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* Incertezas internas e externas reduzem as expectativas de crescimento do PIB para
2018

* Apesar da queda no desemprego, Brasil ainda tem 12,8 milhdes de pessoas sem
trabalho

* Inflagdo recua em agosto e taxa anual deve fechar préxima ao centro da meta

* Crescimento da receita do governo federal provoca queda do déficit primario
PONTOS DE ATENCAO E IMPLICACOES

* Incertezas quanto as eleicdes aumentam o risco Brasil, o que tende a diminuir

investimentos externos

* Apesar do cambio favoravel as exportacdes, elas crescem mais lentamente que as

importagdes, o que provoca uma queda no saldo comercial.

e PIB:1,4% ¢ Selic:6,5% a.a.

* PIBIndustrial: 1,6% * Resultado primdrio do setor publico: - 1,86% do PIB
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ATIVIDADE ECONOMICA

Queda da confian¢a do empresario em setembro

* O ICEl recuou 0,5 ponto e passou a registrar 52,8 pontos. Essa queda é a

primeira registrada na comparacdo mensal desde a forte queda de junho.

* O indice encontra-se 1,3 ponto abaixo de sua média histérica, e 2,9 pontos

abaixo do registrado no mesmo més de 2017.

indice de Confianca do Empresario da Industria (ICEI)
Valores abaixo de 50 pontos indicam falta de confianca do empresario. Quanto mais abaixo de 50
pontos, maior e mais disseminada é a falta de confianca.
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ATIVIDADE ECONOMICA

Confianca do consumidor se recupera em agosto

* O INEC registra 104,7 pontos em agosto, um crescimento de 3,1% na

comparagao com o més anterior.

* Esse é o segundo aumento consecutivo do indicador, ambos acima de 3%.
Com isso, a queda observada em junho foi revertida; o INEC passou a registrar

o maior valor desde maio de 2016, quando registrou 105,2 pontos.

* Apesar desse aumento, o INEC encontra-se 2,8% abaixo de sua média histérica,

ou seja, em patamar que mostra baixa confianca do consumidor.

indice Nacional de Expectativa do Consumidor (INEC)
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ATIVIDADE ECONOMICA

Menor otimismo dos empresarios em setembro

* Apds dois meses de crescimento, os indices de expectativa dos empresarios

recuaram em setembro.

* O indice de expectativa de evolu¢do da demanda mostrou o maior recuo

mensal entre os indices de expectativa: queda de 1,8 ponto.

Expectativas para os seis meses seguintes
Valores acima de 50 pontos indicam expectativa de aumento. Quanto mais distante de 50 pontos,
maior e mais disseminada é o aumento.
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ATIVIDADE ECONOMICA

Intencao de investir permanece estavel

* A intencdo de investir do empresario manteve-se quase inalterada na
comparacao com agosto. O indice de setembro ficou em 50,8 pontos, 0,2 ponto

menor que o registrado no més anterior.

* Na comparagao com setembro de 2017, o indice mostra crescimento de 1,4

ponto.

Intencao de Investimento
Indice varia de 0 a 100 pontos. Quanto maior o indice, mais os empresarios estdo propensos a investir.
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ATIVIDADE ECONOMICA

Prévia do PIB mostra crescimento em julho

+ O indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br) registrou alta de

0,57% em julho, na série dessazonalizada.

* Nacomparacao do acumulado no ano até julho com o mesmo periodo de 2017,

observa-se crescimento de 1,19%.

indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br)
Numero indice - Base 2002 = 100, dessazonalizado
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ATIVIDADE ECONOMICA

Julho registrou pequena queda da producao industrial

* A producao industrial recuou 0,2% em julho, apds aumento de 12,9% em junho

e queda de 10,9% em maio, na série livre de influéncias sazonais.

* No acumulado nos primeiros sete meses de 2018, comparado a igual periodo

de 2017, a producao industrial cresceu 2,5%.

