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INTRODUCAO

Osindicadores da conjuntura econémica interna, na primeira quinzena
de maio, apontam para um cendrio de desaceleracdo da industria,
com queda no indicador trimestral do IBGE e retracdo das vendas da
industria automobilistica e de papel ondulado, o que sinaliza a traje-
téria de queda da atividade industrial; o varejo recuou em margo, mas
manteve resultado positivo no trimestre. O curso da inflagao apre-
sentou refluxo em abril, com a queda do Indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA) e do indice Geral de Precos — Disponi-
bilidade Interna (IGP-DI). Ja a agenda internacional, na quinzena em
apreco, projecao realizada pela OCDE indica cenarios de crescimento
divergentes para as economias emergentes e as avangadas em 2014;
indicadores de reducdao de desemprego, tanto nos EUA como na Zona
do Euro; queda do crescimento industrial na China; elevagao do cres-
cimento do PIB japonés no primeiro trimestre.

IPCA mensal recua em abril

Oindice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)do més de abril apresentou variacdo
de 0,67% e ficou abaixo da taxa de 0,92% registrada no més de marco em 0,25 p.p. Com isto,
a variacao foi para 2,86% nos primeiros quatro meses deste ano, acima da taxa de 2,50% de
igual periodo de 2013. Considerando os Ultimos doze meses o indice situou-se em 6,28%,
acima dos 6,15% relativos aos doze meses anteriores. Em abril de 2013 a taxa foi de 0,55%
(IBGE, 09/05/2014).
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Indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna (IGP-DI)
recua em abril

Oindice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-Dl)variou 0,45%, em abril. A variacdo
registrada em marco foi de 1,48%. Em abril de 2013, a variagao foi de -0,06%. A taxa acumu-
lada em 2014, até abril, é de 3,22%. Em 12 meses, olGP-DI avancou 8,10%. Oindice de Precos
ao Produtor Amplo (IPA)registrou variacdo de 0,27%, em abril. No més anterior, o indice
apresentou variacdo de 1,91%. Olindice de Precos ao Consumidor (IPC)registrou variacdo
de 0,77%, em abril, ante 0,85%, no més anterior.Oindice Nacional de Custo da Construcdo
(INCC)registrou, em abril, taxa de variagao de 0,88%, acima do resultado do més anterior, de
0,28% (FGV, 07/05/2014).

Preco da cestabasicaaumentaem 17 de 18 capitais em abril

O custo da cesta basica subiu em abril em 17 das 18 capitais pesquisadas pelo Departamento
Intersindical de Estatistica e Estudos Socioecondmicos (Dieese). A Gnica queda foi registrada
em Goidnia -5,41%. Segundo o Dieese, a alta em abril foi influenciada, principalmente pelos
aumentos nos precos da carne boving, leite, batata, café em p6 e 6leo de soja. Salvador apre-
sentou valor de RS 274,38. No acumulado dos primeiros quatro meses de 2014, a cesta sote-
ropolitana variou em 3,49% (G1, 08/05/2014,).

Producao industrial decresce em marco

Em marco de 2014, a producdo industrial nacional mostrou decréscimo de 0,5% frente ao
més fevereiro, na série livre de influéncias sazonais, apds ficar estavel em fevereiro (0,0%)
e avancar 2,2% em janeiro Ultimo. Na série sem ajuste sazonal, na compara¢do com igual
més do ano anterior, o total da industria apontou queda de 0,9% em marco de 2014, apos
registrar crescimento de 4,4% em fevereiro e recuo de 1,8% em janeiro ultimo. Assim, o
setor industrial acumulou variagao positiva de 0,4% nos trés primeiros meses do ano. A taxa
anualizada, indicador acumulado nos ultimos 12 meses, ao avangar 2,1% em marco de 2014,
repetiu @ marca registrada em fevereiro Gltimo, mas ficou ligeiramente abaixo do verificado
em dezembro de 2013 (2,3%). Na Bahia a producdo industrial teve recuo de 2,0% em compa-
racdo ao més anterior, na série com ajuste sazonal. Em comparagao com marco de 2013, a
inddstria baiana cresceu 1,5%, acumulando no primeiro trimestre recuo de 2,5%, em relacao
ao mesmo periodo do ano anterior (IBGE, 07/05/2014).
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Producao de veiculos cresceu pouco em abril e acumula
perdas em relacao a 2013

