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Projecoes de Curto Prazo

O cenario macroeconémico tem se tornado de grande interesse para o setor lacteo como um todo.
Por isso, nesta publicacdo serdo apresentadas as principais varidveis macroecondmicas que 0s agentes
do setor devem acompanhar. As principais projecdes macroeconémicas para o Brasil sdo apresentadas na
Tabela 1.

Tabela 1 - Resumo das principais projecoes macroeconémicas

Indicadores 2010 2011
IPCA (%) 5,91 6,50 5,78 5,49
IGP-DI (%) 11,31 5,01 8,12 5,37
IGP-M (%) 11,32 5,10 - 5,31
IPC-Fipe (%) 6,31 5,80 - 4,88
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/US$) 1,69 1,84 - 2,08
Taxa de cambio - média do periodo (R$/US$) 1,76 1,68 - 2,07
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a) 10,75 11,00 - 7,25
Meta Taxa Selic - média do periodo (% a.a) 9,80 11,66 - 7,25
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 39,15 36,49 35,00 34,0
PIB (% de crescimento) 7,50 2,70 0,98 3,26
Produgao Industrial (% de crescimento) 10,50 0,30 -2,36 3,00
Conta Corrente (US$ bilhdes) 47,32 -52,61 -53,31 -62,10
Balanca Comercial (US$ bilhdes) 20,15 29,80 - 15,00
Invest. Estrangeiro Direto (US$ bilhdes) 48,51 66,66 60,00 60,00

'2012 e 2013 Estimativas e projecées.
Fonte: Focus Relatério de Mercado — 04 de janeiro de 2013.

De acordo com a Tabela 1, a estimativa do IPCA para 2013 é menor do que os valores de 2012 e
2011. No entanto, a proje¢éo do IGP-DI em 2013 é maior do que a de 2011 e menor do que a de 2012. Ja
a divida liquida do setor publico, medida em porcentagem do PIB, esta seguindo uma tendéncia de queda
ao longo dos anos. Por outro lado, a expectativa € de que o PIB gerado em 2013 seja maior do que o de
2012, o qual cresceu menos de 1% em relagdo ao ano anterior.
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Indicadores do Setor Externo

Os indicadores do setor externo sao variaveis usadas para avaliar o pais segundo suas trocas
internacionais. A seguir serdo apresentadas tabelas, mostrando o desempenho das principais variaveis do
setor externo. A Tabela 2 apresenta o saldo da balanga comercial do Brasil nos ultimos meses de 2012.

Tabela 2 - Balanca comercial

Periodo Exportacoes Importagoes Saldo
Basicos  Semi Manuf. Total Bens Insumos Combust. Bensde Bensde Total
Manuf. de Minerais Consumo Consumo
Capital Duraveis nao
Duraveis
US$ milhdes

2008 73.630 27.073 92.685 197.894 35911  83.260 31.467 12.706 9.803 173.112 24.782

2009 61.955 20.481 67.439 152976 29.673  59.625 16.739 11.609 9.883 127.546 25.430

2010 90.005 28.208 79.562 201.914 40979  83.867 25.342 18.561 12.844 181.596 20.318

2011 122457 36.027 92293 256.040 47.880 102.085 36.171 24.088 15.988 226.216 29.824

juln2 9994 3.044 7539 21.003 3.873 8.302 2.820 1.974 1158  18.127 2.876

ago/12 10.789 3.006  8.181  22.381  4.227 9.574 1.765 2.101 1488  19.155 3.226

set/12 9460 2.635 7482 19.998 3.862 8.082 2.356 1.657 1488 17.443 2.555

out/12 9241 3461 8618 21.763 4.595 9.473 2.274 2.065 1.697  20.104 1.659

Crescimento em relagdo ao més anterior (%)

ago/12 8,0 -1,2 8,5 6,6 9,1 15,3 -37,4 6,4 28,5 5,7 -
set/12 123 123 8,5 -10,6 -8,6 -15,6 8015 211 0,0 -8,9 -
out/12 -2,3 31,3 15,2 8,8 19,0 17,2 -3,5 24,6 14,0 15,3
Crescimento em relagdao ao mesmo més do ano anterior (%)
ago/12 -155  -23,6 -8,6 -14,4 9,3 -7,6 -48,9 -9,1 -0,8 -14,0 -
set/12 -16,7  -23,6 6,9 -14,1 -1,1 -12,7 -32,7 -20,8 2,5 -13,7 -
out/12 -15,4 14,9 11,0 1,7 16,9 9,4 -38,1 -3,0 214 1,6
Crescimento acumulado no ano em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (%)

ago/12 -3,8 -9,1 -1,9 -3,7 2,5 -2,0 3,5 -2,5 8,2 0,5 -
set/12 54 -110 2,5 -4,9 2,1 -3,3 14 4,7 75 -1,2 -
out/12 6,5 -8,4 -11 -4,6 3,6 -2,0 -5,9 -4,5 9,0 -0,9

Fonte: MDIC.

*dados preliminares

De acordo com a Tabela 2, o saldo da balanga comercial atingiu US$ 1.659 milhdes em outubro de
2012. Na relagcdo com o més anterior, houve elevacdo tanto das exportagbes (8,8%) quanto das
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importacdes (15,3%). No acumulado do ano, entre os produtos exportados, houve queda das vendas em
todas as categorias, enquanto que para os importados houve crescimento apenas das compras de bens de
capital e bens de consumo ndo duraveis. A Tabela 3, a seguir, apresenta as variacées de precos e
quantidade das categorias de produtos exportadas pelo Brasil.

