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Equilibrio fiscal de longo prazo é o desafio principal do Pais

Quadro geral

* Confianca do empresario industrial avanca para o terreno positivo
* Atividade industrial amplia sinais de melhora, mas com oscila¢des
* Inflagdo mensal recua com menor pressao dos alimentos

N

Pontos de atencao

* Precos do servicos ainda mostram rigidez acentuada

* Concessao de crédito é problema e continua apresentando contracao real
* Redugdo do emprego perde intensidade

* Mesmo com receitas em queda déficit primario se estabiliza

\

Implicagoes

* Banco Central deveria iniciar queda dos juros em outubro

* Estoques industriais ajustados sao bom sinal para producao

* Encolhimento do rendimento real dificulta retomada do consumo
* Cambio menos volatil ainda preocupa pela valorizacdo

N

27 de setembro de 2016

Previsoes CNI
2016

PIB:
-3,5%*

PIB industrial:
-5,4%*

Inflagdo:

7,5%

Déficit Primario:
-169,4 bilhoes

Cambio (dez):
RS 3,30/USS

Selic:
13,75% a.a.

Saldo comercial:
USS 48,0 bi

*Previsdo de agosto.
Atualizagdo prevista
para outubro

PrevisGes atualizadas em

26/09/2016
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Producao industrial estavel em julho

* Em julho, ap6s trés meses de crescimento, a producao industrial manteve-se estavel (indice 2
dessazonalizado). <
Q.
7 . . . 7 0 . s m
* No acumulado no ano até julho, o indicador é 8,9% menor que em igual periodo de 2015. o
(]
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Faturamento da indUstria volta a cair em julho

* O faturamento real da industria de transformacao recuou 4,3% em julho (indice 2
dessazonalizado). <
Q.
e O faturamento acumulado no ano até julho é 12% menor, em termos reais, que o observado 8_
no mesmo periodo de 2015. ™
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Emprego mantém trajetoria de queda

* O emprego industrial manteve a trajetéria de queda iniciada em fevereiro de 2015. Em julho,

o indicador caiu 0,4% na comparacdao com o més anterior, na série dessazonalizada, e 7,7%

ante julho de 2015.

* Nos primeiros sete meses de 2016, comparados aos de 2015, a queda é de 8,9%.

Emprego - Indicadores Industriais/CNI
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Horas trabalhadas na producao em queda

* As horas trabalhadas na producao apresentaram queda de 0,2% em julho (indice 2
dessazonalizado). Apesar do melhor resultado em relacao ao recuo de maio (3,6%), o <
indicador permanece com tendéncia de queda. o

Q
. . ~ 4 . 7 Q
* O indicador de horas trabalhadas na produ¢ao acumulado no ano até julho é 9,2% menor ™
gue o observado no mesmo periodo de 2015. 2
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ICEl se aproxima da média historica

* Em setembro, o Indice de Confianca do Empresario Industrial (ICEI/CNI) alcancou 53,7 2
pontos, o quinto crescimento consecutivo. No periodo, o ICEl acumula crescimento de 16,9 <
pontos. o

Q
I . . . . ’ . ~ . . Q
* Indices acima de 50 pontos indicam que os empresarios estao mais confiantes. ™
(1]
0
. o)
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UCI melhora, mas permanece muito baixa

* Adinamica recente da UCI é favoravel, mas a ociosidade permanece muito alta.

* O indice de utilizacao da capacidade efetiva em relacdao ao usual alcangou 38,3 pontos em
agosto. O indice mostra tendéncia de crescimento desde o inicio do ano, acumulando
crescimento de 3,6 pontos frente a abril.

pepInny

indice de UCI efetiva em relagdo ao usual - Sondagem Industrial/CNI
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Pequeno aumento no uso da capacidade em julho

* A utilizacao da capacidade instalada (UCI) aumentou um ponto percentual em agosto na 2
comparagao com o més anterior e chegou a 66%. <
) Q.
* A UCI de agosto é idéntica a registrada em agosto de 2015. E a primeira vez desde abril de 8_
2014 que o indicador nao mostra queda na comparagao anual. o
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Estoques ajustados

* O indice de evolucao de estoques ficou em 50,4 pontos em agosto, valor proximo da linha
divisdria de 50 pontos, o que representa estabilidade na compara¢ao com julho.