A producao brasileira de veiculos em abril cresceu 1,6% sobre o fraco resultado de marco,
mas despencou 21,4% sobre o mesmo més do ano passado, pressionada por recuo nas
vendas no mercado interno e exportacdes na comprag¢ao com 2013. O setor produziu 2771
mil veiculos em abril, segundo a associa¢ao das montadoras, Anfevea. Com o desempenho,
a industria acumula produc¢do de 1,07 milhdo de veiculos no ano até abril, queda de 12%
sobre o primeiro quadrimestre de 2013 (REUTERS, 09/05/2014).

Vendas de papelao ondulado no Brasil caem em abril

O volume devendasde papelao ondulado no Brasil — indicador que sinaliza o ritmo da ativi-
dade econdmica em varios outros segmentos, pois 0 papeldo ondulado é utilizado como
embalagem em diversas industrias — caiu 5,21% em abril deste ano em relagdo a abril de
2013, conforme informado pela associagao que representa o setor, a ABPO. No total, o setor
vendeu 276.076 toneladas de papeldo ondulado no més passado, ante 291.261 toneladas
em abril de 2013. Na compara¢do com marco, as vendas cairam 2,76%. Nos quatro primeiros
meses do ano, as vendas de papeldao ondulado no Brasil avancaram 0,86% sobre um ano
antes, para 1,103 milhdo de toneladas (EXAME, 09/05/2014).

Vendas no varejo caem em mar¢o, mas sobem no trimentre

Em marco de 2014, o comércio varejista do pais registrou variacao de -0,5% no volume de
vendas e alta de 0,5% na receita nominal, ambas as variagdes com relacdo ao més anterior,
ajustadas sazonalmente. Quanto a média movel, o volume de vendas ndo apresentou varia¢ao
(0,0%), enquanto a receita registrou taxa de crescimento de 0,6%. Nas demais comparagdes,
obtidas das séries originais (sem ajuste), o varejo nacional obteve, em termos de volume de
vendas, decréscimo da ordem de -1,1% sobre marco do ano anterior, sendo este o primeiro
resultado interanual negativo depois de 12 meses de crescimento. Em termos acumulados,
a variacgao foi de 4,5% tanto no trimestre quanto no dos Ultimos 12 meses. Para os mesmos
indicadores, a receita nominal de vendas apresentou taxas de variacdao de 4,7%, 10,3% e de
11,6%, respectivamente. Na Bahia, o volume de vendas manteve-se praticamente estavel na
comparagdo entre marco e fevereiro, na série com ajuste sazonal, e cresceu 4,2%, na compa-
ragdo com margo de 2013, acumulando no primeiro semestre taxa de 9,6% (/IBGE, 15/05/2014).
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Emprego industrial varia em alta em marco

Emmarco, o total do pessoal ocupado na inddstria variou 0,2% em relacao a fevereiro, na série
livre de influéncias sazonais, ap6s apontar taxa positiva de 0,1% em fevereiro ultimo. Com
esses resultados, o indice demédia movel trimestralrepetiu no trimestre encerrado em margo
de 2014 (0,0%) o patamar assinalado no més anterior e interrompeu a trajetéria descendente
iniciada em abril do ano passado. Ainda na série com ajuste sazonal, na comparacaotrimestre
contra trimestre imediatamente anterior, 0 emprego na industria apontou retracao de 0,3% no
periodo janeiro-margo de 2014, quinta taxa negativa consecutiva neste tipo de confronto, mas
com ritmo de queda menos intenso do que os observados no terceiro (-1,0%) e quarto (-0,6%)
trimestres de 2013. Nacompara¢ao com marco de 2013, o emprego industrial caiu 1,9% em
marco de 2014. O nivel de pessoal ocupado na Bahia registrou decréscimo na industria geral
de 2,2% no més de mar¢o, comparativamente a igual més de 2013, acumulando no primeiro
trimestre queda de 2,7%, em relacao ao mesmo periodo do ano anterior (/BGE, 13/05/2014).

