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Ano comeca com atividade em recuperagao

QUADRO GERAL

Crescimento do PIB em 2017 deve ter ficado acima de 1%.

Aumento da confianca segue na esteira da melhora do desempenho produtivo.
Estoques ajustados e expectativas favoraveis indicam atividade em alta.
Inflagdo em 2017 ficou abaixo do limite inferior da meta.

Investimento da sinais de reacéo no fim do ano passado.

PONTOS DE ATENCAO E IMPLICACOES

PREVISOES CNI -2018

Banco Central devera encerrar ciclo de queda dos juros em fevereiro.

Déficit fiscal foi menor em 2017, mas ainda ficou em 1,69% do PIB; despesa real
caiu 1% em relacdo a 2016.

Cambio se valoriza com ambiente externo benigno e avaliacdo favoravel da
tendéncia eleitoral no Brasil.

Rebaixamento dos titulos soberanos do Brasil pela S&P ja estava antecipado,
mas recuperac¢ao do grau de investimento ainda deve demorar.

Votacao da reforma da previdéncia é a principal questédo a afetar expectativas.

* PIB:2,6% * Selic:6,75% a.a.

* PIBIndustrial: 3,0% * Resultado primario do setor publico: - 2,1% do PIB
* Taxade desemprego: 11,8% < Taxa de cambio (dez.): RS 3,30/US$S

* IPCA:4,4% * Saldo comercial: USS 54,0 bi
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ATIVIDADE ECONOMICA

Prévia do PIB aponta crescimento superior a 1% em
2017

» O Indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br) subiu 0,49% em
novembro frente a outubro, apds ajuste sazonal. E terceiro més seguido de alta

do indicador.

* No ano, o IBC-Br registra expansdo de 0,97%. A expectativa é que nimero do

IBGE mostre alta pouco maior que 1% em 2017.

Variacao do IBC-Br

Variagdo percentual - dessazonalizado (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil
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ATIVIDADE ECONOMICA

Confianca do empresario inicia ano em alta

* O ICEl aumentou 0,7 ponto entre dezembro de 2017 e janeiro de 2018. Com o
crescimento, o sexto consecutivo, o ICEl alcangou 59 pontos. O ICEl encontra-se

8,9 pontos acima do registrado em janeiro de 2017.

* A confianca do empresario é a maior desde abril de 2011, quando o indice

registrou 59,5 pontos.

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

Empresario inicia ano com otimismo

* Todos os indices de expectativa evoluiram positivamente em janeiro. Assim, os
empresarios da industria iniciam o ano com expectativa de aumento da

demanda, das compras de matérias-primas e da quantidade exportada.

* Os empresarios também esperam manutencdo do nimero de empregados

para os proximos seis meses.

Expectativas para os seis meses seguintes

Valores acima de 50 pontos indicam expectativas de aumento. Valores abaixo de 50 pontos
indicam expectativa de queda. Quanto mais distante de 50 pontos, maior e mais disseminada é o
aumento ou queda.
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Fonte: Sondagem Industrial/CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Producao industrial aumenta pelo 3° més consecutivo
em novembro

* Producdo da industria aumentou 0,2% em novembro, na série com ajuste
sazonal. E o terceiro aumento consecutivo da producao industrial. O resultado
de novembro se segue apds avangos de 0,3% tanto em setembro como em

outubro.

* Na comparagdo com novembro de 2016, a producdo aumentou 4,7%. O

crescimento acumulado em 2017 alcanga 2,3%.

Producao industrial - Industria geral
Numero indice - Base 2012 = 100, dessazonalizado
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ATIVIDADE ECONOMICA

Resultados positivos se espalham pela maioria dos

setores

Producao industrial, por setores
Variacao jan-nov 2017/jan-nov 2016
Numero indice - Base 2012 =100

Produtos do fumo

Equipamentos de informatica, produtos eletrdnicos e opticos
Veiculos automotores, reboques e carrocerias

Manutencdo, reparacéo e instalagdo de maquinas e equipamentos
Indstrias extrativas

Produtos téxteis

Artigos do vestudrio e acessorios

Mdveis

Produtos de borracha e de material pléstico

Metalurgia

Produtos diversos

Magquinas e equipamentos

Celulose, papel e produtos de papel

Indstria geral

Sabdes, deterg., prods. de limpeza, cosméticos, perfum. e higiene
Industrias de transformacao

Couros e artefatos de couro, artigos para viagem e calgados
Produtos de madeira

Produtos alimenticios

Bebidas

Outros produtos quimicos

Produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos

Produtos de minerais ndo-metdlicos

Mdquinas, aparelhos e materiais elétricos

Coque, de produtos derivados do petréleo e de biocombustiveis
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos

Impressao e reproducdo de gravacdes

Outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores

Fonte: PIM-PF/ IBGE
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ATIVIDADE ECONOMICA

Faturamento continua oscilando com tendéncia
dealta

» O faturamento real recuou 0,6% em novembro, na série livre de efeitos

sazonais, apds aumentar 1,1% em outubro.

