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INTRODUCAO

Os destaques da economia nacional, para a segunda quinzena de
novembro, referem-se a desaceleracdo do IGP-10, que foi puxado
pelos precos agricolas; aumento do IPCA-15; desacelera¢do do IGP-M;
nova queda da producdo industrial; recuo no volume do setor de
servicos; queda do emprego na industria; elevagdo da taxa de deso-
cupacdo; Brasil fechou vagas de empregos formais; arrecadacao de
impostos registrou queda real em outubro.

Na conjunturainternacional destacaram-se os seguintes acontecimentos
econbmicos na quinzena em apreco: crescimento do PIB do terceiro
trimestre e da atividade industrial dos EUA; indUstria e servigos da Zona
do Euro mostraram for¢a de impulso; exportagdes do Japdo recuaram;
China reduziu o preco do gas natural para impulsionar a economia.

Desaceleracao do IGP-10 de novembro foi puxada pelos
precos agricolas

O IGP-10 subiu 1,64% em novembro, ainda exibindo desacelera¢do em relagdo a elevagao de
1,88% registrada no més passado, conforme divulgado pela FGV. Para tanto, se destaca uma
menor pressdo do IPA-agricola, que passou de uma alta de 3,94% para outra de 2,72% entre
outubro e novembro. A surpresa altista se concentrou nesse item, devido a descompressao
menor que a esperada dos precos dos alimentos in natura e das carnes. Ao mesmo tempo,
o IPA-industrial recuou de 2,12% para 1,93% no mesmo periodo, ainda pressionado pelo
reajuste de combustivel. Por fim, o IPC subiu 0,76% neste més, na comparagao com alta de
0,59% verificada no més passado, e o INCC passou de 0,23% para 0,37% (ECONOMIA EM DIA,
16/11/2015).
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IPCA-15 cresceu em novembro

A prévia doindice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15)teve variacdo de
0,85% em novembro e ficou 0,19 ponto percentual (p.p.) acima da taxa de 0,66% de outubro.
Em relacdo aos meses de novembro, consistiu no indice mais elevado desde 2010, quando
foi registrado 0,86%. Situando-se em 9,42% no ano, constitui-se no mais elevado acumu-
lado de janeiro a novembro desde 1996, quando atingiu 9,70%. Em 2014, considerando o
mesmo periodo, a taxa estava em 5,63%. Em relagcdo aos Gltimos 12 meses, o indice foi para
10,28% e ficou acima dos 12 meses imediatamente anteriores (9,77%). Em novembro de
2014 o IPCA-15 havia sido 0,38%.Combustiveis (5,89%) foi o principal responsavel pelo
aumento do indice em novembro, com impacto de 0,30 p.p., seguido de transportes (1,45%) e
alimentacdo e bebidas (1,05%), com impactos de 0,27 p.p e 0,26 p.p, respectivamente (/BGE,
19/11/2015).

IGP-M desacelerou em novembro

O IGP-M apresentou alta de 1,52% em novembro, segundo a FGV. A despeito da surpresa
altista, o indice desacelerou em rela¢do a leitura anterior, quando apresentou expansao de
1,89%. O movimento refletiu 0 menor crescimento do IPA agricola, que oscilou de 3,83%
para 2,60% entre outubro e o més corrente, e do IPA industrial, que passou de uma elevagao
de 2,16% para outra de 1,68%, no mesmo periodo. O IPC, em contrapartida, acelerou na
margem, a0 avancgar de 0,64% para 0,90%. Por fim, o INCC também aumentou o ritmo de alta
em novembro, de 0,27% para 0,40%. Assim, o IGP-M acumulou expansao de 10,68% nos
Gltimos doze meses (ECONOMIA EM DIA, 27/11/2015).

Sondagem da CNI apontou para nova queda da producao
industrial em outubro

O indice de producado industrial calculado pela Confederacdo Nacional da Industria (CNI)
atingiu 44,6 pontos em outubro, conforme divulgado em sua Sondagem Industrial. O resul-
tado é equivalente a uma queda interanual de 12,2%. A despeito do recuo da produc¢ao no
periodo, o nivel dos estoques continuou elevado, registrando alta de 0,6% em rela¢do ao
ano passado. A Utilizacdo da Capacidade Instalada (UCI) também apontou para o declinio da
atividade industrial, ao oscilar de 73,0% em outubro de 2014 para 66,0% no més passado
(ECONOMIA EM DIA, 24/11/2015).
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Indice de Precos ao Produtor (IPP) desacelerou outubro

