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Destaques

Novembro 2018

Resultado do PIB no 32 trimestre

0,8% de crescimento
Puxado pelos investimentos

Reuniao do G20 na Argentina

Temas: o futuro do trabalho; infraestrutura para o desenvolvimento; o futuro
sustentavel da alimentacéo

Guerra comercial EUA x China
UE e Mercosul
Novo Nafta



Resultado do PIB no 3° trimestre

0,8% de crescimento
Puxado pelos investimentos



PIB

Produto Interno Bruto - PIB
Variagao trimestral (T/T-1 em %) - Com ajuste sazonal
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Fonte: IBGE, elaboracéo Fiesp, Macro Visao. Informativo eletrénico, 30 de novembro de 2018



PIB
VARIACAO DO PIB DOS PAISES

Resultado do 3° trimestre em relacao ao 3° trimestre de 2017, em %
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PIB

VARIACAO TRIMESTRAL DOS SETORES
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PIB

Subsetores da Industria - PIB
Variagao Trimestral (T/T-1 em %) - Com Ajuste Sazonal
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PIB

Componentes da Demanda - PIB
Variagao Trimestral (T/T-1 em %) - Com Ajuste Sazonal

12,0 -
10,2
10,0 -
8,0 7 6,6 6,7
6,0 -
4,0 -
2,021
20° 04,06 08 03 1’805 2
ataass % u o ([
0,0 - _-E- -__— .- -.
.0,3_0,4 . 0.6 .
-2,0 - -1,3 ’ -1,2
-4.0 -
-6,0 - -5,1
Consumo das Consumoda Formacao Bruta  Exportacao Importagao
Familias Administracao de Capital Fixo
Publica
201711 m2017.1V m2018.l m2018.11 m2018.1

Fonte: IBGE, elaboracéo Fiesp, Macro Visao. Informativo eletrénico, 30 de novembro de 2018 9



PIB

ANALISE DO PIB - OTICA DA DEMANDA

Em %, contra o't
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PIB

PIB pela Otica da Demanda
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PIB
PIB do 3.Trim.2018 — Comparativo entre Paises

PIB - Var. % trim/trim-4
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Reuniao do G20 na Argentina

Temas:
o futuro do trabalho;
infraestrutura para o desenvolvimento;
o futuro sustentavel da alimentacéo

Guerra comercial EUA x China
UE e Mercosul
Novo Nafta
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G20

G20 e na Argentina

Temas prioritarios escolhidos pela Argentina :

o futuro do trabalho - o impacto das novas tecnologias
sobre 0 emprego e necessidade de capacitacao
continuada,;

Infraestrutura para o desenvolvimento - emissao de
titulos para mobilizacao de capital privado para
Investimentos em infraestrutura;

o futuro sustentavel da alimentacao - protecao de solos
e cadeias globais de valor de produtos agricolas.

Fonte: Valor Econbmico, 7
de novembro de 2018



G20
G20 e na Argentina

Cupula atipica
Fatos

Crise Argentina

- acordo com o FMI (credito de US$ 36,3 bilhdes),
para superar a crise cambial.

- A promessa zerar o déficit fiscal em 2019.
- Recessao economia argentina encolhera 2,6% e
gue a inflacdo anual superara os 45%.

O principe herdeiro da Arabia Saudita, Mohammed Bin-
Salman

A Russia (que avanca para recuperar territorios perdidos
com a dissolucao da antiga Uniao Soviética)



G20

G20 e na Argentina

Mercosul e Uniao Europeia

A deciséo do Brasil de n&o sediar a Conferéncia do Clima (COP) em
2019 (ONU)

O objetivo de minimizar as consequéncias do aquecimento global.
Sao frutos dessas reunides o Protocolo de Quioto, de 1997, e seu
substituto, o Acordo de Paris, de 2015.

Em documento encaminhado a ONU, as metas brasileiras sao:

* Reduzir as emissoes de gases de efeito estufa em 37% abaixo
dos niveis de 2005, em 2025.

 Em sucessao, reduzir as emissoes de gases de efeito estufa
em 43% abaixo dos niveis de 2005, em 2030.



Fim do Nafta (=> USMCA ou T-MEC)

Oficializacao da renovacao do acordo comercial entre os EUA,
Meéxico e Canada, que substitui o Tratado de Livre Comércio da
América do Norte (Nafta),

Novo Acordo Estados Unidos-México-Canada (USMCA, na sigla
em inglés), ou T-MEC, em espanhol.

Segue para a aprovacao dos Congressos dos trés paises para
entrar em vigor

Reuni&o bilateral (EUA e China)

- A reuniao entre Trump e Xi Jinping deve dominar as
atencoes do evento.

- expectativa do fim da gquerra comercial ...



Falas:
Defesa do multelateralismo

Defesa do fortalecimento da OMC e do
“entendimento de solucao de controvérsias”

Os lideres dos Brics - grupo formado por Brasil,
Russia, India, China e Africa do Sul - se reuniram
e condenaram O protecionismo N0 COMercio
mundial.

18


https://g1.globo.com/economia/noticia/2018/11/30/lideres-dos-brics-condenam-protecionismo-no-g20.ghtml

Outros
destaques de
Novembro
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Revisao Anual do PIB 2016 e reflexos na Série Trimestral

® O IBGE fez divulgacdo, no inicio de novembro/2018, da revisdo anual do PIB de

2016.

« O PIB de 2016 foi de R$ 6,267 trilhdes apods a revisdo. O valor anterior era de RS

6,259 trilhoes.

« Com a revisio, a variagao anual real apresentou queda menor, e passou de -3,5%

para -3,3%.

* Na oferta, agropecuaria e
industria tiveram revisao para
baixo.

Servicos apresentaram melhora.

» Pelo lado da demanda,
menor queda do consumo
das familias e do consumo do
governo.

Todavia, houve revisao para
baixo na formacao bruta de
capital fixo

e nos dados do setor externo.

Ivar. % anual real  |Diferenca

|anterior [Atual p.p.
Oferta Agregada
Agropecuana -4,3 -5,2 -0,9
mddstria -4,0 -4, 5 -0,6
Serdgos -&,0 -2.3 0.3
W [P -3,0 -4.9 0.1
mposto -6,3 5.6 0,7
PB -3,5 -3,3 0.2
Demanda Agregada
Consurmo das Famillias -4,3 -3,8 0.5
Consuma do Governo -0,1 0,2 0,3
Formacao Bruta de Capltal Fixo -10.3 -12,1 -1.8
Exportacac 19 0.9 -1,0
miportacdo -10.2 -10,3 -0,1

—




Precos da

Commodities

Fonte: Valor Econbmico,
30 de novembro de 2018

Commodities agricolas

Cotacdes médias mensais* nas bolsas de Nova York e Chicago
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Ibovespa
Indice em pontos

Desempenho 89.709
Ibovespa
da Bovespa 57714 87900 fecha
pregao com
alta de
0,51%
Para o alto § o .
Projecdo para Ibovespa em 2019, em pontos i o1 o
Instituicdo Estimativa M Ibovespa - indice no fechamento, em pontos
; ! 89.598
Rosenberg 120 mil 84.767 | |87.891
Maua Capital 120 mil 77891
J.P. Morgan 1059 mil 84.000
XP Investimentos 105milaIl5Smil g 060
Santander 105 mil 65.814
76.000
Itai BBA 100 mil
Garin Investimentos 100 mil 72000
Morgan Stanley 100 mil 68.000
- g 2 22 18 q 5 27
CM Capital Markets 95 mil e rans i o s R

Fontes: I[nstituicdes e Valor PRO. Elaboracdo: Valor Data.

Fonte: Valor Econbmico, 29 e 30 de novembro de 2018 22



Desempenho
da Bovespa

Fonte: Valor Economico,
29 de novembro de 2018
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Desempenho da Bovespa

Evolucao das aplicacoes financeiras
Rentabilidade nominal acumulada no ano*, em %

Selic

CDI

Poupanca (1)

Poupanca (2)

IRF-M

IMA-B

Ibovespa

Délar comercial Ptax - BC
Délar comercial Mercado
IPCA

IGP-M

0

5,70
5,69
6,44
4,24
8,79
11,24
14,22

14,49
14,38

3,81

9,25
45 9,0 135 18,0

Fontes: Banco Central, B3, FGV, IBGE e Valor PRO. Elaboracdo: Valor Data. *Até 21 de novembro / (1) Rentabilidade do 12 dia
do més - Depdsitos até 03/05/12. / (2) Rentabilidade do 12 dia do més - Depésitos a partir de 04/05/12.

Fonte: Valor Econbmico, 29 de novembro de 2018
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Desempenho
da Bovespa

Estrangeiros na holsa

Saldo do capital externo, acumulado até novembro em cada ano - RS milhdes
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Fonte: B3 Elaborader Valer Data *Ati o du 26,

Fonte: Valor Econbmico, 29 de novembro de 2018 .



Desempenho
da Bovespa

Fonte: Valor Econbmico, 29
de novembro de 2018

Aumenta o interesse pelo Tesouro Direto

Numero de investidores cadastrados no programa

B Mmaés
200.000
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100.000
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M Total
3.000.000 o ,°
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2.000.000
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|
1.500.000
1.024.433
1000000 1 -
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Fonte: Tesouro Nacional




Juros de Politica Monetaria (agosto de 2017 e novembro de

2018)
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Juros de Politica Monetaria
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Inflacao outubro 2018 (12 meses)
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Pressao cambial
Délar comercial, em R$/US$
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Fonte: Valor PRO. Elaboracdo: Valor Data
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Taxa Real de Juros

Swap DI pré-fixado 360 dias descontado pela expectativa para o IPCA dos proximos 12 meses (Focus)
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Crédito / PIB
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Setor Externo
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Emergentes
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FOCUS

ESTIMATIVAS DO RELATORIO FOCUS
Fonte: Banco Central

PREVISAO 2018 2019

VES T Ee R SSiE e e nbIIEioi USS 70 bilhdes US$ 76 bilhdes

PREVISRO
US$ 58 bilhdes US$ 52,2 bilhdes
investimento Estrangeiro Direto

Fonte: Focus/BCB, 23 de novembro de 2018 36



FOCUS Focus: As projecdes para o PIB de 2018 e 2019.

Boletim Focus
Crescimento do PIB (em %)
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Fonte: Focus/BCB, elaboragao Fiesp, Macro Visao. Informativo eletronico — 26 novembro de 2018



FOCUS

Projec6es para a INFLACAO de 2018 e 20109.

Queda forte
Consenso do mercado para o IPCA de 2018 e 2019 - em %*

M Periodo de 29/12/2017 a 23/11/2018

2018

4.6
44
14,25 411
42" : I '
4,0 g WP 0] 4
4,05
181396
3,6
3 1344
32
29/dez 10/mai 06/set
2017 2018 2018

No caso das projecdes do Top 5 de médio prazo, a mediana para o IPCA
de 2018 caiu de 4,05% para 391%; para 2019, de 4,1% para 396%

Fonte: Banco Central (BC) * Mediana das expectativas do Boletim Focus

- 2019

4,12

394|

23/nov
2018

Fonte: Valor Econbmico, 28 de novembro de 2018
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FOCUS
Projec6es para a INFLACAO de 2018 e 20109.

Boletim Focus
IPCA - Fim de periodo (em %)
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FOCUS
Projecdes para a SELIC de 2018 e 2019.

Boletim Focus
Selic - Fim de periodo (em %)
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Fonte: Focus/BCB, elaboragao Fiesp, Macro Visao. Informativo eletronico — 26 novembro de 2018



FOCUS
Projecdes para a Producéo Industrial de 2018 e 20109.

Boletim Focus
Crescimento da producao industrial (em %)
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Fonte: Focus/BCB, elaboragao Fiesp, Macro Visao. Informativo eletronico — 26 novembro de 2018



FOCUS

PROJECOES DO MERCADO

Projecbes setembro de 2018

2018

Mediana - Agregado GER! Ha 1 Hoje Comportamento
semanas | semana Semanal

IPCA (%) 4.40 443 4,40
PIB (% de crescimento) 1,34 1,36 1,36 = 1
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/USS$) 3,89 3,71 3,70 v 4
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 6,50 6,50 6,50 = 23
IGP-M (%) 9,60 9,92 10,03 A 2

Precos Administrados (%) 7,73 7,68 1,55 v

Produgao Industrial (% de crescimento) 272 2,71 2,22 v 1
Conta Corrente (US$ bilhdes) -18.00 -16.95 16,90 A 2
Balanga Comercial (US$ bilhdes) 55,00 56,06 h6,41 A 3
Investimento Direto no Pais (US$ bilhodes) 67.50 67.00 67,00 = 2
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 54,26 54,00 53,90 v 1
Resultado Primario (% do PIB) -1,95 -1.,90 -1,90 = 3
Resultado Nominal (% do PIB) -7,40 1,20 -1,20 = 2

Fonte: Focus/BCB, elaboracao Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletrénico — 5 novembro de 2018 47



Fiesp

Projegées da FIESP

INDICADORES
MMNMMM ENEN

Crescimento do PIB (%)

PIB Industria (%) -0 -1 5 E
- Extrativa Mineral (%) 315 -119 -312 91 57 -21 ?’ 4,3 0,2 3,6
E Transformacéo (%) 22 24 30 47 -85 56 1,7 1,5 23
s Construcdo Civil (%) 82 32 45 21 90 56 -50 14 11
® Servicos Industriais de Utilidade
g Pablica (SIUP) (%) 56 07 16 -19 04 71 09 28 23
PIB Agropecuaria (%) 56 31 84 28 33 43 130 0,1 0,8
PIB Servigos (%) 35 29 28 10 -27 -26 0,3 1,2 21
i Consumo das Familias (%) 48 35 35 23 32 43 1,0 1,5 23
S - Consumo do Governo (%) 22 23 15 08 14 -01 -0,6 0,5 0,3
E E Formacao Bruta de Capital Fixo (%) 68 08 58 -42 -139 -103 -18 1,9 3,2
O E Exportagdes de Bens e Servigos (%) 48 03 24 11 68 1,9 5,2 11 41
Importagoes de Bens e Servigos (%) 94 07 72 19 142 102 50 26 3,2
. 9 Exportagoes (US$ bilhoes) 2560 2426 2422 2251 1911 1852 2177 2408 2442
% o Importagoes (US$ bilhdes) 2262 2231 2396 2290 1715 1376 1507 1844 206,2
i Saldo da Balanga Comercial (US$ bilhoes) 298 195 26 -39 196 477 67,0 56,5 38,0
PIM - IBGE/Producéo Fisica Brasil (%) 04 -23 21 30 82 64 25 1,4 29
INA - FIESP (%) 07 -41 18 -60 -62 -89 3,5 2,0 1,8
Emprego Industrial Sao Paulo - FIESP (%) 01 -20 -14 -49 -93 -66 -1,6 -1,6 0,4

Fonte: IBGE, Fiesp, ¢ SecexiMDIC

Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletronico — 30 de novembro de 2018 43



Brasil

Quadro de Projec6es Macroecondmicas - BRADESCO

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017* 2018* 2019* 2020*
ATIVIDADE
PIB (%) /7,5(139(19(3,0] 05 |-35|-3,6/ 1,0 | 1,10 | 2,80 | 3,00
Agropecuaria (%) 6,8 |56 |-31|84]| 28 36 | -66 13,0 0,00 | 3,50 | 3,50
IndUstria (%) 104|421 |(-0,7(22]| -15 | -63 | -3,8 0,0 1,50 | 3,00 | 3,00
Servigos (%) 583412928 1,0 2,7 | -2,7 0,3 1,00 | 2,50 | 3,00
Consumo Privado (%) 6,4 | 48| 35| 3,6 2,3 -3,9 | 4,2 1,0 2,00 [ 2,80 | 3,00
Consumo da Adm. Publica (%)| 39 | 2,2 | 2,3 | 1,5 0,8 -1,1 | -0,6 -0,6 -0,50 | 0,00 | 2,00
Investimento (FBKF) (%) |17,8|6,6 |-26|5,9| -42 |-13,9|-10,2| -1,8 | 3,50 | 6,50 | 6,00
ExportacOes Bens e
Servicos N&o Fatores (%) 11,7{48 03|24 | -1,1 | 6,3 | 1,9 5,2 4,50 | 3,00 | 3,00
Importacdes Bens e
Servicos N&o Fatores (%) 33,694 (0,7 |7,2| -19 |-14,1|-10,3| 5,0 5,00 | 6,00 | 6,00
PIB (R$) - bilhdes (Correntes) |3.886|4.374|4.806 |5.316| 5.779 | 6.000 |6.267| 6.592 |7.037,8| 7.629 | 8.267
PIB (US$) - bilhbes 2.208|2.611|2.460|2.464| 2.455 | 1.801 [1.796| 2.065 [1.937,4| 2.062 | 2.211
Populacao - milhdes 195,5|197,4(199,2|201,0( 202,8 | 204,5 |206,1| 207,7 |209,19(210,66|212,08
PIB per capita - US$ 11.084(13.229|12.345(12.255| 12.110 | 8.808 [8.713| 9.945 |9.261,7|9.788,10.424
Producao Industrial - Ibge (%) | 10,2 | 0,4 | -2,3| 2,1 | -3,3 -8,3 | -6,4 2,5 1,50 | 3,00 [ 3,00
Taxa Média de
Desemprego - IBGE (1) 83|76 |73 |72 6,7 8,5 (11,5| 12,7 (12,30(11,90|11,40
Vendas no Comeércio Varejista
- Restrita (%) 109 6,7 | 84 | 43 | 2,2 -4,3 | -6,2 2,0 3,00 | 3,50 | 3,20
IPCA - IBGE (%) 591 65|58]|59]| 641 |10,67 (6,29 | 2,95 4,40 | 4,25 | 4,00
IGP-M - FGV (%) 113|151 | 78 | 55| 3,7 105 | 7,2 -0,5 8,91 | 4,61 | 4,25
Taxa Selic (final de periodo) %] 10,75| 11,00 7,25 [10,00| 11,75 | 14,25 [13,75| 7,00 6,50 [ 8,00 | 7,00

Fonte: Projecdes Bradesco — 9 de novembro de 2018




Brasil

Quadro de Projec6es Macroecondmicas - BRADESCO

2014 2015 2016 2017* 2018* 2019* 2020*
EXTERNO, CAMBIO, RISCO E BOLSA
Balanca Comercial - BCB (US$ bilhdes) -6.63 | 17.67 | 45.04 | 64.03 | 57,07 | 56,11 | 51,24
Exportacfes (US$ bilhbes) 224.10 | 190.09 | 184.45 | 217.24 | 241,32 | 249,43 | 272,46
Importacdes (USS bilhdes) 230.73 | 172.42 | 139.42 | 153.21 | 184,25 193,32 (221,22
Corrente de Comércio (% PIB) 18.52 | 20.13 | 18.04 | 17.92 | 21,97 | 21,47 | 22,33
Déficit em servicos e rendas (US$ bilhdes) -100.28| -79.28 | -71.50 | -76.42 | -69,09 | -72,65 | -76,37
Saldo em conta-corrente (US$ bilhdes) -104.18] -58.88 | -23.51 | -9.76 [ -13,21 [-13,49 | -21,96
Saldo em conta-corrente (% PIB) -4.24 | -3.27 | -1.31 | -047 | -0,68 | -0,67 | -1,02
Investimento Direto no Pais (US$ bilhdes) 96.89 | 75.07 | 78.93 [ 70.00 | 70,00 | 72,10 | 74,26
Taxa de cambio (final de periodo) R$ / US$ 2.66 3.90 3.26 3.31 3,70 3,70 | 3,77
Taxa de cambio (média anual) R$ / US$ 2.35 3.33 3.49 3.19 3,63 3,70 3,74
Desvalorizac&o nominal ponta (%) 13.39 47.01 | -16.51 1.47 11,85 | 0,00 1,96
Desvalorizagdo nominal média (%) 9.06 41.55 4.76 -854 | 13,80 | 1,86 1,06
Reservas internacionais (US$ bilhées) - liquidez | 374.05 | 368.74 | 372.22 | 377.43 | 388,08 | 395,07 | 402,97
Divida Externa Total Médio e Longo P. (US$ bilhées) | 348.67 | 334.75 | 323.71 | 330.19 | 324,20 | 330,68 | 337,30
Divida Externa / ExportacGes 1.56 1.76 1.75 1.52 1,34 1,33 1,24
Reservas Internacionais / Importacées 1.62 2.14 2.67 2.46 2,11 2,04 1,82
Rating Soberano Moody's Baa2 | Baa3 Ba2 Ba2 - - -
Rating Soberano S&P BBB- BB+ BB BB - - -
IBOVESPA - Pontos 50.01 | 43.35 | 60.23 | 76.40 - - -
FISCAL
Resultado primario do setor publico (R$ bilhdes) | -32.54 [-111.25|-155.79|-110.58|-117,91| -94,70 | -66,31
Resultado primario do setor publico (% PIB) -0.56 | -1.85 | -249 | -1.68 | -1,68 | -1,24 | -0,80
Resultado nominal do SP- sem cambio (%0 PIB) | -5.95 | -10.22 | -8.98 | -7.75 | -7,75 | -6,34 | -6,88
Divida Bruta do Setor Publico (R$ bilhdes) 3,252.5 | 3,930.0 | 4,383.9 | 4,885.5 (5.327,6|5.836,3|6.429,8
Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 56.28 | 65.50 | 69.95 | 74.04 | 75,70 | 76,50 | 77,78
DBSP- Reservas Internacionais (% PIB) 39.09 | 41.53 | 47.01 | 52.25 | 55,59 | 58,00 | 60,37
Divida Liguida do Setor Publico (% PIB) 32.59 | 35.64 | 46.22 | 51.59 | 53,26 | 54,06 | 55,35

Fonte: Projecdes Bradesco — 9 de novembro de 2018



Brasil @

Brasil — Indicadores Macroecondomicos — 9 de novembro/18
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018p 2019p

Atividade Econdmica

Crescimento real do PIB - % 4,0 1,9 3,0 05 35 -35 10 13 25
PIB nominal - BRL bi 4.376 4.815 5.332 5.779 5.996 6.259 6.560 6.880 7.375
PIB nominal - USD bi 2.612 2.463 2.468 2.455 1.800 1.795 2.055 1.889 1.925
Populacdo (milhdes de hab.) 197,4 199,2 201,0 202,8 204,5 206,1 207,7 208,6 210,1
PIB per capita - USD 13.234 12.356 12.274 12.103 8.803 8.710 9.896 9.057 9.163
Tx nacional de desemprego- média anual (*) - 7,4 7,1 6,8 85 115 12,7 122 11,7
Taxa nacional de desemprego - fim do ano (*) - 7,5 6,8 7,1 96 12,7 124 12,0 11,6
Inflacao
IPCA - % 6,5 5,8 59 6,4 10,7 6,3 29 42 4.2
IGP-M - % 51 7,8 55 37 105 72 -05 88 4,1
Taxa de Juros
Selic - final do ano - % 11,00 7,25 10,00 11,75 14,25 13,75 7,00 6,50 6,50
Balan¢co de Pagamentos
BRL / USD - final de periodo 1,87 205 236 266 396 3,26 3,31 3,75 3,90
Balanca comercial - USD bi 30 19 2 -4 20 48 67 57 55
Conta corrente - % PIB -29 30 30 42 33 -13 -05 -08 -1,2
Investimento direto no pais - % PIB 3,9 3,5 2,8 39 42 44 34 3,7 3,6
Reservas internacionais - USD bi 352 379 376 374 369 372 382 382 382
Financas Publicas
Resultado primério - % do PIB 2,9 2,2 1,7 -06 -19 -25 -17 -18 -1,3
Resultado nominal - % do PIB 25 -23 30 -60 -10,2 -90 -78 -71 -6,0
Divida publica bruta - % do PIB 51,3 53,7 515 56,3 655 700 740 77,2 78,0
Divida publica liquida - % do PIB 345 323 306 331 36,0 46,2 51,6 54,3 56,0

Fonte: FMI, Bloomberg, IBGE, BCB, Haver e Itau
(*) Taxa de desemprego medida pela Pnad Continua

Fonte: Itan



Brasil @

Mundo — Indicadores Macroecondmicos — 9 de novembro/18
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018p 2019p

Economia mundial

Crescimento do PIB Mundial - % 4,3 3,5 3,5 3,6 3,4 3,2 3,8 3,8 3,5
EUA - % 1,6 2,2 1,7 2,6 29 15 23 29 24
Zona do Euro - % 1,7 -0,8 -0,2 1,4 2,0 1,8 2,5 1,9 1,5
Japao - % -0,1 1,5 2,0 0,0 1,4 09 1,7 11 1,2
China - % 9,4 7,9 7,9 7,2 6,8 6,7 69 65 6,1
Taxas de juros e moedas
Fed funds - % 0,1 0,2 0,1 0,1 02 07 14 24 372
USD/EUR - final de periodo 1,30 132 137 1,212 109 1,05 1,20 1,17 1,20
YEN/USD - final de periodo 776 86,3 1054 119,8 120,4 117,0 112,7 110,0 110,0
indice DXY* 80,2 79,8 80,0 90,3 98,7 102,2 92,1 945 925

Commodities
indice CRB - a/a - % 52 08 52 -29 -151 120 15 -11 0,3
Indice CRB - var. média anual - % 195 95 -31 11 -140 -1,3 69 -02 -1,4

indice de Commodities Itad (ICI) - a/a - %** -65 35 -6,1 -275 -284 275 35 13,1 -17
Indice de Commodities Itau (ICI) - var. média - 249 79 37 -102 -327 -6.4 133 123 41

%**
Metais - var. média anual - % 13,7 -194 -12 -149 -29,7 -26 251 38 -2,7
Energia - var. média anual - % 256 -24 09 52 -447 -145 214 288 8,7
Agricolas - var. média anual - % 351 -52 -115 -136 -160 -04 -15 10 3,3

Fonte: FMI, Bloomberg, Itau

* O DXY é um indice para o valor internacional do délar americano, que mede seu desempenho em relagdo a uma cesta de moedas incluindo:
euro, iene, libra, délar canadense, franco suico e coroa sueca.