Tabela 3 - Exportacdes: indice de preco e quantum (Base 2006 = 100)

Periodo Prego Quantum
Basicos Semi-  Manufaturados Basicos Semi- Manufaturados
manufaturados manufaturados
Dados originais
2009 133,4 110,8 118,6 115,3 94,8 75,7
2010 174,0 142,9 128,7 128,4 101,1 82,4
2011 2284 172,8 146,8 133,8 107,0 83,6
ago/12 2115 157,9 146,2 152,6 1174 89,6
set/12 208,4 155,3 146,2 135,8 104,6 82,0
out/12 204,1 156,0 1449 135,4 136,7 95,2
Crescimento em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)
ago/12 -12,1 -10,7 -3,9 -4,5 -14,6 -4,9
set/12 -13,0 -14,0 2,6 -4,9 -11,4 -4,5
out/12 -145 -11,4 -3,1 1,7 29,4 15,3
Crescimento acumulado no ano em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (%)

ago/12 -6,5 -4,0 1,8 2,8 -5,1 34
set/12 1,2 5,1 1,3 1,9 -5,9 -3,5
out/12 -8,0 -5,8 0,9 1,5 2,4 -1,6

Fonte: Funcex.

Conforme mostra a Tabela 3, com excecdo dos produtos semimanufaturados, os demais
apresentaram queda de prego em outubro. Com relagdo ao acumulado do ano (em relagdo ao ano
anterior), apenas os produtos manufaturados apresentaram ligeiro elevagcao de precos. Ja a quantidade
exportada teve aumento percentual significativo em outubro para os produtos semimanufaturados e
manufaturados. As variacdes de precos e da quantidade das categorias de produtos importados pelo Brasil
sao apresentadas na Tabela 4.
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Tabela 4 - Importacdes: indice de preco e quantum (Base 2006 = 100)
Periodo Prego Quantum

Bens Inter- Bensde Bensde Com- Bens Inter- Bensde  Bensde Com-

de mediarios Consumo Consumo bustiveis de mediarios Consumo Consumo bustiveis
Capital Duraveis Néo Capital Duraveis N&o
Duraveis Duraveis

Dados originais
2009 112,2 122,2 108,5 126,9 982 156,8 108,2 2142 130,3 109,4
2010 109,9 123,0 112,5 136,1 1225 2193 151,1 316,5 160,6 138,4
2011 114,8 138,8 119,0 148,7 169,5 2477 160,9 402,2 185,2 143,8
ago/12 111,0 135,7 124,6 149,8 163,3  267,0 189,1 362,9 216,6 77,7
set/12 115,6 136,6 127,8 146,2 1630 2350 158,3 258,8 2135 115,1
out/12 112,0 134,9 124,5 141,3 1753 2881 186,6 348,8 256,3 106,5
Crescimento em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)

ago/12 -5,5 -4.9 1,6 -3,7 -1,5 -7,0 0,2 -16,3 7,1 -51,6

set/12 4,9 -3,2 44 0,3 6,9 6,8 -8,1 -31,2 2,8 -28,8

out/12 1,8 -3,3 0,2 -6,7 2,6 13,8 16,0 -11,3 31,8 -41,4
Crescimento acumulado no ano em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (%)

ago/12 0,9 0,3 6,5 0,5 53 14 -1,3 12,7 8,4 0,2

set/12 1,3 0,6 6,3 0,5 39 04 2,1 14,7 7,6 -3,6

out/12 1,3 0,9 5,6 -0,2 3.7 1,8 0,3 -14,4 10,2 -8,4

Fonte: Funcex.

A Tabela 4 mostra que, em outubro de 2012, ndo ocorreu nenhum aumento de pregcos para 0s
produtos importados pelo Pais. Ja para a quantidade importada, os combustiveis e os bens de consumo
duraveis foram os Unicos a apresentar queda na importagdo. Em relacdo ao més de outubro de 2011,
houve significativo aumento percentual na quantidade importada de bens de consumo nao duraveis,
seguido pelos intermediarios e bens de capital. No acumulado do ano, ligeiras quedas de precos

ocorreram nas importagdes de produtos intermediarios e bens de consumo nao duraveis.

Alguns indicadores relativos ao setor externo apresentaram significativa variagéo no final de 2012.

No entanto, a taxa de cAmbio ndo variou muito nos uUltimos meses de 2012, como mostra a Tabela 5.
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Tabela 5 - Fechamento do cadmbio nominal

Periodo Dolar Comercial Venda'

Dados originais
2009 2,00
2010 1,76
2011 1,68
2012 1,95
set/12 2,03
out/12 2,03
nov/12 2,07
dez/12 2,08
Variagao em relagédo ao més anterior (%)
set/12 -0,07
out/12 0,09
nov/12 1,87
dez/12 0,49

Fonte: Bacen.
'Médias mensais e anuais dos dados originais.

Pela Tabela 5 pode ser visto que a taxa de cambio esta flutuando no periodo de setembro a
dezembro entre R$ 2,03 e R$ 2,08, sendo que a maior variagdo percentual ocorreu no més de novembro
(1,87%). A Figura 1 apresenta a evolugdo da taxa de cdmbio nominal no Brasil nos ultimos anos.

3,3 1
3,1
2,9
2,7

2,5

R$/US$

2,3 A
2,1 -
1,9 1

1,7 A
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jun/04 abr/05 fev/06 dez/06 out/07 ago/08 jun/09 abr/10 fev/11 dez/11 out/12

Fonte: Bacen.
Figura 1 - Variagao da taxa de cadmbio nominal.
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Em meados do ano de 2012, a relacdo R$/US$ se apresentou constante em um pequeno intervalo

de tempo, quando em outubro comecou a apresentar elevacdo novamente. Com a variacao da taxa de

cambio houve variacdo também do balanco de pagamentos do Brasil (Tabela 6).