Producao industrial - Industria geral
Ndmero indice - Base 2012 = 100, dessazonalizado
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Maioria dos setores mostra crescimento da producao na
comparac¢ao com igual periodo de 2017

Producao industrial, por setor da transformacao
Variagdo acumulada no ano até julho (Base: igual periodo do ano anterior) (%)

18,7
13,4

Veiculos automotores, reboques e carrocerias

Equipamentos de informatica, produtos eletrdnicos e dpticos
Produtos de madeira

Metalurgia

Celulose, papel e produtos de papel

Maquinas e equipamentos

Méveis

Bebidas

Produtos farmoquimicos e farmacéuticos

Produtos de borracha e de material pldstico

Coque, derivados do petréleo e de hiocombustiveis

Sabdes, deterg., prod. de limpeza, cosméticos, perfum. e de hig. pessoal
Manutencdo, reparacdo e instalacdo de maquinas e equipamentos
Produtos de metal, exceto mdquinas e equipamentos

Magquinas, aparelhos e materiais elétricos

Produtos de minerais ndo-metdlicos

Produtos téxteis

QOutros produtos quimicos

Produtos alimenticios

Qutros equipamentos de transporte, exceto vejculos automotores
Produtos diversos

rtigos do vestudrio e acessérios

Impressao e reprodugdo de gravacoes

Couros e de artefatos de couro, artigos para viagem e calcados

Produtos do fumo

Fonte: PIM-PF/ IBGE
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ATIVIDADE ECONOMICA

Faturamento industrial volta a cair

» O faturamento real da indUstria recuou 4,7% em julho, na comparacdo com o
més anterior, apds o ajuste sazonal. Essa queda ocorre apds a expressiva alta

(27,8%) registrada em junho.

* Esseindice é 1,2% maior que o de abril, més anterior a crise do transporte

rodovidrio de cargas.

* Oindicador é 6,8% maior que em julho de 2017, acumulando alta de 5,0% nos

sete primeiros meses do ano.

Faturamento real - Industria de transformacao
Numero indice - Base 2006 = 100, dessazonalizado
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Desempenho do faturamento é bastante
heterogéneo entre os setores

Faturamento real, por setor
Variagao acumulada no ano até julho (Base: igual periodo do ano anterior) (%)

Magquinas e equipamentos

20,5
Metalurgia 15,8
Veiculos automotores, rehoques e carrocerias
Produtos de metal (exceto maquinas e equipamentos)
Produtos diversos
Outros equipamentos de transporte
Produtos de minerais ndo metalicos
Quimicos
Produtos alimenticios
Produtos de madeira
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos
Couro, artigos para viagem e calcados
Celulose, papel e produtos de papel
Produtos de borracha e de material pldstico
Méveis
Confeccdo de artigos do vestudrio e acessérios
Coque, produtos derivados do petréleo e biocombustiveis
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos
Bebidas -13,8
Produtos téxteis -14,5

Impressao e reproducdo de gravagdes -19,2

Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Crescimento nas horas trabalhadas reverte
parcialmente a queda registrada em maio

* As horas trabalhadas na producdo recuaram 1,1% em julho, na série livre de

efeitos sazonais.
» Essa foi a quinta queda no indicador neste ano.

* As horas trabalhadas cresceram 0,3% na comparag¢do com julho de 2017. O
acumulado no periodo janeiro-julho é 0,7 superior ao registrado no mesmo

semestre do ano passado.

Horas trabalhadas na producao - Industria de transformacao
Numero indice - Base 2006 = 100, dessazonalizado
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ATIVIDADE ECONOMICA

Desempenho de horas trabalhadas também é
heterogéneo entre os setores

Horas trabalhadas, por setor da transformacao
Variacdo acumulada no ano até julho (Base: igual periodo do ano anterior) (%)