** O [ndice de Commodities Itat é um indice proprietario composto pelos pregos das commodities, medidas em délares e transacionadas nas

bolsas internacionais, que sdo relevantes para a inflagdo brasileira ao consumidor. Ele é formado pelos sub-indices Metais, Energia e Agricalas.
Fonte: Itad



Mercado _
Indicadores do Mercado - 30/nov/18

Variagao | Variacao | Variagao

I TRV
Ativos brasileiros

Taxa Selic - meta (% aa) (*) 6,50 0,00 0,00 -1,00
Taxa de juros prefixada 360 dias - Swap Pré-DI (% aa) (*) 6,90 0,03 -0,20 -0,14
Contrato futuro de DI com vencimento em janeiro/19 (%) (*) 6,41 -0,01 -0,02 -0,72
Contrato futuro de DI com vencimento em janeiro/20 (%) (*) 6,98 0,04 -0,31 -1,43
Titulo do Tesouro indexado ao IPCA - NTN-B 2024 4,86 0,00 0,15 -0,11
Titulo do Tesouro indexado ao IPCA - NTN-B 2050 5,13 0,00 -0,08 -0,29
Risco Brasil - CDS 5 anos (em pontos) (*) 213,19 -9,13 10,50 47,32
Taxa de cdmbio (spot) - RS/USS (**) 3,85 0,17 3,55 18,66
Indice de a¢oes Ibovespa (em pontos) (**) 89.710 0,51 7,06 23,40
Indice de agoes IBrX (em pontos) (**) 37.064 0,49 7,34 23,33
Ativos internacionais

Indice de agoes EUA - S&P (**) 2.738 -0,22 3,65 4,25
ndice de a¢oes Europa - Bloomberg 500 (**) 240,85 0,27 0,69 -7,58
ndice de a¢oes Japao - Nikkei (**) 22.263 0,39 5,26 -1,48
Indice de a¢des China - Shanghai (**) 2.567 -1,32 1,00 -23,08
Treasury Bond - 10 anos (%) (*) 3,03 -0,03 -0,06 0,64
Euro - USS/€ (**) 1,14 0,2 0,2 -3,8
lene - ¥/USS (**) 113,48 -0,2 1,0 1,4
Libra - USS/£ (**) 1,28 -0,3 0,0 -4,6
Peso mexicano - MXN/USS (**) 20,24 -0,3 0,9 9,0
Yuan - RMB/USS (**) 6,94 -0,2 -0,3 5,1
Indice de commodities em USS - CRB (em pontos) (*) 182,31 1,1 -11,1 -8,6
Petréleo - Brent (USS/barril) - 12 futuro (**) 59,51 1,3 -23,1 -5,7
Ouro (USS/Onga Troy) - spot (**) 1.224 0,0 0,0 -4,5
Soja (USS/bushel) - Chicago, 12 futuro (**) 887 -0,4 5,8 -10,6
Milho (US$/bushel) - Chicago, 12 futuro (**) 360 -0,1 -1,8 6,3

Boi (RS/arroba) - BMF, 12 futuro (**) 148 0,4 0,4 2,9
48

Fonte: Bradesco, Boletim Diario, de 30 de novembro de 2018



Fonte: FMI, Bradesco, (Projec0es Bradesco de 05 de outubro de 2018)

Indicadores internacionais — América Latina (2015 — 2019)

2015 2016 2017 2018p 2019p
Argentina
PIB (%) 2,7 -1,8 2,9 -1,5 0,5
Inflacao ao consumidor (%) 26,9 41,0 24,8 40,0 25,0
Taxa basica de juros (%) 33,00 24,75 28,75 50,0 35,0
Taxa de cambio (final do ano) 12,93 15,9 18,6 50,00 60,00
Brasil
PIB (%) -3,5 -3,6 1,0 1,1 2,5
Inflacdo ao consumidor (%) 10,7 6,3 2,9 4.4 4,3
Taxa basica de juros (%) 14,25 13,75 7,00 6,50 8,00
Taxa de cambio (final do ano) 3,90 3,26 3,31 3,90 3,80
Chile
PIB (%) 2,3 1,3 1,5 3,5 2,7
Inflacao ao consumidor (%) 4.4 2,7 2,3 2,8 3,0
Taxa basica de juros (%) 3,50 3,50 2,50 2,50 3,50
Taxa de cambio (final do ano) 709,0 671 615 630,0 640,0
Colombia
PIB (%) 3,1 2,0 1,8 2,8 3,5
Inflacao ao consumidor (%) 6,8 5,8 4,1 3,5 3,2
Taxa basica de juros (%) 5,75 7,50 4,75 4,25 5,50
Taxa de cambio (final do ano) 3.174 3001 2984 3.000 3.100
México
PIB (%) 3,3 2,9 2,0 2,3 2,5
Inflacdo ao consumidor (%) 2,3 3,2 6,8 4,0 3,5
Taxa basica de juros (%) 3,25 5,75 7,25 8,25 7,50
Taxa de cambio (final do ano) 17,2 20,7 19,7 20,0 20,0
Peru
PIB (%) 3,3 4,1 2,5 3,7 3,8
Inflacdo ao consumidor (%) 4,4 3,2 1,4 2,0 2,0
Taxa basica de juros (%) 3,75 4,25 3,25 2,75 4,00
Taxa de cambio (final do ano) 3,41 3,36 3,24 3,30 3,35




AMBIENTE INTERNACIONAL (Bradesco)

» O cenario externo se tornou mais desafiador nos ultimos meses, com aumento da
aversao ao risco e revisao para baixo do crescimento projetado para 2019, apesar da
recuperacao expressiva dos ativos de alguns paises com reacdes idiossincraticas aos
chogues negativos do primeiro semestre (Argentina e Turquia).

» Nos Estados Unidos, o processo de normalizac&o da politica monetaria conduzido
pelo Fed deve continuar por mais algum tempo, retirando parte da liquidez global que
ajudou a sustentar os precos de ativos nos ultimos anos. Nosso cenario é de que o
Federal Reserve elevara a taxa basica de juro mais uma vez em 0,25 p.p. em 2018 e
duas vezes em 2019 — em linha com as expectativas do mercado.

> Na Europa, areta final das negociacdes sobre a saida do Reino Unido da Uniéo
Europeia pode trazer novas tensfes. Ha ainda a disputa da Italia com a Comisséao
Europeia a respeito do orcamento de 2019.

» Na China, a economia vem desacelerando desde o final do primeiro trimestre e, em
reposta, o governo tem reagido com estimulos monetarios e fiscais.

» O mais provavel é que este ambiente persista nos proximos meses, com gradual
reducao da liquidez global, aumento das tensdes comerciais e geopoliticas, em
particular entre EUA e China, e potenciais instabilidades politicas na Europa e em
paises do Oriente Medio.



CENARIO DOMESTICO (Bradesco)

» Aeconomia brasileira encontra-se em uma posicao ciclica favoravel a retomada do
crescimento. A inflacéo e os juros estao baixos; as familias e empresas estdo menos
alavancadas; o déficit externo é reduzido e ha grande ociosidade no mercado de
trabalho e na industria. Em adicéo, o crédito e o mercado de capitais comecam a se
expandir de maneira mais consiste e até mesmo a geracao de vagas surpreendeu
positivamente nos ultimos meses.

» Entendemos que a agenda de reformas em 2019 é mais relevante, no curto prazo,
para determinar o preco dos ativos brasileiros — em especial o risco pais e a taxa de
cambio.

» Do ponto de vista da atualizacdo do cenario macroecondémico base, fizemos apenas
pequenas calibragens condizentes com a melhora das condicGes financeiras e prémios
de risco ja observados. Em relacédo ao crescimento, mantivemos nossa projecao para
2018 em 1,1%, mas atualizamos a de 2019 de 2,5% para 2,8% em funcao da melhora
observada nas condicfes financeiras. Na mesma linha, atualizamos nossa projecao de
cambio de dezembro de 2018 e de 2019 para R$ 3,70, incorporando os efeitos dos
movimentos recentes (queda de prémios de risco e alta de termos de troca).

» Em relacao as projecdes de inflacéo, julgamos que os efeitos do PIB mais elevado e
cambio mais apreciado se anularam e mantivemos nosso cenario de inflacédo em 4,4%
para 2018 e 4,25% para 2019, reconhecendo um balanco de riscos mais simétrico. Na
mesma linha, mantivemos o cenario de normalizacao de juros em 2019.



Indicadores
de Confilanca



A Reversao do Pessimismo continua

ICC - Indice de Confianca do Consumidor (FGV - Inicio em 2002)

ICOM - indice de Confianca do Comércio (FGV)

ICS - Indice de Confianca dos Servicos (FGV - teve inicio em junho de 2008)
ICI — indice de Confianca da Industria (FGV)

ICST - Iindice de Confianca da Construc&o (FGV - teve inicio em julho de 2010)
ICEI — indice de Confianca do Empresario Industrial (FIESP/CNI)

Sondagem do Bem-Estar (em fase de implantacéo)
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Indicadores de Confianca

Ibre/FGV - indice de Confianga Empresarial (ICE)
Com ajuste sazonal
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FGV. Elaboracéo Fiesp, Macro Visao. Informativo eletrénico, 30 novembro de 2018
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Indicadores de Confianca

Ibre/FGV - Indicadores de confianga
Com ajuste sazonal
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Fonte: FGV. Elaboracéo Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletrénico, 30 novembro de 2018
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Indicadores de Confianca

CNI - indice Nacional de Expectativa do Consumidor (INEC)
(Base: 2001=100)
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FGV: Indicadores de Confianca da Economia
Ibre/FGV: Confian¢ca do consumidor em outubro

Ibre/FGV - indice de Confianca do Consumidor
Série com ajuste sazonal
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Fonte: FGV. Elaboracao Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletrénico, 24 de outubro de 2018 7



lIE-Br

Ibre/FGV - Indicador de Incerteza da Economia (lIE-Br)
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A Reversao do Pessimismo continua

ICC - Iindice de Confianca do Consumidor (FGV - Inicio em 2002)
ICOM - indice de Confianca do Comércio (FGV)

ICS — Indice de Confianca dos Servigcos (FGV - teve inicio em junho de 2008)
ICI — Indice de Confianca da Industria (FGV)

ICST - Iindice de Confianca da Construcéo (FGV - teve inicio em julho de 2010)
ICEI — Indice de Confianca do Empresario Industrial (FIESP/CNI)
Sondagem do Bem-Estar (em fase de implantacao)
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Indice de Confianca — Setembro 2018
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Markit - indice Gerente de Compras Composto {PMI) Brasil
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Risco Pais

CDS 10 anos (p.b.) Periodo de Investment Grade S&P e Fitch
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Quadro de ProjecGes Macroeconomicas - BRADESCO

FISCAL 2007 | 2008 | 2009 | 2010 ( 2011 | 2012 | 2013 | 2014 |2015|2016| 2017 | 2018 | 2019
Resultado primério do setor
tblico (R$ bilhdes) 88,1 |1103,6( 64,8 |101,7|129,0/105,0( 91,3 |-32,5|-111,2|-155,8|-110,6(-117,9|-94,70
Resultado primario do setor
ublico (% PIB) 3,2 | 3,3 19| 26| 29 | 22 1,7 106 |-19|-251|-1,7 |-1,68|-1,24
Resultado nominal do setor publico
L sem cambio (% P|B) -2711-20-32|-24|-25|-23|-30]|-601]-10,2| 90 | -7,8 | -7,75 | -6,34
amggs?r“tado Setor Publico (R$ |, 4511 741(1.973(2.0122.242(2.579]2.740|3.252(3.927| 4.384 | 4.886 | 5.328 | 5.836
— —
B;‘E’;')daBr”tado Setor Pablico (% | 5671560 | 59,2 | 518|513 | 537|515 | 563 | 655 | 70,0 | 74,0 | 75,70 | 76,50
Divida Bruta do Setor Publico -
Reservas Internacionais (% PIB) 45,01 41,41 46,7|394(36,2(37/,61350|391]|415]| 47,0 52,2 | 55,59 58,00
— — o
B;\é')daL'qU'dado Setor Publico (%1 14 5 | 376 | 40,9 | 38,0 | 345 | 32,2 | 30,5 | 32,6 | 356 | 46,2 | 51,6 | 53,26 | 54,06
INFLACAO
IPCA - IBGE (%) 45 | 59 |43 |59 |65|58]|59]|64]|107| 63 | 29 | 4,40 | 4,25
IPC - FIPE (%) a4 | 62 |37 |64|58|51]39]|52]|11,1|65]|23]293]4,25
IGP-M - FGV (%) 78 198 |-1,7(113| 51|78 | 55|37 ]|105]| 7,2 (-0,5]| 891 | 4,61
IGP-DI - FGV (%) 79191 |-14|113|50]|81|55]|38]|107]| 72 |-04 | 8,63 | 461
Taxa Selic (final de periodo) % 11,25(13,75| 8,75 [10,75(11,00| 7,25 |10,00|11,75| 14,25(13,75| 7,00 | 6,50 | 8,00
Taxa Selic nominal (acumul 12 meses)% | 11,8 | 125( 99 | 98 | 116| 85 | 82 (10,9 13,3 | 140 (10,0 | 6,43 | 7,14
Taxa Selicreal / IPCA (acum12meses)% | 7,1 | 6,2 | 54 | 3,7 | 48 | 25 | 22 | 42 | 24 | 73 | 68 | 1,95 | 2,77
Taxa Selicreal / IGP-M (ac. 12 meses)% | 3,8 | 24 |11,8|-14| 62 (06| 26 | 70 | 25| 64 | 10,5]|-2,27 | 2,42

Fonte: Projecéo Bradesco, 9 de novembro de 2018
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Contas Publicas

Contas menos vermelhas
Resultado primario do governo central de jan. a out,, em R$ bilhdes*
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2013 2014 2015 2016 2017 2018
Fonte: Tesouro *valores atualizados pelo IPCA de outubro de 2018

Fonte: Valor Econémico,30 de novembro de 2018
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Contas Publicas

Estrangeiros na divida publica
Participacdo em % do total da DPMFi

13,0
125 S 1AIRA -t zo-ct--ooo- -l g
120 | | 11,
1,0 . -
0utll7 Fev/18 Jun/18 Agoll8 0

Fonte: Tesouro Nacional

Fonte: Valor Econdmico,28 de novembro de 2018



Contas Publicas

Investimento

Comparacao internacional
Média do investimento publico por pais de 2000 a 2017 - em % do PIB

Costa Rica

1,87 Canada 3,69

PlUblico rasil 192 Japdo 3,74
Alemanha 2,14 Finlandia 3,78
Bélgica 2,23 Lituania 3,79
Israel 2,27 Holanda 3,81
México 2,29 Islandia 3,84
Reino Unido 2,59 Franca 3,86
[talia 2.7 Nova Zelandia 3,88
Austria 29 Russia 390
Africa do Sul 295 Polénia 395
Colémbia 296 Letonia 399
Suiga 299 Noruega 4,09
Irlanda 316 Luxemburgo 4,14
Dinamarca 3,2 Eslovénia 4,15
Australia 3,24 Hungria 4,15
Indonésia 3,26 Suécia 4,29
Turquia 3,38 Grécia 4,53
Portugal 3,47 Peru 4,73
Espanha 3,56 Republica Checa 4,75
Eslovaquia 3,67 Coreia do Sul 512
Estados Unidos 3,67 Estonia 5,28

4 6 8 6 8
Fonte: Valor Econémico,28
de novembro de 2018 Média: 3,51%

Fonte: OCDE e IFI (niimero do Brasil)




Contas Publicas

Resultados
Fiscais

Fonte: Valor Econbmico,
29 de novembro de 2018

0 que esperam os economistas
Projecdes para os resultados fiscais - Em R$ bilhdes

Instituicao

4E Consultoria

Banco Fator

Banco Pine

Banco Safra

Bradesco

GO Associados

Guide Investimentos
Haitong

Infinity

[ta

[tai Unibanco
MAPFRE Investimentos
MCM Consultores
Mongeral Aegon Investimentos
Parallaxis

Pezco

Rabobank

Rosenberg Associados
Sicredi

Santander

Tendéncias Consultoria
uBsS

Média

Governo central
12 meses

Out

0
2.3
52
6,6
2,2

25

4,8
2.1
25

2
-119
-114

6,8

13

09

-101,3

98,2

-100,3

Setor publico consolidado

Out 12meses % PIB
16 -94,2 14
34 - -
23 90,3 13
8 = L
2,5 -90 -
73 - 13
49 ~93,2 14
17 - -
139 : -
18
18 - -
2.3 97 13
27 - 132
2.7 -89,8 13
-115 -104.1 15
-15 -104 L7
4,5 -881 13
75 . -
2.2 - 15
21 3 2
L6 . 13
16 -90 13

2,0 -94,1 1.4



Contas Publicas

Trajetoria da divida publica federal
Por tipo de papel, com projecdo a partir de 2018 - em % da DPF*

Prefixados Taxa Flutuante Indice de precos s Cambio
| 39,8|
40
_ 345 353 ~|
e Taldls -
ol 222 o <l | e 36,1
> o e i | |19,1 296
2r N/ 221
16~ \
10 | 4,3
|119 36 19
0
Dez/ Dez/ Dez/ Dez/
2004 2013 2017 2030

Fonte: Valor Econémico, 4 de outubro de 2018 70



Contas Publicas

B Projecado do endividamento
Trajetoria da divida bruta** conforme cenario - em % do PIB

Cenario basico mm Cenario otimista === Cenario pessimista
120
102,?.1
100 | ——
60
40
20

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Fonte: Tesouro e IF1. Elaboracdo do IF1. *Divida Piblica Federal. ** Divida bruta do governo geral

Fonte: Valor Econbmico, 4 de outubro de 2018 71



Dados BC

DLSP e DBGG
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Fonte: BCB. Estatisticas fiscais, Nota para a Imprensa - 30.11.2018



Dados BC

Resultado primario
(-) Superdvit (+) Déficit

120
66,3
i
2 g0
£
=
v 30
3.1
0 _- : e —
I:qu' 'ﬂ.?_' -
o P 10,2 108 4,0-3,7
Setor Governo Govemos Empresas
Publico Central regionais estatais

®outubro  ®acum. no ano até outubro  ®acum. em 12 meses até outubro

Fonte: BCB. Estatisticas fiscais, Nota para a Imprensa - 30.11.2018 73



Dados BC

Juros nominais - Setor publico consolidado

(-) Superdvit (+) Déficit

500

400
38.4
’ 317,2

300
200
100 35,3
13,9
L
0

RS bilhdes

4142

379,7

outubro acum. no ano até outubro  acum. em 12 meses até

_ m 2018

Fonte: BCB. Estatisticas fiscais, Nota para a Imprensa - 30.11.2018

outubro
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Quadro Il — Necessidades de financiamento do setor publico — Fluxos 12 meses

2015 2016 2017 2018
Discriminacao Dez Dez dezembro Agosto Setembro Outubro
Fluxos |% PIB| Fluxos | % PIB | Fluxos |%PIB| Fluxos [% PIB] Fluxos |% PIB| Fluxos | % PIB

Nominal - 613035 10,38 562815 8,98 511408 7,80 502 970 7,45| 488 835 7,20 464 448 6,79
Governo Central 513896 8,70: 477 835 7,62 459349 7,01 440798 6,53 425319 6,26/ 400921 5,86
Governo FederalY 544 184 9,22 481725 7,69 503858 7,68 519698 7,69 506042 7,45 478 445 7,00
Bacen -30288 -0,51 -3889 -0,06. -44509 -0,68 -78900 -1,17 -80 723 -1,19 -77524) -1,13
Governos regionais 89090 1,51: 78389 1,25 46815 0,71 58 049 0,86 59775 0,88 61275 0,90
Governos estaduais 73260 1,24 67405 1,08 42612 0,65 52636 0,78 53765 0,79 55 163 0,81
Governos municipais 15830 0,27 10984 0,18 4203 0,06 5413 0,08 6 010, 0,09 6111 0,09
Empresas estatais 10048 0,17 6 590 0,11 5244 0,08 4123 0,06 3741 0,06 2 252 0,03
Empr estatais federais” 1915 0,03 556 0,01 1013 0,02 -163  -0,00 -119 -0,00 -1163 -0,02
Empr estatais estaduais : 8 045 0,14: 6 108 0,10: 4025 0,06: 4 255 0,06 3 849 0,06 3 417| 0,05
Empr estatais municipais : 89 0,00: -73 -0,00: 206 0,00: 31 0,00 11 0,00 -2 -0,00
Juros nominais . 501786 8,50 407024 6,49 400826 6,11 418 537 6,20, 401 040 5,901 379 694 5,55
Governo Central . 397240 6,73§ 318 362 5,08§ 340 907 5,20§ 348759 5,16/ 331215 4,88 312046 4,56
Governo Federal” 428 228 7,25 323223 516; 386177 5,89 428317 6,34 412549 6,07 390577 5,71
Bacen -30987 -0,52 -4861 -0,08 -45270 -0,69: -79558 -1,18 -81 335 -1,20 -78531] -1,15
Governos regionais 98775 1,67 83055 1,33 54312 0,83 63453 0,94 63607 0,94 61 666 0,90
Governos estaduais 82335 1,39 74192 1,18 49508 0,76 58 376 0,86 58 470, 0,86 56 561 0,83
Governos municipais 16 439 0,28§ 8 863 0,14§ 4 804 0,07§ 5076 0,08 5137, 0,08 5106 0,07
Empresas estatais 5771 0,10; 5 607 0,09: 5 606 0,09: 6326 0,09 6218 0,09 5981 0,09
Empr estatais federais? 186 o,OO§ -280 -0,002 60 0,002 318 0,00 265 0,00 142 0,00
Empr estatais estaduais 5300 0,09: 5642 0,09: 5349 0,08 5827 0,09 5778 0,09 5 686 0,08
Empr estatais municipais 285 0,00: 245 0,00: 197 0,00: 181 0,00 176 0,00 153 0,00
Primario 111249 1,88 155791 2,49 110583 1,69 84433 1,25 87794 1,29 84754 1,24
Governo Central 116 656 1,98 159473 2,54 118442 1,81 92039 1,36 94 104 1,39 88 874 1,30
Governo Federal 30138 0,51 8767 014 -64761 -0,99 -101174 -1,50 -102397| -151] -107 440  -1,57
Bacen 699 0,01 972 0,02 761 0,01 658 0,01 611 0,01 1007 0,01
INSS 85818 1,45 149734 239 182442 2,78 192555 2,85 195890, 2,88 195308 2,86
Governos regionais -9684 -0,16: -4 666 -0,07: -7498 -0,11 -5404 -0,08 -3832] -0,06 - 392 -0,01
Governos estaduais 9075 -0,15 6787  -01L -6 897 -0,11 -5740 -0,08 -4705 -0,07 1397, -0,02
Governos municipais -609 -0,01: 2121 0,03 -601 -0,01 336 0,00 873 0,01 1 006 0,01
Em presas estatais 4278 0,07: 983 0,02: - 362 -0,01 -2 203 -0,03 -2 478 -0,04 -3729 -0,05
Empr estatais federais? 1729 0,03 836 0,01 952 0,01 -481  -0,01 - 384 -0,01 -1305 -0,02
Empr estatais estaduais 2745 0,05: 466 0,01 -1 323 -0,02: -1571 -0,02 -1 929 -0,03] -2 269 -0,03
Empr estatais municipais : - 196 -0,00: -319 -0,01: 9 0,00: -151 -0,00 - 165 -0,00 - 156 -0,00

PIB ultimos 12 meses* 5904331 - 6266895 - . 6556942 - = 6755418 6792859 - 6839631 -

Fonte: BCB. Nota para a Imprensa. Estatisticas Fiscais



Quadro IV — Divida Liquida do Setor Publico (DLSP)

2014 2015 2016 2017 2018

Discriminagéao Dezembro Dezembro Dezembro dezembro outubro
Saldos [% PIB| Saldos (% PIB| Saldos [% PIB| Saldos | % PIB | Saldos [% PIB
Divida liquida total 1 883 147; 34,1;2 136 888§ 36,2; 2 892 913§ 46,2; 3 382 942§ 51,6; 3642 499; 53,3
Governo Federal 1 272 707§ 23,1;1 500 582§ 25,4§ 2247 464§ 35,9§ 2715 958§ 41,4§ 2 930 663§ 42,8
Banco Central do Brasil . -72028 -1,3-187621 -3,2 -157331 -2,5 -181839 -2,8 -190841 -2,8
Governos estaduais 551199 10,00 660099 11,2 686023 10,9 724080 11,0: 774 385 11,3
Governos municipais 91866 1,77 111535 19 61480 1,0 65 323 1,0 67936 1,0
Empresas estatais 39 402: 0,7: 52 292: 0,9: 55 278: 0,9: 59 420: 0,9 60 356 0,9
Federais (exceto Petrobras e Eletrobras) -4 077 0,1 -1 990 -0,0: -1512 -0,0: - 831 -0,0: -2 110; 0,0
Estaduais 40 750; 0,7; 51 461 0,9 54 042, 0,9 58 242 0,9; 60 611; 0,9
Municipais g 2729 0,0; 2821 0,0 2748 0,0 2 009; 0,0; 1 855; 0,0
Divida interna liquida 2 669 547§ 48,4§ 3289 112§ 55,7§ 3 856 985§ 61,5§ 4 393 145§ 67,0§ 4 768 587§ 69,7
Governo Federal 1 166 120§ 21,1;1 364 148§ 23,1§ 2127 734§ 34,0§ 2 600 648§ 39,7§ 2 798 642§ 40,9
Divida mobilidria em mercado 2168 026; 39,3;2 634 328; 44,6; 2970 104; 47,4; 3420 842; 52,2; 3610 692; 52,8
Divida mobiliaria do Tesouro NacY £ 2173694 39,4 2640001 44,7 2975805 47,5 3426616 52,31 3614979 52,9
Titulos sob custédia do FGE? : - 5 668: -0,1: -5673: -0,1: -5701: 0,1 -5774 -0,1: - 4286 0,1
Dividas securitizadas e TODA 9917 0,2 10 165 0,2 10 609 0,2 8 902; 0,1 7143 0,1
Divida bancéria federal 12 388: 0,2: 17 175: 0,3 16 583: 0,3 13 249: 0,2: 13 134 0,2
Arrecadacéo a recolher -1251 -0,0: - 4 110: -0,1 -2571 -0,0: - 1415 -0,0: - 31 162 -0,5
Depésitos a vista - 671 -0,0: - B17: -0,0: - 581 -0,0: - 886: -0,0: - 682 -0,0
Recursos do FAT - 231 581 -4,2: - 258 680: -4.4 - 272 602: -4,3 - 292 879: -4,5: - 303 261 4,4
Previdéncia Social - 182 0,0 - 205 0,0 - 236 -0,0 - 212 0,0 - 812 -0,0
Renegociago (Lei n° 9.496 e MP n° 2.185) - 497 411; -9,0; - 549 577: 9,3 - 520 414 -8,3; - 542 499: -8,3: - 561 722; -8,2
Renegociagao (Lei n° 8.727) - 12 813; 0,2 - 11 982; 0,2 -11 347 0,2 -9 735 0,1 -7 954; 0,1
Dividas reestruturadas® - 5244 0,1 - 6 305 0,1 -5071 0,1 -5117: 0,1 - 5653 0,1
Créditos concedidos a inst. fin. ofic - 545 610: -9,9: - 567 434: -9,6: - 476 565: -7,6: - 450 947: -6,9: - 340 110: -5,0
Instr. hibridos de capital e divida® - 57 748 -1,0: - 52 920: -0,9: - 46 907: -0,7: - 43 916: -0,7: -42 812 -0,6
Créditos junto a0 BNDES - 487 862 -8,8 - 514 515 -8,7: - 429 658 6,9 - 407 031 6,2 - 297 298 -43
Aplicacdes em fundos e programas® - 143 461 -2,6: - 162 169: 2,7 - 187 500: -3,0: - 195 504: -3,0: - 210 210; 3,1
Outros créditos do Governo Federal® - 32 334: -0,6: - 30 186: -0,5: - 31 606: -0,5: - 31 628: -0,5: - 30 231 -0,4
Relacionamento com Banco Central 446 346: 8,1 293 645: 5,0: 638 930: 10,2 688 477: 10,5 659 470: 9,6
Conta Gnica - 605 921 -11,0; - 881932 -14,9° -1039822  -16,6 -1 079 726; -16,5: -1 206 962; -17,6
Divida mobiliaria na carteira do BC 1117 440: 20,2 1 286 515: 21,8 1522 848: 24.3; 1 659 453: 25,3 1762 993: 25,8
Equalizagdo cambial” -65 173 -1,2 - 110 938 -1,9 155 903 2,5 108 750: 17 103 439; 1,5
Banco Central do Brasil 909952 16,51236016 20,91042579 16,6 1067589 16,3 1207535 17,7
Base monetaria 263 529 4,8 255289 4,3 270 287 4,3 296 755 4,5 286 975 4,2
Operagdes compromissadas® 809063 14,7 913280. 155 1047484 16,7 1064980 16,2 1207398 17,7
Depésitos no Bacen 282 930 51 336945 5,7 368 910 5,9 399 251 6,1 398 626 5,8
Créditos do BC as inst. Financeiras - 24 525 -0,4 - 22 498 -0,4 -25934 04 - 28076, -0,4 -23833 0,3
Demais contas do Bacen 25 301 0,5 46 646: 0,8: 20 761 0,3 23 157 0,4 -2161 -0,0
Relacionamen com Governo Federal - 446 346 -8,1.  -293645 -5,00 -638930: -10,20 -688477: -10,5: -659470 -9,6
Conta Gnica 605 921: 11,0; 881 932: 14,9 1039 822 16,6 1079 726 16,5: 1 206 962; 17,6
Divida mobiliaria na carteira do BC -1 117 440: -20,2: -1 286 515: -21,8: -1 522 848: -24,3: -1 659 453: -25,3: -1 762993: -25,8]
Equalizacio cambial” 65 173 1,2 110 938: 1,9 -155 903: 2,5 -108 750: 1,7 -103 439: -15




Resultado Primario do Governo Central - % do PIB
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Fonte: BCB e STN, elaboracao Seplan, Panorama Macroecondémico, novembro de 2018



Resultado Primario do Setor Publico Consolidado

Governo Federal Estatais, Estados e Municipios
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Fonte: BCB e STN, elaboracao Seplan, Panorama Macroecondémico, novembro de 2018



Primario e Nominal do Setor Publico Consolidado - % do PIB
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Fonte: BCB, elaboracao Seplan, Panorama Macroecondmico, novembro de 2018



DLSP e Taxa de Juros Implicita

Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) Taxa de Juros Implicita da DSLP
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Fonte: BCB, elaboracao Seplan, Panorama Macroecondmico, novembro de 2018



Previdéncia
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A Precos Constantes de Dezembro de 2017 (IPCA)

