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INTRODUCAO

Na primeira quinzena de outubro, os destaques da conjuntura
nacional foram: Combustiveis impulsionam IPCA; IGP-DI tem alta
com aumento dos precos ao produtor; safra 2017/18 deve cair com
clima menos favoravel; queda na producao industrial e nas vendas
do varejo; crescimento das vendas de automéveis e comerciais leves;
superavit comercial recorde.

Na economia internacional os destaques foram: crescimento mundial
melhora mesmo com desaceleracdao dos EUA e do Reino Unido;
pedidos de auxilio-desemprego nos EUA recuam para minima em
mais de um més; producao industrial da zona do euro registra alta
acentuada; importacao da China cresce mais do que o esperado e
sinaliza economia forte.

Combustiveis impulsionam inflacao em setembro

Com alta de 1,91% em setembro, frente ao més anterior, os combustiveis foram os itens que
mais contribuiram para a variacdo de 0,16% do indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA), divulgado pelo IBGE. O litro da gasolina ficou, em média, 2,22% mais caro em
relacdo a agosto. Essa alta foi influenciada pela politica de reajuste de precos dos combus-
tiveis dos ultimos meses. No acumulado no ano, o IPCA registrou 1,78%, e, nos ultimos 12
meses, 2,54%. Dos nove grupos de produtos contemplados pelo IPCA, apenas Alimentacao
e bebidas (-0,41) e Habitac3o (-0,02) apresentaram quedas nos precos. O Indice Nacional
de Pre¢os ao Consumidor (INPC) registrou -0,02%, menor variagdo para o més de setembro
desde 1998, quando registrou -0,31%. Também as variacdes acumuladas no ano e em 12
meses tiveram baixas recordes: sao as menores para um més de setembro desde a implan-
tacdo do Plano Real (/BGE, 06/10/2017).
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Aumento do IGP-DI em setembro com alta dos precos ao
produtor

O indice Geral de Precos-Disponibilidade Interna (IGP-DI) acelerou a alta a 0,62 por cento
em setembro, ante 0,24% em agosto, informou a Fundagdo Getulio Vargas (FGV), resul-
tado acima do esperado. O indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA-DI), que responde por
60% do indicador todo, teve alta de 0,97% no periodo, sobre 0,26% em agosto. O indice
de Precos ao Consumidor (IPC-DI) apresentou queda de 0,02% em setembro, ap6s alta de
0,13% no més anterior. O indice Nacional de Custo da Construcdo (INCC-DI) subiu 0,06% no
més passado, depois de avancar 0,36% em agosto (REUTERS, 09/10/2017).

Safra 2017/18 deve cair com clima menos favoravel

A producao de graos e oleaginosas pelo Brasil na safra 2017/18 podera cair até 6,0% ante
o ciclo anterior, refletindo a perspectiva de condi¢des climaticas ndo tao favoraveis como
aquelas da temporada 2016/17, projetou a Companhia Nacional de Abastecimento (Conab).
Em seu primeiro levantamento para a nova safra, o 6rgao estimou que a producao varie de
224,17 milhdes a 228,20 milhdes de toneladas, queda de 6 a 4,3% ante as 238,50 milhdes
de toneladas registradas em 2016/17. Com efeito, a companhia projeta uma queda de produ-
tividade média de 4,0% para as culturas de verao e de inverno, atenuando as projecoes para
a area plantada, que deve se manter em 60,88 milhdes de hectares ou aumentar em 1,8%,
para 62 milhGes de hectares, gracas ao incremento no plantio de algod3o e, sobretudo, de
soja (REUTERS, 10/10/2017).