Tabela 6 - Balanco de pagamentos (US$ milhdes)

2011 2012 2011 2012

out nov out nov  jan-nov  jan-nov

Balanca comercial (FOB) 2.359 577 1.659 -187 25.996 17.197
Exportacao de bens 22.140 21.773 21.763 20472 233912  222.831
Importagao de bens -19.781  -21.197 -20.104 -20.658 -207.917 -205.634
Servigos e rendas (liquido) -5.795 -7.430 -7.408 -6.244  -75.248  -65.618
Servigos -3.439 -2.856 -4.017 -3.237  -34.366  -36.714
Rendas -2.357 -4.575 -3.391 -3.007  -40.882  -28.904
Transferéncias unilaterais correntes 279 213 317 166 2.781 2.602
Transagoes correntes -3.157 -6.640 -5.431 -6.265  -46.472  -45.819
Conta capital e financeira 2.604 8.170 5.896 7.026 105.726 69.038
Conta capital 153 145 144 135 1.409 -2.012
Conta financeira 2.451 8.025 5.752 6.891 104.316 71.051
Investimento direto 7.095 3.435 7.696 6.073 63.386 62.975
Investimento brasileiro direto 1.521 -622 -34 1.486 3.369 3.083
Investimento estrangeiro direto 5.574 4.057 7.730 4587 60.017 59.893
Investimentos em carteira -361 3.542 165 1.736 34.001 7.603
Investimento brasileiro em carteira -758 222 -326 -191 14.354 -7.116
Investimento estrangeiro em carteira 397 3.320 491 1.927 19.647 14.719
Derivativos 2 13 3 13 -11 30

Outros investimentos -4.286 1.034 -2.112 -931 6.941 442

Outros investimentos brasileiros -5.080 -201 -2.461 -4404  -38.661 -19.271

Outros investimentos estrangeiros 794 1.235 349 3.473 45.602 19.713

Erros e omissoes 926 -380 3 -392 -1.142 580
Resultado do balango 372 1.150 468 369 58.112 23.800

Fonte: Bacen.

De acordo com a Tabela 6, em novembro de 2012, o saldo do balan¢o de pagamentos do Brasil foi
de US$ 369 milhdes, inferior ao valor de outubro (US$ 468 milhdes). Na comparacdo com outubro de
2011, o balango de pagamentos ficou 32% menor. J4, no acumulado do ano de 2012, o resultado foi cerca
de 40% do resultado acumulado no mesmo periodo de 2011. Esses resultados do balanco de pagamentos

refletem sobre as reservas internacionais, como evidencia a Tabela 7.
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2010 2011 2012 out/12 nov/12 dez/12
Reserva Bruta - Liquidez Internacional 288,6 352,0 378,6 377,8 378,6 378,6

Fonte: Bacen.

A Tabela 7 corresponde ao total de reservas em moeda estrangeira detida pelo Banco Central
(Bacen). Nela pode-se observar uma elevagdao das reservas anualmente. Em dezembro de 2012, foi
registrado o total de US$ 378,6 milhdes, ou seja, o mesmo valor registrado em novembro. Essa
estabilidade das reservas pode ser vista com mais nitidez na Figura 2.

430
390
350 -
310 -
270
230
190 -

s+
mai/09 set/09 jan/10 mai/10 set/10 jan/11 mai/11 set/11 jan/12 mai/12 set/12

Fonte: Bacen.
Figura 2 - Reservas internacionais (US$ bilhdes).
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Os indicadores de nivel de atividade referem-se as atividades das industrias brasileiras. No Brasil, o

setor primario (agricultura, exploracdo mineral e vegetal) ainda € muito importante, 0 que pode ser visto

pela Tabela 8.

Tabela 8 - indice do Produto Interno Bruto - preco de mercado (Base 1995 =100)

Agropecuaria Industria Servigos Total
Dados originais
/10 161,1 145,9 162,6 160,7
IVI10 1341 143,8 165,7 161,0
Média 2010 173,5 139,4 160,3 157,5
111 184,6 1331 160,8 156,8
11 218,7 142,6 164,2 163,3
11 172,2 147,3 165,8 164,1
Ivit1 145,4 143,3 168,0 163,2
Média 2011 180,2 141,6 164,7 161,9
112 168,9 133,2 163,3 157,9
12 2224 1391 166,7 164,1
/12 178,4 145,9 168, 1 165,5
Crescimento no trimestre em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior (em %)
/10 5,5 8,9 5,2 6,9
IVI10 2,3 49 4,8 53
Média 2010 6,3 10,4 55 7,5
111 3,3 3,8 4,0 4,2
11 -0,6 2,1 3,7 3,3
11 6,9 1,0 2,0 2,1
IvVi11 8,4 0,4 1,4 1,4
Média 2011/2010 3,9 1,6 2,7 2,7
112 -8,5 0,1 1,6 0,8
12 1,7 2,4 1,5 0,5
/12 3,6 -1,0 1,4 0,9
Fonte: IBGE.

De acordo com a Tabela 8, o crescimento do PIB no terceiro trimestre em relagdo ao mesmo

periodo do ano anterior foi de 0,9%, o que foi provocado principalmente pelo setor agropecuario, o qual

apresentou evolugéo de 3,6%. A evolugéo do PIB pode ser mais bem visualizada na Figura 3.
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Fonte: IBGE.
Figura 3 - Evolucdo do PIB trimestral - média mével 4 trimestres (1995=100)

Pela Figura 3 verifica-se que o PIB brasileiro tem crescido pouco nos ultimos trimestres. Outra
forma de se visualizar o PIB é sob a 6tica da despesa (Tabela 9).

Tabela 9 - Composi¢cdo do PIB sob a ética da despesa

Formagio Bruta de Consumo das Consumo do Renda Liquida

PIB. - Capital Fixo Familias Governo enviad_a 40
o sl (% do PIB) (% do PIB) (% do PIB) (,,/eo"(;ﬁrl';}g)
Dados originais

IVI09 876,1 17,3 59,0 251 -0,7
2009 3.185,1 16,9 61,7 21,8 -0,1
1110 855,6 19,2 62,2 19,9 -1,6
/10 9271 19,2 59,2 20,2 -0,6
Mo 963,4 20,5 59,4 19,6 -1,3
IVI10 1.024,0 18,9 58,2 24,5 -0,7
2010 3.770,1 19,5 59,6 211 -1,0
111 962,1 19,5 62,6 18,7 -1,3
/11 1.043,5 18,8 59,2 20,2 -0,5
M1 1.046,7 20,0 60,3 19,3 -0,3
VM1 1.090,7 18,8 59,5 24,3 -0,9
2011 4.143,0 19,3 60,3 20,7 -0,7
112 1.033,3 18,7 63,8 19,7 1,7
/12 1.101,6 17,9 61,0 20,7 -1,3
M2 1.098,3 18,7 63,0 20,0 -0,8

Fonte: IBGE.
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Sob a odtica da despesa, observa-se que a maior variacdo do PIB no terceiro trimestre de 2012
ocorreu via aumento do consumo das familias, que passou de 61% do PIB no segundo trimestre para 63%
no terceiro. A formacao bruta de capital fixo também teve elevacdo, passando de 17,9% do PIB no
segundo trimestre para 18,7% no terceiro. As Figuras 4 e 5 mostram a variacdo das despesas no PIB entre
2000 e 2011.