Tabela 1.2 - Resultado Primario do Governo Central - Brasil - 2016/2017

Jan-Dez Variacao
Discriminagao 2016 2017  |Diferenca (;/I"Pi%'
|. RECEITA TOTAL 1.379.776,8 | 1.401.988,0 | 22.211,2 1,6%
|.1 Receita Administrada pela RFB 860.215,2 847.379,8 |-12.835,4 -1,5%
l.2 Incentivos Fiscais -168,4 -1.379,3 -1.210,9 | 719,0%
|.3 Arrecadacéo Liquida para o RGPS 375.397,3 379.742,6 | 4.345,3 1,2%
|.4 Receitas Ndo Administradas pela RFB 144.332,7 176.244,9 | 31.912,2 22,1%
ll. TRANSFERENCIAS POR REPART. DE RECEITA 237.639,3 231.668,0 | -5.971,3 -2,5%
ll. RECEITA LIQUIDA TOTAL (I-1) 1.142.137,5 | 1.170.320,1 | 28.182,5 2,5%
V. DESPESA TOTAL 1.309.576,9 | 1.296.283,6 | -13.293,3 -1,0%
V.1 Beneficios Previdenciarios 532.094,1 564.728,9 | 32.634,8 6,1%
V.2 Pessoal e Encargos Sociais 270.261,4 287.938,0 | 17.676,6 6,5%
IV.3 Outras Despesas Obrigatérias 210.085,2 187.937,1 |-22.148,1 | -10,5%
IV.4 Despesas Discricionarias - Todos os Poderes | 297.136,2 255.679,5 |[-41.456,6 | -14,0%
V. FUNDO SOBERANO DO BRASIL - FSB - - - -
V1. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL (Ill - IV + V) -167.439,4 | -125.963,5 | 41.475,8 -24,8%
Tesouro Nacional e Banco Central -10.742,6 59.022,8 69.765,3 -
Previdéncia Social (RGPS) -156.696,8 | -184.986,3 | -28.289,5| 18,1%
Memorando:
Resultado do Tesouro Nacional -9.732,6 59.643,8 69.376,4 -
Resultado do Banco Central -1.009,9 -621,0 389,0 -38,5%
Resultado da Previdéncia Social (RGPS) -156.696,8 | -184.986,3 | -28.289,5| 18,1%

Fonte: STN

82




A Precos Constantes de Set de 2018 (IPCA)

Tabela 1.2 - Resultado Primario do Governo Central - Brasil - 2017/2018

Jan a set Variacao
Discriminacéao : % Real
2017 2018 Diferenca (IPCA)
|. RECEITA TOTAL 1.037.447,5 1.101.264,8 | 63.817,3 6,2%
|.1 Receita Administrada pela RFB 643.650,2 685.335,9 41.685,7 6,5%
[.2 Incentivos Fiscais -20,6 -12,2 8,4 -40,7%
|.3 Arrecadacéo Liquida para o RGPS 278.439,0 278.049,4 -389,5 -0,1%
|.4 Receitas N&do Administradas pela RFB 115.379,0 137.891,7 22.512,7 19,5%
Il. TRANSFERENCIAS POR REPART. DE RECEITA 177.029,8 189.818,4 12.788,6 7,2%
ll. RECEITA LIQUIDA TOTAL (I-1) 860.417,7 911.446,4 51.028,7 5,9%
IV. DESPESA TOTAL 975.305,5 997.608,6 22.303,0 2,3%
V.1 Beneficios Previdenciarios 427.023,3 435.373,2 8.349,8 2,0%
V.2 Pessoal e Encargos Sociais 218.326,2 220.299,1 1.972,9 0,9%
IV.3 Outras Despesas Obrigatérias 151.292,2 147.284,4 -4.007,8 -2,6%
IV.4 Despesas Discricionérias - Todos os Poderes 178.663,8 194.651,9 15.988,1 8,9%
V. FUNDO SOBERANO DO BRASIL - FSB - 4.094,4 - -
VI. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL (m-1v+Vv) -114.887,8 -82.067,7 32.820,0 -28,6%
Tesouro Nacional e Banco Central 33.696,6 75.256,0 41.559,4 123,3%
Previdéncia Social (RGPS) -148.584,3 -157.323,7 -8.739,4 5,9%
Memorando:
Resultado do Tesouro Nacional 34.380,5 75.711,8 41.331,4 120,2%
Resultado do Banco Central -683,9 -455,9 228,0 -33,3%
Resultado da Previdéncia Social (RGPS) -148.584,3 -157.323,7 -8.739,4 5,9%

Fonte: STN




Tabela 1.3 - Receitas Primarias do Governo Central - Brasil - 2016 / 2017
A Precos Constantes de Dezembro de 2017 (IPCA)

Jan-Dez Variagao

Discriminacao . % Real
2016 2017 Diferenca (IPCA)

|. RECEITA TOTAL 1.379.776,8 | 1.401.988,0 | 22.211,2 1,6%
I.1 Receita Administrada pela RFB 860.215,2 847.379,8 -12.835,4 -1,5%
Imposto de Importagao 32.950,9 32.868,8 -82,1 -0,2%

IPI 44.364,9 48.663,1 4.298,3 9,7%
Imposto de Renda 358.052,5 344.829,2 -13.223,4 -3, 7%
IOF 35.447,0 35.468,0 21,0 0,1%
COFINS 214.788,6 238.790,7 24.002,0 11,2%
PIS/PASEP 56.571,9 63.375,3 6.803,3 12,0%
CSLL 71.757,5 76.774,7 5.017,2 7,0%

CPMF = - 0,0 -

CIDE Combustiveis 6.307,0 5.908,9 -398,1 -6,3%
Outras 39.974,8 701,1 -39.273,7 -98,2%
I.2 Incentivos Fiscais -168,4 -1.379,3 -1.210,9 719,0%
|.3 Arrecadacdao Liquida para o RGPS 375.397,3 379.742,6 4.345,3 1,2%
Urbana 367.094,0 370.319,8 3.225,8 0,9%
Rural 8.303,3 9.422,8 1.119,5 13,5%
|.4 Receitas Nao Administradas pela RFB 144.332,7 176.244,9 31.912,2 22,1%
Concessoes e Permissdes 23.320,9 32.243,2 8.922,3 38,3%
Dividendos e Participagdes 2.965,7 5.603,6 2.637,9 88,9%
Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 12.972,1 13.888,6 916,6 7,1%
Cota-Parte de Compensacg6es Financeiras 24.430,5 36.580,4 12.150,0 49,7%
Receitas Proprias (fontes 50, 81 e 82) 15.069,5 13.645,6 -1.423,9 -9,4%
Contribui¢cdo do Salario Educagéo 20.516,6 20.387,1 -129,6 -0,6%
Complemento parao FGTS (LC n° 110/01) 5.895,5 5.276,6 -618,9 -10,5%
Operagdes com Ativos 804,2 1.142,5 338,3 42,1%
Demais Receitas 38.357,7 47.477,3 9.119,7 23,8%

Fonte: STN
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Tabela 1.3 - Receitas Primarias do Governo Central - Brasil - 2017 / 2018
A Precos Constantes de set de 2018 (IPCA)

Jan a det Variagao
e e S
Discriminagao 2017 2018 Diferenca ﬁ’PRCeA"‘)'
|. RECEITA TOTAL 1.037.447,5 1.101.264,8 63.817,3 6,2%
|.1 Receita Administrada pela RFB 643.650,2 685.335,9 41.685,7 6,5%
Imposto de Importacao 24.784,9 30.976,3 6.191,4 25,0%
IPI 34.820,0 41.587,2 6.767,2 19,4%
Imposto de Renda 267.761,8 272.912,3 5.150,5 1,9%
IOF 27.059,0 27.609,4 550,4 2,0%
COFINS 163.429,5 187.314,1 23.884,6 14,6%
PIS/PASEP 43.867,5 49.690,9 5.823,5 13,3%
CSLL 57.014,7 61.747,4 4.732,7 8,3%
CPMF 0,0 0,0 0,0 -
CIDE Combustiveis 4.587,1 3.274,5 -1.312,6 -28,6%
Outras 20.325,8 10.223,8 -10.102,0 -49,7%
I.2 Incentivos Fiscais -20,6 -12,2 8,4 -40,7%
I.3 Arrecadacao Liquida para o RGPS 278.439,0 278.049,4 -389,5 -0,1%
Urbana 271.401,4 270.840,9 -560,5 -0,2%
Rural 7.037,6 7.208,5 170,9 2,4%
|.4 Receitas N&do Administradas pela RFB 115.379,0 137.891,7 22.512,7 19,5%
Concessodes e Permissoes 5.211,5 13.224,8 8.013,3 153,8%
Dividendos e Participacdes 4.995,8 6.507,4 1.511,7 30,3%
Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 9.932,1 9.717,5 -214,6 -2,2%
Cota-Parte de Compensacdes Financeiras 27.799,7 42.647,7 14.848,0 53,4%
Receitas Proprias (fontes 50, 81 e 82) 10.478,2 11.073,4 595,3 5,7%
Contribuicdo do Salario Educacéo 16.089,8 16.751,5 661,7 4,1%
Complemento parao FGTS (LC n° 110/01) 4.150,7 3.913,8 -236,9 -5,7%
Operacdes com Ativos 818,7 836,6 17,9 2,2%
Demais Receitas 35.902,5 33.218,9 -2.683,6 -7,5%

Fonte: STN




Tabela 1.6 - Despesas Primarias do Governo Central - Brasil - 2016 / 2017

A Pregos Constantes de Dezembro de 2017 (IPCA)

Jan-Dez Variacéao
Discriminacao _ % Real
2016 2017 Diferenca (IPCA)
IV . DESPESA TOTAL 1.309.576,9 | 1.296.283,6 | -13.293,3 -1,0%
V.1 Beneficios Previdenciarios 532.094,1 564.728,9 32.634,8 6,1%
Beneficios Previdenciarios — Urbano 415.455,5 443.061,0 27.605,5 6,6%
Beneficios Previdenciarios — Rural 116.638,6 121.668,0 5.029,3 4,3%
V.2 Pessoal e Encargos Sociais 270.261,4 287.938,0 17.676,6 6,5%
IV.3 Outras Despesas Obrigatérias 210.085,2 187.937,1 -22.148,1 -10,5%
Abono e Seguro Desemprego 58.905,1 55.309,9 -3.595,2 -6,1%
Beneficios de Prestacdo Continuada da LOAS/RMV 51.392,0 54.499,1 3.107,1 6,0%
Complemento do FGTS (LC n° 110/01) 5.895,7 5.276,6 -619,1 -10,5%
Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 4.195,2 796,3 -3.398,9 -81,0%
Compensacao ao RGPS pelas Desoneracgdes da Folha 18.544,7 14.112,0 -4.432,6 -23,9%
FUNDEB (Complem. Uni&o) 14.378,9 13.273,1 -1.105,8 -7,7%
Fundo Constitucional DF 1.229,9 1.478,4 248,4 20,2%
Sentencas Judiciais e Precatorios — OCC 10.493,9 10.838,8 345,0 3,3%
Subsidios, Subvencdes e Proagro 24.783,9 19.020,1 -5.763,8 -23,3%
FIES 7.339,8 6.285,4 -1.054,4 -14,4%
Demaist 12.926,1 7.047,4 -5.878,7 -45,5%
V.4 Despesas Discricionarias - Todos os Poderes 297.136,2 255.679,5 -41.456,6 -14,0%
Discricionarias Executivo 283.520,4 243.472,0 -40.048,5 -14,1%
PAC 44.045,4 29.883,7 -14.161,7 -32,2%
d/qg MCMV 8.325,7 3.652,8 -4.672,9 -56,1%
Emissdes de TODA 273,1 70,7 -202,5 -74,1%
Demais 239.201,9 213.517,6 -25.684,2 -10,7%
Discricionarias LEJU/MPU 13.615,8 12.207,6 -1.408,2 -10,3%
Memorando:
Outras Despesas de Custeio e Capital? 371.017,5 313.919,9 -57.097,6 -15,4%
Outras Despesas de Custeio 303.250,0 267.766,0 -35.483,9 -11,7%
Outras Despesas de Capital 67.767,5 46.153,9 -21.613,7 -31,9%

Fonte: STN

2. Corresponde a despesa total, excluindo-se pessoal e encargos sociais, beneficios previdenciarios, abono e seguro desemyprego,
subsidios, subvencgfes e Proagro, LOAS/RMV, auxilio a CDE e despesa com fabricagdo de cédulas e moedas.




A Pregos Constantes de set de 2018 (IPCA)

Tabela 1.6 - Despesas Primarias do Governo Central - Brasil - 2017 / 2018

Jan a set Variacao
Discriminacéo : % Real
2017 2018 Diferenca (IPCA)
IV . DESPESA TOTAL 975.305,5 997.608,6 22.303,0 2,3%
IV.1 Beneficios Previdenciarios 427.023,3 435.373,2 8.349,8 2,0%
Beneficios Previdenciarios — Urbano 334.798,8 343.326,5 8.527,7 2,5%
Beneficios Previdenciarios — Rural 92.224,5 92.046,7 -177,8 -0,2%
V.2 Pessoal e Encargos Sociais 218.326,2 220.299,1 1.972,9 0,9%
V.3 Outras Despesas Obrigatérias 151.292,2 147.284,4 -4.007,8 -2,6%
Abono e Seguro Desemprego 43.704,2 41.602,2 -2.102,0 -4,8%
Beneficios de Prestacdo Continuada da LOAS/RMV 42.343,9 42.650,9 307,0 0,7%
Complemento do FGTS (LC n° 110/01) 4.150,7 3.908,3 -242,4 -5,8%
Créditos Extraordinarios (exceto PAC) 604,0 2.034,1 1.430,1 236,8%
Compensacao ao RGPS pelas Desoneracdes da Folha 11.978,0 10.855,8 -1.122,2 -9,4%
FUNDEB (Complem. Uniao) 10.969,0 11.127,9 158,8 1,4%
Fundo Constitucional DF 0,0 1.723,5 1.723,5 -
Sentencas Judiciais e Precatorios — OCC 10.740,3 13.681,6 2.941,3 27,4%
Subsidios, Subvencdes e Proagro 18.473,6 12.979,2 -5.494,5 -29,7%
FIES 3.220,4 2.080,0 -1.140,4 -35,4%
Demais? 5.108,0 4.641,1 -466,9 -9,1%
IV.4 Despesas Discricionarias - Todos os Poderes 178.663,8 194.651,9 15.988,1 8,9%
Discricionarias Executivo 170.248,0 185.524,4 15.276,4 9,0%
PAC 16.564,7 16.277,5 -287,2 -1,7%
d/qg MCMV 2.067,9 2.452,6 384,7 18,6%
Emiss6es de TODA 31,2 38,3 7,1 22,8%
Demais 0,0 160,3 160,3 -
Discricionarias LEJU/MPU 153.652,1 169.048,2 15.396,2 10,0%
Memorando:
Outras Despesas de Custeio e Capital? 8.415,8 9.127,5 711,7 8,5%
Outras Despesas de Custeio 224.726,7 244.099,9 19.373,1 8,6%
Outras Degpesas do Capital 1 cveluindo-se-pessoal-e-enchigds90 Bondic

sub3|d|os subvengoes e Proagro LOAS/RMV, auxilio a CDE e despesa com fabricacéo de cedulas e moedas




A Precos Constantes de Dezembro de 2017 (IPCA)

Tabela 1.9 - Resultado Primario da Previdéncia Social - Brasil - 2016/2017

o Jan-Dez Variagao
Discriminagao :

2016 2017 Diferenga % Real
|. ARRECADACAO LIQUIDA 375.397,3 | 379.742,6 | 4.345,3 1,2%
Arrecadacao Bruta 419.194,6 420.978,6 1.784,0 0,4%
Contribui¢cdo Previdenciaria 360.323,2 365.959,6 5.636,4 1,6%
Simples/Nacional/PAES 38.101,6 38.766,1 664,5 1,7%
Refis 131,4 166,9 35,5 27,0%
Depdésitos Judiciais 2.093,7 1.974,0 -119,8 -5,7%
Compensacao RGPS 18.544,7 14.112,0 -4.432,6 -23,9%
(-) Restituicao/Devolucao -3.252,5 -1.191,6 2.060,9 -63,4%
(-) Transferéncias a Terceiros -40.544,7 -40.044,3 500,4 -1,2%
Il. BENEFICIOS PREVIDENCIARIOS 532.094,1 | 564.728,9 | 32.634,8 6,1%
I1l. RESULTADO PRIMARIO -156.696,8 | -184.986,3 | -28.289,5 18,1%

Tabela 1.10 - Resultado da Previdéncia Social - Brasil - 2016/2017

A Pregos Constantes de Dezembro de 2017 (IPCA)

Jan-Dez Variagao
Discriminagao .
2016 2017 Diferenga % Real
CONTRIBUICAO 375.397,3 | 379.742,6 4.345,3 1,2%
Urbano 367.094,0 370.319,8 3.225,8 0,9%
Rural 8.303,3 9.422,8 1.119,5 13,5%
BENEFICIOS 532.094,1 | 564.728,9 | 32.634,8 6,1%
Urbano 415.455,5 443.061,0 27.605,5 6,6%
Rural 116.638,6 121.668,0 5.029,3 4,3%
RESULTADO PRIMARIO -156.696,8 | -184.986,3 | -28.289,5 18,1%
Urbano -48.361,4 -72.741,1 -24.379,7 50,4%
Rural -108.335,4 -112.245,2 -3.909,8 3,6%

Fonte: STN




A Precos Constantes de set de 2018 (IPCA)

Tabela 1.9 - Resultado Primario da Previdéncia Social - Brasil - 2017/2018

L set Variacao
DISEmilEGe 2017 2018 Diferenca | % Real
. ARRECADACAO LIQUIDA 278.439,0 278.049,4 -389,5 -0,1%

Arrecadacao Bruta 311.041,1 310.742,6 -298,5 -0,1%

Contribuicao Previdenciaria 267.802,0 267.809,3 7,3 0,0%
Simples/Nacional/PAES 29.577,7 30.642,7 1.065,0 3,6%
Refis 148,7 94,5 -54,3 -36,5%
Depositos Judiciais 1.534,7 1.340,2 -194,5 -12,7%
Compensacao RGPS 11.978,0 10.855,8 -1.122,2 -9,4%
(-) Restituicao/Devolucao -896,0 -696,1 199,9 -22,3%
(-) Transferéncias a Terceiros -31.706,1 -31.997,0 -290,9 0,9%
II. BENEFICIOS PREVIDENCIARIOS 427.023,3 435.373,2 8.349,8 2,0%
lIl. RESULTADO PRIMARIO 148.584,3 -157.323,7 -8.739,4 5,9%

Tabela 1.10 - Resultado da Previdéncia Social - Brasil - 2017/2018
A Pregos Constantes de set de 2018 (IPCA)

L Jan a Set Variagao
Discriminagao .
2017 2018 Diferenga % Real
CONTRIBUIQAO 278.439,0 278.049,4 -389,5 -0,1%
Urbano 271.401,4 270.840,9 -560,5 -0,2%
Rural 7.037,6 7.208,5 170,9 2,4%
BENEFICIOS 427.023,3 435.373,2 8.349,8 2,0%
Urbano 334.798,8 343.326,5 8.527,7 2,5%
Rural 92.224,5 92.046,7 -177,8 -0,2%
RESULTADO PRIMARIO 148.584,3 -157.323,7 -8.739,4 5,9%
Urbano -63.397,4 -72.485,5 -9.088,1 14,3%
Rural -85.186,9 -84.838,2 348,8 -0,4%

FUINC. OTIN




STN .
Resultado Primario do Governo Central — Acumulado no ano -

Componentes Brasil — 2011/2018 — R$ Bilhdes — A precos de set/18 - IPCA

168,4
= 114,8
-82,1
-114,9
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
M Tesouro M Previdencia BGoverno Central
Nacional e BC Social (RGPS)

Fonte: STN, set de 2017 90



Despesas do Governo Central* — Acumulado 12 meses
Brasil - 2009 a 2018: RS BilhGes — A precos de Set/18 - IPCA
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Fonte: STN, Set de 2018 91



180
130
80

30

-120
-170

-220

Fonte:

Resultado Primario do Governo Central — Acumulado em 12 meses
Brasil — 2011/2018 — RS Bilhdes — A precgos de Set/18 — IPCA
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Receita Administrada pela RFB e Arrecada¢do RGPS

Média Mével 12 meses —RS Bilhées —A precos de set/18 -IPCA
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Receitas Administradas pela RFB, acumulada em quatro trimestres

Set de 2008 a Set 2018 (A precos de Set/18 — IPCA)
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DESEMRIPENHD D& ARRECADACED DAS RECEITAS FEDERAIS DEEEMIPEMHD DA I:HR‘ECJ.IJN._TED DAL RECEITAS ADMINIETRADAS PELA RFE

FERICIDO; JANEIED A SITEMARD - 30082017 FERIDDO: JAMEIRD A SETEMBRO - 20018/2007F
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ARRECADACAO DAS RECEITAS ADMINISTRADAS PELA RFB PERIODO:
JANEIRO A SETEMBRO - 2018/2017(A PRECOS DE Setembro/2018 - IPCA)

UNIDADE: RS MILHOES

- m\

COFINS/PIS-PASEP 231.693 210.922 20.772 9,85
IRPJ/CSLL 168.234 153.166 15.068 9,84
I. IMPORTACAO/IPI-VINCULADO 44.500 35.487 9.013 25,40
IRRF-RENDIMENTOS DO TRABALHO 88.615 85.702 2.912 3,40
IRRF-RENDIMENTOS DE RESIDENTES NO EXTERIOR 22.070 19.530 2.540 13,00
RECEITA PREVIDENCIARIA 301.549 299,833 1.716 0,57
IPl (Exceto Vinculado) 27.047 26.024 1.022 3,93
IRRF-OUTROS RENDIMENTOS 8.986 8.494 492 5,80
10OF 27.165 27.056 108 0,40
IRPF 27.787 27.741 46 0,16
CIDE-COMBUSTIVEIS 3.223 4.574 (1.350) (29,52)
IRRF-RENDIMENTOS DE CAPITAL 35.796 42.703 (6.906) (16,17)
DEMAIS RECEITAS ADMINISTRADAS 53.510 49,252 4.258 8,65

RECEITA ADMINISTRADA PELA RFB 990.484 49.691

Fonte: RFB 96



Desempenho da arrecadacédo das receitas federais periodo: janeiro de
2007 a Setembro de 2018 (a precos de Setembro/2018 - IPCA)

R$ milhOes
UNIDADE: RS MILHOES
ARRECADACAD

IAN 160357 145617 144472 154867 163783 162302 152270 143503 124498  100.845 117701  98.450
FEV 107977 97565  97.220 1090890 109350 105712 106255 100326 91341  B041R 91003 82.492
MAR 108431 104315 105540 113437 112899 110837 1214s4 110163 100427 95010 95411 88732
ABR 133.043 124217 121456 130745 137.084 135824 135727 131146 118861 1001907 110800  99.676
MA 108306 102483 103479 108707 113274 120445 113840 109652 102303 87978 9320R  8R.557
JUN 111654 109454 106270 114445 117303 117153 118325 126610 10288  04.851 102083  95.58%
JuL 130,120 115327 115726 122851 126826 128892 127.753 137910 113688 102629 1120817  97.640
AGD 110278 109.097 98477 109571 120826 114487 111502 113500 105071 91309 98085  94.004
110664 110374 1001573 110728 115487 114434 112511 113738 105781  90.027 100915  94.668

v s ] s s ]
ouT 126,007 150089 110388 134548 136466 120442 133814 122714 110180 118327 106214
NOV 119460 109104 10R983 131765 151215 118091 118463 111347 126147 100472  101.469
142450 135760 137393 143599 157622 145615 144235 148235  127.852 119766  125.164

e o e e e e e

Fonte: RFB




BNDES

Fonte: VE — 30 de
outubro de 2018

Devolucao impacta economia
Efeitos das devolucdes do BNDES ao Tesouro, em % acumulado no PIB

M As liquidacdes antecipadas
do BNDES com o Tesouro

Pagamentos
Em R$ milhdes

113.220 130.000
50.000
15.766
2015 2016 2017 2018
Total R$ 308.986 milhdes
Impacto % no PIB acumulado
Em %
5,00
3,00
2,10
0'30 .
=
2015 2016 2017 2018

Fonte: BNDES

M Fluxo de pagamentos futuros
do BNDES ao Tesouro
Em R$ bilhGes correntes

2019 [ 26,6
2020 [ 26,0
2021 N 254
2022 [N 24,8

2023 N 24,2
2024 [N 23,6
2025 B 23,0
2026 N 22,4
2027 N 218
2028 N 21,2

2029 [ 20,6
2030 199
2031 193
2032 18,7
2033 181
2034 HN174
2035 16,8
2036 16,2
2037 15,5
2038 149
2039 14,2
2040 N 15,6




Menos dinheiro em caixa
Receita disponivel por habitante para os governos municipais - em R$

2.500
2091
2.000 |
1755
1500
1.202
1000
2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

Fontes: Instituicdo Fiscal Independente e Tesouro Nacional

Fonte: VE — 5 de novembro de 2018 99



Fonte: VE — 29 de
outubro de 2018

Renegociacao de dividas*
Principais pontos

M Estados que aderiram ao acordo

Acre, Alagoas, Amap4, Ceara, Espirito Santo, Goias, Minas Gerais, Mato Grosso,
Mato Grosso do Sul, Para, Paraiba, Pernambuco, Parang, Rio de Janeiro, Rondonia,
Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Sergipe e Sdo Paulo

M 0 que a Unido concedeu

Alongamento em 20 anos da divida com a Unido

Reducdo extraordindria das parcelas devidas entre julho de 2016 e junho de 2018
Parcelamento, em 24 meses, das parcelas ndo pagas com base em liminares do
Supremo Tribunal Federal

Reducdo no fluxo de R$ 44 bilhes entre julho de 2016 e junho de 2018

B Contrapartida dos Estados

Limitacdo do crescimento anual das despesas primadrias correntes em 2018 e 2019
Teto para despesas em 2018 é dado pelo IPCA de 295%. O percentual deve ser
aplicado sobre as despesas em valores de 2017

Desisténcia das acoes judiciais contra a Unido

B Efeito do descumprimento do teto
Acerto dos valores pagos a menos em servico da divida
desde o momento da renegociacao

Perda da reducao da parcela mensal de juros e amortizacdo resultante
do alongamento da divida

Fonte: Tesouro Nacional e LC 156/16. *Relativos a valores ja renegociados em 1997, com base na Lei 9496




0 que esperam os economistas

Projecdes para os resultados fiscais - em R$ bilhdes

Gov. Central

setembro
Banco Fator -233
Banco Safra -19.0
Bradesco -30,0
GO Associados -209
Haitong -25,0
Infinity Asset -21,2
Itad Unibanco -25,7
MCM Consultores -230
Parallaxis -244
Pezco -23,7
Rabobank -20,0
Rosenberg Associados -25,0
Santander -20,5
Média 232

Fonte: Consultorias e Instituicoes Financeiras

12 meses

96,6

98,2
-98.3

-100,5
-96,2
-101,7
-924
93,0

938
-96,7

Gov. Consolidado

setembro 12 meses

=253

-20,1
-24.,5

-25,7
-22,8
-24,3
-16,6
-21,0

213
-224

-88,5

-833
-87,7

-889
-86,0
-875
-/9,8
-84,2

-84.5
-85,6

Fonte: VE — 29 de outubro de 2018
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EVOLUCAO DO DEFICIT DA PREVIDENCIA SOCIAL

——Receita liquida RGPS —Despesa liquida RGPS

(o]
o
o

758,5

RS bilhdes

700

600

500

491,9

459,4

400 357,0 426,9

374,8 393,8

307,1
199,6

200

212,0
182,0

100 163,4

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019**2020** 2021**

Fonte: STN/MF e SOF/MP. *Relatorio de Avaliacédo do 2° bimestre de 2018. **PLDO-2019.



