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O Informativo Mensal de Conjuntura faz parte das publicagGes e analises efetuadas pela equipe
técnica do Boletim Economia & Tecnologia publicado trimestralmente. O Informativo apresenta uma
analise rapida dos principais indicadores conjunturais da economia brasileira, com dados atualizados
até o més anterior a publicagdo e é disponibilizado aos leitores interessados entre os dias 15 e 20 de
cada més. O download gratuito pode ser feito no site www.economiaetecnologia.ufpr.br.

POLITICA MONETARIA E INFLACAO

De acordo a ultima reunido do COPOM, realizada nos dias 1 e 2 de marco do corrente ano,
decidiu-se, por unanimidade, elevar a taxa Selic para 11,75% a.a., sem viés.

As proximas reunides do COPOM estdo agendadas para 19 e 20 de abril,
7 e 8 de junho, 19 e 20 de julho, 30 e 31 de agosto 18 e 19 de outubro e, finalmente, 29 e 30 de
novembro.

Apesar da auséncia de viés na Ultima reunido, ha ainda um espago de 0,75% a.a. para
aumento da taxa Selic, quando confrontada com as expectativas de mercado (Tabela 1).

Para cada aferigao realizada junto ao mercado, ocorreu reajustes para cima do IPCA, de 5,75%
a.a., a 4 semanas atras, para 5,82%.a.a. hoje. O mesmo ocorreu com as expectativas de inflagdo para
2012, a qual foi reajustada para 4,80% a.a.

Essa aceleracdo da taxa de inflagdo, medida pelo IPCA, pressiona a taxa de juros Selic para
cima.

TABELA 1 - EXPECTATIVAS DE MERCADO - MEDIA AGREGADA - %

Mediana - Agregado | Ha 4 semanas | Ha 1 semana| Hoje L Ha 1 semana | Hoje
semanas
IPCA 5,75 5,78 5,82 4,70 4,80 4,80
IGP-DI 6,28 6,77 6,88 4,67 4,88 4,89
IGP-M 6,33 6,87 6,97 4,7 4,7 4,8
IPC-Fipe 5,47 5,49 5,51 4,64 4,7 4,7
Selic ** 12,50 12,50 12,50 11,25 11,25 11,25
Taxa de Cambio* 1,7 1,69 1,68 1,76 1,75 1,75
PIB 4,5 4,29 4,1 4,5 4,5 4,45

FONTE: Relatdrio Focus de 11/03/11.
NOTA: * - Média do periodo e ** - Fim de periodo.

Dentro das principais preocupacdes do Banco Central estd o nivel de precos do setor de
servigos, principalmente por causa do elevado grau de indexagdo da economia (algo evidenciado pelos
reajustes do comego do ano, demonstrado pelo Boletim de Economia e Tecnologia) e de um mercado
de trabalho ainda bastante a aquecido, o qual pressiona o nivel de salarios.

No que diz respeito aos nucleos da inflacdo, a Ata do BACEN aponta que todas as medidas
apresentaram taxas mais elevadas no acumulado em doze meses terminado em fevereiro.

O nucleo do IPCA-15, considerado o método de médias aparadas com suavizacdo utilizado pelo
Banco Central do Brasil, registrou variacao mensal de 0,45% em fevereiro, ante 0,59% em janeiro,
acumulando elevacgdo de 5,76% em doze meses até fevereiro, ante 5,72% em janeiro.

De acordo com a Ata, o nucleo por exclusdo, que exclui dez itens de alimentacdo no domicilio e
combustiveis, variou 1,08% em fevereiro, ante 0,69% em janeiro, elevando-se para 5,86% em doze
meses até fevereiro, ante 5,58% no més anterior.

Para 2012, as projegdes para todos os indices de prego, a excegdo do IPC-Fipe, sdo de
aceleracdo, em relacdo as afericbes anteriores.
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NIVEL DE ATIVIDADE

O IBGE divulgou no inicio do més de Marco os numeros referentes ao PIB (Produto Interno
Bruto) da economia brasileira referentes ao ano de 2010. Em relagdo ao terceiro trimestre do corrente
ano o PIB a precos de mercado apresentou expansdo de 0,7%, considerando a série com ajuste
sazonal, conforme mostra a tabela X. Entre os setores produtivos somente o setor de servigos
apresentou expansdo, da ordem de 1,0%. O setor industrial registrou queda de 0,3% e a agropecuaria
retracdo de 0,8%.

No comparativo entre o quarto trimestre do corrente ano com o quarto trimestre do ano
passado, o PIB apresentou crescimento de 5,0%. O setor de servicos foi o destaque com expansao de
4,6%, seguido pela industria com 4,3% de crescimento e finalmente pelo setor agropecuario com
aumento de 1,1%.