Renda Lig. env. ao exterior
Consumo do Governo
Consumo das Familias

FBKF

Fonte: IBGE.
Figura 4 - Composicao do PIB (%) — 2000

Renda Lig. env. ao exterior
Consumo do Governo
60,3

Consumo das Familias

FBKF

65
Fonte: IBGE.
Figura 5 - Composicéo do PIB (%) — 2011

Nas Figuras 4 e 5 pode-se perceber que nos ultimos 11 anos, houve pouca variagdo na
composicao do PIB. Para entender melhor a participagdo da industria brasileira na formacao do PIB é
importante acompanhar a evolug¢ao da producao industrial (Tabela 10).

10
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Industria Bens Bens Bens de EHID A G .

Geral de Capital Intermediarios Consumo Con§urr]o Con~sumo ?‘e'T“

Duraveis e Nao-Duraveis

Dados originais
2008 125,5 182,9 120,2 122,1 167,4 112,5
2009 116,3 151,0 109,6 118,8 156,7 110,7
2010 128,4 182,5 122,1 126,4 172,8 116,6
2011 128,9 188,4 122,4 125,8 169,3 116,6
set/12 1278 162,6 122,0 128,2 164,9 120,4
out/12 137,6 179,8 128,6 140,2 188,9 129,8
nov/12 130,7 173,9 120,2 1354 180,0 125,9
Crescimento em relagdo ao més anterior (%)
set/12 6,7 -10,7 6,6 -5,9 -13,2 -3,5
out/12 7,7 10,6 54 94 14,5 79
nov/12 5,0 -3,3 6,5 -34 4,7 -3,0
Crescimento em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)
set/12 -3.4 -14,4 2,7 -0,6 3,1 -1,6
out/12 25 -4.9 2,0 51 12,9 3,0
nov/12 -1,0 -10,3 -1,0 1,6 6,0 0,4
Crescimento acumulado no ano em relagédo ao mesmo periodo do ano anterior (%)

set/12 -34 -12,4 21 2,0 6,1 0,7
out/12 -2,8 11,7 1,7 -1,3 -4,3 0,3
nov/12 2,6 -11,6 -1,6 -1,0 -3,3 0,2

Fonte: IBGE.

A Tabela 10 apresenta os indicadores de producao industrial por categoria de uso. Na comparacao
de novembro de 2012 com outubro de 2012 e no acumulado do ano todos os setores estdo em situacao
pior, 0 que € preocupante para o Pais. Na comparacdo com novembro de 2012, apenas os bens de
consumo, bens de consumo duraveis e bens consumo semi e ndo-duraveis apresentaram aumento de
producdo. Na Figura 6 sdo apresentados mais detalhes da industria geral e da producdo de bens de
capital.
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Fonte: IBGE.
Figura 6 - Producao Industrial — Brasil (Média movel de trés meses)

A Figura 6 mostra que tanto a categoria de bens de capital, quanto a industria geral, apresentou
decréscimos no final de 2012, ao contrario dos meses anteriores, nos quais foram observados
incrementos. No entanto, alguns estados tém apresentado melhores resultados na producéo industrial,
conforme mostra a Tabela 11.
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Tabela 11 - Evolucéo da produgao industrial — Regional (Base 2002 = 100)
Sao Paulo Rio de Janeiro Minas Gerais Bahia Parana Regido Nordeste
Dados originais
2009 1214 105,1 114,6 116,9 131,6 111,6
2010 133,7 114,0 131,8 125,3 150,3 120,6
2011 134,5 114,4 132,1 119,8 160,9 115,4
jun/12 126,4 100,0 132,0 123,6 152,4 109,4
jul/12 132,8 109,8 138,3 125,1 158,7 113,3
ago/12 1449 115,2 145,2 129,6 165,9 118,0
set/12 135,4 107,9 137,5 125,4 147,3 119,6
out/12 1448 115,5 149,1 130,5 158,1 127,0
nov/12 133,7 116,8 140,5 126,8 149,4 126,5
Crescimento em relagdo ao més anterior (%)
jun/12 -4,0 -10,1 2,5 -3,0 -6,9 2,1
juli2 5,0 9,8 48 1,3 41 3,5
ago/12 9,1 5,0 5,0 3,6 45 4,2
set/12 -6,6 -6,4 -5,2 -3,3 -11,3 14
out/12 6,9 7,0 8,4 41 74 6,1
nov/12 -7,6 1,2 -5,8 -2,8 -5,5 0,3
Crescimento em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)
jun/12 -7,1 -8,6 -1,8 -3,5 -7,3 -1,3
juli2 -5,5 -4,1 0,2 0,4 6,3 2,0
ago/12 -4,4 -5,4 45 2,6 -10,4 14
set/12 -3,2 -1,5 44 2,8 -8,9 0,1
out/12 3,5 2,2 9,9 0,9 -5,3 2,4
nov/12 0,3 0,4 3,1 8,8 -13,4 1,3
Crescimento acumulado no ano em relagédo ao mesmo periodo do ano anterior (%)
jun/12 -5,9 -7,1 -14 2,7 3,7 2,0
juli2 -5,8 6,7 -1,2 2,3 2,1 2,0
ago/12 -5,6 6,5 0,4 2,4 0,2 1,9
set/12 -5,3 -6,6 0,1 2,4 -0,8 1,7
out/12 4.4 6,1 11 2,3 -1,3 1,2
nov/12 4,1 -5,5 1,3 2,8 2,5 1,2
Fonte: IBGE.