* O faturamento de novembro de 2017 é 5,3% maior que o registrado em
novembro de 2016. O acumulado até novembro de 2017 ainda é 0,7% inferior

ao observado em igual periodo de 2016.

Faturamento real - Industria de transformacao
Numero indice - Base 2006 = 100, dessazonalizado
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Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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Faturamento acumulado até novembro supera igual
periodo de 2016 em 12 setores

Faturamento real, por setores
Variacao jan-nov 2017/jan-nov 2016
Numero indice - Base 2006 = 100

Produtos diversos
Maquinas e equipamentos
Produtos de metal (exceto maquinas e equipamentos)
Mdgquinas, aparelhos e materiais elétricos
Produtos de borracha e de material pldstico
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos
Quimicos
Coque, produtos derivados do petréleo e biocombustiveis
Metalurgia
Produtos de minerais nao metalicos
Confeccdo de artigos do vestudrio e acessdrios
Produtos téxteis
Inddstrias de Transformagao
Couro, artigos para viagem e calcados
Veiculos automotores, reboques e carrocerias
Celulose, papel e produtos de papel
Mdveis
Produtos de madeira
Produtos alimenticios
Bebidas

QOutros equipamentos de transporte

Impressao e reproducdo de gravacoes ~35,2

Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Emprego industrial comeca recuperacao

* O emprego industrial aumentou 0,3% entre outubro e novembro, descontados

os efeitos sazonais. E o terceiro més consecutivo sem queda do emprego.

* Apesar do resultado mais positivo dos ultimos meses, o emprego industrial
acumulado no ano até novembro é 2,9% menor que o registrado em igual

periodo de 2016.

Emprego - Industria de transformacao
Ndmero indice - Base 2006 = 100 dessazonalizado
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Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Emprego em queda para a maioria dos setores

Emprego, por setores
Variacao jan-nov 2017/jan-nov 2016
Numero indice - Base 2006 = 100

Produtos de madeira

Quimicos

Produtos téxteis

Celulose, papel e produtos de papel

Méveis

Produtos de borracha e de material plastico

Couro, artigos para viagem e calcados

Produtos alimenticios

Bebidas

Metalurgia

Produtos diversos

Confecgdo de artigos do vestudrio e acessorios

Indistrias de Transformagdo

Maguinas, aparelhos e materiais elétricos

Maquinas e equipamentos

Coque, produtos derivados do petréleo e biocombustiveis
Produtos de metal (exceto méquinas e equipamentos)

Veiculos automotores, reboques e carrocerias

Impressao e reprodugdo de gravacdes

Produtos de minerais ndo metalicos

QOutros equipamentos de transporte

Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Horas trabalhadas mantém-se praticamente estaveis
no semestre

* As horas trabalhadas aumentaram 0,6% em novembro de 2017, revertendo a

queda de mesma intensidade do més anterior.

* As horas trabalhadas em novembro de 2017 superam em 0,4% o registrado em

novembro de 2016, mas o acumulado no ano é 2,3% menor.

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

Utilizacao da capacidade instalada aumenta em
novembro

* Em novembro, a utilizacdo da capacidade instalada atingiu 78,3%, um aumento
de 0,6 ponto percentual frente ao registrado em outubro, na série livre de
efeitos sazonais. A Ultima vez que a UCI alcangou 78% havia sido em fevereiro

de 2016.

* A UCl de novembro de 2017 é 2,1 pontos percentuais maior que a registrada no

mesmo més de 2016.

Utilizacao Média da Capacidade Instalada (UCI)

Percentual (%) - dessazonalizado
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Fonte: Indicadores Industriais / CNI
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Estoques terminam ano ajustados

+ Os estoques recuaram em dezembro, movimento esperado para o més. O

indice ficou em 46,4 pontos, abaixo da linha diviséria.

* O indice de nivel de estoques efetivo em relacdo ao planejado mostra que os
estoques estdo sob controle. O indice encontra-se em 49,5 pontos, proximo a
linha diviséria de 50 pontos, que separa estoques acima do planejado de

abaixo do planejado.

