, são fundamentais o 

ajuste fiscal e a aprovação das reformas, em especial a reforma da previdência. No entanto, 

também são necessárias medidas econômicas de curto prazo que estimulem a economia nos 

próximos meses.  



 

2 
 

Impactos para o BNDES da proposta de mudança nos recursos do FAT 

Estudo da FIESP apontou risco para a atuação do BNDES com a proposta apresentada 

pelo relator da Reforma da Previdência. 

Atualmente, 40% da receita do FAT com PIS/PASEP1 destina-se ao BNDES. A PEC da 

Previdência enviada pelo governo ao Congresso reduzia esse percentual para 28%. Entretanto, o 

relatório apresentado pelo relator Samuel Moreira extingue essa destinação, direcionando-a ao 

Fundo da Previdência. 

 

Com isso, o BNDES perderia uma das principais fontes de recursos, garantida pela 

Constituição. Consequentemente, a proposta afeta negativamente tanto a capacidade financeira 

do FAT quanto a do BNDES, com os seguintes impactos: 

 

 

 

Projetou-se que, em dez anos, haveria redução de R$ 200 bilhões nos financiamentos, e, 

consequentemente, menos investimento e emprego: 

 

 

 

 

                                                           
1
 Após a Desvinculação de Receitas da União de 30%. 

Compromete os programas do FAT, 

especialmente os de geração de 

emprego e de qualificação do 

trabalhador 

 
Compromete a capacidade de 

financiamento do BNDES 
 

Hoje  Proposta Governo  Proposta do Relator 

Samuel Moreira 

40% da receita de 

PIS/PASEP do FAT é 

destinado ao BNDES 

28% da receita de 

PIS/PASEP do FAT será 

destinado ao BNDES 

Extingue destinação do 

FAT ao BNDES e 

transfere 28% para 

previdência 

R$ 200 bilhões a 

menos em 

financiamentos 

do BNDES  

Deixariam 

de ser 

gerados R$ 

410 bilhões  

Investimento Emprego 

Deixariam 

de ser 

gerados 8 

milhões  

Em 10 anos: 
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Entre outros aspectos, o trabalho da FIESP também ressalta que: 

Enquanto outros setores de atividade mantém suas fontes constitucionais de funding de 

financiamento, a proposta reduz uma importante fonte de recursos para o financiamento do 

investimento industrial.  

 

 

 

A proposta significa direcionar recursos que apoiam o investimento (que já se encontra no 

nível mais baixo da história: 15,5% do PIB no 1º tri/2019) para a realização de gastos 

correntes. Troca-se futuro pelo gasto presente com previdência. 

Além disso, os R$ 23 bilhões anuais do FAT que seriam redirecionados do BNDES para a 

Previdência representam:  

 

 

 

 

 

 

Ao por fim aos recursos do FAT para o BNDES, a proposta também implica que, já se 

levando em conta as devoluções que o Banco terá de realizar ao Tesouro, haverá 

significativa redução na sua capacidade de desembolsos, para cerca de R$ 23,9 bilhões ou 

0,33% do PIB2

3, o que será insuficiente para as necessidades de financiamento do 

investimento da economia. 

 

                                                           
2
 A preços de 2018, deflacionados pelo IPCA. 

3
 Admitindo-se prazo médio de operações em torno de sete anos. 

 

Em 2015 e 2016, financiamentos do 

BNDES para a Indústria de 

Transformação representaram 25% 

do seu investimento 

 

Transição para a Industria 4.0 é um 

enorme desafio para a indústria, 

que necessitará ampliar 

significativamente os investimentos 

BNDES é uma fonte importante para financiamento do investimento industrial 

 

Apenas 2,5% da 

“economia” gerada 

com a proposta 

Baixo impacto na 

Reforma da Previdência 
Alto impacto na Indústria de Transformação 

7,5 vezes o valor 

dos desembolsos 

do BNDES para as 

MPMIs em 2018 

2 vezes o valor dos  

desembolsos do 

BNDES para a Ind. 

