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INTRODUCAO

Na primeira quinzena de novembro, os destaques da conjuntura nacional
foram: alta no IPCA; aumento na producdo industrial; crescimento da
producao de petréleo; crescimento do varejo; estimativa de queda na
safra agricola 2018; contracao do setor de servicos; queda nas vendas
de maquinas agricolas; aumento na producao de veiculos; cenario favo-
ravel para o mercado de trabalho; aumento na confianca empresarial;
superdvit na balanca comercial. Na economia internacional os desta-
ques foram: EUA devem exportar grande volume de etanol ao Brasil em
2018; crescimento do PIB da zona do euro; aumento no PIB da Alemanha;
menor ritmo das exportacoes, importacoes e da economia da China.

IPCA atingiu o maior nivel em pouco mais de um ano

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) acelerou a alta a 0,42% no més de
outubro, contra 0,16% em setembro, informou o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatis-
tica (IBGE). O resultado é o mais elevado desde agosto do ano passado (0,44%). Com isso,
a alta do IPCA em 12 meses chegou a 2,70% em outubro, sobre 2,54% no més anterior.
Ainda permaneceu abaixo da meta do governo para o ano, de 4,5%, com margem de 1,25
ponto percentual para mais ou menos. O IBGE apontou que a principal influéncia de alta no
indice foi a energia elétrica, cujos precos ficaram em média 3,28% mais caros. O aumento
de 4,49% nos prec¢os do gas de botijao no més também pesou no bolso dos consumidores,
reflexo do reajuste de 12,9% nos precos da refinaria. Ambos fizeram do grupo Habitacao
acumular inflacao de 1,33% em outubro, depois de recuar 0,12% em setembro. O impacto
desse grupo no IPCA todo foi de 0,21 ponto percentual no més passado. Ja os precos dos
alimentos registraram deflacao de 0,05% em outubro, sexto més seguido de queda nos
precos. Em setembro, ela havia sido de 0,41% (REUTERS, 10/11/2017).
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Recuperacao na producao industrial

Em setembro de 2017, a producao industrial nacional teve acréscimo de 0,2% frente ao
més anterior, na série com ajuste sazonal, apds recuar 0,7% em agosto. No confronto com
igual més do ano anterior, a indulstria cresceu 2,6% em setembro de 2017, ap6s também
registrar taxas positivas em maio (4,4%), junho (0,8%), julho (2,8%) e agosto (3,9%). Assim,
os indices do setor industrial foram positivos tanto para o fechamento do terceiro trimestre
de 2017 (3,1%), como para o acumulado dos nove meses do ano (1,6%), ambas as compa-
racoes contra iguais periodos do ano anterior. A taxa acumulada nos Gltimos doze meses
avancou 0,4% em setembro de 2017, seu primeiro resultado positivo desde maio de 2014
(0,3%), prosseguindo na trajetéria ascendente iniciada em junho de 2016 (-9,7%) (/IBGE,
01/11/2017).

Aumento na producao de petréleo no Brasil

A producdo de petréleo no Brasil em setembro cresceu 3,0% em relacdo a agosto e caiu
0,7% em relacdo a igual més do ano passado, para 2,653 milhées de barris de petroleo
por dia, afirmou a Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP). J& a
producao de gas natural em setembro cresceu 1,9% na compara¢ao com agosto e avangou
3,2% frente a setembro de 2016, para 114 milhdes de metros clbicos por dia (REUTERS,
01/11/2017).