Cai a oferta de emprego na construcao civil do pais em
marc¢o

Depois de se manter em alta nos meses de janeiro e fevereiro, o nivel de desempregono setor
daconstrucdo civildiminuiu 0,10%, em marco sobre fevereiro, segundo a pesquisa do Sindi-
cato da Industria da Construgdo Civil do Estado de Sao Paulo (Sinduscon-sp) e da Fundagao
Getulio Vargas (FGV). Das cinco regides do pais, apenas o Sul indicou elevacdo, empregando
0,39% mais pessoas do que em fevereiro, com a abertura de 1.958 vagas. Na compara¢ao com
marco do ano passado, porém, houve crescimento de 1,27%, e no acumulado do trimestre,
alta de 1,65%, com a criagdo de 57,1 mil postos de trabalho. O nimero de pessoas empre-
gadas somou 3,5 milhdes. O Nordeste teve queda de 0,48%, com o corte de 3.639 empregos
(EXAME, 05/05/2014).

Venda de cimento no Pais sobe em abril

As vendas de cimento no mercado interno totalizaram 5,9 milhdes de toneladas em abril, de
acordo com dados preliminares divulgados pelo Sindicato Nacional da Industria do Cimento
(Snic). O montante representa alta de 11,6% em relagdo aigual més do ano anterior. As vendas
nos quatro primeiros meses de 2013 alcancaram 22,1 milhdes de toneladas. Na comparac¢ao
com 0 mesmo periodo de 2012, apresentaram aumento de 1,4%. As vendas acumuladas nos
Ultimos 12 meses (entre maio de 2012 e abril de 2013) atingiram 68,6 milhdes de toneladas,
apresentando crescimento de 3,3% sobre igual periodo anterior (EXAME.COM, 10/05/2014).
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IBGE prevé safra agricola maior que a de 2013 em abril

A quarta estimativa da safra nacional de cereais, leguminosas e oleaginosas totalizou 191,0
milhdes de toneladas, superior 1,5% a obtida em 2013 (188,2 milhdes de toneladas). A previsdo
de abril em rela¢do a marco foi maior em 1,6 milhdes de toneladas (0,8%). A estimativa da area
a ser colhida em 2014, de 55,8 milhdes de hectares, apresentou acréscimo de 5,3% frente
a drea colhida em 2013 (53,0 milhdes de hectares) e acréscimo de 0,3% em relagdo ao més
anterior (55,6 milhdes de hectares). O arroz, o milho e a soja sdo os trés principais produtos
deste grupo, que somados representaram 91,2% da estimativa da producao e responderam
por 85,0% da area a ser colhida. Em relacdo ao ano anterior houve acréscimos na area de 1,8%
para o arroz, 7,6% para a soja e decréscimo de 2,5% na area a ser colhida com o milho. No que
se refere a producdo, os acréscimos foram de 7,7% para o arroz e de 6,3% para a soja. Para o
milho houve diminui¢do de 7,2% quando comparado a 2013 (/BGE, 08/05/2014).

Balanca comercial registra superavit em abril

A balanca comercial brasileira registrou superavit de USS 506 milhdes em abril, o segundo
més consecutivo de saldo positivo, segundo o Ministério do Desenvolvimento, Industria
e Comércio Exterior (MDIC). No més de abril, as vendas para o exterior alcancaram a cifra
de USS 19,724 bilhdes e as importacdes totalizaram USS 19,218 bilhdes. A média diaria de
exportacdo em abril, de US$ 986,2 milhdes, ficou 6,3% acima que a de marco, representando
a segunda melhor média diaria para meses de abril, sendo superada apenas por abril/2011
(USS 1,062 bilhdo). As importacdes registraram alta de 4,2% na comparacdo com o més
anterior. No acumulado do ano, entretanto, a balanca comercial ainda registra um déficit de
USS 5,56 bilhdes. Em igual periodo do ano passado, o saldo ficou deficitdrio em USS 6,145
bilhdes. As exportacdes somaram USS 69,312 bilhdes nos quatro primeiros meses do ano.
Sobre igual periodo de 2013, as vendas para o exterior cairam 1,8%, pela média didria. As
importacdes somaram USS 74,878 bilhdes, com queda de 2,3% sobre o mesmo periodo
anterior, pela média didria (G1, 02/05/2014).