Producao industrial recua em agosto

Em agosto de 2017, a producao industrial nacional mostrou reducdo de 0,8% frente ao més
imediatamente anterior, na série com ajuste sazonal, segundo dados da Pesquisa Indus-
trial Mensal divulgada pelo IBGE. Esse resultado interrompe quatro meses consecutivos
de expansdo na producao, periodo em que acumulou ganho de 3,3%. Na série sem ajuste
sazonal, no confronto com igual més do ano anterior, o total da indudstria apontou cresci-
mento de 4,0% em agosto de 2017, ap6s também registrar taxas positivas em maio (4,5%),
junho (0,9%) e julho (2,9%). No indice acumulado em 2017, o setor industrial assinalou
acréscimo de 1,5%. A taxa acumulada nos ultimos doze meses teve variacao negativa de
0,1% em agosto de 2017, prosseguindo com a redu¢do no ritmo de queda iniciada em junho
de 2016 (-9,7%) (IBGE, 03/10/2017).
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Vendas do varejo caem entre julho e agosto

Emagostode 2017,0volume de vendas do comércio varejistanacionalrecuou 0,5%, enquanto
a receita nominal teve variacao de -0,1%, ambos frente a julho, na série com ajuste sazonal,
segundo dados da Pesquisa Mensal do Comércio divulgada pelo IBGE. A queda no volume de
vendas ocorreu ap6s quatro meses de crescimento, periodo em que houve um ganho acumu-
lado de 2,1%. Em relacdo a agosto de 2016, o volume de vendas avancou 3,6%, quinta taxa
positiva consecutiva nesta comparac¢do. O acumulado no ano foi de 0,7%. O acumulado nos
altimos 12 meses permanece negativo (-1,6%), mas reduzindo o ritmo de queda, pois este
foi o recuo menos intenso desde agosto de 2015 (-1,5%) (IBGE, 11/10/2017).

Fenabrgve_eleva estir:nqtiva de crescimento das vendas de
automoveis e comerciais leves

A Federagdo Nacional de Distribuicdo de Veiculos Automotores (Fenabrave) revisou as proje-
coes para as vendas de automoveis e comerciais leves no pais em 2017 para crescimento de
9,9%, a 2,183 milhdes de unidades. O ajuste configura uma melhora em relagao a estimativa
anterior, de alta de 2,4%. A Fenabrave piorou a previsao para as vendas de caminhodes e
6nibus neste ano no Brasil, passando a prever aumento de 0,13%, para 64.024 unidades,
abaixo da alta de 3,15% projetada anteriormente. Considerando todo o setor, a entidade
prevé que sejam comercializados 3,139 milhdes de automoéveis, comerciais leves, cami-
nhoes, 6nibus, motos e implementos rodoviarios no pais em 2017, volume 2,2% maior ante
2016. A estimativa anterior da Fenabrave era de crescimento de 3,11%, para 3,168 milhdes
de unidades (REUTERS, 03/10/2017).

Brasil tem superavit comercial recorde para setembro

O Brasil registrou superavit comercial de 5,178 bilhdes de délares em setembro, melhor
para o periodo da série histdrica iniciada em 1989, novamente impulsionado pelo avanco
das exportacdes, divulgou o Ministério da Inddstria, Comércio Exterior e Servicos (MDIC).
Em setembro, as exportacoes cresceram 24,0% sobre igual més do ano passado, pela média
diaria, a 18,666 bilhoes de doblares. As importacées também subiram, mas em menor ritmo.
O aumento foi de 18,1% na mesma base de comparacao, a 13,488 bilhdes de doélares. No
acumulado dos nove primeiros meses do ano, o superavit da balanca comercialja é de 53,283
bilhdes de doblares, superando o saldo positivo de 47,683 bilhdes de dblares alcancado em
todo o ano de 2016. Diante desse quadro, O MDIC melhorou em julho sua expectativa para
a performance anual, passando a enxergar um superavit recorde de 60 bilhdes de délares
para a balanca em 2017. O Banco Central, por sua vez, também elevou suas proje¢oes no fim
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do ultimo més para um superavit comercial de 61 bilhées de dblares este ano. As expor-
tacles tiveram alta generalizada em setembro, com destaque para os produtos basicos,
cujas vendas cresceram 36,7% ante igual més do ano passado, puxadas pelo avanco de soja
em grdo (178,8%), minério de ferro (18,9%) e petréleo em bruto (16,7%). As exportacdes
de manufaturados cresceram 18,0% ante setembro de 2016, e as de semimanufaturados
aumentaram 11,1% na mesma base. Na ponta das importacées, todas as categorias também
mostraram desempenho positivo. O avango na comparac¢do anual foi de 34,5% para bens de
capital, de 26,4% para combustiveis e lubrificantes, 15,9% para bens de consumo e 15,1%
para bens intermediarios (REUTERS, 02/10/2017).