EVOLUCAO DO DEFICIT DA PREVIDENCIA SOCIAL

S
=)

RS bilhdes
&
o
°

9,3 -56,7

362 429 .29 355 408 I I

-100,0 -85,8
-150,0
-200,0
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-300,0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fonte: STN/MF e SOF/MP. *Relatério de Avaliagédo do 2° bimestre de 2018. *PLDO-2019.
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Previdéncia

Previdéncia sustentavel

Além de fixagdo de idade minima de 65 anos para homens e mulheres, nova reforma da Previdéncia Social pretende criar regime capitalizado

B Impacto da perda de arrecadacdo com o regime de previdéncia
parcialmente capitalizado (Em milhdes/2017)

Perda ano Perda acumulada
80000
S 64402
tQLC0
50000
S 32132
WL
—— 3 11718
5 r

e 206 g*;lb,a 2658 5052 7519

o
e = 2040 2045 2050

B Comportamento da despesa - Cendrio base (PEC 287) e Reforma
Paramétrica (Em bilhdes/2017)

Cendrio Bisico Wl Reforma

1000
2.389,43
2400
194734
T 144989
L0 99138 149698
62965 124446
o G2978
575,29 616,75 68186
0
2018 2020 2030 2040 2050 2060

B Reducdo de despesa do RGPS com reforma paramétrica proposta

(RS bilhdes 2018)
No ano

350
300
250
200

150

100

0. 109 34,35

0 \ v ]
2020 2021 2022 2023

2024

2025 2026 2027 2028 2029

B Nimero de individuos com 65 anos ou mais (2017-2060)

2017
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050
2055
2060

Fontu: Nonea propgonta de Providinga Soclal daborads per grepo de etpocialntas coordenadon por Armindo Fraga o etitregee 30 sove gowerno.

Homem

7982479
8966932
10899784
13.079.581
15275.327
17315943
19595844
21922510
23831639
15184119

Mulher

10.505351
11846417
14449799
17269.284
20.286.140
23052105
26054213
29010155
31.352.091
32997811

Total

18487830
20813349
25349583
30448865
35561467
40268048
45650057
50932665
55183730
58181930

(% da Populacdo)

I 04
[ .5

| phy
[ peen
i
I

..
e
I > <

e

Fonte: Valor Econbmico, 1 de novembro de 2018
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A despesa discricionaria (contingenciavel) e insuficiente para
cobrir o déficit desde 2016

Despesa Contingenciavel e Resultado

Primario
(em R$ bilhoes)
o gz 1079 1195 1407 1188 1376 4489
542 69,3 ’ ’
71,3 787 930 861 753
42,4 40,9
-20,
-116,7 _
159,5 -159,0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
—Despesa Contingenciavel = ——Resultado Primario

Nota: Para 2017, de acordo com o Decreto n° 9.164/2017. Fonte: COPEF/SUPEF a partir de Tesouro Gerencial e RTN.



Espacos para cortes adicionais reduzidos, com servicos publicos
funcionando no limite.

Reformas estruturais * 2008
o o
2% o
Despesas Contingenciaveis (% total) \A Desegpr
13,3% 13.0% 13,5% Beneficio . —— Subenc

12,8%
12,0% 12,1%

10,8%=

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

—O—Propor¢ao Discricionarias === Média

Nota: Para 2017, de acordo com o Decreto n®
9.164/2017.

Fonte: COPEF/SUPEF

*RPPS esta incluida na Despesa de Pessoal

1% Encargos
26% ~—_obrigator

Edycacd — /?{s
Servidor ' \ 1%
custeio Pessoal e \O%

(cusk y \/Demais

28

Discricion 20/
arias o
i 2017 /

Beneficios
Servidor
1%
Bolsa
Fa;n(yllla N
b —

i Ab
Educagao/ Pessoal e maiSeoT::oe
(cus:eIO) Encargos i ugm’ﬂies

1% Satde 22% s ¢
(custeio) 6% slgrxengé
6% es



A cada ano, aumenta o risco de descumprimento da regra de ouro. Em
2018, isso dependeu da devolucao de empréstimos pelo BNDES. O
proximo Presidente nao cumprira a regra ao longo de seu mandato

Medidas de equacionamento da margem da Regra de Ouro
R$ Bilhdes

Medidas 2018

BNDES - amortizacdo antecipada 130,0
Fundo Soberano (FSB) 27,5
Fundo Nacional de Desenvolvimento (FND) 17,4
Fistel 6,7
Recursos de concessoes e permissoes* 13,1
PESA 4,4

Total 1991

* Concessoes e Permissdes: realocacio orcamentaria de recursos ja disponiveis na fonte 129.
Fonte: Tesouro Nacional.



A cada ano, aumenta o risco de descumprimento da regra de ouro. Em 2018,
isso dependeu da devolugao de empréstimos pelo BNDES. O préximo
Presidente nao cumprird a regra ao longo de seu mandato

Suficiéncia da Regra de Ouro (Despesa de Capital - Receitas de Operacdes de Créditos)
R$ Bilhdes

2018
Discriminagao Cenario Cenario Diferenca 2019
Anterior *  Atual **

Despesas de Capital (1) 866,8 879,8 13,0 749,4
Investimentos 31,7 33,6 1,9 32,7
Inversbes Financeiras 69,4 69,3 -0,1 71,6
Amortizacbes 765,7 776,9 11,2 645,1

Receitas de Operacdes de Credito Consideradas (Il = a - b) 965,2 879,2 86,1 1.009,9
Receitas de Operacdes de Crédito do Exercicio (a) 915,9 885,8 30,1 867,2
Variacao da Subconta da Divida (b) -49.4 6,6 56,0 -142.7

Margem da Regra de Ouro (lll =1 - 11) -98,4 0,6 99,1 -260,5

Resultado do Banco Central - Fonte 152 {IV} 169,3
Margem da Regra de Ouro (V = Il + V) -91,2

* O cenério anterior foi divulgado no Relatdrio de Avaliagdo das Receitas e Despesas Primérias do 3° Bimestre de 2018.
** A projecdo atual considera varios eventos ja ocorridos em 2018, como o pagamento antecipado de R$ 130 bilhdes do BNDES e outras.

Fonte: Relatorio de Avaliacdo das Receitas e Despesas Primarias do 4° Bimestre de 2018 e Tesouro Nacional.



Gastos com servidores passarédo de R$ 302 bi para R$ 326 bi em 2019
Estimativa foi apresentada na proposta de orcamento o ano que vem, enviada ao Congresso.

Despesas com servidores representardo cerca de 22,7% dos gastos totais.
Por Alexandro Martello, G1 — Brasilia
21/09/2018 05h00 Atualizado ha 3 horas

Gastos do governo com servidores (Resultados desde 2015, em bilhdes)

2015 | 2016 | 2017 | 2018* | 2019* _

250,2 265,6 292,4 302,1 326,9

Gastos com pessoal x PIB (Percentuais desde 2006)

144143 143146143 (41/39(38138] 4 [41]43]4aa]3aa

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Contas do governo federal (Resultados desde 2010, Saldo em R$ bilhdes)

77,891 | 91,891 | 84,988 72,159 -120,502 | -161,275 | -124,261 m

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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Questdes dos subsidios

Governo estima conceder RS 376 bi em incentivos fiscais em 2019

Valor é inferior ao concedido neste ano, equivale a 5,1% do PIB e foi apresentado no orcamento de

2019. Do total, RS 306,9 bilhées séo renuncias de tributos e RS 69,8 bilhées, subsidios.
Por Alexandro Martello, G1 — Brasilia
20/09/2018 05h00

Principais beneficios fiscais - Por setor

Setores R$ Milhdes
BENEFICIOS FINANCEIROS: 37,776
BENEFICIOS CREDITICIOS: 37,024
SIMPLES NACIONAL: 87,253
ZONA FRANCA DE MANAUS: 24,727
RENDIMENTOS ISENTOS E NAO TRIBUTAVEIS NO IRPF: 32,134
DEDUCOES DO RENDIMENTO TRIBUTAVEL - IRPF: 20,098
AGRICULTURA E AGROINDUSTRIA: 30,233
ENTIDADES SEM FINS LUCRATIVOS (IMUNES E ISENTAS): 24,258
SETOR AUTOMOTIVO: 7,246
CULTURA E AUDIOVISUAL: 1,93
DESONERACAO DA FOLHA DE SALARIOS: 9,562
DEMAIS BENEFICIOS: 63,957
Total 376.198
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Governo estima conceder RS 376 bi em incentivos fiscais em 2019

Beneficios fiscais concedidos pelo governo
(resultados desde 2010, em R$ bilhdes)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* | 2019*

165,24 203,804 237,635 300,339 318,523 398,838 379,018 354,714 376,326 376,198

Beneficios fiscais x PIB
Resultados desde 2010

a2 | 47| 49 | 56 | 55 67 | 61|54 5451

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Dos R$ 376,1 bilhdes previstos em beneficios no ano que vem:
. R$ 37,7 bilhdes correspondem aos chamados "subsidios expliticos", que, se cortados, poderiam ser
revertidos em despesas;
« R$ 32 bilhdes correspondem aos "subsidios implicitos”, que ndo podem ser convertidos em gastos;
. R$ 306 bilhdes sdo renuncia de arrecadacao e ndo podem ser revertidos em investimentos.
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Setor externo



Banco Central do Brasil - Transagoes Correntes
Saldo acumulado em 12 meses (em US$ bilhoes)
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Banco Central do Brasil - Componentes das Transagdes Correntes
Saldo acumulado em 12 meses (em US$ bilhoes)
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Banco Central do Brasil - Balanga Comercial
Saldo acumulado em 12 meses (em US$ bilhoes)
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Banco Central do Brasil - Servigos
Saldo acumulado em 12 meses (em US$ bilhdes)
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Banco Central do Brasil - Rendas
Saldo acumulado em 12 meses (em US$ bilhoes)

20,0

0,0

-20,0

-40,0

-60,0

-80,0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Salarios w®mJuros ®Lucros e dividendos mRenda secundaria

Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletrbnico — 28 de novembro de 2018 117



Investimento Direto e Transacgoes Correntes
Acumulado em 12 meses (em % do PIB)
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Quantum das Exportacdes e das Importacées

Exportagdes e Importagdes - Quantum
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Exportac;ﬁes: valor, quantum € preco
Exporta¢bes Quantum e Preco

Exportacdes Valor
Média Movel 12 meses (2006 = 100)
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Quantum exportado Total e por Classes de Produtos

Quantum Exportado
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Quantum exportado Total e por Categorias Econdmicas
Quantum Exportado
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Preco Internacional das Commodities Brasileiras
indice de Commodities Brasil em USS
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Evolucao das ExportacOes Brasileiras por Paises de Destino

% do Valor Total Exportado
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Investimentos Diretos — Principais Componentes

Investimentos Direto - principais componentes

Valores + Ingressos Liquidos / - Saidas Liquidas
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Conta Financeira e Principais Componentes

Saldos da Conta Financeira
Valores + Ingressos Liquidos / - Saidas Liquidas
Acum.12 meses - USS bilhSes
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Investimento em carteira e Principais Componentes

Investimentos em Carteira - principais componentes
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Reservas Internacionais e Swap Cambial

Operacoes de Swap Cambial* Reservas Internacionais
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Dados BC

Transacoes correntes - acumulado em 12 meses
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Dados BC

TransacOes correntes
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Investimentos Diretos no Pais (IDP) - ingresso liquido

acumulado em 12 meses
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Dados BC

Investimentos em portfolio no mercado domeéstico - ingresso liguido

15
10
[
5
[Fa]
i
2 ]
i [ |
3 ]
[ ]
-
-5
-10
-15
555555 SLLLoNYYgsessoeaa
EEESE52 822 EREEEES 2R EZ
mmm Acumulado em 12 meses — [ 253

Fonte: BCB. Estatisticas do Setor Externo, Nota para a Imprensa - 27.11.2018



Transacoes correntes
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Dados BC

Investimento Direto no Exterior {IDE) - saida liquida
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Dados BC

IDP -ingresso liguido
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Quadro de ProjecGes Macroeconomicas - BRADESCO

Setor Externo 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018*| 2019*
Balanca Comercial - BCB (US$ bi) |38,5(23,8(25,0|185(276(17,4| 0,4 | -6,6 | 17,7 | 45,0 | 64,0 |57,07|56,11
Exportacdes (US$ bilhes) 160,7 | 198,4 | 153,6 | 201,3 | 255,5 | 242,3| 241,6 | 224,1| 190,1 | 184,5 |217,2|241,3(249,4
Importacdes (US$ bilhdes) 122,21174,6|128,7(182,8|227,9|224,9(241,2|230,7|172,4| 139,4 |153,2(184,3|193,3
Corrente de Comércio (% PIB) 203|220 (169|174 | 185|190 | 196 | 185 | 20,1 | 18,0 | 17,9 |21,97(21,47
Déficit em servicos e rendas (U$ bi) |-42,1(-58,7(-54,6]-97,2|-107,6/-94,5|-78,9|-100,3(-79,3|-71,5(-76,4|-69,1|-72,7
Saldo em conta-corrente (US$ bilh) | 0,4 |-30,6|-26,3(-75,8|-77,0|-74,2(-74,8|-104,2|-58,9(-23,5| -9,8 |-13,2|-13,5
Saldo em conta-corrente (% PIB) 00 | 18| -16 | 34| 29| 30| 30| 42| -33|-13]|-05(-0,68|-0,67
Investimento Direto no Pais (U$ bil) | 44,6 | 50,7 |31,5|88,5(101,2( 86,6 | 69,2 |96,9| 75,1 | 78,9 | 70,0 |70,00(72,10
Taxa de cambio (final de periodo) R$/U$ | 1,77 | 2,34 | 1,74 | 1,67 | 1,88 | 2,04 | 2,34 | 2,66 | 3,90 | 3,26 | 3,31 | 3,70 | 3,70
Taxa de cambio (média anual) R$ / US$ 195 (183|200 | 1,76 (167|195 |216|235]|333|349|3,19]3,63]|3,70
Desvalorizagdo nominal ponta (%) -17,15| 31,94 |-25,49| -4,09 | 12,58 | 8,94 |14,64(13,39|47,01(-16,51| 1,5 |11,85( 0,00
Desvalorizacdo nominal média (%) -10,53| -5,82 | 8,98 | -9,93 | -4,85 | 16,66 | 10,44 | 9,06 |41,55| 4,76 | -8,5 |13,80( 1,86
Reservas internacionais (bi) liquidez|180,3(206,8|239,1|288,6(352,0(378,6|375,8|374,1|368,7|372,2(377,4|388,1|395,1
Divida Externa Total Médio e LP (US$ bi) |193,2(198,3|198,2|256,8|297,3|316,7|312,0(348,7|334,7 | 323,7 |330,2|324,2|330,7
Divida Externa / ExportacGes 12|10 (13| 13|12 |13 | 13|16 | 18 | 18 ( 1,5 11,34|1,33
Reservas Internacionais / Importacées 15(12 (19|16 | 15| 17 | 16 | 16 | 21 | 27 | 25 (2,11 | 2,04
Rating Soberano Moody's Bal | Bal |Baa3|Baa3|Baa2|Baa2|Baa2|Baa2|Baa3| Ba2 | Ba2 | - -
Rating Soberano S&P BB+ |BBB-|BBB-BBB-(BBB |(BBB |BBB |BBB-|BB+| BB | BB - -
IBOVESPA - Pontos 63.886(37.550(68.588(69.305(56.754(60.952(51.507[50.007(43.349(60.227(76.402| - -

137

Fonte: Projecédo Bradesco — 9 de novembro de 2018




Setor Externo

Tabela 1 — Balan¢co de pagamentos (US$ milhdes)

Discriminacéao | 2014* 2015 2016 2017~ 2018*
Ano Ano Ano Jan-out  Ano out Jan-out

|. Transacdes correntes -104 181 -58942 -23546 -1419 -9762 329 -11333
Balanca comercial (bens) -6629 17670 45037 56140 64028 5448 43799
Exportacées 224098 190092 184453 183044 217243 21945 198675
Importacdes? 230727 172422 139416 126904 153215 16497 154876
Servicgos -48107 -36978 -30447 -27052 -33850 -3142 -27963
Renda primaria -52170 -42357 -41080 -32457 -42572 -2281 -29309
Renda secundaria 2725 2724 2944 1950 2 632 304 2 140
ll. Conta capital 231 440 274 373 379 22 401
lll. Conta financeira® -100599 -56692 -16415 4487 -6131 432 -5433
Investimento direto no exterior 26 040 13 498 12816 14 761 6 268 2231 8412
Participacdo no capital 25 328 14 337 13041 14717 6 155 2 368 4 220
Operacdes intercompanhia 712 - 839 - 225 44 114 - 137 4192
Investimento direto no pais 96895 75075 78248 61014 70685 10382 67508
Participacao no capital 57 918 56 421 54102 52981 59 138 4 063 45 843
Operacdes intercompanhia 38977 18 653 24 146 8 032 11 547 6319 21665
Investimento em carteira — ativos 2820 -2148 - 599 12137 12371 1416 3102
Acdes e cotas em fundos 2144 - 98 - 693 8 422 10 002 1339 1840
Titulos de renda fixa 675 -2050 94 3715 2 368 77 1262
Investimento em carteira — passivos 41527 18500 -19815 3876 -1075 940 2 467
Acdes e cotas em fundos 11773 10 030 10 586 3 008 5674 612 -1953
Titulos de renda fixa 29 754 8 469 -30 401 868 -6 748 328 4419
Derivativos — ativos e passivos 1568 3450 - 969 139 705 - 271 1 836
Outros investimentos — ativos” 50 667 46 195 33501 31481 44 824 8145 41977
Outros investimentos — passivos® 54 103 25 681 11 969 1127 5781 195 2727
Ativos de reserva 10 833 1 569 9237 11985 5093 428 11 940
Erros e omissbes 3351 1810 6 857 5 533 3251 81 5 498

Fonte: BCB. Estatisticas do Setor Externo, Nota para a Imprensa - outubro.2018
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IPCA

1,50

1,00

0,50

0,00

0,32

nov/17

IBGE - indice de Precos ao Consumidor Amplo - 15 (IPCA-15)
Variagcdao mensal (em %)

0,35

dez/17

0,39

jan/18

0,38

fev/18

0,2
l 0,14
°© 2
CAE

jun/18

0,64

jul/18

0,13

0,09

ago/18

Fonte: Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletronico — 23 de novembro de 2018

set/18

0,58

out/18

140



IPCA

IPCA-15 - Inflagao cheia e nucleo da inflagao
Variacao acumuladaem 12 meses (em %)
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IPCA

IPCA-15 - Precgos livres e administrados
Variagao acumuladaem 12 meses (em %)
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Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 23 de novembro de 2018
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IPCA

IPCA-15 - Classes de Despesa
Variacdo acumulada em 12 meses (em %)
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IPCA-15
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IPCA-15

IPCA-15 - Inflagao cheia e nucleo da inflagao
Variacao acumuladaem 12 meses (em %)
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IPCA-15

IPCA-15 - Precos livres e administrados
Variagao acumulada em 12 meses (em %)

15,0
12,5
10,0 9,96
7,5
5,0
2,5 2,39
0,0
+ © = = © ® = ® £ £ & £ £

==Precos administrados ==Precos livres

Fonte: Ibge, elaboracéo Fiesp, Macro Visao. Informativo eletrénico — 21 de setembro de 2018 146



IPCA-15

IPCA-15 - Classes de Despesa

Variagao acumulada em 12 meses (em %)

Comunicagao

Vestuario

Artigos de Residéncia
Alimentacao e Bebidas
Despesas Pessoais
Educacao

Saude e Cuidados Pessoais
Transportes

Habitagao

I o.51

B 100

B 22

I -

I ;5
I ;.06
I 5 o
I ¢
I 7 70

0,0 2,0 4,0 6,0 8,0

Fonte: Ibge, elaboracao Fiesp, Macro Visao. Informativo eletronico — 21 de setembro de 2018 147



IGP-DI
Ibre/FGV: IGP tem alta de 0,26% em outubro

Ibre/FGV - indice Geral de Precos Disponibilidade Interna (IGP-DI)

Variacdao mensal e acumuladaem 12 meses (em %)

3,0
25
2,0
1,5
1,0
0,68
05 0,44
0,0 .
= 2 g
5 32 5
=, 5
mm Variagao Mensal ==Variagdao acumulada em 12 meses

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 7 novembro de 2018

set/18

10,51

o
N
(o]

out/18 .

15,0

10,0

5,0

0,0
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IGP

Ibre/FGV - indice de Pregos ao Produtor Amplo (IPA-DI)
Variagcdao acumuladaem 12 meses (em %)

20,0
14,31
10,0 12,83
0,0
-10,0
-20,0
~ ~ ~ 0 ) 0 0 0 0 0 0 ) 0
= = = = = = = A = = = S A
= > N c > = = = c S o =
S © o © 3 @ >
o 2 3 & & £ ® g 22 = 2 o 0

==|PA Agropecuario ==|PA Industrial

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 7 novembro de 2018 149



IGP

Ibre/FGV - indice de Pregos ao Consumidor (IPC-DI)
Variagao acumulada em 12 meses (em %)

Comunicagao

Vestuario

Despesas diversas
Alimentagao

Geral

Educacgao, leitura e recreagao
Habitacao

Saude e Cuidados Pessoais

Transportes

N
[#%)

1,55

IA

1,99

w
o
(=2

4,80

5,07

5,08

6,02

Fonte: Fiesp. Informativo eletronico — 7 novembro de 2018

7,65
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IGP

Ibre/FGV - Evolugao do IGP-DI
Acumulado em 12 meses {em %)

15,0
13,94
10,0 10,51
5,0 n 60 @b OB o 4,80
et rnT Tt e === 306
0,0
-5,0

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

«==|GP-D| ===|PA ==|PC ==INCC

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 7 novembro de 2018 151



IGP-M
lbre/FGV: IGP-M tem deflac&o de -0,49% em novembro

indice Geral de Precos ao Mercado (IGP-M)
Variacao mensal e acumulada em 12 meses (em %)

2,50 15,00
2,00 10,00
1,50
5,00
1,00
0,00
0,50
-5.,00
0,00
-0,50 -10,00
’ -0,49
1,00 15,00
= = © © © ® ® © pac e © e ®
5 §% §8 S §T % 3 §E % s % ® S
e g s & g € g 32 & 9 & 3 28

mm Variacao mensal =—=Acumulado em 12 meses

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 29 novembro de 2018 152



IGP-M
lbre/FGV: IGP-M tem deflac&o de -0,49% em novembro

Indice de Pregos ao Produtor Amplo (IPA)
Variagao acumuladaem 12 meses (em %)

20,0
/ 13,48
‘\‘:12,56
10,0 10,21
0,0
-10,0
-20,0
© © M M~ MM N NMDNMDN NSNS DNSDNSO®©W 00 00 W 0 0 0 0 ©
T T T T I I T T I T I T T T T oo
5 3525585353328 83 8852233833
:u-&u—EmE-a_‘ng:ﬁ-ﬁu—EmE-a_‘%WD:
-=|PA =—=Produtos agricolas Produtos industriais

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 29 novembro de 2018 153



IGP-M
lbre/FGV: IGP-M tem deflac&o de -0,49% em novembro

indice de Precos ao Consumidor (IPC)
Taxa acumuladaem 12 meses (em %) - Por classe de despesa

Comunicagao 1,33

Vestuario 1,71

Despesas Diversas 1,84

Habitagao 3,66

Alimentagao 412

Geral 4,40

Educagao, Leitura e Recreagao 5,17

Saulde e Cuidados Pessoais 573

Transportes 6,65

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 29 novembro de 2018 154



IPP
lbre/FGV: IPP tem deflac&o de -0,84% em novembro

indice de Precos ao Produtor (IPP) - Industria Geral
Variacao Mensal - (em %)

4,0
2,91
3,0 2,55
2,27
2,0 1,80
1,40
108
1,0 0,86
0,42 0,47 .38 .

0.0 N -
-1,0 -0,84
-2,0

~ E E 2 2B 2 = 2 ® © = o o

s & & s & § 8§ E 5 = 8 % 3

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 28 novembro de 2018 155



IPP

Ibre/FGV: IPP da IT tem deflac&o de -0,76% em novembro

indice de Precos ao Produtor (IPP) - Industria de Transformacao

Variagao Mensal e Acumuladaem 12 meses (Em %)
3,00

2,63

2,25

1,50

0,75

0,00

-0,75

-1,50

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

jul/18
ago/18

mmVariagdo mensal e===Acumulado em 12 meses

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 28 novembro de 2018

set/18

-0,76

out/18

20,00

15,00

10,00

5,00

0,00

-5,00

-10,00
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Juros e
Créedito



Evolucao das Taxas de Juros (Meta Selic e TILP)

Juros = 5elic e TILP
Taxas Efetivas Anualizadas [% aa)

------ TILP —Meta Selic

15%
14,25%
14%
12%
11%
10%
g3 B.75%
8%
___________________ —
7% 7.75% _
6,00%
B [T S N 1 6.50%
5% R g e e o .
5.00%
4%
i g R g - e B R e e e B R g e ) B
P F S EES e ES S ESEcES8cESE8EEESSEESEEESE
g 2w "ol T o0& "ol T ol T0o R TR To 8w 0o

Fonte: BCB. Obs, sstf18 = posiclo em 17/09/2018.

Fonte: BCB, elaboracao Seplan, Panorama Macroeconomico, Outubro de 2018



Evolucao das Taxas Reais de Juros Ex-ante e Ex-post

Taxas de Juros Reais (CDI/IPCA) ex-ante e ex-post
Taxas Anualizadas (% aa)

12,0%

-~ Juros Reais ex-ante*
10,0%

~ == Juros Reais ex-post**

set/18
4,01%

ago/18
3,97%

ago/18
2,5%

()
S
v

set/09
mar/10
jun/10

=
—
=
¥

dez/10
mar/11
jun/11
set/11
dez/11
mar/12
jun/12
set/12
dez/12
mar/13
jun/13
set/13
dez/13
mar/14
jun/14
set/14
dez/14
mar/15
jun/15
set/15
dez/15
mar/16
jun/16
set/16
dez/16
mar/17
jun/17
set/17
dez/17
mar/18
jun/18
set/18

Fonte: BCB e IBGE/MP.

* Juros Reais ex-ante: razdo CDI/IPCA esperada 12 meses a frente com base nos contratos de swap DI-Pré e na mediana Focus para o IPCA
**Juros Reais ex-post: razlo CDI/IPCA efetivamente observada acumulada 12 meses para trés.

Fonte: BCB, elaboracao Seplan, Panorama Macroeconomico, Outubro de 2018



Evolucao do Crédito livre — PJ e PF

Crédito Livre as Empresas Crédito Livre as Familias
Novas Concessdes Reais (IPCA) - Média Mével Trimestral Novas Concessdes Reais (IPCA) - Média Mével Trimestral
Com Ajuste Sazonal - RS milhdes do dltimo més Com Ajuste Sazonal - RS milhdes do dltimo més
160.000 170.000
150.000 I~ 160.000
/ 157.037
¢q\‘u‘]'~,» 150.000
140.000 | ’j, ‘ '
A\ 140.000
130.000 126.354
124.871 - 130.000
120.000
121.011 |~ 120.000
110.000 —=Crédito Livre as Empresas
110.000
~=Crédito Livre as Familias
1050 - 100.000
90.000 90.000

g1/ose
t1/no)
t1/o3e
ST/n3y
g1/ode
91 /n0}
g1 /ose
L1/n3}
LT/o8e
81/n0}
81/0de

Fonte: BCB. *Ajuste sazonal da série: SEPLAN-MP. Série dessazonalizada pelo X-13Arima-Seats/X12-Arima.

Fonte: BCB, elaboracéo Seplan, Panorama Macroeconomico, outubro de 2018



Dados BC



Dados BC

Saldos de crédito - Variacdo em 12 meses

10

()

abr 15
jul 15
out 15
jan 16
abr 16
jul 16
out 16
jan 17
abr 17
jul 17
outly
jan 1=
abr 1=

s PESS0EJUNOC T s PESS0@ FiSiCE s ToOtal

Fonte: BCB. Estatisticas Monetarias e de Crédito, Nota para a Imprensa - 28.11.2018
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Dados BC

Concessoes de credito

320

RS bilhdes

260

240

220

abr 16
out 1F
ez 17
feg 18

Fonte: BCB. Estatisticas Monetarias e de Crédito, Nota para a Imprensa - 28.11.2018

abr 1=

jun 1=

a0 18

out 18



Dados BC

ICC e taxas de juros do credito livre
(excluicredito rotativo)

33

33

32

32

- ¢

g

m 31

EEED

S0

29

29

28

53 35353 S5 33 3owononoy¥ o
3% 3:3EE P3RS g

e [CC 2T OtV O - LIVIES —| QXS 02 jUros ex-rotativo - Livres

Fonte: BCB. Estatisticas Monetarias e de Crédito, Nota para a Imprensa - 28.11.2018

st 18
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Dados BC

Fatores condicionantes base monetaria

8

20 II
B I o

=t O
.0 L]
= -0
0
= 40
-60
-80
=10
Var.base Tit.Pub. Cta. Unica Setor Depositos  Ajustes Outras
monetaria federais externo de Inst. derwvaivos
Fin.

