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INTRODUCAO

Os destaques da economia nacional, para a primeira quinzena de
setembro, referem-se a: desaceleracdo do IPCA, IGP-DI, IPC-Fipe,
manutencdo da taxa de juros divulgada pelo Copom, recuo da
producdo industrial, aumento da ociosidade da indUstria, acréscimo
dos emplacamentos de veiculos, safra de graos positiva em 2015,
revisdo do governo para a meta fiscal de 2016.

Na conjuntura internacional destacaram-se os seguintes aconteci-
mentos econdmicos na quinzena: recorde na oferta de vagas, indica-
dores positivos no setor de servicos e menor ritmo da industria dos
EUA; crescimento do emprego e da producdo industrial na Area do
Euro; queda da industria chinesa.

IPCA desacelerou influenciado pela deflacao de alimentos
e transportes

O IPCA registrou alta de 0,22% em agosto, segundo o IBGE. Dessa forma, o indicador desace-
lerou em relacdo as duas leituras anteriores, quando tinha avang¢ado 0,74% em junho e 0,62%
em julho. Nos ultimos doze meses, o IPCA acumulou elevac¢do de 9,53%, 0,03 p.p. abaixo do
resultado do més anterior (9,56%). Assim, em 2015, o indice acumula alta de 7,03%. Sete dos
nove grupos que compdem o IPCA desaceleraram em agosto, com destaque para as deflacoes
dos segmentos de Alimentag¢des e bebidas (-0,01%) e de Transportes (-0,27%). Além disso,
0 grupo de Habitacao registrou importante desaceleracdao no periodo, ao passar de uma
elevacdo de 1,52% em julho para outra de 0,29%. No sentido oposto, o item Educacao subiu
0,82%, e Despesas pessoais cresceu 0,75% em agosto (ECONOMIA EM DIA, 11/09/2015).
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IGP-DI reduziu alta em agosto

O IGP-DI exibiu inflagao de 0,40% em agosto, sucedendo alta de 0,58% no més anterior. A
desacelera¢do ocorreu especialmente nos precos ao produtor, que passaram de uma alta de
0,61% para outra de 0,44% no periodo. O principal responsavel por esse comportamento foi
o IPA agricola, que exibiu varia¢do de 0,45%, ante alta de 1,02% em julho. Ja o IPA industrial
exibiu variacao de 0,38%, sucedendo avanc¢o de 0,45% no més anterior. No mesmo sentido,
a inflacdo ao consumidor caiu de 0,53% em julho para 0,22% em agosto. Por fim, o indice
nacional de construcdo civil (INCC) acelerou de uma alta de 0,55% em julho para 0,59% em
agosto (ECONOMIA EM DIA, 04/09/2015).

IPC-Fipe desacelerou alta em agosto

O indice de Precos ao Consumidor da FIPE (IPC-FIPE) registrou alta de 0,56% em agosto,
sucedendo elevacao de 0,85% na leitura de julho. Quatro das sete classes de despesas que
compdem o IPC-Fipe registraram taxas mais baixas, com destaque para Alimentacdao que
passou de um avanco de 0,77% para outro de 0,52% entre julho e agosto. Neste mesmo
sentido o grupo Saude, saiu de 1,67% para 1,10% no mesmo periodo. Em dire¢do contraria,
0 grupo Habitagao passou de uma alta de 1,33% para 1,51%, assim como os pre¢os de Vestu-
ario, que saifram de uma alta de 0,18% em julho para 0,26% no més passado. Para as proximas
leituras, espera-se desaceleracdo adicional do indice, diante da dissipa¢do dos reajustes dos
precos administrados (ECONOMIA EM DIA, 03/09/2015).

Copom manteve a taxa de juros inalterada

O Banco Central decidiu, por unanimidade, manter a taxa Selic inalterada em 14,25% ao ano.
A decisdo ja era esperada, uma vez que a autoridade monetaria ja havia deixado explicito em
seu ultimo encontro que encerraria o ciclo de alta dos juros. O comunicado emitido apds a
decisdo repetiu que "o Comité entende que a manutencao desse patamar da taxa basica de
juros, por periodo suficientemente prolongado, é necessaria para a convergéncia da inflacao
para a meta no final de 2016". Isso reforca a expectativa que a Selic permanecera inalterada
ao menos até o inicio do proximo ano. A ata da reunido, a ser divulgada na proxima semana,
devera trazer mais informacdes sobre a avaliagcao do Banco Central a respeito da depreciacao
recente da moeda brasileira e sobre a intensidade da desaceleracao da economia doméstica
(ECONOMIA EM DIA, 03/09/2015).
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Producao Industrial recuou em julho