Em outubro deste ano, os precos da industria variaram 1,77% em relacdao ao més anterior,
resultado inferior que o apresentado em setembro (2,99%). No acumulado do ano, o indice
apresentou variagao 9,67% contra 7,75% apresentada um més antes. O acumulado de 12
meses apresentou variacdao de 10,90%, contra 9,40% de setembro. Entre 24 atividades
das industrias extrativas e de transformacao, 17 tiveram varia¢bes positivas de pre¢os, com
destaque para bebidas (9,62%) e perfumaria, sabdo e produtos de limpeza (4,31%). Em
sentido contrario, se destacaram, com taxas negativas fabricacdo de produtos de madeira
(-3.27%) e fabricacao de artefato de couro (-1,08%) (/IBGE, 25/11/2015).

Volume do setor de servigos recuou em setembro

Em setembro de 2015, ovolume do setor de Servicosdo pais recuou 4,8% em relacao a
setembro de 2014. Foi @ maior queda da série iniciada em 2012, mantendo a sequéncia de
resultados negativos no ano, com excecdo de marco de 2015 (2,3%). Todos 0s segmentos
do setor tiveram quedas: Servicos prestados as familias(-6,7%); Servicos de informacao e
comunicacao(-0,7%);Servicos profissionais, administrativos e complementares(-8,1%),Trans-
portes, servicos auxiliares dos transportes e correio(-6,4%) eOutros servicos(-9,9%). A taxa
acumulada no ano ficou em -2,8% e a dos 12 meses, em -1,8%. J3 areceita nominal dos
Servicosndo apresentou variagdo em setembro (0,0%), contra 1,1% de agosto e 2,1% de
julho. Sua taxa acumulada no ano ficou em 1,8% e nos 12 meses, em 2,5%. Em setembro,
na comparacdo com igual més do ano anterior, quatro unidades da federacdo apresentaram
varia¢des positivas de volume: Ronddnia (6,5%), Mato Grosso (5,7%), Roraima (4,7%) e Mato
Grosso do Sul (3,3%). Distrito federal ndo apresentou variacao significativa (0,0%) e as varia-
¢0es negativas mais intensas de volume foram observadas no Amapa (-13,4%), Amazonas
(-13,3%) e Maranhdo (-12,9%). A Bahia registrou queda no volume de servicos de 6,7% na
comparacdo com o mesmo més de 2014 (IBGE, 17/11/2015).

Emprego na industria caiu em setembro

Emsetembro de 2015, o total do pessoal ocupado assalariado na industria mostrou queda
de 0,7% frente ao patamar do més imediatamente anterior, na série livre de influéncias
sazonais, nono resultado negativo consecutivo, acumulando nesse periodo perda de 6,1%.
Com esses resultados, o indice demédia movel trimestralapontou variagao negativa de 0,7%,
no trimestre encerrado em setembro de 2015 frente ao patamar assinalado no més anterior,
e manteve a trajetoria descendente iniciada em abril de 2013. Na comparacao comigual
més do ano anterior, 0 emprego industrial mostrou queda de 7,0%, em setembro de 2015,
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quadragésimo oitavo resultado negativo consecutivo nesse tipo de confronto e o mais
intenso da série histoérica (dezembro 2000). O pessoal ocupado assalariado recuou tanto no
fechamento doterceiro trimestre de 2015(-6,8%) como no indiceacumulado no anode 2015
(-5,7%). O indice acumulado nos ultimos doze meses, ao recuar 5,4%, em setembro de 2015,
manteve a trajetéria descendente iniciada em setembro de 2013 (-1,0%) (/IBGE, 19/11/2015).

Taxa de desocupacao aumentou em outubro

A taxa de desemprego de seis grandes regides metropolitanas do pais aumentou para 79%
em outubro, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). E o pior resultado
para o més desde 2007, quando o indice havia ficado em 8,7%. Em setembro, o desemprego
alcangou 7,6%. Em outubro do ano passado, o nivel de desocupacdo estava em 4,7%. O IBGE
mostrou que a populacdo desempregada aumentou 3,2% em setembro, ou 60 mil pessoas a
mais, e saltou 67,5% perante outubro de 2014, alta recorde para a série, iniciada em 2002, ou
771 mil pessoas a mais em busca de trabalho. O contingente de desempregados ficouem 1,9
milhdo. Aindana comparagdo com outubro de 2014, ocrescimento da populagao desocupada
também foi o maior da série nas regides metropolitanas de Sao Paulo (avango de 86,2%, mais
383 mil pessoas) e em Belo Horizonte (alta de 82,4%, incremento de 76 mil pessoas). Com
relacao a populacao empregada, de 22,5 milhdes, houve queda de 1% (230 mil pessoas) na
comparagdo com setembro e reducdo de 3,5% (825 mil pessoas) em rela¢do a outubro do ano
passado (VALOR, 19/11/2015).