Conab estima queda na safra de graos 2017/2018

A safra de graos 2017/2018 devera registrar reducao de 4,4% a 6,2% em relacdo a safra
passada, de acordo com levantamento divulgado pela Companhia Nacional de Abasteci-
mento (Conab). A expectativa é que a producao fique entre 223,3 milhdes e 227,5 milhoes
de toneladas. A safra de 2016/2017 registrou 238 milhGes de toneladas de graos, a maior da
histéria do Brasil. Segundo a Conab, a marca foi alcancada gracas as boas condig¢oes clima-
ticas, cenario que pode nao se repetir no periodo do plantio e da colheita de 2017/2018.
Segundo a Pesquisa, os principais graos cultivados no Brasil, a soja e o milho, deverao
responder por cerca de 89% de toda a producao. A expectativa é que a colheita da soja fique
entre 106,4 e 108,6 milhdes de toneladas, a do milho pode ficar entre 91,6 e 93,1 milhdes
de toneladas. A Conab ainda estima que culturas como a do algodao, feijao-comum preto,
mamona e o amendoim deverao ter crescimento na area plantada e também na producao
(AGENCIA BRASIL, 09/11/2017).
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IBGE estima queda na safra de graos em 2018

A safra de cereais, leguminosas e oleaginosas do pais no ano que vem devera ser 8,9% abaixo
da safra de 2017. A estimativa é do primeiro prognéstico da safra de 2018, divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). De acordo com o levantamento, a safra
devera ficar em torno de 220,2 milh6es de toneladas em 2018, 21,4 milhdes a menos do
que a producao esperada para este ano. S3o esperadas quedas nas trés principais lavouras
de grdos do pais: soja (-6,3%), milho (-14,4%) e arroz em casca (-6,8%). Também é esperado
um recuo na producdo de algoddo herbaceo em caroco (-1,5%). Dentre as cinco principais
lavouras, apenas o feijao em grao devera ter aumento na safra: 1,3%. As cinco regides do pais
deverdo ter queda na safra no ano que vem, em relacdo a esse ano: Norte (-3,2%), Nordeste
(-5,8), Sudeste (-4,8%), Sul (-12,3%) e Centro-Oeste (-8%) (AGENCIA BRASIL, 09/11/2017).

Vendas em supermercados crescem e varejo no Brasil
avanca acima do esperado

Em setembro, as vendas varejistas avancaram 0,5% sobre o més anterior, depois de recuarem
0,4% em agosto, informou o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Em relacdo
a setembro de 2016, houve expansao de 6,4%. Com isso, o setor fechou o terceiro trimestre
com avanco de 0,6% sobre o periodo anterior, sobre 0,8% registrado no segundo trimestre,
destacando o ritmo gradual de retomada da economia ap6s dois anos de recessdo. O IBGE
explicou que cinco das oito atividades pesquisadas apresentaram ganhos em setembro, com
destaque para o avanco de 1,0% de Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios,
bebidas e fumo, ap6s crescimento de apenas 0,1% em agosto. Também exerceram forte
influéncia as vendas de Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria (4,3%)
e de Outros artigos de uso pessoal e doméstico (2,9%). As vendas no varejo ampliado, que
inclui veiculos e material de construcao, subiram 1,0% em setembro, com aumento de 0,5%
de Material de constru¢do (REUTERS, 14/11/2017).

Setor de servicos do Brasil volta a contrair-se em outubro

As incertezas politicas e econémicas pressionaram com forca as empresas de servicos do
Brasil em outubro e jogaram o setor de volta em territorio de contracao diante da demanda
contida, mostrou a pesquisa Indice Gerente de Compras (PMI, na sigla em inglés). O PMI do
setor de servigos brasileiro caiu a 48,8 em outubro contra 50,7 em setembro, quando foi
acimadamarcade 50 —que indica crescimento —pela primeira vez em cinco meses. Enquanto
a atividade de servicos apresentou piora em outubro, a da industria teve crescimento
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pelo terceiro més seguido, mas ainda assim o PMI Composto do Brasil voltou a apresentar
contragao, passando de 51,1 a 49,5 em outubro (REUTERS, 06/11/2017).

Queda nas vendas de maquinas agricolas

As vendas de maquinas agricolas no Brasil cairam 10,3% em outubro em rela¢do a setembro
e recuaram 20,9% na comparagao com igual més do ano passado, a 3.900 unidades, informou
a Anfavea, que representa as fabricantes de veiculos. Segundo a Anfavea, a queda mais
acentuada na comparacao com 2016 reflete uma forte base no ano passado. No acumulado
do ano até outubro, as vendas subiram 4,4%, para 37.480 unidades. Em relacao a producao
de maquinas agricolas, houve alta de 11% em relacdao a setembro, mas queda de 23,7%
em relagdo a igual periodo do ano passado, para 4.759 unidades. No acumulado do ano, a
producdo subiu 13,5%, para 48.598 unidades (REUTERS, 08/11/2017).