ECONOMIA INTERNACIONAL

Crescimento mundial melhora mesmo com desaceleracao
dos EUA e do Reino Unido

A atual expansao econdmica mundial deve ser sustentada neste ano e no préximo, afirmou o
Fundo Monetario Internacional (FMI), com o avan¢o na maior parte do mundo compensando
resultados fracos dos Estados Unidos, Reino Unido e india. O FMI melhorou em 0,1 ponto
percentual sua previsdao de crescimento econdmico global para 2017 a 3,6% e, para 2018,
a 3,7%, diante da melhora no comércio, investimento e confianca dos consumidores. As
previsdes para zona do euro, Japao, China, mercados emergentes na Europa e Russia foram
revisadas para cima. A perspectiva de crescimento nos Estados Unidos ficou inalterada em
relacdo ao relatério de julho em 2,2% neste ano e 2,3% em 2018, ja que os cortes nos
impostos pela administracao do presidente Donald Trump ainda ndo se materializaram. O
crescimento econémico na zona do euro foi revisado para cima ante a previsao de julho
para 2,1% em 2017 e 1,9% em 2018, refletindo uma alta das exportacbes, uma demanda
doméstica mais forte devido a condi¢des financeiras expansionistas e uma reducao do risco
politico. O Fundo, porém, advertiu que o crescimento da zona do euro continuara sob pressao
devido a fraca produtividade, ao envelhecimento da populacao e, em alguns paises, a divida
alta. O crescimento econdmico no Reino Unido para 2017 ja tinha sido reduzido pelo Fundo
para 1,7% apos a votacao para deixar a Unido Europeia e as negocia¢des até agora pouco
conclusivas sobre o Brexit. O Fundo ja havia reduzido sua previsao de 2017 em 0,3 ponto
percentual em julho ante abril e manteve sua Gltima previsdo. O FMI elevou a previsdo de
crescimento da China até 2022, assumindo que as autoridades em Pequim manterao as poli-
ticas expansionistas. O Fundo prevé um crescimento de 6,8% neste ano e de 6,5% para o
préximo, superiores em 0,1 ponto percentual ante previsao de julho (REUTERS, 10/10/2017).
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Pedidos de auxilio-desemprego nos EUA recuam para
minima em mais de um més

O numero de norte-americanos que solicitaram auxilio-desemprego caiu para a minima
em mais de um més na semana passada, a medida que os pedidos no Texas e na Flérida
voltaram a recuar depois de terem subido em consequéncia dos furacées Harvey e Irma.
Solicitacdes iniciais para o beneficio recuaram em 15.000 para um total de 243.000, com
ajustes sazonais, na semana encerrada em 7 de outubro, o nivel mais baixo desde o fim de
agosto, informou o Departamento do Trabalho dos EUA. Dados para a semana anterior foram
revisados para mostrar 2.000 pedidos a menos em relagao ao registrado inicialmente. Um
funcionario do Departamento do Trabalho disse que os furacées Harvey e Irma, assim como
o furacdo Maria, afetaram os pedidos nos Estados do Texas, Flérida e Carolina do Sul, além
dos territérios norte-americano de Porto Rico e Ilhas Virgens. Além disso, os pedidos na
Virginia eram uma estimativa. As solicitagoes tém recuado desde que atingiram um recorde
em quase trés anos de 298.000 no inicio de setembro, a medida que trabalhadores afetados
pelos furacdes ficaram temporariamente sem emprego (REUTERS, 12/10/2017).