* O indice de estoque efetivo/planejado, por sua vez, subiu 1,0 ponto ao passar de 49,8 para
50,8 pontos. Como manteve-se préximo a linha diviséria, aponta que os estoques
permanecem ajustados ao nivel planejado

Evolugdo dos estoques e estoque efetivo em relagdo ao planejado — Sondagem Industrial/CNI
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Intencao de investir continua baixa

* Oindice de intencdo de agosto ficou em 43,4 pontos. 2
<.
* Nos ultimos cinco meses, o indice mostra tendéncia de crescimento. Contudo, o permanece o
baixo e 4,4 pontos inferior a sua meédia historica. 4
()
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Empresarios seguem otimistas para os proximos seis meses

* Osindices de expectativas especificos da Sondagem Industrial CNI seguem sinalizando >
otimismo dos empresarios quanto aos proximos seis meses. ‘é"
. o . . o
* Osindicadores de demanda e de e compras de matérias primas encontram-se acima da linha g_
divisdria dos 50 pontos nos ultimos meses. )
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Desemprego permanece em trajetdria ascendente

* A taxa de desemprego mantém sua trajetdria de crescimento ha 20 meses consecutivos. 2
L - ) | . | <.
* O indicador atingiu 11,6% da Populagao Economicamente Ativa (PEA) no trimestre encerrado o
em julho, avancando 3,0 pontos percentuais em relacdao ao mesmo trimestre de 2015, g_
quando havia alcangado 8,6% da PEA. ™
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Brasil acumula perda de 1,7 milhao de empregos em 12 meses

* A taxa de desemprego avanca, em grande medida, pelas sucessivas retracdes do emprego
nos ultimos meses.

* O Cadastro de Empregados e Desempregados (CAGED) do MTE registrou destruicao de 1,7
milhdao de postos de trabalho formais no acumulado em 12 meses terminados em julho. Do
total de empregos perdidos, 983,5 mil (58,6%) foram na industria.

Saldo liquido de empregos formais
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Massa salarial ja recua ha quase um ano

* O rendimento médio real e a massa salarial real seguem apresentando retracdao. No

trimestre encerrado em julho, os indicadores apresentaram queda de 3,0% e 4,0%, 2

respectivamente, em relacdo ao mesmo periodo de 2015. <

o

* O recuo da massa salarial hd 11 meses consecutivos tem provocado queda no poder de o

compra dos trabalhadores, o que pressiona ainda mais o consumo. ®
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Grupo de alimentos contribui para desaceleracao do IPCA ....

* Ataxadeinflacdao avancou 0,44% em agosto, 0,08 ponto percentual inferior a observada em

julho. No acumulado em 12 meses, o IPCA passou de uma taxa de 8,74% em julho para g_h
8,97% em agosto. )
D
* O grupo de alimentos foi o principal responsavel pela desaceleracdo mensal do IPCA. Os (o]
precos do grupo aumentaram 0,36% em agosto ante 1,75% em julho. 2
c
ﬂ
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...... desaceleracao do grupo deve permanecer em setembro

* O IPCA-15 avancou 0,23% em setembro, 0,22 ponto percentual abaixo da observada em
agosto (0,45%). No acumulado em 12 meses, o indice passou de uma taxa de 8,95% em
agosto para 8,78% em setembro.

lJul

* O preco de alimentos reduziram 0,24% e foram os principais responsaveis pela
desaceleracao do IPCA-15.
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IPCA-15 - indice geral acumulado em 12 meses
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Saldo real de crédito segue em queda

* Osaldo real de crédito mantém trajetéria de queda. O saldo total caiu 4,2% na comparacao

da média dos ultimos 12 meses encerrados em julho com a média dos 12 meses anteriores. g_h
. . . . @
* Na mesma base de comparag¢ao, o saldo médio para pessoa juridica reduziu 5,5% e para o
pessoa fisica a queda foi de 2,8%. (o]
(]
o
c
q
Taxa real de expansao dos recursos totais 8
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Expectativas apontam inicio de queda de juros em dezembro

* A desaceleracao dainflacdo observada nos ultimos meses e a fraca atividade econdmica

contribuiram para uma expectativa de queda de juros na reuniao de dezembro. Es_h

. . , @

* De acordo com a pesquisa Focus do Banco Central, a Selic encerrara o ano em 13,75%, gz

mesma taxa estimada pela CNI. o
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Déficit primario se estabiliza em 2,5% do PIB nos ultimos trés meses

* O déficit primario do setor publico acumulado em 12 meses atingiu 2,5% do PIB em jul/16 e

permanece ha trés meses nesse patamar, mas mostra deterioracao de 0,7 p.p. do PIB em
2016.