A Tabela 11 apresenta a evolug¢ao da producgao industrial por regides e mostra que todas as regides
obtiveram decréscimo na produgdo na passagem de outubro para novembro, com excecado do Rio de
Janeiro. O estado de Sao Paulo se destacou com o maior decréscimo neste periodo: 7,6%. No entanto, no
acumulado do ano em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, apenas Minas Gerais e Bahia tiveram

incrementos na producéo.
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Na anadlise da producdo industrial, as variagdes se dao ndao s6 por categorias de industrias e

regides, mas também de acordo com o produto fabricado. A Tabela 12 mostra a evolugdo da producao

industrial por setores.

~ Tabela 12 - Evolug&o da producéo dos setores (% de variagdo em relacdo ao ano anterior)

Setores 2009 2010 2011 2012*
Industria geral -14 10,5 0,4 -2,6
Industria extrativa -8,8 13,4 2,1 -0,5
Industria de transformagao -7,3 10,3 0,2 -2,8
Alimentos 1,7 45 -0,1 -2,0
Bebidas 71 11,2 -0,2 1,7
Fumo 24 -8,0 13,4 -13,7
Téxtil 6,4 4,6 -14,9 -4,6
Vestuario e acessorios -7.9 7,2 4.4 -10,4
Calgados e artigos de couro -8,6 6,7 -10,4 -3,4
Madeira 17,7 16,1 0,5 8,7
Celulose, papel e produtos de papel -1,4 4.4 1,5 1,3
Edigao, impresséo e reprod. de gravagoes 2,7 3,7 1,0 -5,6
Refino de petréleo e alcool -0,8 0,8 0,5 3,9
Farmacéutica 79 24 3,5 0,7
Perfumaria, saboes, detergentes e prod. de limpeza 47 1,7 -1,1 3,7
Outros produtos quimicos -4,3 10,2 2,1 3,7
Borracha e plastico 9,3 12,6 -1,3 -1,8
Minerais ndo metalicos -4,6 9,3 3,1 -0,8
Metalurgia basica -17,6 17,6 -0,5 -4,2
Produtos de metal (exclusive mag. e equip.) -14,6 23,4 2,6 -1,5
Maquinas e equipamentos -18,5 24,1 0,3 -2,9
Maquinas para escritorio e equip. de informatica -6,6 13,1 -5,0 -13,3
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos -19,9 8,8 -3,7 -5,6
Material eletrdnico, aparelhos e equip. de comunicagoes -25,5 3,0 2,2 -13,6
Equip. médico-hospitalar, 6pticos e outros -12,1 20,6 11,2 3,7
Veiculos automotores 124 242 24 -13,3
Outros equipamentos de transporte 2,3 -0,1 79 8,5
Mobiliario 2,9 10,8 1,6 1,4
Diversos -7,9 11,6 0,3 -11,2
Fonte: IBGE.

* Valor referente janeiro-novembro

A Tabela 12 apresenta a evolugdo da produgdo dos setores, tendo destaque a industria de

madeiras que apresentou a maior taxa de crescimento (8,7%, considerando o periodo de janeiro a

novembro) em 2012. No entanto, a grande maioria dos setores apresentou queda de produgao, sendo as
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mais significativas nos setores de fumo e material elétrico, aparelhos e equipamentos e de comunicagao.
Outros indicadores que medem o desempenho industrial e econémico do Pais podem ser visualizados na
Tabela 13.

Tabela 13 - Indicadores antecedentes

Indice de Confianga  Produgao de Automéveis e
Periodo do Consumidor Maquinas Agricolas

Nivel de Utilizagao da
Capacidade Instalada FGV

indice de confianga da

Industria

Dados originais
2010 118,2 3.706.316 114,5 84,8
2011 119,1 3.485.562 106,5 84,0
2012 121,8 285.529 103,9 83,9
out/12 123,6 326.414 108,0 85,4
nov/12 122,1 308.537 103,2 85,2
dez/12 121,4 265.080 100,7 84,8
Crescimento em relagdo ao més anterior (%)
out/12 2,1 12,9 -1,2 0,6
nov/12 -1,2 -5,5 4.4 0,2
dez/12 -0,6 -14,1 2,4 0,5
Crescimento em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)
out/12 5,1 19,5 4.8 0,8
nov/12 0,9 9,7 4,3 0,8
dez/12 -0,6 0,9 45 0,8
Crescimento acumulado no ano em relagédo ao mesmo periodo do ano anterior (%)
out/12 2,7 2,9 -3,7 0,3
nov/12 2,6 -1,8 -3,0 0,2
dez/12 2,3 1,7 2,4 0,1

Fontes: FGV, Anfavea.

Pela Tabela 13 pode ser observado, que o indicador de producdo de automéveis e maquinas
agricolas teve queda expressiva no més de dezembro (14,1%). Na comparacao com dezembro de 2011,
apenas o indice de confianca da industria e o nivel de utilizacdo da capacidade instalada estdo em um
patamar superior. De acordo com o acumulado no ano em comparagdo com o mesmo periodo de 2011, o
indice de confianga do consumidor teve alta de 2,3%, enquanto o indice de confianga da industria teve
queda de 2,4%. O comportamento do indice de confianga do consumidor fica mais claro com a Figura 7 a
seguir.
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Figura 7 - Indicadores de confianca

Apesar da queda nos indices de confianga do consumidor e da industria, a evolugdo do emprego e

renda no Brasil tem apresentado desenvolvimento favoravel, conforme evidenciado na Tabela 14.

Tabela 14 - Evolugdo do emprego e renda

Periodo chpados Rendimento real médio Massa reelll de rendimentos
(Mil pessoas) (R9) (Mil pessoas)
Dados originais
2009 21.276 1.606 34.169.793
2010 22.019 1.666 36.699.228
2011 22473 1.712 38.465.188
set/12 23.164 1.790 41.472.131
out/12 23.366 1.795 41.951.550
nov/12 23.463 1.810 42.458.645
Crescimento em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)
set/12 2,3 4,3 6,7
out/12 3,0 4,6 7,8
nov/12 2,8 58 8,2

Fonte: IBGE.