Aumento na producao de veiculos entre setembro e outubro

A producao brasileira de veiculos em outubro subiu 5,3% em relagao a setembro e avancou
42,2% na comparagao com o mesmo més de 2016, para 249,9 mil unidades, informou a Asso-
ciacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores (Anfavea). As vendas de carros,
comerciais leves, caminhdées e dnibus novos no pais no més passado somaram 202.857
unidades, crescimentos de 1,8% na comparacao mensal e de 27,6% na relacdo anual. As
exportagoes subiram 66,6% em relacao a outubro do ano anterior, devido a forte demanda
de paises como a Argentina. No ano até o fim de outubro, a producao acumula crescimento
de 28,5% (REUTERS, 08/11/2017).

Indicador antecedente de emprego sinaliza cenario favo-
ravel para o mercado de trabalho

O Indicador Antecedente de Emprego (IAEmp) voltou a subir em outubro, sinalizando um
mercado de trabalho favoravel nos préximos meses, afirmou a Fundacdo Getulio Vargas
(FGV). O IAEmp, que antecipa os rumos do mercado de trabalho no Brasil, registrou no més
passado avanco de 2,3 pontos e atingiu 102,9 pontos. O indicador reflete um sentimento
de melhora dos empresarios nas condicdes de negdcios nos proximos seis meses e também
expectativa dos consumidores de um cenario mais favoravel para o mercado de trabalho. Os
dados, no entanto, mostram ainda que o Indicador Coincidente de Emprego (ICD), que capta
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a percepcao das familias sobre o mercado de trabalho, apresentou recuo de 0,5 ponto em
outubro e foi a 97,1 pontos, mostrando que a situagdo atual do mercado de trabalho ainda é
dificil (REUTERS, 08/11/2017).

Confianca Empresarial cresce e atinge maior nivel desde
julho de 2014

O indice de Confianca Empresarial (ICE) da Fundacdo Getdlio Vargas (FGV IBRE) avancou 2,6
pontos em outubro, para 90,3 pontos, o maior nivel desde julho de 2014 (91,3 pontos). Em
outubro, o indice de Situacdo Atual (ISA-E) avancou mais que o indice de Expectativas (IE-E)
pelo terceiro més seguido, reduzindo a distancia entre os dois indicadores para 10,9 pontos.
O ISA-E avancou 2,6 pontos, para 86,1 pontos, o maior desde dezembro de 2014 (86,8). O IE-E
subiu 1,5 ponto, para 97,0, o maior nivel desde marco de 2014 (97,2). A confianca avancou
em todos os setores no més. A maior contribuicdo para a alta do ICE foi dada pela Indus-
tria (0,9 ponto) e pelo Setor de Servigos (0,9 ponto), seguidos pelo Comércio (0,7 ponto) e
pela Construgdo (0,1 ponto). Em outubro, a confianca aumentou em 63% dos 49 segmentos
pesquisados pela FGV IBRE para compor o ICE (FGV IBRE01/11/2017).