A produgdo industrial recuou 1,5% em julho, na comparagao com o més anterior, na série
livre de influencias sazonais. Foi o segundo resultado negativo consecutivo e a maior queda
desde dezembro de 2014, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
Na comparacao com julho de 2014, a producdo industrial brasileira diminuiu 8,9%, o pior
resultado desde 2009, quando recuou 10%. Ainda segundo o IBGE, em junho, a producao
caiu 0,9% em relacdao ao més de maio, e ndao 0,3% como foi inicialmente informado. Nos
ultimos 12 meses, houve um recuo de 5,3% em julho deste ano. Entre os setores, a prin-
cipalinfluéncia negativa, segundo o IBGE, foi registrada por produtos alimenticios, que decli-
naram 6,2%, eliminando a expansao de 4,3% observada no més anterior. Também chamaram
a atenc¢do as quedas nos segmentos de bebidas (-6,2%), de coque, produtos derivados do
petréleo e biocombustiveis (-1,7%) e nas indUstrias extrativas (-1,5%) (VALOR, 02/09/2015).

Queda na industria em oito dos 14 locais pesquisados

Areducdo de ritmo na producao industrial nacional, de junho para julho de 2015, foi acompa-
nhada por oito dos quatorze locais pesquisados.Na passagem de junho para julho, com ajuste
sazonal, houve queda de 1,5%. Os recuos mais intensos foram no Parana (-6,3%) e no Ceard
(-5,2%). Santa Catarina (-2,4%) e Sao Paulo (-1,8%) também tiveram recuos mais intensos
do que a média nacional (-1,5%), enquanto Amazonas (-1,5%), Espirito Santo (-1,4%), Minas
Gerais (-1,3%) e Rio de Janeiro (-0,9%) completaram o conjunto de locais com indices nega-
tivos em julho de 2015. Por outro lado, Rio Grande do Sul (6,8%) e Bahia (5,2%) assinalaram
0s avangos mais elevados, com a Bahia apontando dois meses consecutivos de expansao e
acumulando no periodo ganho de 8,3%. Os demais resultados positivos foram em Pernam-
buco (3,3%), Goias (0,6%) e Para (0,4%) (IBGE, 09/09/2015).

Aumento da ociosidade na inddstria

Aindustria brasileira aumentou sua ociosidade, a maior em 12 anos e meio, reduziu 0 nUmero
de empregados e apresentou pequena queda no faturamento em julho. Os dados divul-
gados pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI) mostraram também um forte ajuste nos
saldrios pagos pelo setor. O nivel de utiliza¢do da capacidade instalada (Nuci) da inddstria
caiu 0,9 ponto percentual entre junho e julho, ficando em 78,6%, feitos os ajustes sazonais.
Esse é o menor nivel do indicador na série histdrica iniciada em janeiro de 2003. O indicador
era de 79,5% em junho e estava 81,5% em julho de 2014. O nivel de emprego cedeu 0,8%
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entre junho e julho, e na compara¢dao com o mesmo periodo de 2014 houve um recuo de
6,3% (VALOR, 01/09/2015).

Emplacamento de veiculos subiu em agosto

O emplacamento de veiculos, exceto maquinas agricolas, somou 307.080 unidades em
agosto, conforme reportado pela Federacao Nacional de Distribuicdo de Veiculos Automo-
tores (Fenabrave). O resultado é equivalente a um avanco de 2,6% em relacdo ao més anterior,
na série livre de influéncias sazonais. O movimento, que marca o primeiro aumento apos sete
quedas consecutivas na margem, refletiu as altas dos emplacamentos de caminhdes (4,9%)
e automoveis (4,2%). No sentido oposto, os emplacamentos de comerciais leves e dnibus
cairam 5,2% e 4,8%, respectivamente. Na comparagdo interanual, o emplacamento total de
veiculos, exceto maquinas agricolas, recuou 20,0%, devido a retra¢cdo nas quatro catego-
rias, com destaque para o declinio de 58,9% de comerciais leves e de 46,1% de caminhdes
(ECONOMIA EM DIA, 03/09/2015).

Safra de graos devera crescer em 2015

A estimativa de agosto para a producdo brasileira de graos em 2015 foi de 210,0 milhdes de
toneladas, 0,5% acima da estimativa anterior, referente a julho (209 milhdes de toneladas),
segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Com isso, a estimativa de
agosto representa um acréscimo de um milhdo de toneladas, em comparagao com a proje¢ao
desafraobservada em julho. Segundo o instituto, que anunciou o Levantamento Sistematico
da Producgdo Agricola (LSPA) de agosto, asafradeverd crescer 8,6% em 2015 em relagdo ao
ano passado (192,9 milhdes de toneladas em 2014). Arroz, milho e soja, os trés principais
produtos deste grupo, somados representaram 92,3% da estimativa da producao e respon-
deram por 86,3% da area a ser colhida em 2015, detalhou o instituto (VALOR, 11/09/2015).

