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O meés de abril foi marcado pela divulgacdo de dois importantes indicadores da economia brasileira: o Cadastro Geral de Empre-
gados e Desempregados (Caged), e o Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA).

A abertura liquida de 59.856 postos de trabalho em Abril/2017 surpreendeu positivamente o mercado. Primeiro resultado posi-
tivo, em trés anos, para o més de abril, representa um acréscimo de +0,16% em relacdo ao estoque Mar¢o/2017. No acumulado
do ano (12 quadrimestre) ha praticamente uma estabilidade no estoque de empregos com fechamento liquido de 933 vagas. Mas
esse resultado global reflete dinamicas bastante distintas entre os setores: fechamento liquido de vagas no Comércio (-113.139),
Construgao Civil (-22.538) e no Extrativo Mineral (-801). J4 os setores de Servigos (+55.703), IndUstria de Transformacgado (+32.453),
Agricultura (+29.131), Administracdo Publica (+16.227) e Servicos Industriais de Utilidade Publica (+2.031) apresentaram criacdo
liquida de vagas no mesmo periodo.

Ainflagdo medida pelo IPCA (IBGE) desacelerou em abr/2017 para 0,14%, frente a variagdo de 0,25% no més anterior e de 0,61%
em abr/2016. No acumulado do ano, o IPCA apresenta alta de 1,10%. Nos ultimos 12 meses a alta foi de 4,08%, bem abaixo dos
4,57% nos 12 meses encerrados no més anterior revelando o aprofundamento do processo de desinflagdo (queda da inflacdo)
ainda em curso na economia brasileira. Esse resultado acumulado de 12 meses é o menor desde julho de 2017 quando alcangou
3,74%. E a primeira vez desde agosto de 2010 (4,49%) que o IPCA 12 meses fica abaixo do centro da meta de inflacdo, que é de
4,50%. Com peso de % no indice global, o grupo de alimentacdo e bebidas apresentou inflagdo mensal (0,58%) maior que em mar-
¢o (0,34%) puxada pelas altas do tomate (29,02%), batata inglesa (20,81%) e do morango (16,22%). As maiores quedas de preco
nesse grupo foram do inhame (-15,38%), feijao preto (-8,29%) e do coentro (-8,02%). Ainda assim, como reflexo da super safra
no campo, a inflagdo do subgrupo “alimentagdo no domicilio” — que subiu apenas 2,54% nos 12 meses encerrados em abril - tem
contribuido para a reducdo dos indices globais de inflagéo.

Esse comportamento dos precos reforcava as apostas de um corte maior de juros (1,25% a despeito de 1%) na préxima reunido
do COPOM em 30 e 31 desse més. Contudo, a imersdo do Brasil em nova crise politica desde a delagdo da JBS adiciona ao pais um
novo e amplo conjunto de incertezas politico, econdmicas, institucionais e sociais.

O Boletim Focus divulgado hoje, 22 de Maio/2017, sugere que os agentes de mercado aguardam o posicionamento do STF — pre-
visto para o dia 24/05 — quanto a continuidade do inquérito aberto contra o Presidente Michel Temer, para entdo adequarem as
projecBes econdmico/financeiras relativas a 2017 e 2018. A leitura quanto a viabilidade de continuagdo das Reformas - mesmo
com eventual, e cada vez mais provavel mudanca na Presidéncia — é essencial para o redimensionamento acerca das projecdes
econdmicas. Por hora, de concreto, apenas a volta da instabilidade cambial com mudancga de patamar do Ddlar, negociado agora
na faixa de R$3,30.

Figura 1— Crescimento do Produto, Inflagao e Taxa de Cambio
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Fonte: Banco Central do Brasil e Boletim Focus 19/05/2017.
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Atividade Econdmica (Abril/2017)

Encerrado o primeiro quadrimestre de 2017 os sinais de retoma-
da da atividade econémica sdo pouco conclusivos.