Balanca comercial bate recorde para meses de outubro com
USS 5,2 bi de superavit

A balanca comercial brasileira teve superavit de USS 5,2 bilhées em outubro, o que repre-
senta um recorde para o més desde o inicio da série histérica do governo, em 1989. O resul-
tado representa também o nono recorde mensal consecutivo. Os dados foram divulgados
pelo Ministério da Indastria, Comércio Exterior e Servicos (Mdic). De janeira a outubro, o
saldo entre exportacdes e importacdes tem superavit de USS 58,5 bilhdes. Trata-se do maior
superavit da série histdrica, tanto para os dez primeiros meses do ano quanto para anos
fechados. Ao todo, as exportagdes no més de outubro totalizaram USS 18,9 bilhdes, com
valor médio de US$ 989,9 milhdes. Ja as importagdes somaram USS 13,7 bilhdes, com média
diaria de USS 651,2 milhdes. De acordo com o Mdic, o destaque da balanga comercial no
més de outubro ficou por conta com exportacdao de minério de ferro, com crescimento de
59,9%; produtos semimanufaturados de ferro e aco (89%); maquinas e aparelhos para terra-
planagem (127,5%); produtos laminados para ferro e aco (132,4%), e farelo de soja (45,4%).
Ja nas importacoes, o destaque foram os bens de capital, que tiveram alta pelo terceiro més
consecutivo, o que ndo ocorria desde a sequéncia junho, julho e agosto de 2013 (AGENCIA
BRASIL,01/11/2017).
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ECONOMIA INTERNACIONAL

EUA8devem exportar grande volume de etanol ao Brasil em
201

Os Estados Unidos deverao exportar um grande volume de etanol para o Brasil em 2018
apesar da taxa de importacao de 20% implementada pelo governo brasileiro para compras
além de uma cota, estimou consultoria Platts Kingsman. A Platts estima que os EUA embar-
carao cercade 1,7 bilhao de litros de etanol para o Brasilem 2018, emrelacdo a 1,8 bilhdo de
litros projetados para este ano. Uma parte do volume estimado deve vir livre de tarifas, uma
vez que o governo brasileiro estabeleceu que somente importacdes acima de 150 milhdes
de litros por trimestre (ou 600 milhdes de litros ano) tém incidéncia de tarifa. Os EUA devem
aumentar sua participacdao no mercado de etanol da regidao Norte/Nordeste do Brasil para
cerca de 40% em 2018, em relacdo a 30% em 2017. Todas as exportacdes de etanol dos
EUA vao para aquela regido, onde a producao local nao é suficiente para atender a demanda.
As importacOes projetadas representam um grande aumento se comparadas as de anos
recentes. O Brasil comprou apenas 400 milhdes de litros de etanol dos EUA em 2014 e 1
bilhdo de litros em 2016, segundo a Platts. O mix em favor do alcool deve ir para 53,7% da
oferta total de matéria-prima, frente 52,4% atualmente — consequentemente, a fabricacao
de aclcar diminuird (REUTERS, 08/11/2017).

Crescimento no terceiro trimestre na zona do euro

A agéncia de estatistica da Unido Europeia, Eurostat, confirmou sua estimativa de 31 de
outubro de que o Produto Interno Bruto (PIB) dos 19 paises que utilizam o euro cresceu 0,6%
no terceiro trimestre em relacao aos trés meses anteriores e 2,5% em relacdao a o mesmo
periodo de 2016. Separadamente, a Eurostat informou que a producao industrial da zona
do euro caiu 0,6% em relacdo a setembro sobre o més anterior, conforme esperado pelos
mercados, mas cresceu 3,3% em relacao ao ano anterior, superando ligeiramente a previsao
dos economistas de um avanco de 3,2% (REUTERS, 14/11/2017).

Economia da Alemanha cresce 0,8% no 3° tri com exporta-
coes e Investimentos

A economia da Alemanha avangou no terceiro trimestre gracas a fortes exportacoes e inves-
timentos, mostraram dados, consolidando seu papel de motor do crescimento da zona do
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euro. O Produto Interno Bruto (PIB) alem&o cresceu 0,8% no trimestre, mesma taxa regis-
trada no segundo trimestre. Na comparacao anual, a economia alema expandiu 2,3% no
terceiro trimestre (REUTERS, 14/11/2017).