Governo revisou novamente a meta fiscal para 2016

Em seu projeto de lei orcamentaria (PLOA) para 2016, o Governo reduziu a meta fiscal para
0 proximo ano de um superavit de 0,7% para um déficit de 0,3%. O novo objetivo resulta
do superdvit de 0,2% esperado para os Estados e Municipios e do déficit de 0,5% para o
Governo Central. O projeto anunciado pelos ministros da Fazenda e do Planejamento prevé
o crescimento de 0,2% do PIB para 2016 e uma inflagdo de 5,4%. O documento considera

Radar SEI -1 a 15 de setembro de 2015



um aumento de 6% da receita total, que, no entanto, ndo sera suficiente para compensar
0 aumento de 9,5% das despesas — dividido entre um incremento de 10,1% das despesas
obrigatdrias e de 7% das discricionarias. Desse modo, mesmo projetando um aumento de
RS 11,2 bilhdes da arrecadagdo com novas medidas tributarias e de RS 37,3 bilhdes com a
venda de ativos e novas concessoes, prevé um déficit de RS 30,5 bilhdes das contas publicas.
Com o novo cenario, a divida bruta do Governo atingiria 68,8% do PIB em 2017, recuando em
seguida para 68,2% em 2018 e 67,3% em 2019 (ECONOMIA EM DIA, 01/09/2015).

ECONOMIA INTERNACIONAL

Oferta de vagas foi recorde nos EUA em julho

O ndmero de empregos disponiveis nos Estados Unidos subiu expressivamente em julho e
alcancou o maior nivel em 15 anos. Isso revela a confianga dos empregadores em acelerar a
contratacao para atender a demanda maior para seus produtos e servicos. Segundo o rela-
torio do Departamento do Trabalho do pafis, a oferta de vagas subiu 8% em julho de 2015,
para 5,75 milhdes, o mais alto desde levantamento, em 2000. Ainda assim, a concentragao
geralrecuou, sugerindo que os empregados estao indo devagar no preenchimento dos postos
de trabalho anunciados. O grande salto na oferta de trabalho em julho geralmente indica
maiores contratacdes nos meses a frente (VALOR, 09/09/2015).

Desempenho positivo dos indicadores do setor de servicos
dos Estados Unidos

O indice PMI do setor de servicos norte-americano oscilou de 55,7 para 56,1 pontos na
passagem de julho para agosto, conforme reportado pela Markit. O resultado foi superior ao
da leitura preliminar, que apontava queda para 55,2 pontos. Contribuiram positivamente para
a alta do indicador a expansdo no volume de novos negdcios e 0s menores custos no setor.
No sentido oposto, o indice ISM de servigos caiu 1,3 ponto na margem em agosto, atingindo
59,0 pontos. O declinio foi puxado, majoritariamente, pelo indicador de emprego, cuja queda
foi de 2,4 pontos (ECONOMIA EM DIA, 04/09/2015).
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Indastria dos EUA avancou ao menor ritmo desde maio de
2013

A atividade industrial dos Estados Unidos desacelerou em agosto e registrou o menor nivel
em mais de dois anos, apontou o Instituto de Gestdo da Oferta (ISM, na sigla em inglés). O
indice que mede o desempenho do setor ficou em 51,1, ap6s se situar em 52,7 em julho. Foi o
segundo abrandamento na taxa, que, mesmo assim, permaneceu acima de 50, que expressa
crescimento. A leitura, contudo, foi a mais fraca desde maio de 2013 (VALOR, 01/09/2015).

Dados de emprego e daindustria reforcaram bom momento
da Area do Euro

A taxa de desemprego na Area do Euro voltou a recuar em julho, ap6s dois meses seguidos
estavel. A desocupacdo atingiu 10,9%, o menor nivel desde fevereiro de 2012. Na mesma
direcdo, a leitura final do indice PMI da indUstria de transformag¢do em agosto alcangou 52,3
pontos. Ainda que o indicador tenha recuado 0,1 ponto em relacao ao més anterior, perma-
nece acima de 50 pontos e da média de 52,2 pontos registrada no segundo trimestre do ano
(ECONOMIA EM DIA, 01/09/2015).