Por um lado, os dados do CAGED de fevereiro e abril trouxeram
alguma esperancga quanto a retomada da geragdo de postos de
trabalho. No acumulado de jan-abril/2017 o mercado de traba-
Iho revelou-se praticamente estdvel, com perda de apenas 933
vagas.

Por outro, as proje¢des de mercado apontam crescimento de
apenas 0,5% em 2017 puxado por uma retomada mais consis-
tente da economia apenas no ultimo trimestre, mas com impac-
to maior no resultado de 2018 quando a economia deve crescer
na faixa de 2,5%.

O aprofundamento do processo de desinflagdo, juntamente com
a estabilidade cambial fortaleciam — pelo menos até a nova crise
politica associada a delagdo da JBS - apostas de um corte ainda
maior da SELIC (1,25%) na proxima reunido do COPOM, em 30 e
31 de Maio.

As projecdes para a SELIC em dez/2017 variam entre 8,5% e 9%
a.a., patamar projetado também para dez/2018.

Cambio (Abril/2017)

O primeiro quadrimestre de 2017 caracterizou-se por relativa es-
tabilidade cambial com valorizagdo de 6,45% da taxa média, de
RS$3,35 (dez/2016) para R$3,14 (abr/2017).

Na comparagdo com o mesmo més do ano passado (abril/2016) a
apreciacdo do Real frente ao Délar foi de 12% na cotagdo média
do cdmbio (de R$3,57 para RS$3,14); a do Real frente ao Euro foi de
16,9% (de RS4,04 para R$3,36); e a do Ddlar frente ao Euro foi bem
mais modesta, apenas 5,64%, partindo de US$1,13 para USS$1,07.

Na comparagdo com o més anterior, o Real ganhou 0,2% de valor
em relagdo ao Délar e 0,6% em relagdo ao Euro. Ja a cotagdo Délar/
Euro ficou estavel a USS1,07 por Euro.

As proje¢Oes apontam que as cotagées médias do
Délar e do Euro devem encerrar 2017, respectivamente a

R$3,35 e a R$3,51. Ja a projecdo para a cotagdo média
délar-euro é de USS 1,05.

Balanga Comercial (Abril/2017)

O primeiro quadrimestre de 2017 comegou com a balanca
comercial brasileira apresentando um superavit de USS 21,4
bilhGes. Esse superdvit externo brasileiro, significativamente
maior que o observado no primeiro quadrimestre de 2016
(USS$13,2 bi), € resultado do superavit comercial do agrone-
gocio que alcangou USS$24,3 bilhdes em 2017 e sobrepds-se
ao déficit comercial de USS$2,9 bilhdes dos demais setores da
economia brasileira.

Os principais destinos, no primeiro quadrimestre de 2017, das
exportacdes do agronegocio brasileiro foram: China (32%),
Unido Europeia (17%), Estados Unidos (7%), Arabia Saudita
(3%) e Ird (3%). As exportacGes para os demais paises repre-
sentaram 38%.

Expectativas Macroecon6micas 2017 2018
PIB (% ao ano) 0,50 2,50

Taxa de cambio — média do

periodo (R$/USS) 3,23 3,36

—f { 0,

Taxa SELIC — fim do periodo (% 8,50 8,50

a0 ano)

IPCA (% ao ano) 3,92 4,34

Divida liquida do setor publico

(% do PIB) 51,50 55,20

.- o

Prodl.Jgao industrial (% 1.30 250

crescimento)

Sz.aIdNO em conta corrente (USS 24,66 137,80

bilhGes)

Investimento estrangeiro direto

(USS bilhaes) 79,30 78,75

Balanca comercial (USS bilhdes) 56,00 42,97

Fonte: Relatdrio Focus (19/05/2017).

Figura 2: Taxa Média Mensal de Cambio
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Fonte: Banco Central do Brasil e LCA Consultores (18/05/2017).
*A partir de maio de 2017 dados projetados pela LCA Consultores.