TABELA 2 - PIB - BRASIL — QUARTO TRIMESTRE DE 2010

Indicadores

Periodo de comparagao Cons. Cons.
PIB | Agropec | Indus Serv FBCF Fam. Gov.

4 tri-10/ 3 tri-10 0,7% -0,8% -0,3% 1,0% 0,7% 2,5% -0,3%
4 tri-10/4 tri-09 5,0% 1,1% 4,3% 4,6% 12,3% 7,5% 1,2%
Acum-10/Acum-09 7,5% 6,5% 10,1% 5,4% 21,8% 7,0% 3,3%

Valores Correntes (R$ bilhdes) 3.765,0 180,8 841 2.113,80 677,9 2.226,10 778

FONTE: IBGE.

Na comparacdo entre o acumulado de 2010 contra igual periodo em 2009, o PIB apresentou
crescimento de 7,5%, com destaque para o setor industrial que se expandiu 10,1%. O setor industrial
brasileiro foi um dos mais atingidos pela crise financeira internacional, razdo que explica em parte o
forte crescimento desse setor em relagdo ao ano passado.

Pela ética da demanda interna, no comparativo entre o quarto e terceiro trimestres de 2010, a
Formagdo Bruta de Capital apresentou expansdo de 0,7%, o Consumo das familias cresceu 2,5% e o
Consumo do governo registrou queda de 0,3%.

No comparativo entre o quarto trimestre de 2010 e o quarto trimestre de 2009, o destaque foi
a formacao bruta de capital fixo, que registrou expansao de 12,3%. Da mesma forma, no comparativo
entre o acumulado de 2010 e o acumulado de 2009, a formagdo bruta de capital fixo ficou em
evidéncia, com 21,8% de crescimento.

O grafico Y, abaixo, mostra o desempenho histérico desde o ano 2000 do PIB e do PIB per
capita, que representa a razdo entre o PIB e populacdo residente no pais (no meio do ano).

GRAFICO 1 - TAXA DE CRESCIMENTO (%) ANUAL - PIB E PIB PER CAPITA

FONTE:IBGE.
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SETOR EXTERNO

As exportacOes brasileiras em fevereiro equivaleram a US$ 16,7 bilhdes em mercadorias, ao
passo que o valor das mercadorias importadas no periodo foi de US$ 15,5 bilhdes. O superavit da
balanca comercial foi de US$ 1,2 bilhdo, e a corrente de comércio (soma do valor exportado e
importado), de US$ 32,3 bilhdes.

O valor médio das exportacbes por dia util em fevereiro foi de US$ 836,6 milhdes. Esse
numero € 15,5% maior do que a estatistica correspondente a janeiro deste ano, e 23,5% maior do que
a correspondente a fevereiro de 2010.

No caso das importacdes, a média por dia util no periodo foi de US$ 776,7 milhdes - 10,3%
maior do que o registrado em janeiro deste ano, e 18,4% maior do que a estatistica de 12 meses
antes.

O saldo da balanca comercial registrado em fevereiro equivale a um superavit de US$ 59,9
milhGes em cada um dos dias Uteis do periodo. Esta estatistica € 197,1% maior do que a de janeiro
deste ano, e 173,8% maior do que a de fevereiro de 2010.

GRAFICO 2 - EXPORTAGCOES E IMPORTAGOES BRASILEIRAS NOS ULTIMOS 36 MESES - MEDIA POR DIA UTIL (US$
MILHOES)
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FONTE: Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior.

Segundo o critério do valor transacionado, as cinco principais categorias de mercadorias
exportadas pelo Brasil no més passado foram minérios de ferro ndo aglomerados (11,4% do valor
exportado), dleos brutos de petréleo (10%), minérios de ferro aglomerados (5%), café ndo-torrado
(3,5%) e aglcar de cana (3%).

Os principais destinos das mercadorias exportadas foram China (13,1% do valor exportado),
Estados Unidos (10,1%), Argentina (9,7%), Holanda (4,5%) e Japao (4,2%).

As cinco maiores categorias de mercadorias importadas foram dleos brutos de petrdleo (7,3%
do valor importado), automoéveis médios (2,7%), dleo diesel (2%), hulha betuminosa (1,5%) e partes
de aparelhos de radiodifusao e televisao (1,5%).