Transformação em 

2018 

 

20% maior do que os 

investimentos das 

Pequenas e Médias 

Ind. de Transformação 

em 2016² 
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Repercussão do estudo em reportagem do Valor Econômico do dia 26/06/20194: 

  

                                                           
4
 https://www.valor.com.br/brasil/6320163/alterar-pispasep-significa-fim-de-8-milhoes-de-vagas-diz-fiesp 

https://www.valor.com.br/brasil/6320163/alterar-pispasep-significa-fim-de-8-milhoes-de-vagas-diz-fiesp
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PIB retraiu -0,2% no 1º trimestre de 2019 

O PIB do 1º trimestre de 2019 caiu modestos -0,2% frente ao último trimestre de 2018, 

resultado que veio em linha com a expectativa do mercado. A expectativa, segundo o Relatório 

Focus, é de um resultado de apenas 0,9% em 2019. 

 

 

 

Pela ótica da oferta, o setor de Serviços evitou um resultado ainda pior do PIB no 1º 

trimestre. Ambos a Agropecuária e a Indústria apresentaram retração, respectivamente de -0,5% 

e de -0,6%. Entre os componentes da Indústria, destaque para a queda da Indústria Extrativa (-

6,3%); ao passo que o SIUP expandiu 1,4%. 

 

*SIUP: Serviços Industriais de Utilidade Pública referem-se a atividade industrial de eletricidade e gás, água e esgoto. 

Pela ótica da demanda, os Investimentos (Formação Bruta de Capital Fixo) e as 

Exportações registraram queda na passagem do último para o 1º trimestre de 2019. Enquanto o 

Consumo do Governo e das Famílias expandiram ligeiramente. 

 
Fonte: Contas Nacionais / IBGE  
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Produção Industrial Brasileira 

 

Em abril de 2019 em relação a março, livre de influências sazonais, a produção industrial 

apresentou ligeira alta, mantendo a oscilação próxima à estabilidade. No acumulado de 2019, no 

entanto, houve uma queda de 2,7% em relação ao mesmo período de 2018. 

  

 
Fonte: PIM-PF/IBGE 

Taxa de Desemprego 

A taxa de desemprego ficou em 12,3% em maio de 2019. Nossa projeção é de que o 

desemprego termine este ano em 11,9%, patamar ainda elevado. 

 
Fonte: PNAD Contínua / IBGE 
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Geração de Empregos Formais 

 

 

Em maio, o emprego formal apresentou resultado positivo de 32,1 mil; entretanto, a 

Indústria de Transformação apresentou queda de 7,4 mil empregos. No acumulado do ano, o 

resultado foi pior do que o gerado no mesmo período de 2018 (+351,1 mil nos primeiros quatro 

meses de 2019 ante +417,7 mil no mesmo período de 2018).  

 

 

 

 

 
Fonte: Ministério do Trabalho 
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Balança Comercial Brasileira e da Indústria de Transformação 

 

No acumulado de janeiro a maio de 2019, a balança comercial brasileira teve superávit, 

assim como quando são considerados apenas os produtos da indústria de transformação. A 

despeito do superávit em 2019, foi observado um crescimento das importações frente a uma 

queda nas exportações. 

 

 

 

 
Fonte: FUNCEX e MDIC 
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Indicadores Fiesp/Ciesp 

Em abril, o Indicador Fiesp/Ciesp do Nível de Emprego Industrial5 registrou fechamento 

de 6.500 vagas na Indústria Paulista, mas, livre de influências sazonais, o resultado foi negativo 

em -0,34%.  

 

 

O Indicador Fiesp/Ciesp do Nível de Atividade (INA) da indústria paulista teve queda de  

-2,0%6 em maio, descontada a sazonalidade, após 3 altas consecutivas de fevereiro a abril. 

  

                                                           
5 Você pode acompanhar a publicação completa no site da FIESP, clicando no link a seguir: Nível de Emprego Industrial 
6
 Você pode acompanhar a publicação completa no site da FIESP, clicando no link a seguir: INA/Levantamento de 

Conjuntura 

http://www.fiesp.com.br/indices-pesquisas-e-publicacoes/nivel-de-emprego/
http://www.fiesp.com.br/indices-pesquisas-e-publicacoes/ina-levantamento-de-conjuntura-3/
http://www.fiesp.com.br/indices-pesquisas-e-publicacoes/ina-levantamento-de-conjuntura-3/
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O INA no mês foi influenciado pela retração de -3,1% das vendas reais. Ao passo que as 

horas trabalhadas na produção cresceram 0,6% e o Nível de Utilização da Capacidade Instalada 

(NUCI) ficou praticamente estável (+0,1 p.p.). 