Producao industrial da zona do euro registra alta acentuada
em agosto

A producao industrial da zona do euro subiu bem mais do que o esperado e atingiu seu maior
indice em nove meses em agosto, jd que a geracao de bens de capital, como maquinario,
cresceu consideravelmente, em um bom indicativo de crescimento econdmico no segundo
semestre do ano. A producdo geral cresceu 1,4% em agosto na compara¢ao mensal e 3,8%
na medicao anual, informou o Eurostat, escritério de estatisticas da Unido Europeia. Os dados
de julho também foram revistos para cima, de 0,1 para 0,3% na medicdao mensal e de 3,2
para 3,6% na anual. As cifras da producao foram um bom sinal de crescimento do bloco de
19 paises para a segunda metade de 2017, ja que o aumento de 3,1% na geracao de bens de
capital apontou que as empresas estao investindo. A producdo de bens de consumo duraveis,
como carros, também mostrou for¢a, crescendo 1,3% no més e indicando que a industria
espera uma demanda maior dos consumidores por bens mais caros (REUTERS, 12/10/2017).

Importacao da China cresce mais do que o esperado e
sinaliza economia forte

O crescimento das importacdes e exportacoes da China acelerou em setembro, sugerindo
que a segunda maior economia do mundo ainda esta expandindo a um ritmo saudavel, apesar
das previsdes de eventual desaceleracdo. As importacdes cresceram 18,7% em setembro
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em relacdo ao ano anterior, superando as previsoes de expansao de 13,5% e acelerando
frente aos 13,3% em agosto, informou o governo chinés. As exporta¢des aumentaram 8,1%
no periodo, mas o maior resultado em trés meses e com vantagem expressiva sobre os 5,0%
em agosto. Isso deixou o pais com superavit comercial de 28,47 bilhes de délares no més,
menos do que o saldo positivo de 42 bilhdes de dblares em agosto. Mais uma vez, as importa-
coes da China foram lideradas por matérias-primas industriais, uma vez que o boom da cons-
trucdo ndao mostra sinais de desacelaracao e as fabricas continuaram fortes, impulsionando a
demanda por de ago a cobre. As importacdes de minério de ferro atingiram o recorde de 103
milh6es de toneladas, sobre 88,7 milhdes de toneladas em agosto. As importagoes de cobre
foram as mais elevadas desde marco (REUTERS, 13/10/2017).

EXPECTATIVAS DE MERCADO

De acordo com o relatério Focus do Banco Central do Brasil (BACEN), divulgado em 13 de
outubro, a mediana das projec6es do IPCA para 2017 aumentou de 2,95% para 3,00%. Para
2018, a previsao caiu de 4,06% para 4,02%. Em relacao ao comportamento do PIB no ano
corrente, o mercado financeiro aumentou a expectativa para 0,72%. Em 2018, a estimativa
de crescimento subiu para 2,50%. As expectativas do mercado, para a primeira quinzena de
outubro de 2017, podem ser visualizadas nos dados do Relatério Focus, em parte, apresen-
tadas na tabela a seguir.

Relatoério Focus - Expectativas de Mercado

Expectativas do mercado

2017 2018
Mediana - agregado
29set. 13out.  Comportamento  29set. 13out.  Comportamento

IPCA (%) 295 3,00 A 4,06 4,02 v
IGP-M (%) -0,80 -0,86 v 4,44 4,44 =
Taxa de cambio - média do periodo (RS/USS) 3,17 3,17 = 3,24 3,24 =
Meta Taxa Selic — fim do perfodo (% a.a.) 7,00 7,00 = 7,00 7,00 =
PIB (% do crescimento) 0,70 0,72 A 2,38 2,50 A
Producdo Industrial (% do crescimento) 1,05 1,18 A 2,40 2,50 A
Conta Corrente (USS bilhdes) -15,00 -15,00 = -31,15 -31,00 A
Balanca Comercial (USS bilhdes) 62,00 63,73 A 50,00 50,55 A
Investimento Estrangeiro Direto (US$ bilhdes) 75,00 75,00 = 75,00 78,50 A

Fonte: Boletim Focus, Banco Central, 13/10/2017.
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