®mjan-out/17  mjan-out/1B

Fonte: BCB. Estatisticas Monetarias e de Crédito, Nota para a Imprensa - 28.11.2018



Quadro | — Crédito do sistema financeiro - Resumo

Saldos Concessoes Taxas de juros Spreads das E;:ZCZZsaes Inadimpléncia
Periodo RS bilhdes RS bilhdes % a.a. p.p. meses %

PP | PF | Total PP | PF |Total | P) [ PF |[Total| P) | PF [Total[ PI | PF |Total| P} | PF |Total

2015 Dez 1707,2 1512,2 3219,3 173,0 156.2 329.1 20,7 38,0 29,7 9,7 26,7 18,5 81,6165,21183 2,6 4,2 34

2016 Dez 15449 1560,6 31055 1413 159.2 300,5 20,1 42,0 32,2 10,8 324 22,7 64,2171,8114,7 35 39 3,7

2017 Jan 1508,8 1566,2 30750 105,0 1452 250,2 21,2 42,2 329 124 33,1 239 655 1711 1155 35 40 3,7

Fev 1504,6 1567,2 3071,8 944 1289 2234 204 41,6 32,2 11,8 335 239 66,7 170,8 1166 35 40 3,8

Mar 1502,5 1576,1 3078,6 130,9 1626 2935 20,1 414 32,1 11,8 33,2 238 57,8 170,6 112,21 3,7 4,0 3,9

Abr 1493,2 1577,7 3070,9 105,3 139,9 2452 19,2 385 30,1 11,2 30,7 22,2 69,0 171,4 1186 38 4,0 3,9

Mai 14785 1587,8 3066,4 117,8 1658 283,6 19,2 37,3 295 11,3 29,2 215 62,0 171,7 1153 40 4,1 4,0

Jun 1481,8 15955 3077,3 1358 161,2 2970 18,8 36,5 28,8 10,9 28,6 209 62,0 1715 1157 36 39 3,7

Jul 1453,3 1599,9 3053,2 104,8 155,0 259,8 19,0 36,5 29,0 115 28,8 214 614 1724 116,21 34 39 3,7

Ago 14405 16115 3052,0 122,6 162,2 284,7 18,7 356 284 11,4 28,4 21,1 51,1 1710 1109 34 39 3,7

Set 1436,1 1614,7 3050,8 117,7 1524 270,2 175 33,9 27,0 10,5 27,1 20,1 70,4 1705 1206 3,3 39 3,6

Out 1429,8 1626,6 3056,4 119,7 1646 284,3 18,0 34,2 274 11,0 274 20,6 52,8 170,3 1119 3,3 39 3,6

Nov * 14275 1640,8 3068,3 123,6 168,9 2925 17,7 33,4 26,9 10,7 26,7 20,1 63,0 170,7 1174 33 3,8 35

Dez * 14416 1649,0 3090,5 156,6 166,6 3232 16,9 31,9 256 99 253 189 66,5 170,8 1193 29 35 3,2

2018 Jan 1408,9 1659,7 30686 110,8 166,2 2770 17,6 32,4 26,3 10,8 26,0 19,8 64,8 170,6 1186 3,1 3,7 34

Fev 1403,7 1658,3 3062,0 114,6 149,3 263,9 179 33,2 269 11,1 270 204 61,2 1704 117,2 3,1 3,7 34

Mar * 1413,7 1668,3 30819 1353 166,0 301,3 16,6 33,0 26,3 10,1 27,0 20,1 625 169,8 1176 29 36 3,3

Abr * 14135 1677,8 3091,3 133,4 166,9 300,3 16,0 32,7 259 95 26,7 19,7 65,8 169,7 1194 30 36 3,3

Mai 14199 1687,1 31070 131,5 170,1 3016 158 314 250 9,2 251 18,6 73,4 171,0 123,7 30 36 3,3

Jun 1436,0 16944 3130,4 143,2 168,3 311,6 155 31,0 246 84 24,2 17,7 59,8 170,7 1168 25 35 3,0

Jul 1422,3 1702,7 31250 128,3 171,0 299,3 159 30,5 245 90 239 178 68,6 170,7 121,2 24 35 3,0

Ago 14357 1720,6 3156,3 143,8 184,1 328,0 159 304 245 88 23,7 17,6 68,0 169,2 1203 25 35 3,0

Set 1440,8 1728,1 3168,9 132,2 162,8 2950 15,7 304 244 86 234 174 64,5 170,2 1192 26 34 3,0

Out 14184 1746,2 3164,6 138,0 184,0 3220 16,1 304 246 9,2 24,0 18,0 61,7 170,3 1184 2,6 34 3,0
Variacdo %Y

No més -1,6 11 -0,2 44 13,1 92 04 01 02 0O6 O7 O6 -28 01 -08 00 00 0,0

No trimestre -0,2 2,6 1,3 2,9 4,1 36 02 -01 01 02 01 02 -70 -03 -2,7 02 -01 0,0

No ano -1,6 5,9 24 13,6 99 114 -07 -14 -10 -06 -12 -09 -48 -01 -07 -03 -0,1 -02

Em 12 meses -0,8 7,4 35 119 94 105 -19 -37 -28 -18 -33 -26 89 00 65 -0,7 -05 -0,6

Fonte: BCB



Quadro V — Crédito do sistema financeiro — Recursos livres - Saldo por modalidade — Pessoas juridicas

Periodo gssconto Desconto de Antecipacdo Capital de giro Conta Cheque
gupllcatas cheques de faturas  Prazo menor Prazo maior Teto garantida especial
recebiveis de cartdo 365 dias 365 dias rotativo®/ Total

2015 Dez 41 494 7 222 4643 47 529 279 496 33429 360 454 39915 14 431

2016 Dez 57 921 5159 12 050 43 363 257 173 21541 322 077 32 563 10 711

2017 Jan 45 187 4781 11 627 42 837 255 524 20 267 318 628 33 158 11 593

Fev 44 609 4914 12 154 43 770 255 783 19 435 318 988 33736 11 408
Mar 48 183 4 532 13 205 43 990 254 011 18 165 316 166 30 794 10 993
Abr 44 048 4 490 12 944 42 270 253 694 17 516 313 480 30 978 11 304
Mai 42 952 4 348 13928 39 400 250 280 16 426 306 106 29 680 10 537
Jun 49 131 4 360 15 333 39 270 250 445 15 867 305 582 29 269 10 502
Jul 43 555 4 253 14 679 37 502 248 718 14 967 301 187 28 950 10 185
Ago 44 887 4218 15 236 37 078 247 883 14 169 299 130 27 969 9 759
Set 52 269 4 263 16 911 36 369 243 330 13515 293 214 28 259 9 876
Out 49 271 4190 19518 35192 243 239 13051 291 482 28 466 9943
Nov * 53 375 4 295 21 073 36 196 243 302 12 693 292 191 29 819 10 202
Dez * 70 198 4 399 25 454 35 480 245 781 13 053 294 314 28 875 9210
2018 Jan 55 491 4161 23 526 34 577 244 401 12 538 291 516 29 880 9904
Fev 54 032 4140 24 338 34 984 242 527 12 117 289 628 31 050 10 466
Mar * 60 050 4184 25 556 34 683 242 840 11775 289 298 30 595 9873
Abr * 56 304 4116 25 436 33929 244 108 11 415 289 452 30 296 10 059
Mai * 56 900 4 098 25 959 32 558 243 210 11 195 286 963 30 292 9602
Jun 65 291 4 090 31 686 31992 244 845 11 470 288 307 30 127 9 584
Jul 61 243 3989 30 067 31 335 241 743 11 718 284 796 30078 9430
Ago 62 474 4 047 30 382 31 223 241771 11 793 284 787 29 206 9 004
Set 70 652 4 098 33 375 29 683 241 965 11 981 283 629 29 868 9 345
Out 65 504 4 028 31091 30 583 242 960 12 280 285 823 29 874 9425

Variagao %

No més -7.,8 -1,5 -6,8 2,7 0,4 2,5 0,7 -0,4 0,7

No trimestre 7,0 0,8 2,8 -1,5 0,5 4.8 0,4 -0,9 0,1

No ano -6,7 -8,5 22,1 -13,6 -1,1 -5,9 -2,9 3,5 2,3

Em 12 meses 32,9 -3,9 59,3 -13,1 -0,1 -5,9 -1,9 49 -5,2

Fonte: BCB



Tabela 32 — Base monetaria e componentes - Saldos em final de periodo

Periodo

2016Dez

2017Jan
Fev
Mar
Abr
Mai
Jun
Jul
Ago
Set
Out
Nov
Dez

2018Jan

Fev
Mar
Abr
Mai
Jun
Jul
Ago
Set
Out

Base Monetdria

RS

milhoes

270 287

262 392
266 325
243 610
263 655
237 652
260 239
255 860
252 160
262770
254 453
264 220
296 755

272 396
264 517
275 056
263 343
269 553
269 828
275 339
277677
279 407
286 975

Papel-moeda emitido
Varia¢do percentual RS

Variacdo percentual RS

No
mes

10,4

-2,9
1,5
-8,5
8,2
-9,9
9,5
-1,7
-1,4
4,2
-3,2
3,8
12,3

-8,2
-2,9
4,0
-4,3
2,4
0,1
2,0
0,8
0,6
2,7

Em 12
meses

5,9

9,2
5,5
0,4
8,9
-1,0
10,9
6,2
7,0
6,4
2,7
7,9
9,8

3,8
-0,7
12,9
-0,1
13,4
3,7
7,6
10,1
6,3
12,8

milhoes

232 146

212 760
217 875
208 948
214 126
210 465
213570
215272
213951
218721
219 653
223 157
250 364

228 439
225 267
224 299
223 344
224 373
225 769
227 029
230 593
235679
235 090

No
mes

10,5

-8,4
2,4
-4,1
2,5
-1,7
1,5
0,8
-0,6
2,2
0,4
1,6
12,2

-8,8
-1,4
-0,4
-0,4
0,5
0,6
0,6
1,6
2,2
-0,2

Em 12
meses

3,0

2,5
6,2
2,5
6,0
4,0
6,0
6,5
5,9
4,5
5,0
6,2
7,8

7,4
3,4
7,3
4,3
6,6
5,7
5,5
7,8
7,8
7,0

Reservas bancarias
Variagao percentual

milhoes

38 142

49 632
48 450
34 663
49 529
27 187
46 669
40 589
38 209
44 049
34 800
41 062
46 392

43 957
39 250
50 757
39 999
45 180
44 059
48 309
47 085
43 728
51 885

No
mes

9,4

30,1
2,4
-28,5
42,9
45,1
71,7
-13,0
5,9
15,3
21,0
18,0
13,0

-5,2
-10,7
29,3
-21,2
13,0
-2,5
9,6
-2,5
-7,1
18,7

Em 12
meses

28,0

51,7
2,2
-10,5
23,6
27,5
40,3
5,0
13,3
16,7
9,9
17,7
21,6

-11,4
-19,0
46,4
-19,2
66,2
-5,6
19,0
23,2
-0,7
49,1



Tabela 33 — Fatores condicionantes da base monetaria

Periodo

2016 Dez

2017Jan
Fev
Mar
Abr
Mai
Jun
Jul
Ago
Set
Out
Nov
Dez

2018Jan
Fev
Mar
Abr
Mai
Jun

Jul
Ago
Set
Out

Fonte: BCB

Fluxos acumulados no més e didrios no més corrente

Conta do
Tesouro

Operagodes
com titulos do setor

Nacional” Publicos Fed externo

-52 398

8 140
17 233
-3 323
-8 792
17127
18577
27 747

3762
-7 674

-14 211
-13 616
7164

3102
-8 619
-13 046
2618
-4 964
-16 066

20 022
-66 073
21717

- 281

79 414

-6 429
-17 044
-23 877
13 436
-39 845
4 815
-32 461
-7 201
16 835
1960
17770

45 249

-27 650
-14 857
14 281
-14 651
-31 289
18 749

- 338
31 208
516
31085

352

267
3167
4076

13 260

774

219
4394

327

249

340

351

-26 027

279

10 080
5251
5299

6 950
-10 808

259
3 280
- 132
360

Do Banco

2/

1612

-5752
1891
-1413
1258
-3 841
-2 264
5165
-5368
277
875
5270
4771

4942
3148
1032
-6 909
28 051
160

-6 360
6 441
-7 666
-3 912

Operacoes Redesconto Depdsitos de Operacdes
instituicoes
financeiras

Com derivat.
- ajustes

-3858

-5116
-2102
1240
558
614
546
-5072
30
188
1799
-1161
1443

-3329
1296
1888
2613
6877
7084

-8607
28559
-12765
-19299

RS milhdes
Outras  Variagao
contas® da base
monetaria
244 25 367
995 -7 895
789 3933
582 -22 715
323 20 044
- 832 -26 003
696 22 587
-4 152 -4 379
4751 -3700
736 10 610
920 -8 317
1144 9766
-55 32536
-1 703 -24 359
1 069 -7 879
1137 10 539
- 683 -11 713
586 6 210
1156 275
534 5511
-1 076 2 339
60 1730
- 384 7 569



Tabela 34 — Meios de pagamento ampliadosl/
Saldos em final de periodo

Periodo M1 M2
PMPP¥  Depésitos Total Depdsito de Titulos Privados emitidos pelo SFN Total
a vista®¥ poupanca
Depdsitos  Letras Letras de Outros®  Total
a Prazo Financeiras  Crédito®
2016 Dez 191 973 171055 363029 669 286 699 574 305 104 391712 17361 1413751 2446066
2017 Jan 174 446 151990 326436 662 201 697 399 300 384 386 825 17 465 1402 073 2390710
Fev 176 310 157536 333846 664 106 704 878 298 885 381902 17696 1403360 2401312
Mar 172724 152547 325271 662 919 732170 299 336 375 002 18304 1424813 2413003
Abr 172 972 154599 327571 665 181 754 845 292 939 369 823 17997 1435604 2428356
Mai 171 805 154 732 326 537 668 998 796 572 290123 362 862 16944 1466 501 2462 036
Jun 176 529 157 053 333582 678 744 818 542 288 202 360 358 17 663 1484765 2497091
Jul 176 190 157 343 333533 684 708 810479 289 723 356 605 17 452 1474260 2492501
Ago 175512 154 505 330017 690 410 829 764 291 058 353 805 17950 1492577 2513004
Set 178 675 156 549 335224 697 407 839 560 287 843 350473 18884 1496759 2529390
Out 177 181 156 945 334125 698 581 841 825 278 980 344 736 18709 1484250 2516957
Nov 183 393 165505 348 898 705 588 843 131 284 463 341017 19275 1487 887 2542373
Dez 203 910 179930 383840 727 981 831949 281324 336 209 20393 1469875 2581696
2018 Jan 186 287 161529 347816 725734 828 232 285 114 331964 21334 1466 645 2540 195
Fev 184 131 165472 349 603 727 849 836172 292 047 328 335 21759 1478 313 2555765
Mar 185 032 170388 355420 734 825 866 056 307 098 324 407 22439 1519999 2610244
Abr 183 400 175792 359192 738 795 870438 300 435 318 456 23004 1512333 2610320
Mai* 184 009 170799 354 808 744 040 890 110 305 885 316 781 24 110 1536887 2635734
Jun* 187 239 170024 357 263 752 524 819 746 291 445 360 354 17546 1489091 2598879
Jul* 186 836 168 721 355557 759 125 809 318 291724 356 614 17348 1475004 2 589 686
Ago 191445 171478 362923 767 980 942 888 305 219 318 528 23 829 1590 465 2 721 368

Set 195204 173660 368 864 777 163 944 936 309 078 319 132 24 194 1597 339 2 743 366
Out 192623 167489 360 111 779691 968 508 309 317 317 023 24 686 1619 533 2 759 335

Variagao %

No més -1,3 -3,7 -2,4 0,1 0,6 -1,2 -0,1 1,1 0,1 -0,2
No trimestre 3,3 -1,7 0,9 2,7 5,0 0,9 -0,5 0,3 3,0 2,7
No ano -5,5 -6,9 -6,2 7,1 16,4 10,0 -5,7 21,1 10,2 6,9

Em 12 meses 8,7 6,7 7,8 11,6 15,0 10,9 -8,0 31,9 9,1 9,6



Tabela 34-A — Meios de pagamento ampliados - Saldos em final de periodo

Periodo M3
Quotas de
fundos de
renda fixa
2016 Dez 2415675
2017 Jan 2 504 906
Fev 2 555 392
Mar 2622 161
Abr 2628 511
Mai 2 653 796
Jun 2 687 285
Jul 2754 116
Ago 2 824 597
Set 2 862 638
Out 2 902 058
Nov 2 882978
Dez 2 896 876
2018 Jan 2 971930
Fev 2 987 768
Mar 3 005 998
Abr 3017 060
Mai* 3015124
Jun* 3015552
Jul* 3 045 282
Ago 3 089 406
Set 3111 211
Out 3154 185
Variacdao %
No més 1,5
No trimestre 3,6
No ano 8,9
F(EmM 12 meses 8,7

Operagoes
compromis-
sadas com
titulos
federais®

/
174 992

185 425
169 801
164 227
141 981
133 237
104 617
91 853
91 009
88 591
99 408
103 953
92 203

103 741
112 221
103 715
113 603
104 951
115 269
115521
136 157
130 412
130 934

0,4
13,3
42,0
31,7

Operagoes
Compromis-
sadas com
titulos

. 7/
privados

333 838

322 026
301 692
308 401
276 119
246 495
229 956
205013
198 145
197 020
192 779
184 437
199 580

158 869
144 548
138 257
121 436
116 827
119 429
106 286
107 790
100 379

90 138

-10,2
-15,2
-54,8
-53,2

5370571

5403 068
5428 197
5507 792
5474 968
5495 565
5518 950
5543 483
5626 754
5677 639
5711 202
5713740
5770 355

5774735
5800 302
5858 215
5862419
5872 636
5849 129
5856 776
6 054 721
6 085 368
6 134 593

0,5
3,1
6,3
7,4

Titulos
federais®

/

461 307

439 352
433 497
428 734
450 428
451 690
459 610
434798
427 365
414 692
435 490
453 547
456 154

432 187
426 159
427 631
439 294
517 689
538 767
521 294
537 873
529 669
491 572

-8,2
-5,7
7,8

12,9

Total

5831878

5842 420
5861 693
5936 526
5925 396
5947 256
5978 559
5978 281
6 054 119
6 092 332
6 146 693
6 167 287
6 226 509

6 206 922
6226 461
6 285 846
6301712
6 390 325
6 387 896
6 378 069
6 592 594
6 615 038
6 626 165

-0,2
2,4
6,4
7,8

Haveres de n3ao
residentes

9/

462 321

454 948
449 861
450 160
469 173
462 397
462 137
460 579
461 259
458 649
471970
478 931
472 132

457 608
465 161
455 970
484 820
473 967
478 747
497 060
479 311
470 218
482 761

2,4
-3,5
2,3
2,3



Concessao de Crédito Livre

Crédito Livre as Empresas Crédito Livre as Familias
Novas Concessdes Reais (IPCA) - Média Mével Trimestral Novas Concessdes Reais (IPCA) - Média Mével Trimestral
Com Ajuste Sazonal - RS milhdes do Gltimo més Com Ajuste Sazonal - RS milhdes do Gltimo més
160.000 170.000
150.000 /\ 160.000
~ 155.272
e e
/ \ r 150.000
140,000 y "
A A 140.000
130.000
124.290 s 1*130.000
120.000 o
123.303 120.000
110.000 ===Crédito Livre as Empresas
110.000
~=Crédito Livre as Familias
100.000 100.000
90.000 90.000
® 3 2 3 8 3 2 3 Z 3 s
T & =z E = & = ] 2 ] g
& = S = & o S = g o &
> wn o N o

Fonte: BCB. *Ajuste sazonal da série: SEPLAN-MP. Série dessazonalizada pelo X-13Arima-Seats/X12-Arima.
Fonte: Seplan, novembro de 2018



Crédito Livre as empresas e familias

Crédito Livre as Empresas Crédito Livre as Familias

Novas Concessdes Reais (IPCA] - Média Mével Trimestral Novas Concessdes Reais (IPCA) - Média Mével Trimestral

Com Ajuste Sazonal - RS milthdes do ditimo més Com Ajuste Sazonal - RS milhdes do dltimo més

160.000 170.000

150.000 . 160.000
- }/\” 155,272

| /’\A/ 150.000

140.000 | \/
| ' 140.000
130,000 /“\/\
124.290 /-l >~ 123’393.300
120000 |
123.303 120.000
110,000 ~Creédito Livre as Empresas -
100.000 «wCredito Livre as Familias T
90.000 90.000
- B g - % - % - E
4 s < C ' » < g é B E
¥ = g & 2 & = 5 0z b
o « (-3} ~ o

Fonte: BCB.  *Ajuste sazonal da série: SEPLAN-MP, Série dessazonalizada pelo X-13Arima-Seats/X12-Arima.

173
Fonte: Seplan, novembro de 2018



Novas concessdes de crédito as empresas

Crédito 3s Empresas - Novas Concessdes Reais (IPCA)
MM3 « Com Ajuste Sazonal - 20135100

Desconto de
200,00 Duplicats
188 82
180,00 Acc
142,17
160,00
Y2t o Crddit
140,00 y S
; Compror
124,15
120,00 Financiamento de
ExportacBes
10717
100,00
PJ Total
98,26
%900 Cheque Especial
84,79
60,00 onta Garantida
40,00 Capital de Giro
52,14
20,00
0,00
3 1 = T 2 3
i 112228 §F3LEXiiyriooor
s 3 S g g *s g Uy NI EEegTE =S
Fonte: BCB,  "Ajuste sazonal da sére: SEPLAN-MP. Série dessazonalizads pelo X-13A0mu-Seats/X12-Arima,
174

Fonte: Seplan, novembro de 2018



Novas concessodes de crédito as Familias

Crédito 3s Fam@as - Novas Concessdes Reals [IPCA)
MM3 « Com Ajuste Sazonal - 20135100

170,00
160,00 Desconto de Cheques
141,02
150,00
140,00 "-"""."""n-:‘-*!'
> g, * o
130,00 ” o™~ PF Total
/ -
120,00 s’ Yemo? 128,12
’ '-~¢' p—
110,00 Crédito Pessoal®
116,33
100,00 Cheque Especial
110,67
90,00 Aquisicio de Veiculos
SN > 110,47
80,00 " 5
=N Cartdo de Crédito
70,00 63,75
\—
60,00 /\x Aguisicho de Qutres Ber
- ' \ “ e 61.24
50,00 /
40,00
30,00
2 — 3 3 — v F i -
R 1 b L& % % 8 L8883 8 1¢%4
= ~ SR S~ = ool 8§ 8B B 2 U 2 @
W . o - ~ ) — ~ x - ~ - o 3 — ©
Fonte: BCB.  "Ajuste sazonal de série: SEPLAN-MP, Série dessszonalizads pelo X-13Arima Seats/X12-Arima,
175

Fonte: Seplan, novembro de 2018



Endividamento das Familias

Endividaments® dai Famdias - Dubnas Onéditag Endividaments® dad Familias - Credio Habitetianal
# da Rendas Acumulada em 12 Meses # da Renda Acumulads em 12 Meses
3,0 314 32,0
20,0
______ 183
300 - = S=smma==t 38
16,0
28,0 28 4
- 14,0
12,0
260 | M,
"'*.,_I 10,0
| T, 23,780
40 #..-""f m— Endividamento das Familias - Outros Créditos .
. 8,0
5,9
220 === Endividamento das Familias - Crédito Habitacional 4,0
4,0
20,0 0,0
- 1] & -] =] 1]
] ¥ § ¥ ¢ T § § & § § 7% T T ¢ T i
s T 2 P o:TOSOEOEOEOFROROEOROEYROGOE O

Forte: BCE.  *Endividaments = relaghe anire o valer siual das dividas das families eom o Sisterna Financeire Naconal o a renda das faridias scumulada
nas witimes deze meses

176
Fonte: Seplan, novembro de 2018



Crédito Livre Total: Spread e Inadimpléncia

Spread Medio (em pp) Inadimplencia (% do total)
Crédito Livre Total Crédito Livre Total
450 - === Spread Médio Total -+ 64
«= |nadimpléncia Média Total
159
40,0 - I
454
350 |

4,74

V/ ! as
300 |

28,81
1 44
4,06
250 +
41 39
21,68
-

20,0 t t f t } t } t t — 34
: L & L & ¥ & L & L =
w |~ = -~ v ; a '3 ~ : 00

Fonte: Seplan, novembro de 2018
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Crédito Livre as familias: Spread e Inadimpléncia

Spread Medio (em pp) Inadimpléncia (% do total)
Crédito Livre PF Crédito Livre PF
650 - . &8
===Spread Médio PF
600 - / 1 63
s Inadimpléncia Média PF
6,08
550 | 61
50,0 | | 59
45,0 - 7 5)7
42,18
40,0 - 155
350 | 1 53
31,50

300 | | 51
4,93
25,0 e = ; | | s | : : — 49

i : § : i H i 2 i 3 i

e = b 3 - - 3 P 3 P

= ¥ % 3z ¥ 3 % ¥ % i 3

Fonte: Seplan, novembro de 2018 Y



Crédito Livre as empresas: Spread e Inadimpléncia

Spread Médio (em pp) Inadimpléncia (% do total)
Crédito Livre PJ Crédito Livre P)
210 r 1 80
190 - s Spread Médio P)

470

17,0 === |nadimpléncia Média PJ

15,0

13,0

11,48
11,0

9'8,40

7,0
50 t t } t t t : t } — 20
i : i i 8 : & E i i i
~ — ~ [ ~ = S~ - ~ -
(s - 5 = & = & = S =z %

Fonte: Seplan, novembro de 2018 179



14,25%

~TILP —Meta Selic

Taxai Efetivas Anualizedas (% aa)

Evolucao das Taxas de Juros (Meta Selic e TILP)
Jures - Selie « TILP

10%
13%
12%

=
=1

novw/18
agof18
malfl8
fev/1E
novfl7T
agof17
maifl7
few/17
novf16
agof16
maifle
fev/16
nowf15
agof15
maifl5
few /15
nov/14
agof14
mai/f14
fewfl14
now/13
agof13
maifl3
fev/13
mowv 12
ago/12
maifi2
fev/12
novf11
agof1l
maifll
few/11
nowf10
agof10
maif10
fev/10
nov /09

180

peosigSo em 17102018,

Fonte: Seplan, novembro de 2018

Fontel BCA, s, outfLE



Evolugao das Taxas Reais de Juros Ex-ante e Ex-post

Toxas de Juros Reais (COI/IPCA) ex-ante ¢ ex-post
Taxas Anuslizadaes (% aa)

12,0%
e JUr0$ ReAis ex-ante®
10,0% = == Juros Reais ex-post** G
/ \
8,0%
6,2%
6.0% "
5.37 sat/18
4,01%
4,0%
ut/18
\, 325%0s
2,0% :
4 i wit/18
N oY 2,0%
N
w W ' L . kY [ o v . B3 o
g?zégizﬁgiREEYREEIEEQEEEEEzE§§t§§§zE§
:\p oS e \\n \\G S ESESESESRE Pe-gtee 3~ Sos T B
o PSR LM ERENSOLYRERPEGL YRGS NIB&E®R

Fonte: BCB ¢ IBGE/MP,
* Jures Resss ex-ante! racbo COI/IPCA esperada 12 meses b fremte com base nes contratos de swap DEPré ¢ ne medians Focus pars o IPCA,

*4 Juros Reals ex-post: razio COI/IPCA efetivamente observada acumulada 12 mesespara tris.
*** Dados até 26/10/2018
151

Fonte: Seplan, novembro de 2018



Municao contra a crise

Reservas internacionais e operacoes compromissadas

B Reservas internacionais - Em US$ bilhdes W Operagdes compromissadas - Saldo liquido, em RS bilhdes
385 1300
A 11774
1.200 l
» 1100
3778
an | 1000
900
34 800
370 "
600 |
67 3687 5006203
jan/ dez/ 29/0ut/ jan/ dez/ Set/
2013 2015 2018 2013 2015 2018