Pela Tabela 14 pode ser visto que o numero de pessoas ocupadas cresceu entre setembro e
novembro de 2012. Além disso, o rendimento real médio do brasileiro apresentou taxas crescentes de
evolucao neste periodo. Isso pode ser mais bem visualizado na Figura 8.
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Figura 8 — Total de ocupados, rendimento real médio e massa real de rendimentos (crescimento
acumulado em 12 meses)

Na Figura 8 nota-se que a massa real de rendimentos tem apresentado comportamento ascendente
desde agosto de 2012. Na Tabela 15 é possivel acompanhar a evolugédo do desemprego no Brasil.
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Recife Salvador HorizE::Z J::‘z;:g Sado Paulo Porto Alegre ére.l;zt?IP(:VTE
Dados originais

2009 9,9 11,3 6,4 6,1 9,2 5,6 8,1

2010 8,7 11,0 55 5,6 7,0 45 6,7

2011 6,5 9,6 49 5.2 6,2 4,5 6,0

jun/12 6,3 79 4,5 5.2 6,5 4,0 59
jul/12 6,5 6,7 4.4 5,0 57 3,8 54
ago/12 6,7 6,4 4,3 4,7 5,8 3,5 53
set/12 57 6,2 4,0 4.4 6,5 3,6 54
out/12 6,7 7,0 3.9 4,6 59 3.9 53
nov/12 57 6,5 3.9 4,1 59 58 4,9

Variagdo em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)

set/12 -5,8 -29,5 -19,1 21,7 8,8 -26,0 -8,6
out/12 19,6 -23,3 -10,0 -19,0 6,1 9,2 -5,1
nov/12 11,1 22,4 -3,6 -25,3 13,7 -1,4 -3,5

Fonte: IBGE.
Nota: Baseado na nova PME.

Em novembro de 2012, a taxa de desocupagé&o no Brasil foi de 4,9%, mostrando leve recuo em
relagdo ao més anterior (5,3%). Na comparagdo com novembro do ano passado, verificou-se uma retragao
de 3,5%. Com a queda do desemprego, o consumo no Brasil apresentou desempenho positivo, o0 que pode
ser verificado na Tabela 16.

Na comparagdo de outubro/2012 com outubro/2011, todas as categorias de produtos tiveram
incrementos nas vendas, com destaque para os veiculos, motos, partes e pecas. No acumulado do ano em
comparagdo com o mesmo periodo do ano passado, novamente observa-se aumento das vendas em
todos os setores, merecendo ser ressaltado o incremento de 13,1% das vendas de moéveis e
eletrodomésticos, impulsionadas pela redugao do IPI da linha branca.
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Tabela 16 - indice de volume de vendas (Base 2011=100)
Tecidos, .. Veiculos,

Combustiveise  Hipermercados w Moéveis e Comércio
lubrificantes  supermercados ELELE eletrodomésticos (UL (IS Geral
calgcados e pegas
Dados originais
2009 92,4 89,7 87,3 72,5 82,6 84,6
2010 98,5 96,1 96,5 85,8 94,2 93,8
2011 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
ago/12 1131 108,1 100,5 112,2 131,9 108,9
set/12 11,3 107,7 91,4 102,2 91,4 104,9
out/12 114,6 109,0 95,7 112,8 118,7 109,6
Crescimento em relagdo ao més anterior (%)
ago/12 4,3 2,3 2,2 4,6 14,2 3,0
set/12 -1,6 0,3 9,0 -8,9 -30,7 -3,7
out/12 29 1,2 4,6 10,4 29,9 45
Crescimento em relagdo ao mesmo més do ano anterior (%)
ago/12 9,9 8,9 8,4 15,3 26,4 10,0
set/12 11,3 10,6 53 6,2 9,5 8,5
out/12 11,5 7,0 45 13,0 24,0 9,1
Crescimento acumulado no ano em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (%)
ago/12 58 9,2 2,6 14,0 79 8,9
set/12 6,4 9,4 29 13,1 59 8,9
out/12 6,9 91 3,1 13,1 7,7 8,9

Fonte: IBGE.
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Indicadores das Financas Publicas

Os indicadores de finangas publicas permitem analisar a estrutura e o desempenho das receitas e
despesas do governo. Na Tabela 17 sdo apresentadas as necessidades de financiamento e a divida
liquida do setor publico.

Tabela 17 - Necessidade de financiamento e divida liquida do setor publico (% do PIB)

Discriminagao 2009* 2010* 2011* set/12 out/12 nov/12
Total Nominal 4,54 2,54 5,12 3,43 1,18 5,53
Total Primario -0,05 -3,17 -0,53 -0,45 -3,18 1,40
Total Juros Nominais 4,59 5,71 5,65 3,88 4,36 413
Divida Liquida do Setor Publico total 42,07 39,15 36,41 35,49 35,41 35,04

Fonte: Bacen.
* Valores referentes a dezembro do ano

Pela Tabela 17 é observado que a necessidade de financiamento total nominal do governo
brasileiro apresentou uma alta significativa em novembro, atingindo 5,53% do PIB, o que é superior aos
valores dos anos anteriores. No entanto, a divida liquida do setor publico teve uma leve queda, chegando
a 35,04% do PIB brasileiro. A evolugao da divida publica pode ser vista na Figura 9.
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Fonte: Bacen.
Figura 9 - Divida liquida do setor publico.
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indice de Precos

Os indices de pregos sao indicadores que permitem avaliar a evolugao da inflagdo. Na Tabela 18
esta registrado o IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo) de alguns setores.