Brasil fechou vagas de empregos formais em outubro

O pais fechou 169.131 empregos formais em outubro, informou o Ministério do Trabalho e
Emprego (MTE) por meio do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (Caged). Em
outubro do ano passado, o Caged registrou o fechamento de30.283 vagas. Todos os setores
acompanhados pelo Ministério do Trabalho apuraram resultado negativo no periodo. A maior
queda ocorreu na construgdo civil (- 49.830 postos) devido, em parte, as atividades relacio-
nadas a construcao de edificios (-18.055 postos) e obras de geragdo e distribui¢do de energia
elétrica (-7.689). Em sequéncia, vieram a industria de transformacdo (-48.444), servigos
(-46.246) e comércio (-4.261). Este foi o sétimo resultado negativo consecutivo do Caged e o
nono neste ano. Em setembro, o pais perdeu 95.602 postos. Na Bahia a queda foi de 10.409
postos, contra -4.360 postos do més imediatamente interior (VALOR, 20/11/2015).

Radar SEI - 16 a 30 de novembro de 2015



Emprego formal na industria teve pior outubro desde 1992

O emprego formal na industria registrou o pior resultado para outubro desde 1992, quando
comecou 3 série disponibilizada pelo Ministério do Trabalho e Emprego (MTE), com perda
de 48.444 vagas com carteira assinada. Registrando resultados negativos consecutivos ha
meses, o setor demitiu em 11 dos 12 segmentos acompanhados pelo registro: téxtil (-10.825),
de materiais de transporte (-7.233), quimico (-6.865), metalirgico (-5.777), mecanico (-5.060),
de materiais elétricos (-4.135), de borracha (-3.558), de produtos minerais ndo-metdlicos
(-3.210), de madeira ee mobiliario (-3.138), de cal¢ados (-3.137) e de papel e papeldo (-1.764).
O ramo de alimentos e bebidas apurou 6.258 contratagoes liquidas. Nos ultimos 24 anos, o
setor registrou perda liquida de vagas seis vezes em meses de outubro (VALOR, 20/11/2015).

Arrecadacao de impostos registrou queda real em outubro

A arrecadacdo de impostos e contribuicdes federais somou RS 103,5 bilhdes em outubro.
Esse foi o menor resultado para o més desde 2009. Com isso, acumulou retracdo real de
4,5% no ano, somando RS 1,0 trilhdo. A desaceleracdo da economia voltou a pesar sobre as
contas publicas no ultimo més. A arrecadacao de IRPJ e CSLL das empresas acumulou recuo
de 12,7% nos dez primeiros meses do ano e com o PIS e a COFINS, 3,9%. Na mesma direcao,
as desoneracdes de impostos concedidas pelo governo nos Gltimos anos representaram uma
perda de RS 87,4 bilhdes ao governo, de janeiro a outubro. Por outro lado, as medidas de
ajuste fiscal adotadas desde o inicio do ano, como o aumento da Cide, tiveram impacto favo-
ravel sobre a arrecadacdo. De todo o0 modo, o resultado divulgado sugere um déficit primario
de RS 10,4 bilhdes do Governo Central em outubro (ECONOMIA EM DIA, 17/11/2015).

ECONOMIA INTERNACIONAL

PIB dos EUA cresce mais no terceiro trimestre apos revisao

A economia dos Estados Unidos cresceu no terceiro trimestre deste ano mais do que o
estimado inicialmente para o periodo. O Produto Interno Bruto (PIB) avancou a uma taxa
anualizada de 2,1% entre julho e setembro, acima da taxa prevista originalmente, de 1,5%
de expansdo. Mesmo com a revisdo positiva, o crescimento econdmico foi mais modesto do
que o apurado no segundo trimestre, de 3,9% (BEA, 24/11/2015).
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Indicador de atividade industrial dos EUA mostrou melhora
em novembro

O indice Empire State de atividade da indUstria de transformacdao oscilou de -11,36 para
-10,74 pontos na passagem de outubro para novembro, descontada a sazonalidade, de
acordo com os dados divulgados pelo Fed de Nova York. Vale lembrar que valores negativos
indicam contra¢do da atividade. A melhora do indice foi impulsionada, majoritariamente, pelo
aumento de novos pedidos, dos embarques e do nivel de emprego. Dessa forma, o indicador
sugere alguma melhora da atividade industrial neste més (ECONOMIA EM DIA,16/11/2015).