Fonte: Banco Central Elaboracio: Valor Data

182
Fonte: VE, 31 de outubro de 2018



Lucro dos Bancos

0 balanco dos gigantes
Principais nimeros dos grandes bancos no trimestre

B Lucro recorrente - em R$ bilhoes
30 trim/17 M 3° trim./18

55
4'8 I

8
6,25 6,45

31

34
. l

Santander Banco do Brasil Bradesco Itai Unibanco

Var. 19,2% 25,6% 14,6% 3,2%

2,6
| .
0

Fonte: Valor Econbmico, 9 de novembro de 2018 183



B Carteira de crédito ampliada - em R$ bilhoes

Bancos

Santander
Bradesco

Itat Unibanco
Banco do Brasil

3%trim./17

N 336,4
SN 486,8

oI T 5752
I 677,0

B Rentabilidade - em %

Santander
Bradesco

Itat Unibanco
Banco do Brasil

B Inadimpléncia -

Santander
Bradesco

[tat Unibanco
Banco do Brasil

Fonte: Bancos

3%rim./17

EEiEESSE 17,10
I 18
N 21,60
=R PR:]

em %
3%rim./17

I 2,90
eSS 1,80
I 3,20
I 3,94

3%rim./18

I 380,7
I 5234
N 636,4
I 686,3

3°trim./18

I 19,50
I 10
I 21,30
I 14,3

3°%rim./18

I 2,90
R 3,63
I 2,90
I 2,53

Fonte: Valor Econbmico, 9 de novembro de 2018
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PIB

Desemprego
Setores



PIB
Desempenho Mensal da Atividade EcondGmica

Banco Central do Brasil - indice de Atividade Econémica (IBC-Br)
Variacdo mensal (em %) - Com ajuste sazonal

5,0

set/17
out/17
nov/17
dez/17
jan/18
fevi18
mar/18
abr/18
mai/18
jun/18
jul/i18
ago/18
set/18

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 21 novembro de 2018
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PIB
indice de Atividade Econdmica do Banco Central

Regides

170

165 S

160 5

—(" () l~

4 155 —_ \
m Al
@ 150 AW | \ ,
1:"'_ Aw Nh' -”‘_\ % /, pFs
S 145 A/ A a
‘ﬁ' i 4 ' M

140 IR

2002
o~

-

f‘l

135 A w/"
130 'fﬁ/ :
125 /f

120

set 07
set 08
set 09
set 10
set 11
set 12
set 13
set 14
set 15
set 16
set 17
set 18

Fonte: Apresentacao Tulio Maciel e Rodrigo Lage de Araujo — 21 novembro de 2018
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PIB indice de Atividade Econdmica do Banco Central

Producéo Industrial: Brasil e Regites Produgdo Agricola: Brasil e Regides

120 e Brasil—— — ME 340

— T rasil

o 116 mm—CO  s—E — 300 =N
S 112 NE
r'L 260 —C0
— 108 - F
i
% 100 -~ —
2 96 f—\-/ e %130 o~
g =]
E 92 ™ a0
S g8 ”A
s 100

84

20 &l

238858883
RERSARARAA

Estimativas segundo o L5PA de outubro de 2008

set 15
dez 15
mar 16
jun 16

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

set 16
dez 16
mar 17
jun 17
set 17
dez 17
mar 18
jun 18
set 18

Volume de Vendas: Brasil e Regides 5 Volume de Servigos: Brasil e Regides

105
115 e B G| — ME B sl e— ME
100
110
%
E 105 & os
—
Il
i) 100 E’
w
e : ag
L g5 =
] wl
’3 O 85
o gp -
@
T g5 R0

set 15
dez 15
mar 16
un 16
set 16
dez 16
marl?7
jun 17
un 18
set 18
16

—

set17
dez 17
mar 18
set 15
dez 15
mar 16
set 16
dez 16
mar 17
jun 17
set 17
dez 17
mar 18
jun 18
set 18

jun

—

Fonte: Apresentacao Tulio Maciel e Rodrigo Lage de Araujo — 21 novembro de 2018 188



PIB
Efeito composicao — inflagao em doze meses

Em p.p.
F . . . A . 3
Indice de Atividade Econbmica =
do Banco Central i
o
-1
-2
-3
4
Set Out Mov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun  Jul Apgo Set
2017 2018
D . Brasil e Regid Morte — — — Mordeste = o = & Centro-Oeste
esempregu. Fasil & EEIOE‘.S Sudests Sul

17 | e Brasil s NE

L] -t F -

15
13

11

[¥=]

Fonte: Apresentacao Tulio Maciel e
Rodrigo Lage de Aratjo — 21 novembro

=

de 2018
3
= = W W W oW W W W W P~ P~ P~ P~ o &0 20
= =~ N ~ ~ ~& ~& & = A A 9 N ~ ~ ~& ~
= F F F EFEFFEFEEEFEFEEEREEEE
L I~ S B I o I~ e B A n - R = T - o B o B
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PIB

Desempenho Mensal da Atividade EcondGmica

IBC-Br e Produgdo Industrial
Com Ajuste Sazonal (Média 2013=100)
100

98

rn3&TF3LITE
SREeR325T5 5
P - = = s N
- - it el Y
CVahno Ran o

91-nl

Safra Agricola (MM12), Vendas no Comércio e Volume de Servicos

s |BC-Br Com Ajuste Sazonal (Média 2013=100)
= = PIM (Producio Industrial) 135
—+—LSPA (Safra Agricola MM 12)

- PMC (Vendas no Comércio Ampliado) jrpE——y \l’ji\ 125
~——PMS (Volume de Servigos) o5 5 | 31138

115

L L O03BT PILITELLLISTFILITES B
PEHeRIZETSTO358R32F2 5003
Ly - b= s N L . = = VN =
[y e = N = o Ll 0 =
o P NNONON NNN O N®® B0 @ o «

Fonte: BCB: indice de Atividade Econdmica do Banco Central - Brasil. IBGE/MP: Pesquisa Industrial Mensal (PIM), Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), Pesquisa
Mensal de Servicos (PMS) e Levantamento Sistemdtico da Produgdo Agricola (LSPA)

Fonte: Seplan, novembro de 2018
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PIB
Desempenho Mensal da Atividade EconOmica

IBC-Br LSPA, PIM, PMC e PMS
Variagao % Interanual (t/t-12) Variagao % Interanual (t/t-12)
IBC-Br
—+~LSPA (Safra Agricola)
32% N o7 g 32%
30% 31,5% ~—— " o+ PIM (Produc 8o Industrial) . 30%
28% ~ PMC (Vendas no Comércio Ampliado) 28%
26% \ - 26%
22% 22%
20% 20%
18% \ - 18%
16% \ - 16%
14% 14%
12% 12%
0% . 10%
8% ' e 8%
6% 8 . B 6%
- Y"‘-A - = ™ \ ."‘ L — B =
0% 0,7% — L S=0ey | o N , ST ”_Lgﬁ‘ S 0%
-2% o — 5 ‘ it =), a L 2%
A% 1 a0y N ¥ -4%
6% T——y . S -5.5% 6%
8% - - 8%
£ 3 & § ¥ I § § & § ¥ & i
= - = =
T % ® &% 8B 88 § ® ¥ 8 ® ® 8

Fonte: BCB: indice de Atividade Economica do Banco Central — Brasil, IBGE/MP: Pesquisa Industrial Mensal (PIM), Pesquisa Mensal do Comeércio (PMC) ¢ Pesquisa
Mensal de Servigos (PMS),

Fonte: Seplan, novembro de 2018 191



Desemprego
Queda do salario



Desemprego

Informais puxam aumento do emprego
Variacdo em % em relacao ao mesmo periodo do ano anterior

Populacdo ocupada === Carteira assinada Sem carteira Conta prépria
= sem CNPJ
6,3
- 59
6. --56
5
o34 34
3 2.7 :
121 — 11 :
1 2,1 13 S, R I— — 15
0 08
-1
-1,7 =
2 L -11 -1,1
-3
jan fev mar abr mai jun jul ago set out
Fonte: IBGE

Fonte: Valor Econdémico, 30 de novembro de 2018 193



LIESEN Ol 50 O que os economistas esperam

Instituicao Outubro
4E Consultoria I 11,7
Banco ABC Brasil I 11,7
Banco Fator ————111,8
Bank of America Merrill Lynch === s——"iR}K:]
Bradesco I 11,7
FGV-Ibre I 11,7
GO Associados i 117
Haitong I 1] 6
Infinity Asset I 11,8
[tat Unibanco I 11,6
LCA Consultores I 11,6
Mapfre Investimentos I 11,7
MB Associados I 11,7
MCM Consultores [=——e——————i11.8
Mongeral Aegon Investimentos e - I§}§:]
Parallaxis =—=i11,6
Pezco 11,6
Rosenberg Associados I 11,7
Safra I 11,8
Santander I 11,7
Sicredi . 11,8
Sul América I 116
Tendéncias Consultoria N 11,7

Fonte: Valor Econémico, UBS I 11,6

30 de novembro de 2018 Votorantim Asset I 12,0
Média 11,7

Previsbes para a taxa de desemprego - em %

Fontes: Instituicoes financeiras e consultorias



Desemprego

IBGE: Taxa de desemprego

PNAD Continua - Taxa de desemprego
Série retroagida (em %)

15,0
12,1
11,7
10,0
5,0
0,0
0 O O O O ™ ™ N N O O < < o1 v 9O W M~ M~ 0 o
e & & ¥ ©“ ¥ © ¥ ¥ ©®I ©I ©I ©@ ©“. ©“ ©™ ©™ ©™ T - -
B = e L e e e e e e J = S
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Desemprego

IBGE: Taxade desemprego

Variagao Out 2018 x Out 2017 i
Pessoal Ocupado e Participacao (em %)

Com carteira 380 260
Sem carteira 649 419
Trabalhador Domestico l 0]

Empregado no setor piblico 190 14
Empregador 109 151
Conta-propria 699 48,3
Trabalhador familiar domestico U )

Total 1.356,0 100,0

Fonte: Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletronico, 29 de novembro de 2018 196



Criacéo de emprego

Criacao Liquida de Postos Formais de Trabalho

Taxa de Desemprego Brasil

Acum, em 12 meses (em postos de trabalho) % da Populacio Economicamente Ativa (PEA)

1,000,000 - B Criagdo liquida 12 meses - S5érie com ajustes

==Taxa de Desemprego Brasil
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g
- &
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-1.000.000 -
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6,8
-2,000.000 -

-2.500,000 -
setf14 marf15 set/15 mar/16 set/16 marf17 setf17

Fonte: IBGE/MP - PNAD Continua; @ MTE - CAGED [dados ajustados).

Fonte: Seplan novembro de 2018
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Decomposicéo do Crescimento do Numero de Desempregados

.5 Forca de Trabalho (PEA) M Populagdo Ocupada (PO)

2,0

1.ru 0.3 ||.-”:
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II'I Crisgio de Postos de
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Emprego: Evolucdo da Ocupacéo por tipo

Faxs de Ocupasio Empregado Com Carteirs, Sem Carteira, Conta-Propria ¢ Empregador
‘Populaglo Ocupada [ Populagdo Economicamente Ativa) Participagio na Populagdo Ocupada
mEmCom Carteira* mm Sem Carteira P
mConta Propria® W Empregador ;
==Taxa de Ocupacdo (Pop.Ocupada/PEA)
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Fonte: Seplan novembro de 2018
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Emprego: Evolucdo da Ocupacéo por Setor de Atividade

Populacio Ocupada
indice: 2013 = 100
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Fonte: Seplan novembro de 2018
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Massa Salarial

Rendimento médio real
habitualmente recebido de todos os
trabalhos (RS)*
~ Massa de Rendimentos  —o—Rendimento Real Médio
Rendimento Medic  juni6a
2300 - Real sett8
~otal 3,5%
Com Carteira 41%
Sem Carteira 2.4%
Conta Prépria 1,6%
2.250 Setor Piblico 34%
Massa de
196.448| Rendimentos Real 6%
2.200
2,150
2.100 -
2.050 = - =
S i I L § 1 I
: g g t: 5 5 % &5 &% 8 8

Fonte: IBGE/MP, PNAD Continua. Nota: * Valores a pregos do dltimo més.

Fonte: Seplan, novembro de 2018
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Caged

Caged/MTE - Saldo de admissoes e demissdes
Com ajuste sazonal (em milhares)

100,0
69,7 7137 7286
574 574 56,9
50,0
23,9
1.4 13,2 16,7 16,3 l
o« 1 H N
., 1 o [
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-50,0
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Fonte: Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletronico, 23 de novembro de 2018 202



Caged
CAGED: Abertura Setorial

Caged/MTE - Saldo de admissodes e demissoes
Por setor - Acumulado em 12 meses (em milhares)

450,0
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Fonte: Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletronico, 23 de novembro de 2018
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Servicos
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PMS

Servicos

IBGE - PMS - Volume de Servigos
Variagao mensal (em %) - Com ajuste sazonal

6,0
4,9

4,0

2,0 1,4

o e o B

2,0 -1,3
-2,0
-4,0 -3,5
-6,0
M~ M~ M~ M~ 0 o0 0 v o) o0 (vo) [~e) o0
- - - - - - - - - A - -
 ® 3 ® & 3 T T 3T & = %
Q = Q 1) L
» o 2 o g, 2 c © = 3, = 2

Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletronico — 14 de novembro de 2018
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PMS

Servicos

IBGE - PMS - Volume de Servigos
Variagcao acumuladaem 12 meses (em %)
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Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletronico — 14 de novembro de 2018
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PMS

Servicos

IBGE - PMS - Volume de Servigos
Variacao acumuladaem 12 meses (em %) - Por atividade

2,6
I
0.3 ] ] ]
-0,8 -0,9 -1,0

Transportes, Total Servi¢os Outros servigos Servigos de Servi¢os

servicos prestados as informacao e profissionais,
auxiliares aos familias comunicagcao administrativos e
transportes e complementares

correio

Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletronico — 14 de novembro de 2018



PMS

INDICADORES DE VOLUME DE SERVICOS, SEGUNDO GRUPQOS
DE ATIVIDADES - BRASIL - 2012 a 2017

ATIVIDADES
2012 2013 2014 2015 2016 2017
BRASIL 43 41 25 -36 -50 -28

1 - Servigos prestados as familias 1,0 04 -18 53 -44 -11
1.1 - Servicos de alojamento e alimentacgao 0,8 06 -19 55 -46 -03

1.2 - Outros servicos prestados as familias 2.0 10 -09 -40 -29 -55

2 - Servigos de informagao e comunicacgao 4.9 6,2 4.8 00 -32 -20
2.1 - Servicos TIC 5,5 6,6 4.8 06 -26 -08
2.11 — Telecomunicacdes 4,2 5,1 30 -04 -34 -28

2.12 - Servicos de tecnologia da informacao 11,2 13,0 11,7 4.5 01 20

2.2- Servicos audiovisuais, de edicéo e agéncias de noticias 1,4 3,7 47 -38 -71 -715

3 - Servigos profissionais, administrativos e complem. 4.6 0,2 02 43 55 -73
3.1 - Servigos técnico-profissionais 25 36 -20 -97 -114 -124
3.2 - Servigos administrativos e complementares 55 1,1 10 24 -36 -45

4 - Transportes, servigos aux. dos transportes e correio 4,7 6,5 31 61 -76 23
4.1 - Transporte terrestre 4.9 8,1 24 -104 -10,4 0,9
4.2 - Transporte aquaviario 16,3 00 -30 176 95 175
4.3 - Transporte aéreo 13,7 142 123 4,3 1,3 -194
4.4 - Armazenagem, servigcos auxil. dos transportes e correio 8.4 2.6 29 -40 -49 81

5 - Qutros servigcos 0,7 23 -17 90 -28 -89
20 38 23 21 -26 -65

Fonte: Ibge. Diretoria de Pesquisas, Coordenagdo de Servigos e Comércio




Volume de Servigos S - Q
Com Ajuste Sazonal (Média 2002=100) e rV I O S

110
105
100
Servigos de informagio
gs comunicacio
Transportes, servicos auxiliares
808 transportes e correio
90 - Servigos prestados 35 familas
Volume de Servigos
85 Servicos profissionais
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80 Outros servigos
75 -
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Fonte: IBGE/MP, Pesquisa Mensal de Servigos (PMS).
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Comércio Varejista por Atividade C O m é r C i O

Com Ajuste Sazonal (Média 2002=100)
110

Hiper., Superm., prod.
zlimanticlos, bebidas & fumo

Material de Construcio
Comercio Varejista Ampliado
Tecdos, Vestuario e Calgados

Veiculos Motos, Partes & Pacas

Mobveis e Eletrodomésticos

Combustiveis ¢ Lubrificantes
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Fonte: IBGE/MP, Pesquiza Mensal de Comercio (PMC),

Fonte: Seplan —novembro de 2018 210



PMC

Ccomercio

PMC - Volume de Vendas no Comércio Varejista
Variagdo mensal (em %) - Com ajuste sazonal
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set/18

m Varejo restrito ®mVarejo ampliado
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Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletronico — 13 de novembro de 2018



PMC

PMC - Volume de Vendas no Comércio Varejista
Variacao acumulada em 12 meses (em %)
15,0
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0,0
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mar/13
set/13
mar/14
set/14
mar/15
set/15
mar/16
set/16
mar/17
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Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletronico — 13 de novembro de 2018

set/17

mar/18

set/18

212

5,8
2,8



PMC _ ,
Pesquisa Mensal do Comeércio (Ibge)

PMC - Volume de Vendas no Comércio Varejista
Variagao acumulada em doze meses {em %) - Por atividade

Material de Construgio _ 6,3

Outros Artigos de Uso Pessoal e Domeéstico - 59
Veiculos, Motos, Partes e Pecas - 58
Artigos Farmacéuticos, Medicos, Ortopeédicos, de Perfumaria e
Cosméticos - 5,8
Hipermercados. supermercados.
prod. alimenticios. bebidas e fumo - 4!4
Moveis e Eletrodomésticos - 2,3
Tecidos, vestuario e calcados 0,0
Equipamentos e Materiais para Escritorio, Informatica e 24 -
Comunicacio Rt

Combustiveis e Lubrificantes -5,2 -

Livros, Jornais, Revistas e Papelaria -8,9 _

Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 13 de novembro de 2018 213



PMC _ ,
Pesquisa Mensal do Comeércio (Ibge)

Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 13 de novembro de 2018 214



Industria



135

130

125

120

115

110

105

100

95

PRODUQAO INDUSTRIAL
nivel dessazonalizado

03

110

D4 05 06

07

g 09 1W0 11 12 13 14 15 16 17 18

216
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Destaque Industria

Faturamento das carnes
Evolucdo dos frigorificos com agoes listadas na B3 - em R$ bilhdes
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Fonte: BYG, a partir de dados das companhias. *Estimativa do BTG.

Fonte: Valor Econdmico, 30 de novembro de 2018 218



PIM-PF
IBGE: Producéo industrial cai 1,8% em setembro

IBGE - Producao Industrial Nacional (PIM-PF)
Variagao mensal (em %) - Com ajuste sazonal
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PIM-PF

IBGE - Producgao Industrial Brasil (PIM-PF)
Variagdao acumuladaem 12 meses (em %)
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PIM-PF

IBGE: Producéo industrial

Pesquisa Industrial Mensal (PIM-PF) Set/18 x Set/6 x | Acumulado | Acumulado
Categorias de uso (em %) Agol18® Set/17 12 meses
Bens de Capital 13 il 8.5 9.2
Bens Intermediarios 1.0 25 1,0 1,/
Bens de consumo duraveis 35 45 116 131
Bens de consumo semiduraveis e nao duraveis a7 14 01 0.8

*Com ajuste sazonal

Na abertura entre categorias de uso, todos os grupos registraram queda na passagem mensal. Bens
de consumo duraveis registrou a maior queda (-5,5%), sendo seguido por bens de capital (-1,3%).
Bens intermediarios recuou 1,0%, enquanto bens de consumo semiduraveis e nao duraveis
observaram queda de 0,7%. Com os resultados, os grupos acumulam altas de 13,1%, 9,2%, 1,7% e
0,8% em doze meses, respectivamente

Fonte: BCB. Elaboracao Fiesp, Macro Viséo. Informativo eletrénico — 01 de novembro de 2018 221



PIM-PF

Veiculos

Informatica e
eletronicos

Metalurgia

Celulose e papel
Produtos de madeira
Moveis

Maquinas e
equipamentos

Farmacéuticos
Borracha e plastico
Bebidas

Produtos de metal
Manutencao de
magquinas e equips

Limpeza, perfumaria e
higiene pessoal

Fonte: Fiesp. Macrovisao, Informativo eletronico — 01 de novembro de 2018

IBGE - Producao Industrial Brasil {PIM-PF)

Acumulado em 12 meses {em %)
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Outros produtos
quimicos

Petroleo e
biocombustiveis

Maquinas e materiais
elétricos

Téxteis

Minerais nao-metalicos

Outros equipamentos de
transporte

Produtos diversos

Alimentos

Vestuario

Fumo

Impressao e reprodugio

Couros e calcados

222



PIM-RG

IBGE - Producgao Industrial Regional (PIM-RG)
Variagdo acumulada em 12 meses (em %)
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PIM-RG
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Producéo Industrial e Categorias EconOmicas
Producdo Industrial por Atividade

Com Ajuste Sazonal (Média 2002=100)
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Fonte: IBGE/MP, Pesquisa Industrial Mensal (PIM).
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Desempenho Mensal da Atividade EconOmica

IBC-Br e Producgdo Industrial

Safra Agricola (MM12), Vendas no Comércio e Volume de Servicos
Com Ajuste Sazonal (Média 2013=100)

e |BC-Br Com Ajuste Sazonal (Média 2013=100)
100 .
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Fonte: BCB: indice de Atividade Econdmica do Banco Central - Brasil. IBGE/MP: Pesquisa Industrial Mensal (PIM), Pesquita Mensal do Coméreio (PMC), Pesquisa
Mensal de Servigos (PMS) e Levantamento Sistematico da Produgaoc Agricola [LSPA)

Fonte: Seplan, Panorama Macroecondémico, de outubro de 2018



Utilizacao de Capacidade Instalada

Utilizagdo da Capacidade Instalada (CNI) Nivel de Utilizagdo da Capacidade Instalada da Inddstria (FGV)
Dados Com Ajuste Sazonal Dados Com Ajuste Sazonal
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Fonte: CNl e FGV.

Fonte: FGV e CNI, elaboracao Seplan, Panorama Macroecondémico, de novembro de 2018



Utilizacao de Capacidade Instalada

Producdo Industrial Nivel de Utilizacdo da Capacidade Instalada na Inddstria
Com Ajuste Sazonal (Média 2012=100) Com Ajuste Sazonal
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Fonte: FGV e CNI, elaboracao Seplan, Panorama Macroecondémico, de novembro de 2018



Anfavea

Anfavea - Produgao nacional de veiculos automotores
Série com ajuste sazonal
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Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 8 de novembro de 2018



Automoveis

Fenabrave - Vendas internas de veiculos automotores
Série com ajuste sazonal
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Fonte: Fiesp, Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 8 de novembro de 2018
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LSPA

Agropecuariaem 2017/18



Precos da

Commodities

Fonte: Valor Econbmico,
30 de novembro de 2018

Commodities agricolas

Cotacdes médias mensais* nas bolsas de Nova York e Chicago

B Aciicar
Em USH cents/libra
15

14

1292
1
12
n
Nov Nov
2017 2018
B Variaco no perfodo (%)
Nov/18 -290
No ano -9.89
12 meses -1372
B Algodio
Em USS cents/libra
%
8s
00
75 78,89
Nov Nov
2007 2018
B Variacio no periodo (%)
Nov/18 0,55
No ano 442
12 meses 1278

B café
Em USS$ cents/libra
130
124
116,06
us
1n2
W6
100
Nore Nov
2017 2018
B Variacio no perfodo (%)
Nov/18 -206
No ano 6,50
12 meses -991
B Soja
Em US$ cents/bushel
1Lar0
LOL8
966
o 889,09
862
810
Nov Nov
2007 2018
B Variacio no perfodo (%)
Nov/18 181
No ano -9,58
12 meses -1058

B Cacau
Em US$/tonelada
2,600
2550
2233
2300
2050
1.600
Nov Now
2017 2018
B Variacdo no perfodo (%)
Nov/18 348
No ano 17.36
12 meses 534
B Milho
Em US$ cents/bushel
410
400
= 37735
300
m
360
350
Nov Nov
2017 2018
B Variacio no perfodo (%)
Now/18 -0,78
No ano 6,24
12 meses 595

B Suco de laranja
Em US$ cents/libra
1o
%2
154
146
ve 138,09
Nov Now
2017 2018
B Variacio no perfodo (%)
Nov/18 =270
No ano -5,56
12 meses -14.33
B Trigo
Em USS cents/bushel
50
530
- 515,33/
4%
40
Nov Nov
2017 2018
W Variacsio no perfodo (%)
Now/18 -290
No ano 1986
12 meses 17,07

Forte: Dow Jones Newswines ¢ Valor PRO. Elboracio: Valor Data * Mercado futers, segunch posicio. Obs. Com base no fechamento do do 29w/ 18




PRECO MEDIO DA SOJA

US%$/bushel
16
14
12.3

12

N 10.3 10.5 99 gg 10.1
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6 50 456

4

2

0

00 01 02 03 O4 O5 O6 O7 OB 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
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Precos de Commodities

Indice de precos da Commodities
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Fonte: Itau



Feijao

Em alta
Precos médios do feijao* no mercado doméstico (R$/saca de 60 kg)
Em SdoPaulo === Em Minas Gerais
220
200
190
\ 160
160 I. 130 145
B0 (195
100 -
100
70
Nov/2016 Mai/2017 Abr/2018 Nov/2018

Fonte: Ibrafe. * Carioca tipo 8,5

Fonte: Valor Economico — 30 de novembro de 2018 535



Safra 2019

Safra 2018/19

As novas projecoes da Conab para a producao de graos na temporada

B Em milhoes de toneladas

Produto 2018/19 2018/19 2017/18
(limite inferior) (limite superior)
Algoddo* 2,158 2,337 2,006
Arroz 10998 11,818 12,064
Feijdo (total) 3118 3174 3,116
Milho (total) 90,018 90,950 80,786
Soja 116,771 119,267 119,282
Trigo 5532 5532 5,532
Qutros 5088 5,208 5,185
Total 233,683 238,286 227971

Fonte: Conab. * Como ainda ndo ha pesquisas de campo para o plantio em 2018/19, a Conab repete o volume estimado para 2017/18

Fonte: Valor Econdmico — 07 de novembro de 2018 236



Safra
Safra Brasileira de Graos

IBGE - Levantamento Sistematico da Produgéao Agricola {(LSPA)
Décima estimativa - Outubro de 2018
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Fonte: Fiesp. Macrovisao, Informativo eletronico — 8 de novembro de 2018 237



Safra
Safra Brasileira de Graos

IBGE - Levantamento Sistematico da Produgao Agricola (LSPA)
Participacao por UF na producao total (em %)
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Fonte: Fiesp. Macroviséo, Informativo eletronico — 8 de novembro de 2018 738



Safra o
Em Outubro, IBGE prevé safra 5,6% inferior a de 2017

Cereais, leguminosas e oleaginosas - Total Brasil

Out 2018
227,2 milhoes t.

Set 2018
226,2 milhoes t.