Tabela 18 - IPCA -IBGE

Periodko  Geral  Alimentagdo  Habitagdo Transportes =~ Despesas Vestuario  Saude Educagdo
Variagdes no periodo (%)
2010 591 10,39 4,98 2,41 7,37 7,51 5,06 6,21
2011 6,50 7,19 6,75 6,04 8,62 8,26 6,33 8,06
2012 5,84 9,86 6,81 0,46 10,16 5,80 5,94 7,79
juln2 0,43 0,91 0,54 -0,03 0,91 0,04 0,36 0,12
ago/12 0,41 0,88 0,22 0,06 0,42 0,19 0,53 0,51
set/12 0,57 1,26 0,7 -0,08 0,73 0,89 0,32 0,10
out/12 0,59 1,36 0,38 0,24 0,10 1,09 0,48 0,05
nov/12 0,60 0,79 0,64 0,68 0,53 0,86 0,32 0,05
dez/12 0,79 1,03 0,63 0,75 1,60 1,11 0,40 0,19
Taxa acumulada em 12 meses (%)
ago/12 5,24 8,86 6,70 0,14 9,45 4,73 6,08 7,67
set/12 5,28 9,53 6,70 0,71 9,67 4,82 6,06 7,63
out/12 5,45 10,40 6,44 -0,95 9,54 5,18 6,09 7,61
nov/12 5,53 10,08 6,62 -0,28 9,16 5,48 5,99 7,64
dez/12 5,84 9,86 6,81 0,46 10,16 5,80 5,94 7,79
Fonte: IBGE.

No IPCA medido em dezembro de 2012 merecem destaque os setores de despesa, vestuario e
alimentacéao, por apresentarem as maiores elevacdes de precos em relagdo ao més anterior. No ano de
2012 merece destaque o setor da despesa que registrou alta de 10,16%, seguido pelo setor de
alimentagdo com alta de 9,86%. A menor variagao ficou por conta do setor de transporte, com 0,46%. Na
Figura 10 pode ser vista a taxa acumulada do IPCA em 12 meses com mais precisao.

21




R Y P AN P P N N 278 N A
A e TR %3 N - % w#E By P ~ TR

epe () OO0
! ‘ i l \ \ ConiunAturu chroeconémicq [

U U (LU O

(%)

4,5 -

4,0 rrr fr v t 1 fr 1t r Tt 1 Tt Tt T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1

SR R NSNS S LIS L L LI L

g (o] N (] Y QO
T ST Fg @ T F @ T S

Fonte: IBGE.
Figura 10 - Evolucdo do IPCA (taxa acumulada em 12 meses).

A Figura 10 mostra que o IPCA (indice oficial do regime de metas de inflagcao) vem crescendo
continuamente desde meados de 2012. Na Tabela 19 sdo mostrados outros indices de precos.

A Tabela 19 evidencia as variagdes mensais e acumuladas dos indices de pregos. Nos ultimos trés
meses, 0s principais indicadores inflacionarios apresentaram valores relativamente baixos. Entre os

indicadores analisados, o que apresentou maior variagao no ano de 2012 foi o IGP-DI (8,11%).

Tabela 19 - indices de precos

Periodo INPC IGP-M IGP-DI IPC-DI IPC-FIPE
Variagoes no periodo (%)
2010 6,47 11,32 11,31 6,22 6,31
2011 6,08 5,10 5,01 6,36 5,80
2012 6,20 7,81 8,11 5,73 5,11
set/12 0,63 0,97 0,88 0,54 0,55
out/12 0,71 0,02 -0,31 0,48 0,80
nov/12 0,54 -0,03 0,25 0,45 0,68
dez/12 0,74 0,68 0,66 0,66 0,78
Taxa acumulada em 12 meses (%)
set/12 5,58 8,07 8,19 5,72 4,42
out/12 5,99 7,52 7,42 5,95 4,85
nov/12 5,96 6,96 7,23 5,87 4,93
dez/12 6,20 7,81 8,11 573 511

Fonte: IBGE, FVG e Fipe.
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Indicadores do Mercado Financeiro

O comportamento do mercado financeiro também fornece subsidios sobre a situagdo econémica do

Pais. Na Tabela 20 € possivel visualizar os resultados da ultima reunido do Copom.

Tabela 20 - Taxas de juros

Periodo SELIC TJLP
Dados da ultima reunidao do COPOM
16/01/2013 7,25 5,50
Dados originais (média)

2010 9,80 6,00
2011 11,66 6,00
2012 8,53 5,75
ago/12 7,85 5,50
set/12 7,39 5,50
out/12 7,23 5,50
nov/12 7,14 5,50
dez/12 7,16 5,50

Fonte: Bacen.

A Tabela 20 mostra que a taxa de juros béasica da economia (taxa SELIC) fixada pelo Comité de
Politica Monetaria (COPOM) na reunidao do dia 17/01/2013 foi estipulada em 7,25% ao ano, valor
ligeiramente superior ao de dezembro de 2012 (7,16% aa). A Figura 11 apresenta o comportamento da
taxa de juros Selic, desde junho de 1995.
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Fonte: Bacen
Figura 11 - Taxa Selic.

Pela Figura 11, observa-se que desde o final de 2011, o Copom vem reduzindo continuamente a

taxa de juros Selic, no entanto, nos ultimos meses as variagoes tem sido pequenas. Com isso, o indice

Ibovespa também apresenta oscilagdes, como mostra a Tabela 21.

Tabela 21 - Comportamento Ibovespa - final periodo
Periodo Ibovespa Variagao (%)

2010 69.304 1,04
2011 56.754 -18,11
2012 60.952 7,40
set/12 59.175 3,70
out/12 57.068 -3,56
nhov/12 57.474 0,71
dez/12 60.952 6,05

Fonte: BM&FBovespa.

Na Tabela 21 verifica-se valorizagdo o Ibovespa em dezembro de 2012, atingindo 60.952 pontos.
No ano a valorizagao foi de 7,40%. As variagdes diarias do Ibovespa podem ser visualizadas na Figura 12.
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Fonte: BM&FBovespa.
Figura 12 - Variagcdo mensal Ibovespa

T D00 OOC

A titulo de comparacao, é interessante observar o comportamento das principais bolsas de valores

mundiais, 0 que pode ser obtido na Figura 13. Pode ser observado que todos os indices das bolsas

internacionais tém apresentado variagao positiva em dezembro.