Produtos farmoquimicos e farmacéuticos 15,2
Veiculos automotores, reboques e carrocerias
Metalurgia
Produtos de borracha e de material pldstico
Produtos de metal (exceto maquinas e equipamentos)
Bebidas
Médquinas e equipamentos
Méveis
Coque, produtos derivados do petréleo e biocombustiveis
Produtos alimenticios
Couro, artigos para viagem e calcados
Produtos de minerais nao metalicos
Produtos de madeira
Produtos diversos
Celulose, papel e produtos de papel
Produtos téxteis
Quimicos
Confeccdo de artigos do vestudrio e acessorios
Mdgquinas, aparelhos e materiais elétricos
Impressao e reprodugdo de gravacoes

Outros equipamentos de transporte -34,0

Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Emprego seque estavel

* O emprego industrial ficou praticamente estédvel em relacdo a junho, com uma

pequena variacao positiva de 0,1% no indicador dessazonalizado.

* Na comparacao com julho do ano passado, o emprego cresce 0,4%, mesma
taxa de expansdo no acumulado de janeiro a julho deste ano, na comparacgéao

com igual periodo de 2017.

Emprego - Industria de transformacao
Numero indice - Base 2006 = 100 dessazonalizado
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Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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Crescimento do emprego em 11 setores

Emprego, por setor da transformacao
Variacdo acumulada no ano até julho (Base: igual periodo do ano anterior) (%)

Veiculos automotores, rebogues e carrocerias 59
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos 59
Produtos de metal (exceto maquinas e equipamentos) 49
Metalurgia 41
Méveis 3,6
Impressdo e reproducdo de gravagdes 3,5
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 1,6
Méquinas e equipamentos 15
Bebidas 0,9
Produtos de madeira 1 04
Produtos alimenticios
Couro, artigos para viagem e calcados
Produtos de borracha e de material plastico

Produtos téxteis

Coque, produtos derivados do petréleo e biocombustiveis
Celulose, papel e produtos de papel

Confeccdo de artigos do vestudrio e acessérios

Quimicos

Produtos de minerais ndo metélicos

Produtos diversos

QOutros equipamentos de transporte 21,2

Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Recuperacao parcial da utilizacao da capacidade
instalada

» A Utilizagdo da Capacidade Instalada (UCl) de julho foi 77,3%, mesmo

percentual registrado em junho.

* Com isso, a UCI segue em nivel inferior ao registrado em abril, antes da

paralisacdo dos caminhoneiros (78,2%).

* A UCI média dos primeiros sete meses de 2018 é 0,5 p.p. maior que a registrada

em igual periodo de 2017.

Utilizacao Média da Capacidade Instalada (UCI)

Percentual (%) - dessazonalizado
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Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Pequeno acumulo indesejado de estoques

* Os estoques de produtos finais ficaram acima do planejado em agosto.

* O indice de nivel de estoque efetivo em relagdo ao planejado ficou em 51,2

pontos, acumulando 0,8 ponto de crescimento nos ultimos dois meses.

Evolucao dos estoques e estoque efetivo em relacao ao planejado
Valores acima de 50 pontos indicam crescimento do nivel de estoques ou estoque efetivo acima
do planejado

54,5
54 -
52 A
50,6

50,7 50,6 50.9

5 49,8 495 492 49,7 ’
50,4
48
4 - 46,4
ago/17 out/17 dez/17 fev/18 abr/18 jun/18 ago/18
mmm Evolugéo —&— Efetivo planejado — Linha divisoria

Fonte: Sondagem Industrial/CNI
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EMPREGO E RENDA

Desemprego recua, mas ainda ha 12,8 milhoes de
pessoas sem trabalho

* Ataxa de desemprego apresentou leve queda no trimestre encerrado em julho,

atingindo 12,3% da PEA, 0,1 p.p. abaixo do registrado no periodo anterior.

* O indicador dessazonalizado - elaborado pela CNI - também mostrou recuo:

de 12,23, em junho, para 12,16, em julho.

* A taxa ficou 0,5 p.p. abaixo do mesmo trimestre de 2017, quando alcancou

12,8% da forca de trabalho.