-5,6 %

Produtos
investigados

201 7 Algodao (carogo de

. ~ algodao), amendoim,
240 6 mllhOeS t arroz, aveia, centeio,
/ ) cevada, feijao,
girassol, mamona,
milho, soja, sorgo,
trigo e triticale

Fonte: IBGE, 8 de novembro de 2018



Cereais, leguminosas e oleaginosas

Grandes Regides e Unidades da Federagao
Participagao na produgao
Outubro de 2018

-
o
cd

Participagio %

52823283685 RILS

Fonte: IBGE, 8 de novembro de 2018
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Safra

Safra
Brasileira
de Graos

2019

Fonte: IBGE

Produtos Agricolas Safra 2019
ALGODAO HERBACEO (em caroco) 2921 133
AMENDOIM (em casca) - TOTAL 524 114
AMENDOIM (em casca) 12 safra 513714
AMENDOIM (em casca) 22 safra 10 400
ARROZ (em casca) 11 260 681
AVEIA (em grao) 769 216
CENTEIO (em grao) 7 396
CEVADA (em grao) 311 143
FEIJAO (em grio) - TOTAL 2984 177
FEIJAO (em grao) 12 safra 1425 683
FEIJAO (em grdo) 22 safra 1 096 972
FEIJAO (em grao) 32 safra 461 522
GIRASSOL (em grao) 134 779
MAMONA (baga) 17 350
MILHO (em gro) - TOTAL 83 846 991
MILHO (em grao) 12 safra 25 403 760
MILHO (em grao) 22 safra 58 443 231
SOJA (em grao) 116 560 432
SORGO (em grao) 2 240 789
TRIGO (em grao) 5083 310
TRITICALE (em grao) 41 172
TOTAL 226 702 683
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Safra

Safra
Brasileira
de Graos

Fonte: IBGE

Producéo e Variacado anual por Produto

Produto Producao 2017 (t)|Producéo 2018 (t)| Variacao (%)
Algodao Herbaceo 3.838.785 4.785.086 24,7
Amendoim (12 safra) 531.280 541.654 2,0
Amendoim (22 safra) 9.898 11.595 17,1
Arroz 12.452.662 11.788.109 -5,3
Aveia 609.130 889.868 46,1
Batata-inglesa (12 safra) 1.968.761 1.785.853 -9,3
Batata-inglesa (22 safra) 1.233.004 1.221.212 -1,0
Batata-inglesa (32 safra) 1.078.032 790.370 -26,7
Cacau 214.348 232.754 8,6
Cafe Arabica 2.095.275 2.588.717 23,6
Café Canephora 681.346 858.537 26,0
Cana-de-Acucar 687.809.933 686.752.550 -0,2
Cebola 1.719.412 1.585.833 -7,8
Cevada 286.405 392.633 37,1
Feijao (12 safra) 1.561.956 1.588.641 1,7
Feijao (22 safra) 1.185.542 1.149.461 -3,0
Feijao (32 safra) 543.814 511.946 -5,9
Laranja 18.666.928 17.055.855 -8,6
Mamona 11.834 24.556 107,5
Mandioca 20.606.037 19.882.535 -3,5
Milho (12 safra) 31.064.540 25.951.221 -16,5
Milho (22 safra) 68.481.488 55.067.524 -19,6
Soja 114.982.993 116.768.024 1,6
Sorgo 2.147.706 2.104.936 -2,0
Trigo 4.241.602 5.879.675 38,6
Triticale 41.940 47.084 12,3




Safra

Safra de
Graos
2017

Melhor ano
climéatico da
historia

Fonte: Ibge

Producéo e Variacado anual por Produto

Produto Producao 2016 (t) | Producao 2017 (t) |Variacéo (%)
Algodé&o Herbéaceo 3.462.647 3.838.785 10,9
Amendoim (12 safra) 509.309 531.280 4,3
Amendoim (22 safra) 55.374 9.898 -82,1
Arroz 10.622.189 12.452.662 17,2
Aveia 878.713 609.130 -30,7
Batata-inglesa (12 safra) 1.843.955 1.968.761 6,8
Batata-inglesa (22 safra) 1.133.033 1.233.004 8,8
Batata-inglesa (32 safra) 874.410 1.078.032 23,3
Cacau 213.843 214.348 0,2
Café Arébica 2.548.304 2.095.275 -17,8
Café Canephora 470.747 681.346 44,7
Cana-de-Acucar 768.678.382 687.809.933 -10,5
Cebola 1.656.916 1.719.412 3,8
Cevada 379.375 286.405 -24,5
Feijao (12 safra) 1.130.479 1.561.956 38,2
Feijao (22 safra) 944.178 1.185.542 25,6
Feijao (32 safra) 541.169 543.814 0,5
Laranja 17.251.291 18.666.928 8,2
Mamona 24.620 11.834 -51,9
Mandioca 21.082.867 20.606.037 -2,3
Milho (12 safra) 24.462.981 31.064.540 27,0
Milho (22 safra) 39.680.433 68.481.488 72,6
Soja 96.296.714 114.982.993 19,4
Sorgo 1.175.759 2.147.706 82,7
Trigo 6.834.421 4.241.602 -37,9
Triticale 46.253 41.940 -9,3




Safra Mundial de milho

Produgdio Mundial (milhdes de 1)
—_— Lab s Viarkagds
17/18  18/8'  Am, (%)
ELA iTin E il 0s (HI
iChing 5581 2560 31 1.2%
Brazd 220 84,5 135 15.2%
LE.28 &l 59,5 16 4 1%
Demaes £ iri | 2174 153 51%
L s 10me2 1.0%49,0 27 2. 1%
Exportagbes Mundiais (mihoes de 1)
— Lateas Vs
1718 15/ Al (%)
EILA el§ k1,2 03 05%
Brazd 220 28.0 T 31.8%
Arpentirg Ly 28,0 0 21 ™
Ucrdnia 1£5 7.0 AL 45 o
Demag 214 194 2.4 o1
Murdo 1453 165,6 133 12.8%

Cormumo Mundial (mithdes de 1)

b Safra Variagbo
17/18 1819  Abs. (%]
EUA 3138 3208 7.0 22%
China 2630 176D 130 45%
LLEZZ 765 82,5 5.0 75%
Bracil [ Bg,5 2,0 3.1%
Dt 702 3781 7.9 2,1%
Mundo 10880 11233 358 33%
Estoques Mundiais (milhdes de t)
rakas Satris Variagho
17/18  18/19'  Abs (%]
China 2215 W75 15 5.2%
ELMA 54 4 41 103 18,5%
Brasil 105 10,5 0.0 0.0%
LLEZE 5% 6,0 3,5 35.5%
Dt 44,0 394 45 10,4%
Munda 3409 075 334 53%

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — novembro de 2018
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Safra

Safra Mundial de Soja 2018/19 - 72 Levantamento do USDA

Producdo Mundial (mithoes de ¢

Paisgs Salras Variagho
17/18 1819’ Ab. [
ELIA 10,0 125, 5.1 4.3%
Brasil 1158 1205 L1 0,6%
ATRenting ir 8 55,5 17,7 &5 5
China 15,1 160 02 53
Do 457 L 4.6 10.0%

Mundo 33,6 367 5 289 &5%

Exportagbes Mundiais [miifdes de t)
Salwas Variagho

17/18 18/19' Abs. |}
Eerasil 75,2 o 0% L1%
ELLA LTR 5.7 . 10 2%
AfRENting F BO L T8 EM
Faragua g3 5.3 a4 S 50
Oeonds 10,7 125 P 20,0
Mundo 1532 1554 1z 15%

Consumo Mundial [rifdes de t)

. Safras Varadlo
17/18 18/15" Alg, )
hina 1083 108, & 3,3 11%
ELIA 5.0 a1 11 15%
Argentng 417 47,5 B, 2 15.0%
Brazl 410 46,0 <14 2, 2%
Demats al.8 88 3 55 6. 7%

Murdo 3368 51,9 15,1 4,5%

Estoques Mundiais (mihoes de t)
Eafras Variagdo

17/18 18/1%° Abs. ()
Argentng - 3.0 3.8 11.0%
ELIA 119 26,0 14,1 115 0%
Bradl 3.6 21.3 1.3 4 8%
iTrand I35 15,3 3.7 15 ™
Demakl i,4 Fl) a5 =A%
Musrdo "7 nz1a 114 12.4%
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Safra

Acompanhamento da Safra 2018/19: NOVEMBRO DE 2018 — PRODUTOS --
Producio (mil t) Area Plantada [mil ha) Produtividade (t/ha)

Produte safra e @ 3 W ® | o ln\;aiaﬁjnl

201813 milt % % 200813 iha % 0% 2018-13 % %
Algodio - carogo 3.367 3604 120 w21 1371 1964 167 . 21 246 (W 41w 00
Arroz 11 408 656" 54 w04 1.897 76" -39 W08 601 W -16|& 04
Feijdo 3.146 04 10 w08 3112 6Giw 20 06 101 |& 30w -14
Feijio 12 safra 1.119 163w -127 w21 991 6iw 60 419 1,13 (W 72w 40
FeijSo 22 safra 1.290 744 61 l&0D 1533 OF= 00 4 00 084 & g1l 0o
Feijao 32 safra 738 1194 193 W00 L) O= 00 W01 1,25 |4 193 & 00
Milho 90.434 96984 120 01 16.734 102|4 06 .01 54l |& 113w 00
Milho 12 safra 26.750 51" 02 03 5.154 1024 20 403 516 'w 22w 01
Milho 22 safra 63.735 97594 181 =00 11.550 OfF= 00 == 00 552 |d& 181 = 00
Soja 118.019 1263W 11 w02 35.742 toilé 17 w02 330 W 27 & 00
Trigo 5.532 0= 00 &25 2 037 oF= 00 "01 272 & opola 27
Demais 4.028 155 W -3,7 W-1,5 1614 19 & 1,2 11 - - -
Brasil 235,984 20144 35 W 00 62.506 714 12 ™ 00 3,78 i 22w -0.0

Notas: Sofro 2018/19 - 22 levantamento (NOVEMBRO/2018)
Grados: algoddo, amendoim, arraz, feijdo, girassol, mamonag, milho, soja, sorgo, aveia, canola, centeio, cevada, trigo e triticale.
{1} Exciui-se o producdo de aigoddo em pluma, considerando-se somente g produgdo de cororo de algoddo.
{A) Variaggo absoluta e porcentual do levantomento atwal em relogdo g safra 2017/18.
(B) Variagao porcentual do levantamento otwal em relogdo ao levantomento anterior, ambos da safra 2018/19.

— 5 PRINCIPAIS UFs PRODUTORAS -

Producdo [mil t) Area Plantada [miil ha) Produtividade [t/ ha)
UFs Safra Variagao Safra Variagdo Safra Variacao
2018-19 - (A) (B} 2018-19 - 1A (B) 2018-19 1A) (B)
milt ] . E ) miil ha % | % k] %
T 63.021 13074 21 401 15583 204 16 <& 01 404 |4 0.5 (" 0.0
FR 37.559 247274 65 W04 5564 O 00 ™ -04 393 |ia 6,9 0.0
RS 34 331 OB7|de 30 |402 B 645 314 04 W03 397 |d 264 05
G0 22 726 14704 69 "W-01 £.440 134 |4 25 "W 03 418 | 43l 01
PG 18.703 23084 1431 W01 4.663 119\ 26 == 00 401 |4 112/ 01
Mota: Ranking definido pelo producdo fisica indicoda no 2% levantomento do safro 2018715 Lo

Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — novembro de 2018



Exportag et Brasileiras do Agromegicio: Outubre 2017 & 201E

Safra

‘Wakor | LSS mllbas) Dusmikdads =il 2| i (LS E

e miy | I | Aw Mr | mu | A 1T mis | e
o s e [ E] 335 1342 14807 [ LT1] 1151 FEI ] Ty i1
s e LA EH 448 Lo 1134 ] SO0 =1 i
Carra Oowi=a L, EH 13 T 1&1 113 4367 il 0" | 75
Care e Franga 34 - | | s 1% i i ler | | 1.5 nd
el 0 | 4] 45,1 2L 1513 <115 1% =0 11
WI=c T AT | ~HLE A | 1.1 T 154 Iy | 114
Fureke ds S=ia 434 44l 57 177 1143 105 112 ¥ 1 |
Cal® pre grice 441 411 <17 L] 15T b 1 L™ e i | 17
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As novas previsoes do IGC

Estimativas para a producdo global de gréos (milhdes de toneladas)

B Grios (total)

2137
2,015 I

2200

1900

1600

1300

1.000

Fonte: 1GC

2015/16

2016/17

2104

2017/18

2.081

2018/19

2015/16
2016/17
2017/18
2018/19

2015/16
2016/17
2017/18
2018/19

Trigo

1737
753

767
129

Soja

315
349
340
369

Milho
983
1.087
1.048
1.074
Arroz
475
487
490
490

Fonte: Valor Econémico, 29 de outubro de 2018
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Exportacdes do Agronegocio

0 peso do Brasil
Fatias do pais nas exportagdes globais em 2017 (%)

60 53,8

40

10

Fonte: OMC

Fonte: Valor Econbmico, 29 de novembro de 2018 249



Exportagcdes de MILHO

Milho do Brasil
Principais destinos das exportacdes entre janeiro e outubro - volume (milhdes de toneladas)
N 2015 N 2016
6 (3
‘3
ol 2.60 2.53
2 Y 150 141 141
I CT T I
E I .
Vietnd Ird m Japdo  Makdsia Ma Egito  Toiwan Indonésiy Bwghdksh Ardbia
Saudita
::t) 181 80 | 79 |70 | 61 | 53 | 29 | 29 %) Part. 20,4 13 |122 | 76 | 71 | 71| 63 | 36. | 35 | 34
N 2017 B2018
6 3
517
4 370 4
93
2 L 192 137 126 120 2 167 163 147 P
089 056 “S 06l 058 045 036 036
0 0 ;
Ird Egito  Japio Vietnd Espanha Corcia  Talwan Malisia Bwghdksh Paises Ird  Espanha  Egito  Vietnd Malisia Bwghdksh Argélia Portugal Corela  Taiwan
do sul baixos do Sul
P:)L 170 116 100 89 89 63 58 55 41 26 (%) 327 10561103 | 93 | 58 |38 | 37 | 29| 23 | 23

Fonte: Valor Econdmico, 29 de novembro de 2018 220



Peste suina na China

Carne suina

Divisao do volume exportado de janeiro a outubro (%)

26,3 36,3 | .

Hong Kong l I Outros 530,5 mil
toneladas
somaram as

exportacdes brasileiras
de carne suina de
janeiro a outubro, 10%
59 | menos que no mesmo
Argentina | intervalo de 2017
25,1 6,4 a receita caiu 27,7%,
China Angola para US$ 1 bilhdo

Fonte: ABPA, a partir de dados da Secex

Fonte: Valor Econdémico, 28 de novembro de 2018 751



A China sobretaxa o acucar

Comércio global de aciicar
Projecoes para os cinco maiores exportadores e importadores na safra 2018/19*

Volume em milhoes de toneladas

Emlrados Bangladesh

Unido Arabes Chma
Europeia Unidos
Argelta I Tallandna

India

Brasil @-‘ Indonésia

Australia @

Total dos
5 maiores

exportadores

Total dos
5 maiores
importadores

Fonte: International Sugar Organization (1S0) * Iniciada em outulxo

Fonte: Valor Econdémico, 28 de novembro de 2018 752



Economia
Internacional



PIB MUNDIAL
Variacao anual, %

55

45

0,5 0,11
2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: Projecdes Bradesco — 9 de novembro de 2018

2013

2014

2015

2016

2017 2018*

254

5,39
4,28
351 349 3,58 3,45 397 374 3,68 3,57
35 304 :
2,5
15
0,5

2019*



CPB Netherlands - Volume de Comércio Mundial
Base: 2010=100
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OCDE

OCDE - Nivel de Emprego @ :
//
OECD
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OCDE

OECD - Crescimento do PIB (em %)
Dados preliminares
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OCDE

Produto Interno Bruto - OCDE
Variagao Anual {(em %)
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O ano de 2017 teve uma forte aceleragao de crescimento de
-1,0 2,5%, ao passo que em 2016 a OCDE cresceu em 1,8%.
Destaque para o maior ritmo de crescimento dos Estados
Unidos (2,3% ante 1,5%), Japéo (1,6% ante 0,9%) e Franca
-2,0 (1,8% ante 1,2%).
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PIB DOS EUA
Variacao anual, %
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EUA

Spread dos Treasuries e PIB dos EUA

Diferenca entre juros do titulos do Tesouro de 10 anos e de 2 anos
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EUA

EUA: PIB Real - Variagao Trimestral (em %)
Com ajuste sazonal
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EUA

EUA - Contribuicdes para a variacao no PIB (em p.p.)
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EUA

EUA - BLS - indice de Pregos ao Consumidor (CPI)
Variagao interanual (em %)

3,0
2,3
2,0 2,2
1,0
0,0
© © ~ ~ ~ N~ N~ ~ ) 0 © © 00
S = Ay A\ = = S = Ay = Ay A S
® 3 § & ® 3 ® 3 § § § 3 3%
) o = £ E » c = £ = @

==CPI ==Nlcleo

Fonte: Fiesp. Informativo eletrdnico — 11 de outubro de 2018 266



EUA

EUA - BLS - Taxa de desemprego

Com ajuste sazonal (em %)
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EUA

Taxa de Desemprego - EUA
Com Ajuste Sazonal (Em %)
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EUA EUA: FED aumenta taxa de juros para 1,75% a 2,00% - junho 2018

FED ultimas alteragoes

Taxa de Juros - Estados Unidos
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EUA

EUA: Taxas de juros do FED - 30

novembro 2018 FED ultimas alteragdes
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EUA

EUA - Producao industrial total
Variagao mensal (em %) - Com ajuste sazonal
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EUA

4,0

EUA - Producgao industrial total
Taxa acumulada em doze meses (em %)
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3,2

EUA - Producao industrial total
Taxa acumulada em doze meses (em %)
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EUA

r

Markit - Indice de Gerente de Compras (PMI) Composto
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EUA

Markit - indice de Gerente de Compras (PMI)
Estados Unidos - Componentes principais
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EUA

Grafico 3: Taxa de desemprego nos EUA (%)
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EUA

Grafico 4: NASDAQ e S&P 500 (jan/2014 = 100)
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Zona do Euro



PIB DA AREA DO EURO
Variacao anual, %
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Euro
Zona do Euro: Prévia da inflacao anual ficaem 2,2%

Eurostat - indice de Precos ao Consumidor (CPI) - Zona do Euro
Inflagao anual (em %)
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Zona do Euro: inflacéo

Eurostat - Producgao Industrial
Com ajuste sazonal(Base 2015=100)
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Euro
Zona do Euro: inflacéo

Eurostat - Producgao Industrial - Paises selecionados
Variagao Mensal (em %) - Com ajuste sazonal
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Euro
Zona do Euro: inflacéo

Eurostat - indice de Pregos ao Produtor Industrial (PPI)
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Euro

Eurostat - Taxa de Desemprego
Zona do Euro e Uniao Europeia - Com ajuste sazonal (em %)
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Euro

Eurostat - Produto Interno Bruto (PIB)
Variagao trimestral (em %) - Com ajuste sazonal
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Euro

Eurostat - Produgao do Setor de Construgao
Variagao mensal (em %) - Com ajuste sazonal
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Euro

Eurostat - Produgao do Setor de Construgao
Paises selecionados - Var. mensal (em %) - Com ajuste sazonal
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Euro

Markit - indice Gerente de Compras (PMI) Composto
Zona do Euro
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Zona do Euro

Markit - indice Gerente de Compras (PMI) Composto
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Euro

Eurostat - Volume de vendas no varejo
Variacao mensal (em %) - Com ajuste sazonal
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Alemanha

ZEW - indice de Sentimento Econémico
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Alemanha

Produto Interno Bruto (PIB) - Alemanha
Variacao anual (em %)
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Alemanha

Alemanha - Producgao Industrial
Série com ajuste sazonal (Base: 2015=100)
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Alemanha

Alemanha - Produgao Industrial
Série com ajuste sazonal (Base: 2010=100)
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Alemanha

Grafico 5: Spread do titulo de 10 anos da Italia sobre seu
equivalente da Alemanha (em p.b.)
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Alemanha -
IPC DE ultimos meses

IPC Alemanha

periodo inflacdo

maio 2018 2,206 %

- - abril 2018 1,560 %
O. 0 - marg¢o 2018 1,560 %
> fevereiro 2018 1,379 %

- janeiro 2018 1,573 %

~ . dezembro 2017 1,654 %
0. 0 - novembro 2017 1,759 %
> outubro 2017 1,576 %

- setembro 2017 1,764 %
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julho 2017 1,673 %
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Reino Unido
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Taxa de Desemprego - Reino Unido
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Reino Unido

Produto Interno Bruto - Variagao anual (em %)
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Reino Unido

Produgao Industrial - Reino Unido
Variagao mensal (em %) - com ajuste sazonal

1,0

0,2
0,1
[
-0,9
-1,0
N N M M M M N M M M M N~ © © © © 0 ® © o
E:E:EEEEE;:EEE&EEEEE
b hm = — e - km mm —

S 2 &8 &8 ® § 3 § @ 3 3 & § 5 &€ & ® 5 3 §
= %« g ® E &5 T g ® 0 £ W = % g @® E & T g

Fonte: Fiesp. Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 10 de outubro de 2018 301



Reino Unido

IPC Gra-Bretanha a longo prazo

IPC GB ultimos meses
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China

China - Indicadores econdmicos selecionados

Variacao interanual / Volume em RMB

Volume de carga transportada em ferrovias (a/a)
Importacdes (a/a)

Empréstimos concedidos por instituicdes
bancarias (em RMB bilh&o)

Empréstimos concedidos por instituicdes nao
bancéarias (em RMB bilh&o)

Empréstimos bancarios/total de empréstimos (%)

Empréstimos concedidos a pessoa fisica (a/a)

Fonte: Bloomberg, CEIC, Bradesco

Quarto

trimestre

de 2016
6,00%
8,10%

10,90%
8,60%

15,00%
-2,30%

22,30%
-5,30%
2,70%

2.441,63

1.903,60

41%
67,50%

Primeiro

trimestre

de 2017
7,60%
9,20%
10,90%
8,20%
7,40%
15,20%
16,90%
8,20%
24,10%

4.503,60

2.439,20

88%
45,60%

Abril e
maio de
2017
6,50%
8,60%
10,70%
6,90%
-0,80%
14,60%
11,80%
8,30%
13,40%

2.260,50

193,5

95%
12,60%
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China

Produto Interno Bruto (PIB) - China
Variagao (em %) trimestral (T/T-4)
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Fonte: Fiesp. Macro Vis&o. Informativo eletronico — 19 de outubro de 2018

2016.111

2016.1V

6,9 6,9

6,8 6,8 6,8 6.7

2017.1
2017.1
2017.11
2017.1V
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2018.11
2018.11
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China

China - indice de Precos ao Consumidor
Taxa de variagcao mensal e interanual (em %)

4,0

M~ M~ M~
= = =
= > N
=} o QO
o] c T

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

-®-Taxa mensal =e=Taxa anual

Fonte: Fiesp. Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 9 de novembro de 2018 306



China

indice Gerente de Compras (PMI) Composto - China

54,0
51,5
50,5
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Setor de Servicos mmIndustria de Transformacdo e===indice Composto

Leituras acima de 50,0 pontos indicam expansao da atividade, abaixo de 50,0 pontos indicam contracao

Fonte: Fiesp. Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 5 de novembro de 2018 307



China 04/07/2018 as 05h00
Desvalorizacao da moeda chinesa preocupa mercado

=
Sob pressao
Cotacao yuan versus dolar americano

e 6,6367
6,61 I
6,52
6,43 6,3609 6|,3849
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63462728
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6,25

30/mar 2/mai 6/jun 3/jul

2018 2018 2018 2018

Fonte: Valor PRO.

Fonte: Valor Econémico — 4 de junho de 2018 308



Grafico 4 — Evolu¢cao da moeda da China (CNY)

B2
out-15  fev-16  jun-16  set-16  jan-17  mai-17  ago-17  dez-17  abr-18  jul-18

Fonte: Bloomberg, CPB, Bradesco

Fonte: Bloomberg, Bradesco — 3 de agosto de 2018 309



Grafico 6: Bolsa da China (Shanghai Composite)

16 17 18

Fonte: Bradesco — 23 de novembro de 2018 310



China - | |
Grafico —Fluxo de investimentos diretos entre EUA e China.

Em US$ milhéo

12,000
B investimentos da China nos EUA

10,600 M investimentos dos EUA na China
8,000
b, 000
4,000
2,000
0

1013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Bureau of Economics Analysis (US), CEIC, elaboracdo Bradesco — 2 de maio de 2018 !



China

Grafico — Importacédo dos EUA vinda da China e participacao da
China no total importado de cada categoria (2017). Em US$ milhao

B importagdes dos EUA vindas da China
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[5] Hoje, cerca de 20% das exportagdes chinesas sao voltadas aos EUA.

Fonte: CEIC, elaborac&o Bradesco — 2 de maio de 2018 312



China

Grafico — Importacado da China vinda dos EUA e participacao dos
EUA no total importado de cada categoria (2017). Em US$ milhé&o

W importacoes da China vindas dos EUA
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China ) a Ca
Crescimento economico chlnes

» Desacelerou sim, mas desacelerou gradualmente.
A Ultima vez que a economia chinesa cresceu a um ritmo de dois digitos foi em 2010.

» A partir do primeiro trimestre de 2010 ao terceiro trimestre de 2012, o crescimento trimestral
em uma base de ano-a-ano diminuiu drasticamente de 12,2% para 7,4% em 11 trimestres.

Y

» Ao contrario, durante 18 trimestres depois, a desaceleracao se tornou muito mais moderada,
com o enfraguecimento do crescimento apenas leve de 7,5% para 6,9% em quatro anos.

Motivo da reducao:
1. Atransformacao de modelo de baseado na exportacao e investimento para um novo
baseado no consumo e servico

2. Tamanho da PIB

Décimo Terceiro Plano Quinquenal (2016-2020)
» 0S novos conceitos de desenvolvimento:

v' Inovacgao, harmonia, verde, abertura, compartilhacao.

> nova meta do crescimento econdmico:
v" manter o crescimento econémico de média e alta velocidade.

v/ até o ano de 2020, o PIB sera duplo do que em 2010. Para alcancar essa
meta, a China tem que manter um ritmo de crescimento meédio de 6.43%

desde 2017 até 2020.

Fonte: Bank of China 314



China ) a Ca
Crescimento economico chlnes

Canais-chave do governo chinés para estimular o crescimento
economico, incluindo:

(1) Reformas do lado da oferta: promovendo a mudanca estrutural e reforcando o
papel do mercado na alocacao de recursos;

(2) O desenvolvimento de uma economia inovadora: defendendo uma integracao
mais profunda da tecnologia e economia;

(3) Abrindo a porta amplamente: a flexibilizacdo das regulamentacdes sobre
investimentos estrangeiros e continuando com as experiéncias sobre zonas de
comercio livre na China;

(4) A promocao de um desenvolvimento econdmico verde: insistindo na
estratégia de crescimento sustentavel e construcao para uma economia mais
verde e de baixo carbono.

Fonte: Bank of China. Zhang Guanghua (Diretor Presidente do Banco da China Brasil S.A.). Perspectiva
Macroeconémica Chinesa. 07/11/2017 315



China

Atividade industrial na China
Dados de satélite versus estatistica oficial

c- . Indice de atividade industrial (PMI)

e Indice de atividade industrial satélite do SpaceKnow

2013 2014 2015 2016 2017 18

Fontes: Federacdo de Logistica e Compras de China; SpaceKnow

Fonte: Valor Econdmico — 2 de fevereiro de 2018 316



China

China: PIB cresce 1,4% no primeiro trimestre do ano
A meta governamental de crescimento em 6,5%.

Produto Interno Bruto (PIB) - China
Variagao (em %) trimestral (T/T-4)

China: PIB cresce 1,4% no primeiro trimestre do ano

Em 17/04, o Departamento Nacional de Estatisticas (National Bureau of Statistics - NBS) chinés divulgou os resultados trimestrais do PIB
do pais referentes ao primeiro trimestre de 2018. Na série ajustada sazonalmente, o pais apresentou crescimento de 1,4% em relacao
ao ultimo trimestre de 2017, periodo no qual a atividade econ6mica havia avancado 1,6%. Na comparacao interanual, isto é, com o
primeiro trimestre de 2017, o crescimento foi de 6,8%.

Pela ética da oferta, o setor de servicos foi o grande destaque do crescimento trimestral

7.4 chinés, com crescimento de 8,1% em relacdo ao primeiro trimestre de 2017. Seguido
7.3 ’ pela industria, com crescimento interanual de 6,8%, e pelo setor agrario (+1,8%).
’ 72 7.2 Pelo lado da demanda, o investimento (formacdo bruta de capital fixo) cresceu 7,5%,
' ’ enguanto o consumo das familias teve alta de 9,8%. O setor externo apresentou
7.0 7.0 crescimento expressivo, com as exportacoes crescendo 7,4% e as importacdes, 11,7%.
H 1]
6’9 Ggg 619
6.8 6,8 68 68 68
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Fonte: Fiesp. Informativo eletrénico — 17 de abril de 2018 317



China One Belt One Road: uma iniciativa geopolitica e econdémica da China

A ideia do One Belt One Road — (cinturdo e rota) de reestabelecer rotas de comércio e promover o
desenvolvimento de infraestrutura ao longo dessas rotas — foi lancada em setembro de 2013 e oficialmente
anunciada pelo presidente Xi Jinping em 2015.