Indiastria e servicos da Zona do Euro mostraram forca em
novembro

Aindustria e o setor de servicos da Zona do Euro ganharam forca em novembro e registraram,
juntos, a maior taxa de expansdo desde maio de 2011, de acordo com dados divulgados pela
Markit. O indice dos gerentes de compras (PMI, na sigla em inglés) composto da Zona do Euro
subiu para 54,4 na leitura preliminar para o penultimo més de 2015, apds marcar 53,9 em
outubro (VALOR, 23/11/2015).

Exportacoes do Japao recuaram em outubro

Em outubro, as exportagdes japonesas cairam pela primeira vez em 14 meses pelo critério
de valores, atingidas por uma demanda mais fraca na China e de outras economias asiaticas,
mostraram dados do governo japonés. As exportacdes cairam 2,1% em outubro na compa-
ragao com o mesmo més do ano passado, para 6,544 trilhdes de ienes, primeira queda desde
agosto de 2014, indicando que uma forte desacelera¢cdo econdmica na China e em outros
paises da regido anularam os efeitos de um iene mais fraco, que provoca a valorizagao do
comércio em moeda japonesa. As exportacdes para a China cairam 3,6% ao ano em outubro,
o0 terceiro més consecutivo de queda. Os embarques de autopecas e componentes eletrdnicos
sofreram declinios de dois digitos. As exportacdes para a regido da Asia, incluindo a China,
também cairam 3,6% em outubro, a maior queda em mais de um ano (VALOR, 18/11/2015).
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China reduziu o preco do gas natural para impulsionar a
economia

Em uma tentativa de impulsionar a economia, a China anunciou um corte dos precos do gas
para uso ndo residencial distribuido nas cidades. O corte é aplicavel a cerca de um ter¢o da
demanda total do combustivel na China. As distribuidoras de gas da China, como ENN Energy e
Beijing Enterprises, bem como fornecedores como a PetroChina e CNOOC podem se beneficiar
se 0s pre¢os mais baratos aumentarem a demanda. A Goldman Sachs estimou esta manha que a
decisdo de Pequim poderia resultar, em 2016, em um crescimento de 6%, em termos anuais na
procura de gas. O corte anunciado — de 0,7 yuan por metro cubico - € maior do que o esperado
0,4 yuan/m3. Além disso, segundo Pequim, o novo pre¢o do gas ndo residencial tornou-se agora
referéncia — os distribuidores podem aumentar os seus precos de varejo em até 20% acima do
de referéncia e baixar os seus precos ao varejo sem nenhum limite (VALOR, 17/11/2015).

EXPECTATIVAS DE MERCADO

De acordo com o relatério Focus do Banco Central do Brasil (BACEN), divulgado em 27 de
novembro, a mediana das proje¢des do IPCA para 2015 recuou de 10,40% para 10,38%.
Para 2016, a previsdo subiu de 6,50% para 6,64%. Em relagdo ao comportamento do PIB no
ano corrente, 0 mercado financeiro passou a previsao de -3,10% para -3,39%. Em 2016, a
estimativa de crescimento passou de -2,00% para -2,04%. As expectativas do mercado, para
a segunda quinzena de novembro de 2015, podem ser visualizadas nos dados do Relatério
Focus, apresentados na tabela a seguir.

Relatoério Focus - Expectativas de Mercado

Expectativas do mercado

2015 2016
Mediana - agregado
1BBnov. 27nov. Comportamento 13nov. 27nov. Comportamento

IPCA (%) 10,40 10,38 \ 6,50 6,64 A
IGP-M (%) 10,26 10,38 A 6,19 6,30 A
Taxa de cambio - média do periodo (RS/USS) 339 3,39 = 4,08 411 A
Meta Taxa Selic — fim do perfodo (% a.a.) 14,25 14,25 = 13,25 1413 A
PIB (% do crescimento) -3,10 -3,19 A\ -2,00 -2,04 A\
Producdo Industrial (% do crescimento) -7,40 -7,50 A\ -2,15 -2,30 \/
Conta Corrente (USS bilhoes) -64,85 -64,70 A -40,95 -39,68 A
Balanca Comercial (USS bilhdes) 14,95 15,00 A 30,55 31,68 A
Investimento Estrangeiro Direto (USS bilhdes) 62,80 62,80 = 58,00 58,00 =

Fonte: Boletim Focus, Banco Central, 13/11/2015.
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