 

O Nível de Atividade da Indústria Paulista acumulou uma alta de 2,2% nos cinco primeiros 

meses de 2019, em relação ao mesmo período de 2018. 

 

O indicador Sensor Fiesp/Ciesp7 do mês de abril fechou em 49,4 pontos, na série livre de 

influências sazonais, uma alta de 1,4 ponto em relação a maio. Como está abaixo de 50 pontos, 

denota que a atividade industrial deverá apresentar ligeira contração no mês. 

 
                                                           
7
 O objetivo do indicador é ter informação do andamento da atividade da indústria de transformação durante o mês 

corrente da coleta de dados, eliminando as defasagens de tempo das tradicionais pesquisas de conjuntura. Você 
pode acompanhar a publicação completa no site da FIESP, clicando no link a seguir: SENSOR-FIESP 

http://www.fiesp.com.br/indices-pesquisas-e-publicacoes/sensor-fiesp/
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Fonte: FIESP/CIESP 

Dados da Economia Brasileira 

 
 

 
 

  

Projeções

4,0 1,9 3,0 0,5 -3,5 -3,3 1,0 1,1 2,5

PIB Indústria (%) 4,1 -0,7 2,2 -1,5 -5,8 -4,6 0,0 0,6 2,4

     Extrativa Mineral (%) 3,5 -1,9 -3,2 9,1 5,7 -1,2 4,3 1,0 3,6

     Transformação (%) 2,2 -2,4 3,0 -4,7 -8,5 -4,8 1,7 1,3 2,7

     Construção Civil (%) 8,2 3,2 4,5 -2,1 -9,0 -10,0 -5,0 -2,5 1,5

     Serviços Industriais de Utilidade 

     Pública (SIUP) (%)
5,6 0,7 1,6 -1,9 -0,4 6,5 0,9 2,3 2,8

PIB Agropecuária (%) 5,6 -3,1 8,4 2,8 3,3 -5,2 13,0 0,1 2,4

PIB Serviços (%) 3,5 2,9 2,8 1,0 -2,7 -2,3 0,3 1,3 2,5

Consumo das Famílias (%) 4,8 3,5 3,5 2,3 -3,2 -3,8 1,0 1,9 2,8

Consumo do Governo (%) 2,2 2,3 1,5 0,8 -1,4 0,2 -0,6 0,0 -0,3

Formação Bruta de Capital Fixo (%) 6,8 0,8 5,8 -4,2 -13,9 -12,1 -1,8 4,1 3,7

Exportações de Bens e Serviços (%) 4,8 0,3 2,4 -1,1 6,8 0,9 5,2 4,1 4,9

Importações de Bens e Serviços (%) 9,4 0,7 7,2 -1,9 -14,2 -10,3 5,0 8,5 3,2

Exportações (US$ bilhões) 256,0 242,6 242,2 225,1 191,1 185,2 217,7 239,5 244,2

Importações (US$ bilhões) 226,2 223,1 239,6 229,0 171,5 137,6 150,7 181,2 206,2

Saldo da Balança Comercial (US$ bilhões) 29,8 19,5 2,6 -3,9 19,6 47,7 67,0 58,3 38,0

PIM - IBGE/Produção Física Brasil (%) 0,4 -2,3 2,1 -3,0 -8,2 -6,4 2,5 1,1 2,9

INA - FIESP (%) 0,7 -4,1 1,8 -6,0 -6,2 -8,9 3,5 1,2 2,0

Emprego Industrial São Paulo - FIESP (%) -0,1 -2,0 -1,4 -4,9 -9,3 -6,6 -1,6 -1,8 0,5

Fonte: IBGE, Fiesp, e Secex/MDIC

2018

Efetivo

2019

Crescimento do PIB (%)

Ó
ti

c
a

 d
a

 O
fe

rt
a

Ó
ti

c
a

 d
a

 

D
e

m
a

n
d

a

S
e

to
r 

E
x

te
rn

o

2013 2014 2015 2016 2017
INDICADORES

2011 2012



 

12 
 

ANEXO – RESULTADOS SETORIAIS DA INDÚSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO 

 
Fonte: PIM-PF/IBGE 

 
 

Fonte: Ministério do Trabalho 
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Fonte: FUNCEX 

 

 
Fonte: FUNCEX 
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