Evolucao dos estoques e estoque efetivo em relagao ao planejado
Valores acima de 50 pontos indicam crescimento do nivel de estoques ou estoque efetivo acima
do planejado
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Fonte: Sondagem Industrial/CNI
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Falta de demanda ainda é problema relevante para

ECII-

as empresas

Principais problemas enfrentados pela industria no 4° trimestre

Percentual (%)

443
Elevada carga tributdria 45,2
34,7
Demanda interna insuficiente 36,6
19,7
Inadimpléncia dos clientes 21,0
18,7
Competigdo desleal 16,5
18,7
Falta de capital de giro 18,5
17,2
Taxas de juros elevadas 18,2
o 16,9
Falta ou alto custo da matéria prima 15,6
153
Falta ou alto custo de energia 14,1
13,2
Dificuldades na logistica de transporte 12,3
12,2
Burocracia excessiva 11,'7
10,1
Demanda externa insuficiente 16,8
9,4
Taxa de cambio 9,1
8
Falta de financ. de longo prazo 8,9
7,8
Competicdo com importados 10,1
! 59
Falta ou alto custo de trabalhador qualificado 5,7
5,6
Insegurana juridica 6',0 W 4° Trimestre 2017
3,9
QOutros 35 W 30 Trimestre 2017
43
Nenhum 3,7

Fonte: Sondagem Industrial/ CNI
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ATIVIDADE ECONOMICA

Situacao financeira da industria seque melhorando

» Osindices de satisfacdo com a situagéo financeira mostram que os empresarios
ainda seguem insatisfeitos com sua situacdo financeira e suas margens de

lucro, mas o grau de insatisfacdo continua em queda.

* Na comparagdo com o quarto trimestre de 2016, o indice de satisfacdo com a
situacao financeira aumentou 5,0 pontos, enquanto o indice de satisfacdo com

a margem de lucro aumentou 4,9 pontos.

Condigoes financeiras das empresas
Valores acima de 50 pontos indicam satisfacdo. Valores abaixo de 50 pontos indicam insatisfagao.
Quanto mais distante de 50 pontos, maior e mais disseminada € a (in)satisfacdo.
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Fonte: Sondagem Industrial/CNI
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Comércio mostra melhora, servicos ainda nao

Os dados de volume de servicos e de comércio permanecem préximos da
estabilidade nos ultimos meses, apds o salto registrado no inicio do ano

(explicado essencialmente por uma mudanca metodoldgica nas pesquisas).

Na comparacdo do acumulado no ano até agosto, o volume de vendas no
varejo aumenta 1,3% e o varejo ampliado cresce 2,3%, mas o volume de

servigos recua 3,4%.

Volume de vendas no varejo, no varejo ampliado e de servigos
Numero indice - 2014 = 100, dessazonalizado
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Volume de vendas no varejo Volume de vendas no varejo ampliado

Volume de servigos

Fonte: PMS e PMC/IBGE
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ATIVIDADE ECONOMICA

Consumidor inicia 2018 com aumento da confian¢a

* O INEC registra crescimento de 2,4% na passagem de dezembro de 2017 para

janeiro de 2018.

* Apesar do aumento, o INEC de dezembro ainda encontra-se 0,9% abaixo do
registrado no mesmo més de 2017 e 4,7% abaixo de sua média histérica, que é

de 108 pontos.

indice Nacional de Expectativa do Consumidor (INEC)
Ndmero indice -2011 =100

15 4

110 A
Média histérica: 108,0
102,9
105 1 jan/18
100 -
95 A
20 T T T T T T
jan/15 jul/15 jan/16 jul/16 jan/17 jul/17 jan/18

Fonte: INEC/CNI
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EMPREGO E RENDA

Taxa de desemprego encerra 2017 em 12,7%

* A taxa de desemprego apresentou novo recuo no trimestre moével encerrado

em dezembro, alcangando 11,8% da forca de trabalho.

* Apesar das sucessivas quedas, iniciadas em abril, o indicador encerrou o ano

1,2 ponto percentual acima do registrado em 2016, quando registrou 11,5%.

Taxa de desemprego
Em % da forca de trabalho — média mével de trés meses

;] 6,3

jan-fev-mar

2014 2015 2017

Fonte: Pnad Continua Mensal/IBGE
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EMPREGO E RENDA

Pais registra perda de 21 mil empregos em 2017

* O CAGED/MTE registrou destruicao liquida de 328,5 mil postos de trabalho em
dezembro, como é usual par ao més. A retracdo da ocupacao foi disseminada
em todos os setores da economia, excecdo apenas para Comércio, que teve

criacdo de 6,3 mil vagas.