ECONOMIA INTERNACIONAL

OCDE vé cenarios divergentes para emergentes e avan-
cadas em 2014

O cenadrio de crescimento para as principais economias emergentes estd piorando em 2014,
mas permanece amplamente estavel para as grandes economias avangadas. A OCDE informou
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que seu indicador que cobre 33 paises membros ficou inalterado em marco pelo sexto més
consecutivo em 100,6, acima de sua média de longo prazo de 100. A OCDE disse que o indi-
cador, desenvolvido para marcar pontos de virada no ciclo econdmico, sugere que ha um
"impeto estavel de crescimento” no bloco dos principais paises ricos desenvolvidos. Os
Estados Unidos, maior economia do mundo, registrou leitura de 100,4 no indicador da OCDE,
inalterado ante fevereiro. A Alemanha registrou, pelo terceiro més consecutivo, uma leitura
ainda mais forte de 100,8, enquanto o dado para a Zona do Euro subiu para 101,2 em margo
ante 101,1 em fevereiro. O Japao, porém, viu sua leitura cair para 101,0 em mar¢o ante 101,1
um més antes, conforme o pais se preparava para um aumento no imposto sobre vendas em
abril. Entre os principais emergentes, a China viu sua leitura cair para 98,8 ante 98,9, o que
indica que o impeto de crescimento esta abaixo da tendéncia de longo prazo, disse a OCDE.
A Russia também perdeu impeto segundo o indicador, com sua leitura caindo para 99,2 em
marco ante 99,4 (EXAME; REUTERS, 13/05/2014).

Indicador de clima economico cai na América Latina

O indicador do clima econdmico piorou na América Latina e o Brasil registrou o indicador
mais baixo desde janeiro de 1999. Oindicador Ifo/FGV de Clima Econdmico da América Latina
(ICE)recuou em abril, ap6s registrar alta entre outubro de 2013 e janeiro de 2014. A queda de
5.3%, de 95 para 90 pontos, foi motivada por piores resultados tanto doindicador da situagao
atual (ISA)como no de expectativas (IE). Sete dos onze paises monitorados pela Sondagem
registraram queda. O Brasil destaca-se por registrar a maior queda dolCEentre os 11 paises:
o indicador passou de 89 para 71 pontos, uma reducdao de 20%. Na série historica iniciada
em 1989, este é o pior indice desde janeiro de 1999. No auge de crise de 2008, o indicador
mais baixo ocorreu em janeiro de 2009 (78 pontos). OICE do Brasilé inferior ao da Argentina
(75 pontos) e supera apenas o da Venezuela, que se mantém no valor minimo, de 20 pontos,
desde julho de 2013. Bolivia, Peru e Uruguai melhoraram o ICE e j& estavam na zona de
avaliacdo favoravel ou no limite (caso do Uruguai, em que o ICE em janeiro estava em 100
pontos) (FGV, 14/05/2014).