Taxa de desemprego
Em % da forca de trabalho - média mdvel de trés meses

13 4 12,3
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Fonte: Pnad Continua Mensal/IBGE
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EMPREGO E RENDA

Melhor agosto desde 2013

» O Brasil registrou geracao liquida de 110,4 mil empregos formais na economia

em agosto, segundo dados do CAGED/MTE.

» E o melhor resultado para 0 més desde 2013 (127,6 mil). Em igual periodo de

2017, o Pais havia criado 35,5 mil vagas.

* Entre janeiro e agosto, houve geracdo de 568,5 mil vagas com carteira

assinada. No acumulado em 12 meses, foram criados 356,8 mil empregos.

Saldo liquido de empregos formais no acumulado do ano até agosto*
Em milhares

568,6
69,2
197,3 174,3
119,2 118,6 !
83,9 32,2 87,6
- -75,
14, 93 >0
3178 -260,2
-619,4
2016 2017 2018
H Total Servicos MIndustria M Agropecuédria B Comércio

Fonte: CAGED/MTE
* Incorpora informacoes declaradas fora do prazo
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EMPREGO E RENDA

Renda real e massa salarial sequem em crescimento

* O rendimento médio real recebido pelos trabalhadores foi de RS 2.205 no

trimestre mével encerrado em julho.

* O resultado representa um crescimento de 0,8% do indicador na comparagao

com igual trimestre de 2017.

* A massa salarial real somou R$ 197,2 bilhdes no trimestre até julho, alta de 2,0%

na mesma base de comparacéo.

Rendimento médio real, ocupacao e massa salarial real
Variagao (%) em relagdo ao mesmo trimestre mével do ano anterior
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I Rendimento Médio Real N Massa Salarial Real e (Qcupacédo

Fonte: Pnad Continua Mensal/IBGE
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INFLACAO, JUROS E CREDITO

Inflacao recua em agosto

* A inflagdo variou -0,09% em agosto, acumulando 2,85% nos primeiros oito

meses do ano. Foi a menor taxa para 0 més nos ultimos 20 anos.

* No acumulado em 12 meses encerrado em agosto, o IPCA ficou em 4,19%,
ficando muito préximo ao centro da meta estabelecida pelo Regime de Metas

de Inflagéo, atualmente em 4,5% a.a..

* A estimativa da CNI é que a inflacdo encerre 2018 em 4,21%.

IPCA por grupos - dessazonalizado
Acumulado em 12 meses

20% -
15% -
10% -
5% -
0% T T T T T T

5% - \u-f\[

-10% -
ago/13  fev/14  ago/14  fev/15  ago/15  fev/16  ago/16  fev/17  ago/17  fev/18  ago/18

e Administrados e |ndustriais e Alimentacdo — === Servicos e |PCA

Fonte: IBGE

Elaboragao: CNI
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INFLACAO, JUROS E CREDITO

Copom mantém taxa Selicem 6,5% a.a.

* O Banco Central manteve a taxa bdsica de juros, Selic, inalterada em 6,5% ao

ano e sinaliza sua manutencao até o fim do ano.

* A decisédo se pauta no comportamento da inflacdo corrente e suas expectativas,

que apontam para o atingimento da meta tanto em 2018 como em 2019.

* ACNIlespera que a Selic permaneca em 6,5% a.a. até o fim do ano.

Taxa basica de juros - Meta Selic definida pelo Copom
(%) a.a.

8,25
7,50 7,50
7,00 7,00

675 650 650 650 650 650 650 6,50

set/17  out/17  nov/17  dez/17 jan/18  fev/18 mar/18 abr/18 mai/18 jun/18  jul/18  ago/18  set/18

Fonte: Banco Central do Brasil
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INFLACAO, JUROS E CREDITO

Concessoes de crédito crescem no acumulado em 12
meses até julho

¢ As concessbes de crédito cresceram 5,6%, em termos reais, no acumulado em
12 meses encerrado em julho de 2018, ante queda real de 7,6% no mesmo més

de 2017.

+ Para as pessoas fisicas, as concessoes cresceram 6,2% e para as pessoas

juridicas, 5,0% em termos reais.