Belt se refere a antiga Rota da Seda terrestre, que liga a China a Asia Central e a Europa. Ao total sdo 6 corredores
principais: Ponte da nova Eurasia (do oeste da China para oeste da Russia), China-Mongdlia-Russia (do noroeste da
China para o sudeste da Russia), China-Asia Central-Asia Ocidental (do oeste da China para a Turquia), China-
Peninsula Indochina (do sudoeste da China para Singapura), Bangladesh-China-india-Myanmar (do sudoeste da China
para a India), China-Paquistdo (do oeste/ sul da China para o Paquistdo). E Road se refere a rota maritima, a nova
rota da seda, da China através do Sudeste Asiatico para o Oceano indico, chegando ao Mediterraneo. Recentemente,
houve um maior detalhamentos de 3 rotas4: China-Oceano indico-Africa-Mediterraneo, China-Oceania-Sul do
Pacifico e China-Europa-Oceano Artico.

Exemplos de projetos em andamento no escopo do One Belt One Road

Descricdo do Projeto

Tailandia Ferrovia (a ser construida pela CRCC) USS 23 bilhdes
Paquistao Usina nuclear (a ser construida pela CNNC) USS 9,6 bilhdes
Guiné Extracao de aluminio (pela China Power Investments) USS 6 bilhdes

Uzbequistao e Quirguistao Ferrovia (a ser construida pela CRBC) USS 200 bilhées
Ira Ferrovia (a ser construida pela NORINCO) USS 7,8 bilhdes
Russia Gasoduto (a ser construido pela CNPC) USS 55 bilhdes
(com rodovias, usinas geradoras de

energia, fabricas, ferrovias)

Laos Ferrovia (a ser contruida pela China Railway) USS 7,2 bilhdes
Russia Porto em Zarubino (a ser construido pela China Railway) USS 3 bilhdes

Sri Lanka Porto em Hambantota (a ser construido pela CCCC) USS 800 milhdes
Fonte: PWC, Dragonomics, imprensa. Elaboracdo Bradesco. 318
(Fabiana D’Atri, Destaque Depec, Ano XIV - Nimero 180 - 29 de junho de 2017)

Paquistao Corredor USS 62 bilhdes




PIB DA CHINA
Variacao anual, %
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Ameérica
Latina

Ameérica Latina



PIB AL
Variacao anual, %

Fonte: VE — 7 de novembro de 2018

Crescimento na AL

Variacao do PIB - em %

B América Latina e Caribe

B Argentina
M Bolivia

¥ Brasil

M Chile

B Colombia
B Equador
B Paraguai
B Peru

B Uruguai
B Venezuela
B México

Fonte: Cepal. *Estimativa

2017

12
29
4,2
10
1.5
18
30
4,8
2.5
2,7
-130
2,0

2018*

13
-2,8
4,3
14
29
2.7
10
4,6
39
1.9
-15,0
2,2

5721



America

Latina
Indicador de Clima Econémico - América Latina e Brasil
Outubro/18 (em pontos)
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Fonte: Fiesp. Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 13 de novembro de 2018 322



America

Latina

Indicador de Clima Econdmico - Paises da América Latina
Janeiro/18 (em pontos)
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Fonte: Fiesp. Macro Vis&o. Informativo eletrénico — 13 de novembro de 2018 323



Ameérica
| atina Taxa de Juros de Politica Monetaria de paises selecionados

da América Latina

Taxa de Juro de Politica Monetaria - %

16.00
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Fonte: BOE, Basos Cantral da Chile, Banco 48 b Regiiblics de Coloimila, Bance di Miaks, BCRP & Bradiics
Fonte: Elaboracao Bradesco 324



Ameérica
| atina Crescimento do PIB - América Latina

Crescimento do PIB {(acumulado em 4 trimestres - %)
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Fonte: Elaboracao Bradesco 325



Saldo em Transacoes Correntes (acumulado em 4 trimestres - % PIB)

América
Latina STC - América Latina
8
b
. |
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Peru

Mexico

Arzentina s Brasil o Chile = Colombia

Fome: INDEC, BCE, Banco Cemtral da Chile, Bande de ba Aspublica de Colomila, Beaco de Mkccn, BCRF & Bradeico

Fonte: Elaboracao Bradesco 326



Ameérica
Latina Cambio - América Latina

Taxas de Cambio (1,/1/2018 = 100]
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Argentina

Argentina — Indicadores Macroecondmicos
2012 2013 2014 2015 2016P 2017P 2018P 2019P

Atividade Econ6mica

Crescimento real do PIB (Estimativa
privada) - %

PIB nominal - USD bi

Populacao (milhdes hab.)

PIB per capita - USD

Taxa de desemprego - média anual

Inflacéo
IPC (Buenos Aires) - %
Taxa de Juros

Taxa BADLAR - final do ano - %

Taxa Lebac 35 dias - final do ano - %

Taxas Repo 7 dias - final do ano - %

Balanco de Pagamentos

ARS / USD - final de periodo

Balanca comercial - USD bi

Conta corrente - % PIB

Investimento estrangeiro direto - % PIB

Reservas internacionais - USD bi

Financas Publicas

Resultado primario - % do PIB

Resultado nominal - % do PIB

Divida publica bruta - % PIB

Divida publica liquida - % PIB (***)
Fonte: FMI, Bloomberg, BCRA, Haver e Itau

2011

6,0

528

41 3
24,8

23,3
28,8
28,8

18,77

-8,5
-4,8
19

55,1

-3,8
-6,0
59,5
31,8

1,9
46,4

-0,8
1,4
42,8
24,1

-1,0

580

41 7
31,0

33,0
35,0
35,0

30,00
-7,5
-4,0
2,0
52,0

2,7
-5,1
77,8
44,9

2,4
43,3

-1,2
-2,1
43,4
22,0

2,4

611

42 ?
20,0

22,0
24,0
24,0

35,50
0,0
-2,5
15
54,0

-1,3
-3,7
79,2
47,2

1,4
30,6

2.4
-2,0
46,6
23,0

2,9
637

-2,2
481

0,0
422

440 42,2 42,7
13.215 14.616 12.506 14.458 11.374 9.882

8,3
24,8
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9,0
45,0
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60,0
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10,0
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- 330 248
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2,0
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0,0
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0,0

=00
96,6
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Chile

Chile — Indicadores Macroecondomicos

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017P 2018P 2019P
Atividade Econdmica

Crescimento real do PIB - % 6,1 5,3 4,0 1,9 2,3 1,6 1,5 3,8 3,5

PIB nominal - USD bi 245 267 275 258 237 251 279 305 322

Populacao (milhdes de hab.) 17,3 174 176 178 180 18,2 184 186 18,8

PIB per capita - USD 14.214 15.291 15.615 14.464 13.181 13.808 15.182 16.43417.171

Taxa de desemprego - média anual 7,1 6,4 5,9 6,4 6,2 6,5 6,7 6,8 6,7
Inflag&o

IPC - % 4,4 1,5 3,0 4,6 4,4 2,7 2,3 3,0 3,0

Taxa de Juros

Taxa de politica monetaria - final do ano -
%
Balanco de Pagamentos

525 5,00 450 3,00 350 350 250 275 3,75

CLP / USD - final de periodo 520 479 525 606 709 670 615 635 625
Balanca comercial - USD bi 10,8 2,6 2,0 6,5 3,5 53 7,9 7,0 5,6
Conta corrente - % PIB -1,7 -4,0 42 17 -20 -14 -15 -21 -24
Investimento estrangeiro direto - % PIB 9,9 11,5 7,7 9,3 8,6 4,9 2,3 3,5 3,8
Reservas internacionais - USD bi 420 416 41,1 404 386 40,5 39,2 38,2 39,3
Financgas Publicas
Resultado nominal - % do PIB 1,3 0,6 -06 -16 -22 -2,7 -28 -19 -1,7
Divida publica liquida - % do PIB -8,6 -6,8 56 -43 -35 10 4,4 6,3 7,0

Fonte: FMI, Bloomberg, BCCh, INE, Haver e Itau

Fonte: Itat. Mar¢o 2018



Meéxico

México — Indicadores Macroecondmicos

2011

Atividade Econdmica
Crescimento real do PIB - % 4,0
PIB nominal - USD bi
Populacao (milhdes de hab.)
PIB per capita - USD

Taxa de desemprego - média anual 5,2
Inflacéo
IPC - % 3,8

Taxa de Juros
Taxa de politica monetaria - final do ano - % 4,50
Balanco de Pagamentos

MXN / USD - final de periodo 13,90
Balanca comercial - USD bi -1,4
Conta corrente - % PIB -1,1
Investimento estrangeiro direto - % PIB 2,1
Reservas internacionais - USD bi 142.,5
Finangas Publicas
Resultado nominal - % do PIB -2,4
Divida publica liquida - % do PIB 33,3

Fonte: FMI, Bloomberg, INEGI, Banxico, Haver e Itau

Fonte: Itad. Marco 2018

1,4 2,3 2,6

1.172 1.187 1.262 1.298 1.153
115,7 117,1 118,4 119,7 1210
10.133 10.142 10.658 10.846 9.521

4,9 4,8 4,4
4,0 4,1 2,1
3,50 3,00 3,25

13,10 14,71 17,40
-1,2 3,1 -14,7
24 -1,7 -24
3,8 2,1 2,9

176,6 193,0 176,4

2,30 03,2 | =35
36,9 40,3 44,7

2012 2013 2014 2015 2016 201/P 2018P 2019P

2,3 2,0 2,0 2,2
1.047 1.153 1.256 1.370
122,3 123,5 124,7 1259
8.554 9.337 10.068 10.876

3,9 3,4 3,4 3.9

3,4 6,8 4.4 3,5
575 7,25 7,75 6,75

20,70 19,66 18,50 18,50
-13,1 -10,9 -10,0 -9,0
2,1 -16 -14 -1,4
2,6 2,6 2,3 2,4
176,5 172,8 173,0 174,0

2,6 -1.1 -2,4 -2,2
49,7 46,5 456 455



Colémbia

Colombia = Indicadores Macroecondmicos

Atividade Econ6mica

Crescimento real do PIB - %

PIB nominal - USD bi

Populacao (milhdes de hab.)

PIB per capita - USD

Taxa de desemprego - média anual
Inflacéo

IPC - %
Taxa de Juros

Taxa de politica monetaria - final do ano - %

Balanco de Pagamentos
COP / USD - final de periodo
Balanca comercial - USD bi
Conta corrente - % PIB

Investimento estrangeiro direto - % PIB

Reservas internacionais - USD bi
Financas Publicas

Resultado nominal do gov. central - % do PIB
Divida publica bruta do gov. central - % do

PI1B

Fonte: FMI, Bloomberg, Dane, Banrep, Haver e Itad

Fonte: Itad. Marco 2018

2011

6,6
336
46,0

7.287
10,8

3,7
4,75

1939
5,4
-2,9
4,4

32,3

-2,8
36,5
0,0%

2012

4,0

370
46,6
7.939
10,4

2,4
4,25

1767
4,0
-3,0
4,1
37,5

-2,3
34,6
0,0%

2013 2014 2015 2016

4.9 4.4 3,1 2,0
380 378 292 282
47,1 47,7 48,2 49,0
8.065 7.936 6.057 5.751
9,6 9,1 8,9 9,2
1,9 3,7 6,8 5,8
325 450 5,75 7,50
1930 2377 3175 3002
2,2 -6,3 -159 -115
-3,2 -5,1 -6,4 -4.3
43 43 40 49
43,6 47,3 46,7 46,7
-2,3 -2,4 -3,0 -4,0
37,1 399 439 46,0

2017P 2018P 2019p

1,8
315
49,3

6.382

9,4

4,1
4,75

2932
-6,2
=00
4,6
47,6

-3,6
47 4

2,7
345
49,8

6.921

9,4

3,2

4,25

2890
4.4
-3,0
4,7
48,6

-3,1
47,6

3,5
363
50,4

7.217

9,2

3,0

4,75

2930
3.4
2.7
4,8
51,0

-2,7
47,1



Peru

Peru — Indicadores Macroecondmicos

Atividade Econ6mica

Crescimento real do PIB - %

PIB nominal - USD bi

Populacédo (milhdes de hab.)

PIB per capita - USD

Taxa de desemprego - média anual
Inflagao

IPC - %
Taxa de Juros

Taxa de politica monetaria - final de
periodo- %
Balanco de Pagamentos

PEN / USD - final de periodo

Balanca comercial - USD bi

Conta corrente - % PIB

Investimento estrangeiro direto - % PIB

Reservas internacionais - USD bi
Financas Publicas

Resultado nominal do SPNF - % do PIB

Divida bruta do SPNF - % PIB

Fonte: FMI, Bloomberg, INEI, BCP, Haver e Ital

Fonte: Ital.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017P 2018P 2019p
6,5 6,0 5,8 2,4 3,3 4,0 2,5 4,2 4,0
169 189 198 203 192 196 215 232 247
298 30,1 305 30,8 311 315 31,8 322 325
5.675 6.288 6.489 6.592 6.178 6.212 6.767 7.199 7.586
7,7 7,0 5,9 6,0 6,4 6,7 6,9 6,8 6,4
4,7 2,6 2,9 3,2 4.4 3,2 1,4 2,2 2,6
4,25 425 400 350 3,75 425 325 275 3,25
2,0 257 2,79 298 341 336 3,25 330 335
9,2 6,4 05 -15 -29 1,9 6,3 7,5 7,0
-1,8 28 47 -44 -48 -2,7 -13 -11 -11
4,5 6,2 4,6 3,9 4,1 3,5 3,1 3,5 3,6
48,8 64,0 657 623 615 61,7 636 640 650
2,1 2,3 o9 03 -21 -26 -32 -30 -27
223 208 200 20,1 233 238 248 257 26,7



Paraguai

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017F 2018F

Economic Activity

Real GDP growth - % 43 -1.2 14.0 4.7 3.0 4.1 5.0 3.5

Nominal GDP - USD bn 25.1 246 29.5 309 26.8 27.2 29.5 31.1

Population (millions) 6.4 6.5 6.6 6.7 6.8 6.8 7.0 71

Per Capita GDP - USD 3,952 3,807 4,498 4,642 3,967 3,995 4,243 4,375

Unemployment Rate - year avg 7.1 8.1 8.1 8.0 6.5 7.7 7.0 6.5
Inflation

CPI - % 4.9 4.0 3.7 4.2 3.1 3.9 4.0 4.0
Interest Rate

Reference rate - eop - % 7.25 5.50 6.00 6.79 5.75 5.50 5.25 5.00
Balance of Payments

PYG/USD - eop 4435 4,220 4,598 4636 5,782 5,738 5,800 6,000

Trade Balance - USD bn 0.9 0.6 1.7 1.0 0.6 14 1.0 1.0

Current Account - % GDP 0.8 -1.2 2.1 0.1 -1.0 1.7 0.5 0.5

Foreign Direct Investment - % GDP 2.3 2.8 0.9 1.2 0.9 1.0 1.0 1.0

International Reserves - USD hn 5.0 5.0 59 6.9 6.2 7.1 8.0 8.0
Public Finances

NFPS Nominal Balance - % GDP 1.0 -1.7 -1.7 -1.1 -1.8 -1.5 -1.5 -1.5

NFPS Debt - % GDP 10.9 14.5 144 17.6 19.7 23.3 23.6 24.8

Source: FMI, Haver, Bloomberg, BCP, ltal

Fonte: Itad.



Uruguali

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017F 2018F
Economic Activity
Real GDP growth - % 52 3.5 46 3.2 04 1.5 3.0 2.0
Nominal GDP - USD bn 48.1 51.4 57.7 57.3 53.3 52.5 60.2 63.3
Population (millions) 3.4 3.4 3.4 34 3.4 3.4 3.5 35
Per Capita GDP - USD 14,236 15,156 16,941 16,766 15,554 15,269 17,433 18,264
Unemployment Rate - year avg 6.3 6.5 6.5 6.6 7.5 7.9 8.0 8.0
Inflation
CPI-% 8.6 7.5 8.5 8.3 9.4 8.1 7.0 7.5
Interest Rate
Monetary policy rate - eop - % (*) 8.75 9.25 14.99 13.97 12.27 10.00 9.00 10.00
Balance of Payments
UGY / USD - eop 19.97 19.18 21.50 24.30 29.92 29.18 29.50 31.70
Trade Balance - USD bn (™) -2.2 -2.3 -1.8 -16 -1.2 -0.6 -0.3 -0.7
Current Account - % GDP -2.7 -5.0 -5.0 -4.5 -2.1 -0.1 1.0 0.3
Foreign Direct Investment - % GDP 9.2 4.9 5.3 3.8 2.4 1.8 1.7 1.6
International Reserves - USD bn 10.3 13.6 16.3 17.6 15.6 13.4 14.5 14.5
Public Finances
Nominal Balance - % GDP -0.9 -2.8 -2.4 -3.5 -3.6 -4.0 -3.3 -2.8
Public Debt - % GDP 43.3 45.6 41.3 42.7 48.0 52.7 48.0 47.6

Source: FMI, Haver, Bloomberg, BCU, ltau

(*) Short term central bank bills after 2012.

(**) Excludes free trade areas.

Fonte: Itad.



Venezuela

¥ 1 - Mudanca na dieta alimentar

Escalada dos pregos tornam alimentos inacessiveis aos venezuelanos

Var. anual dos pregos dos alimentos  Familias que dizem comprar
e de bebidas ndo alcdolicas, em % cada produto, em %

400 - Arroz Frango
Presidente Came s Batatas ¢
Maduro outros tubérculos
100
300
w\
L 0
40
100
20
o o
2008 2010 2015 2014 2016

Foote: Pesquisa sobee 25 condigies de vida na Vienezula (Encovi), Fusdacién Bengou ¢ Iaatitito Nackoral de Estatistica

¥ 3 - Entre as maiores taxas de homicidio do mundo

Estimativa de mortes violentas*

= Total da OVV Total oficial
20000
Presidente
Maduro
10000
0
1999 2005 2010 2015

Fente: Obuorvatdeio Vnezudano & Viekinels e Minkstério do Peder Pogulyr pard a Saide. ‘Levantanmats da OWV,
wna ONG ! mortes poe 3 pobicha € mortes sob ivestigacse

B 5 - Epidemia de malaria

Namero de casos na Venezuela, em milhares

%0

0
2001 2005 2010 2016
Fonte: Mintstiério do Poder Popalar para a Sxide

Fonte: Valor Econdmico, 27 de julho de 2017

B 2 - Venezuelanos fogem para os EUA

Pedidos de asilo requeridos por més no servigo de imigragio

s Venezuela e China México
4000

3000

2000

e e i e
J

o

Abril 2016 2017
Foste: United States Gitinemlip and [sumigration Services (USCIS)

¥4 - Turismo em queda
Numero de voos mensais programados para o aeroporto de Caracas
5000
4000
3000 W
Maduro
2000 se torna
presidente
1000
0
Abrf12 2013 2014 2015 2016 2007
Foste: FhghtAware
¥ 6 - Corrupcdo em alta

Indice de Percepgéo de Corrupgao®

Venezuela, 1999-2016 Todos os paises das Américas, em 2016
40
100
e Maduro anald
80
i L s
- Venezuela
e
)
1999 2013 2016 ° | | | II
Foete: v . *Sistema o de 100 2 0. onde quanto maks prowimo de 2er0 moks corrvpto.

B 7 - Colapso do emprego
Taxa de desemprego, em %
wes Argentina Brasil e Colombia == Venezuela
* Previsto
a0
Maduro se
» torna

presidente

1999 2005 2010 2015 2020
Fonte:
B 9 - Producio de petréleo em queda

Em milhtes de barris por dia

4

2
Presidente
Maduro

3 «—— Greve de funciondrios da estatal

PAVSA apds a tentativa de golpe de
- 2002 contra o presidente Chavez

1999 2005 2010 2005 2017

Foste Dvportamento de Esergia dos EUA

N 8 - Rico em petréleo, mas empobrecendo
PIB per capita, em dolares
s Argentina Brasil e Colombia === Venczuela

2000 Maduro se torma
presidente

15000
K000
5000 \

1999 2005 2010 2015 2020

Foate: Econbar Sl do FMT

B 10 - Cada vez mais autoritario
Rating de direitos e liberdades civis

7

Menos livre
‘ —a |
. D Presidente
Maduro
: l
Mais livre
0
1999 2005 2010 2015




Protecionismo nos EUA



Protecionismo nos EUA e o sistema multilateral

e Quatro sao as prioridades maximas da nova politica
comercial dos Estados Unidos, segundo o documento:

i) Defender a soberania nacional sobre a politica comercial

i) Implementar de forma estrita as leis comerciais dos
Estados Unidos

iii) Agir para que outros paises abram seus mercados para as
exportacoes de bens e servicos e garantir a protecao dos
direitos de propriedade intelectual das empresas dos
Estados Unidos

iv) Negociar “novos e melhores” acordos comerciais com
paises em “mercados-chave” em todo o mundo.

Claro distanciamento em relacao as regras comerciais
multilaterais



Protecionismo nos EUA e o sistema multilateral

Ato concreto e definitivo do novo governo com amplo alcance em termos de
politica comercial foi a retirada dos Estados Unidos da Parceria
Transpacifica (TPP)

QOutras iniciativas:

O abandono das negociacdes da Parceria Transatlantica (TTIP) com a Uniao
Europeia (UE)

O anuncio dos termos para a renegociacao do Acordo de Livre Comércio da
América do Norte (NAFTA)

A determinacdao de que sejam realizados estudos detalhados sobre a
evolucdao do comércio e as praticas comerciais de paises com 0s quais 0s
Estados Unidos acumulam déficits comerciais significativos, embora sejam
indicativos da nova politica comercial do pais, tiveram, até o momento,
pouco efeito pratico.



Protecionismo e empregos de volta aos Estados Unidos?

Ha um razoavel consenso entre os economistas de que o processo de
desindustrializacdao e de perda de empregos no setor manufatureiro nas
economias avancadas é fruto do progresso tecnoldgico e nao da globalizacao

Por que os politicos apontam seu arsenal de medidas contra o comércio ao
invés de atuar para frear o avanc¢o tecnolégico?

A tecnologia avanca em ritmos variados, mas afeta, cedo ou tarde, empregos
em boa parte dos setores produtivos (ndo apenas na manufatura, mas
também na agricultura e nos servicos). Ja o comércio tende a produzir efeitos
mais concentrados tanto em termos setoriais quanto espaciais.



EUA X China

Crise comercial

Valor Econdmico 06/04/2018

Disputa Empresas dos EUA temem prejuizo com crise comercial

Tarifas propostas pelo governo Trump ameacam encarecer pec¢as chinesas usadas pela industria
americana, que perderiam competitividade

China parece acreditar que pode vencer guerra comercial com os EUA

Maior déficit comercial desde 2008 pressiona governo dos EUA a agir

Trump ameaca taxar mais US$ 100 bi em produtos chineses

Trump pedira apoio latino-americano contra a China na Cupula das Américas
Pequim recorre a OMC, mas também é alvo

340



EUA x China

Maior déficit comercial
desde 2008 pressiona
governo dos EUA a
agir

Déficit comercial dos EUA
Em US$ bilhdes*

60 57.6

55

50

45,3
a5 |

a 44,6

I
35 38,5
Fev/ Set/ Ago/ Fev/
2016 2016 2017 2018

Departamento de Comércio dos EUA.
Elaboracdo: Valor Data. *com ajuste sazonal

Fonte: Valor Econdémico, 6 de abril de 2018 341



EUA x China

Impacto no Brasil

Guerra comercial favorece soja do Brasil

Arma chinesa
Importacoes de soja pela China (milhdes de toneladas)
2016 B 2017 B Soja Chicago (Dia a dia* - em US$ cents/bushel)
1100
. 95,53 1‘0781
' 1070
90 85 100
milhoes o
60 5093 de toneladas é a 1010 |
imati 965
42,5 33 gstumatwa de o 1.027
30 27 importagdo de
. soja pela China 950
0 este ano 2/Jan 5/Mar 4/Abr
Brasil EVA Total 2018

Fontes: Servigo aduaneiro chinds ¢ Valor Data, *Mercado futuro, sequnda posicio,

Fonte: Valor Econdmico, 5 de abril de 2018

Seca jareduz projecdes de crescimento da Argentina
A estimativa da safra de soja é de 39,5 milhdes de toneladas métricas, queda de 31% em relacédo a
2017. J4 a safra do milho deveréa ser 22% menor do que o esperado



EUA x China

Impacto no Brasil

Crise também abre oportunidades para algodao nacional

A sobretaxa de 25% para a entrada do algodao americano na China pode elevar a
demanda pela fibra e favorecer as exportacdes brasileiras, segundo analistas.

Em 2017, a China importou 526 mil toneladas de algodédo dos EUA e 83 mil toneladas
da fibra brasileira.

Segundo o USDA, a Australia deve produzir 1 milhdo de toneladas de algoddo em
2017/18 e exportar 958 mil toneladas, enquanto o Brasil produzira 1,7 milhdo de
toneladas e exportar 914 mil toneladas.

"Os exportadores brasileiros ja tém contratos assumidos e que tém que ser cumpridos®

Reflexo no mercado de etanol é incerto

A inclusdo do etanol na lista dos produtos americanos que a China sobretaxara como
represalia as taxas sobre 0 a¢o esta deixando o mercado brasileiro do biocombustivel
desnorteado. Se por um lado os importadores chineses terdo que buscar o etanol em
outra origem, o que poderia estimular as exportagcdes brasileiras, os EUA terao
excedente. Isso significa que as importagdes do Brasil podem aumentar.

A China ja taxa as importacdes de etanol em 30%, e ainda assim vinha aumentando os
volumes adquiridos nos primeiros meses do ano. E, mesmo que a aliquota seja maior
em 15%, o etanol americano ainda poderia ter espaco

Fonte: Valor Econdmico, 5 de abril de 2018



EUA x China

Impacto no Brasil

Brasil espera elevar venda de carne suina a China

Para a industria brasileira de carne suina, a disputa comercial entre os EUA e a China é
um alento. Com as exportac6es em queda devido ao embargo russo, os frigorificos do
Brasil vislumbram intensificar o ritmo dos embarques em 2018. Atualmente, a China
responde por cerca de 25% das vendas do Brasil. Para os EUA, os chineses
representam 20% das exportacoes.

Em 2017 os EUA exportaram, em média, 20 mil toneladas de carne suina por més a
China. O Brasil exportou 4 mil toneladas.

A expectativa € que o Brasil absorva parte do espaco que se abrira no mercado chinés
apos a alta, para 25%, da tarifa de importacéo de carne suina dos EUA

Tarifa ao aco ja eleva preco do produto nos EUA

Dos 128 itens na lista chinesa, quase 90 séo produtos agricolas "supérfluos”, como
frutas secas, nozes e ginseng. Outros 32 itens envolvem produtos siderargicos
especiais utilizados na exploracao e transporte de petroleo e gas - um setor no qual
influentes estatais chinesas investiram nos ultimos anos. Os outros dizem respeito a
suinos e sucata de aluminio

Fonte: Valor Econdmico, 3 de abril de 2018 344



'EUA x China

Im pacto no Brasil EUA é maior mercado para aco do Brasil

Veja a evolucdo das exportac¢des do produto, em US$ milhdes

Caso do Aco 2979

3.000 m
2.628
2.500 /\/\
Composicao das exportagoes do Brasil em 2017 2089 V

2.000
US$ 8 bilhdes

é o total exportado pelo Brasil
N\

1.500

L e

733
500
525
; 0
Argentina Alemanha 2008 09 10 11 12 13 14 15 16 17
Q2% 6,0 %
Fonte: Mdic
GI Infografico elaborado em: 02/03/2018 Fonte: G1
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02/03/2018 as 05h00 2
EUA sobretaxam a

Maiores exportadores de aco para os EUA

Veja os paises que mais venderam aco para
0s norte-americanos em 2017

Importag¢des dos EUA, em milhdes de toneladas

aco e aluminio 2011 2017 Variago
. desde 2011
importados
Canadd N 5.8 5%
K2 Brasil p— 47 66%
Coreia do Sul I 3.7 42%
MEXICO 3,2 24%
Volume de ago importado pelos EUA, em milhGes de toneladas Rissia '
359 I 3.1 146%
26,0 Turquia _ 22 238%
Jap30. oy 1,8 2%
Alemanha 14 40%
2011 2017 Taiwan
1 113%
Fonte: Departamento de Comércio dos EUA ) 11 .6 :
Infografico elaborado em: 02/03/2018 India Bloss 16%
china Mlo,78 -31%

Fonte: Valor Econémico, 2 de margo de 2018 346



Fonte: Valor Econdémico, 30 de abril de 2018

Precos sohem mais nos EUA
Bobina laminada a quente*; base = 100

EUA Europa (Alemanha)

135

125
120
115
110
105
100
Fev/2017 2018 Abr/2018

Fonte: CRU * Indices de precos
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