Criacao de vagas nos EUA salta em abril e taxa de desem-
prego recua

A criacao de vagas de emprego nos Estados Unidos aumentou em abril, sugerindo forte recu-
peracao da atividade econémica no come¢o do segundo trimestre. Foram criadas 288 mil vagas
fora do setor agricola em abril, informou o Departamento do Trabalho. Esse foi 0 maior avancgo
desde janeiro de 2012. Os dados de marco e fevereiro foram revisados para mostrar 36 mil
empregos a mais do que relatado anteriormente. Embora a taxa de desemprego tenha caido 0,4
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p.p.. para a minima de cinco anos e meio de 6,3%, o Departamento do Trabalho atribuiu isso a
uma queda no numero de desempregados que voltaram ao mercado de trabalho, além de uma
queda no numero de pessoas novas que entraram na forca de trabalho. A Ultima vez que a taxa
de desemprego chegou a esse nivel foi em setembro de 2008. A taxa de participacdo na for¢a
de trabalho, ou a parcela de norte-americanos em idade de trabalho que estdo empregados ou
desempregados, mas procurando emprego, caiu 0,4 p.p., para 62,8%. Os ganhos de empregos
em abril foram generalizados, com o setor privado criando 273 mil vagas e o setor publico, 15
mil. A indUstria teve criacao de 12 mil vagas, ap6s 7 mil em margo. J3 o setor de construcao teve
32 mil contratagdes apds 17 mil em margo (REUTERS, 02/05/2014).

Vendas no varejo nos EUA sobem em abril

Segundo o Departamento do Comércio as vendas no varejo subiram 0,1% no més passado,
contidas por quedas nas vendas de moveis, eletrdnicos e eletrodomésticos, restaurantes e
bares e varejistas online. As vendas no varejo, que correspondem a um terco dos gastos dos
consumidores, subiram 1,5% em marco em ndmeros revisados. Este foi o maior aumento desde
marco de 2010. O chamado nucleo das vendas, que elimina automoveis, gasolina, materiais de
construcdo e servicos de alimentos, e corresponde de forma mais préxima ao componente de
gastos dos consumidores do Produto Interno Bruto, caiu 0,1% em abril (EXAME, 13/05/2014).

Desemprego na Zona do Euro tem queda leve em marco

O nimero de pessoas sem trabalho na Zona do Euro teve uma leve queda em marco, mas
permaneceu perto da maxima recorde, um sinal de que as familias europeias ainda nao
sentiram a recuperacao econdmica do bloco e de que ndo devem ajudar a gerar crescimento
no curto prazo. Cerca de 18,91 milhdes de pessoas estavam sem emprego no bloco de 18
paises em marco, ou 11,8% na populacado ativa, 22 mila menos do que em fevereiro, segundo
a agéncia de estatisticas da UE, Eurostat. A leitura fica ligeiramente abaixo do recorde de
12% hd um ano, embora a marca de 11,8% seja a mesma de fevereiro. O dado de fevereiro foi
revisado para baixo pela Eurostat ante 11,9% divulgado anteriormente. Os niveis de desem-
prego na Austria e na Alemanha estavam em torno de 5% em marco, contra quase 13% na
Italia e cerca de 25% na Espanha (REUTERS, 02/05/2014).
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Producao industrial da Zona do Euro cai inesperadamente

A producdo industrial nos 18 paises que compartilham o euro recuou 0,3% na comparagao com
fevereiro e caiu 0,1% emrelagdo ao ano anterior. Essa foi a primeira queda na comparac¢ado anual
desde agosto de 2013, quando a produgado industrial do bloco caiu 1,6%, segundo a Eurostat,
devido principalmente ao recuo da producao de energia de 11,9%. Foi a maior queda anual na
producdo de energia desde abril de 2009. Isso compensou uma alta de 2,6% na producao de
bens de capital e 0 avanco de 2,2% na producdo de bens intermediarios. A queda mensal foi
provocada por recuo em todos os setores, com a produ¢do de bens duraveis ao consumidor,
como carros, ficando estavel em relacao ao més anterior (REUTERS, 14/05/2014).