Concessoes de crédito, em termos reais
Variagdo acumulada em 12 meses (%)

jan/16 mar/16 mai/16 jul/16 set/16 nov/16 jan/17 mar/17 mai/17 jul/17 set/17 nov/17 jan/18 mar/18 mai/18 jul/18

e Total === Pessoas juridicas == Pessoas fisicas

Fonte: Banco Central do Brasil
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POLITICA FISCAL

Receita liquida do governo federal registra
crescimento muito superior ao das despesas

* A receita liqguida do governo federal registrou aumento real de 7,6% entre

jan/18 e jul/18, na comparacdo com o mesmo periodo de 2017.

* As principais razdes para o crescimento da receita liquida foram: a recuperagao
da atividade econOmica, a arrecadagdo do PERT (novo Refis) e o aumento do

PIS/Cofins sobre combustiveis.

* As despesas do governo federal tiveram crescimento real de 1,9% entre jan/18

e jul/18, na comparagao com o mesmo periodo de 2017.

Evolucao das despesas e da receita liquida do governo federal
Acumulado em 12 meses - bilhdes RS de julho/18 (Deflator IPCA)
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Fonte: STN/Ministério da Fazenda
Elaboragao: CNI
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POLITICA FISCAL

Crescimento das receitas provoca queda do déficit
primario do setor puiblico

* O déficit publico primario acumulado em 12 meses foi de RS 77,1 bilhoes

(1,14% do PIB) em jul/18, contra R$ 110,6 bilhées (1,69% do PIB) em dez/17.

* Essa reducdo no déficit se deve, na maior parte, pela queda no déficit do
governo federal, que foi de R$ 80,5 bilhdes nos 12 meses encerrados em jul/18,

contra RS 119,4 bilhdes nos 12 meses até dez/17.

* Os governos regionais tiveram superavit de R$ 3,4 bilhdes nos 12 meses

encerrados em jul/18, contra RS 8,8 bilhdes nos 12 meses até dez/17.

Resultado primario do setor publico consolidado e por niveis de governo
Em relagéo ao PIB nos ultimos 12 meses (%)
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Setor Publico Consolidado — overno Federal Governos Regionais

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragao: CNI
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POLITICA FISCAL

Endividamento do Setor Publico segue em trajetoria
de crescimento

* A relacdo Divida Bruta do Setor Publico/PIB (DBSP/PIB) alcancou 77,0% em

jul/18 e mostrou crescimento de 3,0 pontos percentuais em relagao a dez/17.

» O aumento da relacdo DBSP/PIB ocorreu apesar da devolucdo de RS 60 bilhdes

do BNDES ao Tesouro Nacional entre jan/18 e jul/18.

* A reducao do déficit primario ainda nao foi suficiente para estabilizar a relacao

DBSP/PIB.

* Em relacado a dez/13, a relacdo DBSP/PIB cresceu 25,48 pontos percentuais.

Evolucao da divida bruta do setor publico
Em proporcéo do PIB (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil
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SETOR EXTERNO

Risco pais instavel e elevado

* No decorrer do ano, nota-se uma piora na percepc¢ao de risco em relagdo ao
Brasil. O indicador de risco registrou em janeiro 218 pontos e chegou a 345

pontos em agosto.

* Atribui-se ao aumento e a instabilidade do risco a situacdo fiscal do pais

associado ao cenério de incertezas eleitorais.

* As contas externas sob controle contribuem para que, feito ajuste fiscal, o risco

pais volte a diminuir.

Risco Brasil - EMBI
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SETOR EXTERNO

Desvalorizacao cambial permanece elevada

* Em setembro, o cambio chegou a R$ 4,19, sua maior cotacdo desde a

instituicao do plano real.

* A desvalorizacdo cambial atingiu 30% na comparagdo com a cotacgéo registrada

ha 12 meses.

* A forte desvalorizacdo do real é influenciada tanto por incertezas internas
relacionadas as eleicdes, quanto externas referentes as politicas protecionistas

cambiais e monetdrias do governo americano.