Crescimento de exportacoes e importacoes da China desa-
celera em outubro

O crescimento das exportacoes e importacoes da China desacelerou em outubro, em um
sinal de que a segunda maior economia do mundo esta comeg¢ando a perder forca ap6s um
primeiro semestre forte. Os dados comerciais também mostraram que o superavit da China
com os Estados Unidos, historicamente um ponto sensivel nas relacdes entre os dois paises,
diminuiu no més passado enquanto os investidores aguardavam a chegada do presidente
norte-americano Donald Trump em Pequim. As exportacdes em outubro aumentaram 6,9%
sobre o ano anterior em termos de délares e em relacao a crescimento de 8,1% em setembro.
Asimportagoes subiram 17,2% em outubro na base anual, mas abaixo do aumento de 18,7%
registrado em setembro. O superavit comercial do pais em outubro chegou a 39,17 bilhoes
de doblares, de acordo com calculos da Reuters a partir de dados da Administracdo de Alfan-
dega e 28,61 bilhdes de ddlares em setembro. Os embarques para os EUA subiram 8,3% em
outubro sobre o ano anterior, enquanto as importacées aumentaram 4,3%. Isso resultou em
um superavit comercial de 26,62 bilh6es de délares com o pais no més passado, com base
em célculos da Reuters, em relagdo a o recorde de 28,08 de dblares em setembro (REUTERS,
08/11/2017).

Queda no ritmo de crescimento da economia chinesa

A economia da China desacelerou mais no més de outubro, com a producao industrial, o
investimento em ativos fixos e as vendas no varejo. Pequim ja esta no segundo ano de uma
campanha para reduzir os altos niveis de divida com as autoridades preocupadas que as
praticas de empréstimo mais arriscadas, especialmente no setor imobilidrio, possam preju-
dicar a economia. Os dados divulgados sugerem que as autoridades est3ao fazendo progresso
em neutralizar os riscos financeiros afastando a dependéncia do pais do crédito barato, e
sinalizou crescimento moderado nos proximos trimestres. A producao industrial subiu 6,2%
em outubro sobre o0 ano anterior, informou a Agéncia Nacional de Estatisticas, e alta de 6,6%
em setembro. O crescimento do investimento em ativo fixo também desacelerou para 7,3%
no periodo entre janeiro e outubro, de 7,5% nos nove primeiros meses. O crescimento do
investimento imobilidrio também enfraqueceu para 5,6% em outubro na base anual, de
9,2% em setembro, calculou a Reuters com base nos dados da agéncia de estatisticas. Ja as
vendas no varejo avancaram 10,0% em outubro sobre o mesmo periodo do ano anterior e
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abaixo do crescimento de 10,3% visto em setembro. O investimento em ativo fixo do setor
privado ficou em 5,8% entre janeiro e outubro, de 6,0% nos nove meses encerrados em
setembro (REUTERS, 14/11/2017).

EXPECTATIVAS DE MERCADO

De acordo com o relatério Focus do Banco Central do Brasil (BACEN), divulgado em 10 de
novembro, a mediana das projecdes do IPCA para 2017 aumentou de 3,08% para 3,09%.
Para 2018, a previsao aumentou para 4,04%. Em relacdo ao comportamento do PIB no ano
corrente, o mercado financeiro manteve a expectativa em 0,73%. Em 2018, a estimativa de
crescimento permaneceu em 2,50%. As expectativas do mercado, para a primeira quinzena
de novembro de 2017, podem ser visualizadas nos dados do Relatério Focus, em parte, apre-

sentadas na tabela a seguir.

Relatoério Focus — Expectativas de Mercado

Mediana - agregado

IPCA (%)

IGP-M (%)

Taxa de cambio - média do periodo (RS/USS)
Meta Taxa Selic — fim do perfodo (% a.a.)

PIB (% do crescimento)

Producdo Industrial (% do crescimento)
Conta Corrente (US$ bilhdes)

Balanca Comercial (USS bilhaes)
Investimento Estrangeiro Direto (USS bilhdes)

Expectativas do mercado

27 out.

3,08
-0,87
3,18
7,00
073
2,00
-15,00
65,00
75,00

10 nov.

3,09
1,12
3,19
7,00
073
1,96
-13,00
65,00
80,00

2017

>

Comportamento

27 out.

4,02
4,39
3,24
7,00
2,50
298
-30,00
52,20
80,00

10 nov.

4,04
4,39
3,26
7,00
2,50
273
-30,00
53,20
80,00

2018

Comportamento

Fonte: Boletim Focus, Banco Central, 10/11/2017.
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