25



OO 0IC

Conjuntura Macroecondomica

Enigpa |

Gado de Leite ’ ‘ e T ’ ‘

80.000 - 14.700 -

70.000 - 12.700 -

60.000 - 10.700 -

50.000 - 8.700 -

40.000 - 6.700 -

30.000 - 4.700 -

20.000 - - = . . . 2.700 - - . n - -

dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11 jun/12 dez/12 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dezi11 jun/12 dez/12

3.200 11.500 -

3.000 11.000 -

2.800 10.500 -

2.600 10.000

2.400 9.500 -

2.200 9.000 -

2.000 - 8.500 -

1.800 - 8.000 -

1.600 - 7.500 -

1.400 - 7.000 -

1.200 - = = = - = 6.500 = - - = - -

dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11 jun/12 dez/12 dez/09 jun/10 dez/10 jun/11 dez/11 jun/12 dez/12

Fonte: - BM&FBovespa, New York Stock Exchange, Nasdaq e Osaka
Figura 13 - Comportamento das bolsas mundiais.
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Economia Internacional

Com a globalizagdo, além de acompanhar o comportamento das variaveis macroeconémicas
domeésticas, é preciso acompanhar também a evolugdo de variaveis internacionais. Na Tabela 22 estdo as

principais taxas de juros internacionais.

Tabela 22 - Taxas de juros internacionais
Periodo Taxas de Juros (% a.a.)

Prime Rate (EUA) LIBOR
Dados Originais
2010 3,25 0,52
2011 3,25 0,51
2012 3,25 0,69
out/12 3,25 0,58
nov/12 3,25 0,53
dez/12 3,25 0,51

Fonte: Bacen.

Observa-se que a taxa de juros Prime Rate (EUA) permanece inalterada em 3,25% ao ano
enquanto a Libor apresentou queda nos ultimos meses de 2012. Na Tabela 23 estdo evidenciados os

indices de pregos das commodities.

Tabela 23 - indice de precos de commodities

Periodo Pregos de Commodities
Produtos Agricolas ' Metais Petréleo
(2000 = 100) (2000 = 100) (US$/barril)
Dados Originais
1112/2012 213,80 161,90 85,80
18/12/2012 213,10 160,40 88,00
25/12/2012 212,50 156,90 88,80
01/01/2013 209,00 158,30 91,90
08/01/2013 206,30 159,10 93,20
15/01/2013* 210,50 157,80 93,50
Fonte: The Economist.
*Estimativa.
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Pela Tabela 23 pode ser visto que tanto o indice de precos dos produtos agricolas quanto o de
petréleo estdo aumentando continuamente nas primeiras semanas de 2013. Na Tabela 24 encontram-se

as principais projecdes para a economia internacional.

Tabela 24 - Principais projecdes da economia internacional
Estados Economias Emergente e em

FEIELE Unidos R desenvolvidas HITED AEIE desenvolvimento SIEE
Crescimento real do PIB (em % - em relagdo ao periodo anterior)
2011 1,8 -0,8 1,6 1,6 6,2 3,8
2012 2,2 2,2 1,3 0,2 5.8 6
2013 2,1 1,2 1,5 0,5 5,6 3,6
Inflagao (% em relagao ao periodo anterior)
2011 3,1 -0,3 2,7 3,1 7,2 49
2012 2,0 0,0 1,9 25 6,1 4,0
2013 1,8 -0,2 1,6 1,8 5,8 3,7
Taxa de Desemprego (%)
2011 9,0 4,6 7.9 - - -
2012 8,2 45 8,0 - - -
2013 8,1 44 8,1 - -
Fonte: FMI.

De acordo com as proje¢des do FMI, os paises emergentes e em desenvolvimento devem crescer
5,8% em 2013. Em média, o PIB mundial deve crescer 3,7% em 2013, ao passo que nos Estados Unidos e
na Unido Europeia o PIB devem crescer apenas 1,8%. Como os Estados Unidos ainda tém grande
influéncia no resto do mundo é importante analisar mais de perto os rumos da economia americana
(Tabela 25).
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Tabela 25 — Informagdes da economia americana
Utilizagao da

indice de precos ao

Producao Industrial Confianga do Consumidor

Periodo (2007=100) Capacldagz)lnstalada (I Tril66=100) consm;T::gB §1982.
Dados originais
mai/12 97,3 79,0 79,3 228,5
jun/12 97,3 78,8 73,2 228,6
juli2 97,9 79,2 72,3 228,7
ago/12 97,0 78,3 74,3 230,1
set/12 97,1 78,3 78,3 2314
out/12 96,5 77,7 82,6 2318
nov/12 97,5 78,4 82,7 231,0
Crescimento em relagéo ao més anterior (%)
jun/12 0,00 0,25 -7,69 0,04
juli2 0,62 0,51 -1,23 0,05
ago/12 -0,92 -1,14 2,77 0,60
set/12 0,10 0,00 5,38 0,57
out/12 -0,62 0,77 5,49 0,15
nov/12 1,04 0,90 0,12 -0,31

Fonte: Federal Reserve, University of Michigan. *Sem ajuste sazonal.

Na Tabela 25 pode ser notado que na economia americana a producdo industrial recuperou em
novembro a queda que teve em outubro. A confianga do consumidor que havia crescido entre agosto e
outubro, ficou praticamente estavel em novembro (Figura 16) e o indice de precos ao consumidor teve um
decréscimo de 0,31%.

A Figura 14 apresenta o indice de confianca do consumidor. Merece destaque a queda desse
indice em setembro de 2011. No entanto, ele logo voltou a crescer e nos ultimos meses atingiu os maiores
valores desde 2007.

29



Egpa ]

D00 U oo DOC
100 -
90 +
80 -
70 ~

60 -

50

= = = = =

oV,

= X X <

= = = = = = s = =
= < < <X < <<

- == T O == =T =D = =

Fonte: University of Michigan.
Figura 14 - Indice de confianga do consumidor (1°tri/1966=100)
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