Dados econémicos da China pintam cenario pessimista em
abril

Meses de performance fraca e sinais crescentes de fraqueza no mercado imobilidrio levaram
alguns analistas e investidores a questionarem se mais estimulo é necessario para que a
expansao econdmica este ano nao fique aquém da meta oficial de cerca de 7,5%. O dado
mais preocupante é o de investimento em ativo fixo, que cresceu 17,3% nos quatro primeiros
meses em relagdo 2013, o ritmo mais fraco desde que o governo iniciou um novo método
estatisticoem 2011. O dado de producao industrial em abril também decepcionou o mercado,
com crescimento de 8,7% ante 0 ano anterior contra expectativa do mercado de alta de 8,9%.
As vendas no varejo também ficaram abaixo da expectativa ao subirem 11,9% no mesmo
periodo, informou a Agéncia Nacional de Estatisticas (EXAME, 13/05/2014).

Exportacoes crescem pouco na China em abril

AChinaregistrou durante o més de abril um volume de vendas para o exterior de USS 188,5
bilhdes (aproximadamente RS 420 bilhdes), um aumento de 0,9% em relagdo ao mesmo més
do ano passado. Este leve aumento das exportacdes acontece apds dois meses consecutivos
de quedas, de 6,6% em marco e de 18,1% em fevereiro. Os dados acumulados dos primeiros
quatro meses do ano, no entanto, mostram que as compras e as vendas da China para o exterior
cairam 0,5% em conjunto, em comparag¢ao com o mesmo periodo do ano anterior. Este nimero
esta muito longe do crescimento de 7,5% estimado por Pequim para 2014, em um momento no
qual a economia chinesa se encontra em fase de desacelera¢do. A reduc¢do deste ano se deve
principalmente a queda das exportacdes, que entre janeiro e abril diminuiram em até 2,3%,
enquanto as importagdes aumentaram 1,4%. Contudo, o superavit comercial chinés se reduziu
em 41,4% em relagcdo aos primeiros quatro meses de 2013 (G1, 08/05/2014).
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PIB do Japao cresce no primeiro trimestre de 2014

A economia do Japao cresceu 1,5% entre janeiro e mar¢co deste ano na comparagdo com
o trimestre anterior, registrando a maior expansao desde julho-setembro de 2011, j& que
0s gastos do consumidor aceleraram antes do aumento dos impostos sobre vendas em 1
de abril, segundo dados do governo. O consumo privado, que representa cerca de 60% da
economia, cresceu 2,1% no trimestre, o crescimento mais rapido desde janeiro-mar¢o de
1997. Os gastos de capital cresceram 4,9% (REUTERS 14/05/2014).

EXPECTATIVAS DE MERCADO

De acordo com o relatério Focus do Banco Central (BACEN), divulgado no dia 09 de maio, a
mediana das projecoes para o IPCA para 2014 teve redugao de 6,50% para 6,39%. Para 2015,
a previsdao manteve-se em 6%. Em relacdo ao comportamento do PIB neste ano, o0 mercado
financeiro elevou sua previsao de 1,65% para 1,69%. Para 2015, a estimativa de crescimento
da economia recuou para 1,90%. Estas expectativas do mercado, para a primeira quinzena de
maio do corrente ano, podem ser visualizadas nos dados do relatorio de mercado Focus do
Banco Central (BACEN), apresentados na tabela a seguir.

Relatoério Focus — expectativas do mercado

Expectativas do mercado

2014 2015
Mediana Agregada
25abr.  9maio  Comportamento 25abr. 9maio  Comportamento
IPCA (%) 6,50 6,39 A\ 6,00 6,00 =
IGP-M (%) 7,20 721 A 5,50 5.50 =
Taxa de Cambio - média do periodo (RS/USS) 235 235 = 248 248 =
Meta Taxa Selic - fim do periodo (%a.a.) 11,25 11,25 = 12,00 12,25 A
PIB (% do crescimento) 1,65 1,69 A 2,00 1,90 A\
Producdo Industrial (% do crescimento) 140 1,24 v 2,65 237 \
Conta Corrente (US$ Bilhdes) 77,10 -80,00 v 75,60 75,00 A
Balanca Comercial (USS Bilhdes) 3,02 3,00 A\ 10,00 10,00 =
Investimento Estrangeiro Direto (USS Bilhes) 60,00 60,00 = 55,00 55,00 =

Fonte: Boletim Focus, Banco Central, 9/5/2014.
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