* Com isso, a economia acumulou perda liquida de 20,8 mil empregos em 2017.
Apesar do resultado negativo, o nimero representa um avango em relagéo aos

saldos liquidos negativos dos anos anteriores.

Saldo liquido de empregos formais*
Em milhares (no acumulado no ano)

1.000
500 -
0
-500 1
-1.000
-1.500 1
-2.000
-2.500 1
-3.000
-3.500 1
-4.000
-4.500 -

369,5

40,1 83 37,0

14,2 .
212,8-197,5 14, 1343

-710,7
-1.051,4

-3.925,8

Total Servigos Comércio Agropecudria Indstria

m2015 m2016 m2017

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

Rendimento médio real e massa salarial crescem em
2017

* O rendimento médio real cresceu 1,6% no trimestre mdvel encerrado em

dezembro, na comparacao com o mesmo periodo do ano anterior.

* A populagdo ocupada também apresentou crescimento (2,0%). Com isso, a
massa salarial real registrou crescimento de 3,6%, na mesma base de

comparagao.

* O crescimento da massa salarial, em 2017, foi fundamental para a recuperacao

do consumo das familias.

Rendimento médio real, ocupacao e massa salarial real
Variagao (%) em relagdo ao mesmo trimestre mével do ano anterior
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Fonte: Pnad Continua Mensal/IBGE
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INFLACAO, JUROS E CREDITO

Inflagao encerra o ano abaixo do piso da meta

» Alinflacdo encerrou 2017 em 2,95%, abaixo do piso da meta estabelecida pelo
Regime de Metas de Inflacdo. Essa taxa é 3,34 pontos percentuais inferior ao

registrado em 2016.

* O grupo de alimentos foi o principal responsavel pelo comportamento

favoravel da inflagdo, ao registrar queda de 4,85% no ano.

IPCA por grupos (%)

Acumulado em 12 meses (%)

20 1

15 4

10 4

> = 2,95
0 T T T T T T T

-5 4 \v

10 -
dez/13 jun/14 dez/14 jun/15 dez/15 jun/16 dez/16 jun/17 dez/17
e AdMiNistrados e ndustriais === Alimentacao Servigos e |PCA

Fonte: IBGE

Elaboragéo: CNI
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INFLACAO, JUROS E CREDITO

Selic atinge minimo historico em 2017

* A taxa bdsica de juros encerrou 2017 em 7,0% a.a., menor nivel da série

historica da Selic iniciada em 1999.

* Para a proxima reunido do Copom, em fevereiro, espera-se nova reducao de
0,25 ponto percentual, com o encerramento do ciclo de queda da Selic, em

6,75% a.a.

Taxa basica de juros em 2017 - Selic
(%) a.a.

4713,00
12,25 12,25

11,25 11,25
10,25

9,25 9,25

8,25

7,50 7,50 700 75+

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

Fonte: Banco Central do Brasil
* Projecao



Situacao da Economia e Perspectivas
E 31 de janeiro de 2018 E!E

INFLACAO, JUROS E CREDITO

Taxa média de juros dos empréstimos cai em 2017

* A taxa média de juros das operacdes de crédito com recursos livres atingiu

40,3%, em dezembro, queda de 11,9 p.p em relagdo ao mesmo més de 2016.

* A taxa para pessoa fisica atingiu 55,1% e para pessoa juridica 21,5%, queda de,

respectivamente, 17,3 p.p e 6,7 p.p em relagdo a dezembro de 2016.

Taxa média de juros das operagdes de crédito com recursos livres
(%) a.a.

72,4
522 55,1
40,3
28,1
I ]

Total Pessoas juridicas Pessoas fisicas

mdez/16 mdez/17

Fonte: Banco Central do Brasil
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POLITICA FISCAL

Governo Federal registra queda real nas
despesas em 2017

* As despesas do governo federal registraram queda real de 1,0% em 2017, na

comparagao com 2016.

* A queda nas despesas se deve a contencdo de gastos nao obrigatérios, em
especial dos investimentos, ao passo que gastos com previdéncia e pessoal

tiveram forte crescimento.

* A receita liquida teve aumento real de 2,5% em 2017, na comparag¢do com

2016.

Evolucao das despesas e da receita liquida do governo federal
Acumulado em 12 meses - bilhdes R$ de dez/17 (Deflator IPCA)
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Despesas Receita Liquida

Fonte: STN/Ministério da Fazenda
Elaboracao: CNI
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POLITICA FISCAL

Déficit primario do setor publico se reduz em
2017

» O déficit primario do setor publico foi de R$ 110,6 bilhdes (1,69% do PIB) em
2017, contra RS 155,8 bilhdes (2,49% do PIB) em 2016.