Producdo industrial na Area do Euro mostrou sinais de
aceleracao

A producao industrial na Area do Euro cresceu 0,6% entre junho e julho. O resultado sucedeu
uma queda de 0,3% e superou as expectativas do mercado, que apontavam alta de 0,3%.
Na compara¢ao com o mesmo més de 2014, houve expansao de 1,9%. O resultado refletiu
0 avango na margem de 1,4% da fabricacdo de bens de capital e de 1,3% de bens de
consumo duraveis. Por outro lado, a produc¢do de bens intermediarios e de bens de consumo
nao duraveis recuou 0,5%. Entre os paises do bloco, destaque para o crescimento de 7,2%
exibido pela Irlanda e de 4,3% pela Grécia (ECONOMIA EM DIA, 14/09/2015).

Indice do PMI caiu novamente em agosto na China

Dentro do esperado e respondendo a piora da economia chinesa, o indice PMI oficial da
industria de transformacdo, medido pelo escritorio de estatisticas do pais, chegou a 49,7
pontos em agosto. Esse patamar estd abaixo do registrado em julho (50 pontos) e é o menor
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dos ultimos trés anos, revelando a intensidade da desaceleracdo em curso. Ao mesmo tempo,
o indice PMI Caixin, que contempla uma amostra mais concentrada em pequenas e médias
empresas, recuou de 47,8 para 47,3 pontos no mesmo periodo, lembrando que a prévia desse
indicador foi de 47,1 pontos. Esses resultados, por sua vez, estdo alinhados com os episédios
recentes da queda da bolsa e da depreciacdo da moeda, somados ao fechamento tempo-
rario das industrias localizadas na regido de Beijing (por causa do desfile militar do dia 03).
O governo vem reagindo para tentar reverter as expectativas lancando diversas medidas de
estimulo, como alivio das regras para investimento no setor imobilidrio, melhora das condi-
¢Oes de crédito para as empresas e 0s governos locais, remog¢ao da regra de 75% da razao
entre empréstimo e dep6sito dos bancos, aumento do programa de emissdo de titulos dos
governos locais, entre outras voltadas ao consumo e a alguns setores da industria (ECONOMIA
EM DIA, 01/09/2015).

Aumento dos gastos fiscais na China

A China aumentou seus gastos fiscais em 26% em agosto em compara¢ao com o0 ano anterior.
O objetivo é reanimar o crescimento econdmico debilitado e convencer as autoridades locais
relutantes a gastar. O aumento dos gastos para 1,28 trilhdo de iuanes (USS 201 bilhdes) no
més passado foi 0 maior aumento percentual nos gastos fiscais dos governos central e locais
desde abril, quando saltaram 33%, mostraram dados do Ministério das Financas. Para os
primeiros oito meses deste ano, os gastos fiscais subiram 14,8% em comparagdo com o
mesmo periodo do ano passado (GLOBO.COM, 15/09/2015).

EXPECTATIVAS DE MERCADO

De acordo com o relatério Focus do Banco Central do Brasil (BACEN), divulgado em 11 de
setembro, a mediana das projecdes do IPCA para 2015 permaneceu em 9,28%. Para 2016, a
previsao subiu de 5,51% para 5,64%. Em rela¢do ao comportamento do PIB no ano corrente,
0 mercado financeiro passou a previsdo de -2,26% para -2,55%. Em 2016, a estimativa de
crescimento passou de -0,40% para recuo de -0,60%. As expectativas do mercado, para
a primeira quinzena de setembro de 2015, podem ser visualizadas nos dados do Relatério
Focus, apresentados na tabela a seguir:
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Relatoério Focus - Expectativas de Mercado

Expectativas do mercado

2015 2016
Mediana - agregado
28ago.  11set. Comportamento  28ago.  11set. Comportamento
IPCA (%) 9,28 9,28 = 551 5,64 A
1GP-M (%) 7,61 1,77 A 5,54 567 A
Taxa de cambio - média do periodo (RS/USS) 3.3 332 A 3,56 3,75 A
Meta Taxa Selic — fim do perfodo (% a.a.) 14,25 14,25 = 12,00 12,00 =
PIB (% do crescimento) -2,26 -2,55 v -0,40 -0,60 v
Producdo Industrial (% do crescimento) 5,57 -6,20 A\ 0,89 0,50 v
Conta Corrente (USS bilhdes) -76,50 -73,50 A 67,60 -6500 A
Balanca Comercial (USS bilhdes) 8,00 10,00 A 16,80 20,00 A
Investimento Estrangeiro Direto (USS bilhdes) 65,00 65,00 = 65,00 64,90 v
Fonte: Boletim Focus, Banco Central, 11/9/2015.
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