* O resultado primario do Governo Federal foi responsavel por 0,6 p.p. do PIB da deterioracao
no resultado do setor publico em 2016. Por sua vez, a deterioragao fiscal nos governos
regionais foi equivalente a 0,1 p.p. do PIB.
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Resultado primario do setor ptiblico consolidado e por niveis de governo
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Queda nas receitas acentua-se e dificulta recuperacao do resultado

primario

* Areceita liquida do Governo Federal teve queda real de 5,4% entre jan/16 e jul/16, em
relacdo ao mesmo periodo de 2015. A receita liquida acumulada em 12 meses até jul/16

registrou retracdo real de 13,6% em relag¢do a mar/14.

» As despesas tiveram crescimento real de 0,8% entre jan/16 e jul/16, na comparagdo com o

mesmo periodo de 2015.

Evolucdo das Despesas e da Receita Liquida do Governo Federal
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(Deflator IPCA)
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Divida Bruta do Setor Publico aproxima-se de 70% do PIB

* Arelacdo Divida Bruta do Setor Publico/PIB elevou-se em 3 p.p. do PIB entre dez/15 e
jul/16 e alcangou 69,5%. O déficit nominal muito elevado contribuiu para elevagdo de 5,4
p.p. na relacdo Divida Bruta/PIB.

* Por outro lado, o efeito da valorizacao do real frente ao délar sobre as dividas externa e
interna (-0,8 p.p.) e o crescimento nominal do PIB (-1,7 p.p.) ajudaram a conter o
crescimento da relagao.
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Evolugao da Divida Bruta do Setor Publico
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Saldo comercial permanece em alta

* 0O saldo comercial acumulado no ano até agosto totalizou USS 32,4 bilh&es, alcancando seu %
maior valor desde o inicio da série histérica em 1989. 5"
q
* As exportagdes, contudo, recuaram 3,7% na comparagao com o acumulado em igual periodo ;E
de 2015, enquanto as importagdes cairam 24,7%. o
q
>
o
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Taxa de cambio mais estavel

» Taxa de cambio mostra ligeira tendéncia de desvalorizacdo em agosto e setembro. %
o
* No ano, a taxa de cdmbio mostra valorizacdo. A média de RS 3,20/USS no més de agosto =
representa uma valorizagao de 17,2% em 2016. ;E
[yl
®
q
S
Taxa de cAmbio didria R$/USS - Fechamento Ptax* =/
4,30 Em R$/USS
4,10 4 Fonte: Banco
Central do Brasil
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boletins do dia
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Previsoes 2016

PIB (%)

PIB industrial (%)

IPCA (%)

Selic
(% a.a. fim do periodo)

Taxa de cambio
RS/USS (fim do periodo)

Saldo comercial
(USS bilhdes)

Saldo em conta
corrente (USS bilhdes)

CNI Focus Banco Central
(previsdes atualizadas (26/08/2016) (Relatério de inflagdo
em 25/09/2016) junho/2016)
-3,5* -3,14 -3,30
-5,4% -5,93 -4,60
7,5 7,25 7,00%*
13,75 13,75 13,44%*
3,30 3,29 3,568%*
48,00 50,00 50,00
-18,00 -15,90 -15,00

*Previsdo de agosto. Atualizagdo prevista para outubro

**Taxas consideradas no modelo de previsdo de inflacdo do BACEN, definido com
base nas informacées disponibilizadas até o dia 26/09/2016
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Diretora de Relagdes Institucionais: Mdnica Messenberg Guimardées

Geréncia-Executiva de Politica Economica (PEC)
Gerente-Executivo: Flavio Pinheiro de Castelo Branco

Equipe:

Flavia Coelho Branco Junqueira Ferraz
Isabel Mendes de Faria

Marcelo Souza Azevedo

Madrio Sérgio Carraro Telles

Estagiarios:
Daniel Conceigdo Dias Soares
Ana Tereza Pereira Libanio
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