* O governo federal registrou déficit de RS 119,4 bilhdes (1,82% do PIB) em 2017.
O resultado ficou bem abaixo da meta, que era de RS 162,0 bilhées, e do déficit

de 2016, que foi de RS 160,3 bilhées (2,56% do PIB).

» Os governos regionais tiveram superavit de R$ 8,8 bilhdes (0,13% do PIB) em

2017.

Resultado primario do setor publico consolidado e por niveis de governo
Em relagéo ao PIB nos Ultimos 12 meses (%)

3 -

_4-
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Setor Publico Consolidado — overno Federal Governos Regionais

Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboracao: CNI
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POLITICA FISCAL

Trajetoria de elevacao da divida publica foi
mantida em 2017

* Arelacdo Divida Bruta do Setor Publico/PIB (DBSP/PIB) foi de 74,0% em dez/17.

* A trajetdria recente de expansdo da relacdo DBSP/PIB foi amenizada pela
devolugao, em set/17 e out/17, de RS 50 bilhdes ao Tesouro Nacional pelo

BNDES.
* Ainda assim, a relacao DBSP/PIB ja cresceu 4,1 p.p. em 2017.

* Em relagdo a dez/13, a relagcdo DBSP/PIB registrada em nov/17 apresenta

aumento de 22,5 p.p..

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

Real valoriza em janeiro

* Ataxa de cambio real/délar média de janeiro esta em RS 3,22; valor 2,1% abaixo

da média registrado em dezembro.

* A condenacédo do ex-presidente, Luiz Indcio Lula da Silva, contribuiu para esse
movimento. No dia posterior ao resultado, o ddlar fechou a RS 3,14, menor

valor desde de setembro de 2017.

* Asincertezas em relacdo ao andamento das reformas no pais e ao ritmo de alta

dos juros americanos podem vir a provocar uma desvalorizagao do real.

Taxa de cambio diaria R$/US$ - Fechamento Ptax*
Em R$/USS

4,20
4,00
3,80
3,60
3,40

3,20

3,00 A
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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

Superavit comercial recorde em 2017

* A balanca comercial brasileira encerrou 2017 com superavit no valor de US$
67,0 bilhdes, crescimento de 40,5% em relacdo ao ano de 2016 (US$ 36,2

bilhdes). Esse resultado é o maior da série historica, iniciada em 1989.

* As exportacdes registraram US$ 217,7 bilhdes, com crescimento de 18,5%, na
média diaria, enquanto as importacdes somaram US$ 150,7 bilhées com alta

de 10,5% ante igual periodo de 2016.

Exportacdes, importagoes e saldo comercial acumulados até
dezembro

Em bilhées de délares
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Exportagdes e importacoes
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[ Exportacdes [ |mportagbes O S0 Comercial

Fonte: MDIC/SECEX
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SETOR EXTERNO

Trajetoria de reducao do déficit em transacoes
correntes se mantém ao longo de 2017

A trajetéria de melhora das contas externas, iniciada em 2015, se manteve ao
longo do ano. Em 2017,0 pais alcancou um déficit em transacdes correntes de

USS$ 9,8 bilhdes, equivalente a 0,48% do PIB.

O déficit diminuiu 90,6% quando comparado com dezembro de 2014 - pior
resultado registrado na série, USS 104,2 bilhdes. Esse comportamento é

explicado, principalmente, pelo superavit recorde da balanca comercial.

Saldo em transag¢oes correntes acumulado em 12 meses
Em bilhdes de délares
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Fonte: Banco Central do Brasil
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PERSPECTIVAS DA ECONOMIA BRASILEIRA

CNI Banco Central
(previsoes Focus (Relatorio de
atualizadas (26/01/2018) inflacdo
em 11/12/2018) Dezembro/2017)

PIB (%) 2,6 2,66 2,60
PIB industrial (%) 3,0 3,26 2,90
Taxa de
desemprego 11,8 n/d n/d
(%; média do ano)
IPCA (%) 4,4 3,95 4,20
Selic (% a.a. fim
do periodo) 6,75 6,75 7,00,
Resultado
primario do
setor publico 21 -2,20 n/d
(% do PIB)
Taxa de cambio
(RS$/USS; dez) 3,30 3,30 3,30,
Saldo comercial 54 54,50 59,00

(USS bi)

Nota: 1 —o0 BACEN considera em seu modelo de previsdo a Selic prevista pelos respondentes do Focus
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Confederacao Nacional da industria
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