Os cinco principais paises de origem da importagdo foram China (15,3% do valor importado), Estados
Unidos (14,7%), Argentina (8,1%), Alemanha (6,5%) e Coreia do Sul (5%).
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O Governo Central arrecadou R$ 90.870 milhGes em janeiro de 2011, o que é 7,2% inferior
ao resultado de dezembro do ano anterior. A principal queda se deveu a reducdo sazonal da
arrecadacdo da Previdéncia Social, igual a R$13.408 milhdes ou 44%. O Tesouro Nacional (TN), por
sua vez, apresentou aumento de receita de R$ 6.731 milhGes, decorrente também de fatores sazonais.
A Receita Liquida de transferéncias a estados e municipios somou R$75.317 milhGes em janeiro, 7,3%
inferior aquelas verificadas em dezembro de 2010. Na comparagdo entre janeiro de 2011 e o mesmo
més de 2010, o resultado é positivo com crescimento nas receitas totais igual a R$7.049 milhdes, ou
23%. Tesouro e Previdéncia registraram, respectivamente, acréscimos de 23,4% e 21,6%, explicados
pela aceleracgdo do crescimento econdmico no periodo, principalmente.®

Pelo lado das despesas, observou-se reducao em todas as rubricas entre dezembro de 2010 e
janeiro de 2011, exceto a de Custeio e Capital, que apresentou crescimento de R$4.487 milhdes. Essa
expansao decorre do aumento dos Subsidios e Subvengdes Econémicas, através do Pronaf, Proex e
Pesa. Aumento das despesas com o PAC de R$ 338 milhdes também pesou positivamente nos
dispéndios com Custeio e Capital. Na comparacdo entre janeiro de 2010 e janeiro de 2011, observou-
se aumento em todas as rubricas. Mais uma vez a de Custeio e Capital se destaca, com um salto de
R$7.913 milhGes. As despesas com o FAT, Subsidios e subvengdes econémicas e com o PAC

representam a maior parte dessa evolugéo.

O resultado primario do governo central alcangou R$14.098 milhdes ou 4,53% do PIB em
janeiro de 2011, o que representa uma queda de 0,48 p.p. em relagdo ao resultado de janeiro de

2010.
TABELA 3 - RESULTADO FISCAL DO GOVERNO CENTRAL - JAN/2011 (R$ MILHOES)

Resultado Primério Dez/10 | Jan/11 (‘f,zr) Jan/2010 | Jan/2011 (‘f,zr)

RECEITA TOTAL 97.919 90.870 -7,2 73.901 90.870 23,0
Receitas do Tesouro 66.913 73.645 10,1 59.664 73.645 23,4
Receitas da Previdéncia Social 30.524 17.116 -43,9 14.076 17.116 21,6
Receitas do Banco Central 482 110 -77,3 162 110 -32,2
TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIiPIOS 16.714 15.553 -6,9 10.651 15.553 46,0
RECEITA LiQUIDA TOTAL 81.205 75.317 -7,3 63.251 75.317 19,1
DESPESA TOTAL 66.794 61.219 -8,3 49.381 61.219 24,0
Pessoal e Encargos Sociais 18.724 15.719 -16,1 14.223 15.719 10,5
Beneficios Previdenciarios 27.049 20.138 -25,6 17.784 20.138 13,2
Custeio e Capital 20.552 25.039 21,8 17.126 25.039 46,2
Transferéncia do Tesouro ao Banco Central 139 89 -36,2 79 89 13,2
Despesas do Banco Central 330 234 -28,9 170 234 38,1
RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL 14.411 14.098 -2,2 13.869 14.098 1,6
Tesouro Nacional 10.784 17.244 59,9 17.586 17.244 -1,9
Previdéncia Social 3.475 -3.022 -187,0 -3.708 -3.022 -18,5
Banco Central 153 -125 -181,7 -8 -125 1.455,9
RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL 15.404* nd - 5,01%?2 4,53%? -

FONTE: Dados extraidos do Resultado Fiscal do Governo Central.?

NOTAS: (1) Corrigido pelo ajuste metodoldgico e discrepancia estatistica, em R$ milhdes; (2) Como percentual do

PIB.

A Divida Publica Federal encerrou janeiro ao nivel de R$ 1.628,99 bilhdes sendo de 33,54% a
parcela atrelada a titulos remunerados pela taxa Selic, 28,19% a titulos remunerados por indices de
precos e 33,10% atrelada a titulos com remuneragao prefixada. Seu prazo médio aumentou de 3,51
anos para 3,69 anso entre dezembro e janeiro e seu custo médio caiu de 11,59% a.a para 11,43%

a.a. no mesmo periodo.>

! Disponivel em: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/hp/downloads/resultado/2011/Nimjan2011.pdf. Acesso em: 20/03/2011

Disponivel em: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/hp/downloads/resultado/Tabelal.xls. Acesso em: 20/03/2011

Disponivel em: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/hp/downloads/divida_publica/relatoriodpf2011/relatorio_jan11.pdf. Acesso em: 20/03/2011
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