Taxa de cambio diaria R$/US$ - Fechamento Ptax*
Em R$/USS
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Fonte: Banco Central do Brasil
* Fechamento Ptax é a média aritmética das taxas de compra e das taxas de venda dos boletins do dia
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SETOR EXTERNO

Paises enfrentam valorizacao e volatilidade do dolar

* A relacdo entre o cambio e o indice de precos de cada pais, mensurada pelo
indice de taxa de caAmbio real, mostra que economias mais fortes sdo0 menos

vulneraveis as valorizacdes cambiais, como é o caso do Japao.

* Desequilibrios econdmicos somados a guerra comercial dos Estados Unidos,
contra emergentes e Unido Europeia, acentuam a volatilidade e valorizacéo da

moeda americana, como é o caso de Argentina, Turquia e Brasil.

indice de taxa de cambio real R$/US$
Base: jan/2000=100
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Fontes: Banco Central do Brasil, Banco Central de la Republica Argentina e OECD - Monthly Monetary
and Financial Statistics (MEI)
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SETOR EXTERNO

Queda do saldo da balanca comercial

* A balanca comercial registrou superdvit no valor de US$ 37,7 bilhdes, no
acumulado de janeiro a agosto. O valor é 21,6% inferior ao registrado no

mesmo periodo do ano passado.

* As importagOes totalizaram US$ 121 bilhées e as exportagdes registraram
US$159 bilhdes. Os valores superam em 10% a média de exportacdes e

importagcdes dos Ultimos dez anos.

Exportacoes, importacoes e saldo comercial acumulado até julho
Em bilhdes de délares
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Fonte: MDIC/SECEX
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SETOR EXTERNO

Aumento das importacoes e exportacoes em setembro

* Na segunda semana de setembro as exportacdes e importacdes registraram

aumento de 11,2% e 18,3% respectivamente, em relacdo a semana anterior.

* A média diaria das exportacbes na segunda semana de setembro foi US$

1.108,9 milhdes e as importacdes registraram US$ 855,9 milhdes.

» Com o cambio favorecendo as exportacoes, elas superam as importagées em

30%.

Média didria de exportagoes e importacoes em maio
Em milhoes de dédlares
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SETOR EXTERNO

Aumento do déficit em transacoes correntes

* Em julho de 2018, o saldo em transagdes correntes acumulado em 12 meses
foi deficitario em US$ 4,43 bilhdes, uma diminuicdo de USS 4,9 bilhdes em
relacdo ao superavit de julho. Trata-se de um movimento sazonal, puxado
pelas importagdes, porém maior do que o esperado (30% superior que o

registrado no mesmo periodo do ano passado).

*  No acumulado em 12 meses, o déficit em transagdes correntes em julho teve

um aumento de 7,2% em relagao a junho, registrando US$ 15 bilhdes.

Saldo em transac¢oes correntes acumulado em 12 meses
Em bilhdes de délares
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Fonte: Banco Central do Brasil

32



Situacao da Economia e Perspectivas
E 25 de setembro de 2018 m

PERSPECTIVAS DA ECONOMIA BRASILEIRA

CNI Banco Central
(Previsoes Focus (Relatorio de
atualizadas (21/09/2018) inflacdo
em 24/09/2018) Junho/2018)
PIB (%) 1,40 1,35 1,60
PIB industrial (%) 1,60 1,67 1,60
Taxa de
desemprego 12,40 n/d n/d
(%; média do ano)
IPCA (%) 4,21 4,28 4,20
Selic (% a.a. fim
do periodo) 6,50 6,50 6,50,
Resultado
primario do
setor publico -1,86 -2,03 n/d
(% do PIB)
Taxa de cambio
(R$/USS; dez) 3,82 3,90 3,63,
Saldo comercial 56,00 55,00 61,00

(USS bi)

Nota: 1—0 BACEN considera em seu modelo de previsdo a Selic prevista pelos respondentes do Focus
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