Figura 3: Balanga comercial brasileira — 1° quadrimestre de
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J4 na segmentacdo por produtos os mais importantes fo-  mais produtos corresponderam a 15% do total de receitas com
ram: Complexo de Soja (39%), Carnes (16%), Aclcar de  exportacdes de produtos do agronegdcio, no primeiro quadri-
cana (12%), Produtos Florestais (12%) e Café (6%). Os de-  mestre de 2017.

Figura 4: Principais destinos das exportacdes do Figura 5: Principais produtos do agronegdcio brasileiro
agronegocio brasileiro no 1° quadrimestre de 2017 exportados no 1° quadrimestre de 2017 (US$ bilhdes)
(US$ bilhdes) e

Café 6%
Unido
Europeia .
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Fonte: Agrostat (MAPA). Fonte: Agrostat (MAPA)
Juros (Maio/2017) Figura 6: Taxa de Juros no Brasil
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¢do de ao menos 1p.p da Taxa SELIC na reunido do COPOM 100
a ser realizada dias 30 e 31/05/2017. A nova crise politica 9if
associada a delacdo da JBS tende a se refletir ao menos 982 Dez/17: 9%
em atenuacgdo, se ndo reversdo, dessa tendéncia. 3’0

abr-15 ago-15 dez-15 abr-16 ago-16 dez-16 abr-17 ago-17 dez-1

m—Selic

As proje¢oes mostram redugdo continua da taxa basica

de juros alcangando 10% no 12 semestre de 2017, Fonte: Banco Central do Brasil; LCA Consultores.
% final d A partir de maio de 2017 os dados sdo projecdes calculadas pela
e 9% no final do ano. LCA Consultores em 18/05/2017.

Producéo Industrial (Margo/2017) Figura 7: Producéo Industrial no Brasil
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do relativa melhora em 2017. E a primeira vez, des-
de fev/2014, que os resultados dos 3 segmentos in-
dustriais encerram o més em terreno positivo. Além
disso, o desempenho dos 3 segmentos foi melhor
que do més anterior, no comparativo ano a ano.
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A LCA Consultores aponta que a industria geral tenha voltado a crescer em margo (1,1%) e que tal crescimento atinja o pico de crescimen-
to em dezembro de 2017 (4%). Embora os para a industria de transformagdo sejam de crescimento de 0,2% em marg¢o/2017, projeta-se
uma forte retragdo de -7,8% em abiril e crescimento positivo a partir de entdo até um pico de 4,8% em dezembro desse ano. Ja a industria

extrativa vem, desde novembro de 2016 apresentando resultado positivos, o que interrompeu uma sequéncia de 13 resultados mensais
de desempenho negativo. Em margo o crescimento da industria extrativa foi de 7,1%.

Produto Interno Bruto do Agronegadcio Figura 8: Produto Interno Bruto (PIB) do
(Fevereiro/ 2017) Agronegdcio no Brasil
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Fonte: CNA; Cepea/USP (19/05/2017).
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Indice deOanflanga do Agronegocio periodo | confiaen do Antes da oo Depois da
(4° trimestre de 2016) sac porteira grop porteira
0O indice de Confianca do Agronegdcio chegou a agronegocio cuario
104,4 no quarto trimestre de 2016, queda de 1,9 2016/4 104,4 108,8 102,5 104,6
pontos em relagdo ao trimestre anterior, e alta 2016/3 106,3 108,2 108,2 103,4
de ,20,1 pontos na comparagao com o mesmo 2016/2 102.1 101.8 103.5 100.7
periodo de 2015. Apesar dessa queda relativa no
ultimo trimestre, o resultado acima de 100 pon- 2016/1 82,6 73,3 91,9 77
tos demonstra que permanece, segundo a OCB e 2015/4 84.3 67.8 88.4 87.1
FIESP, o otimismo evidenciado pelo mercado ao 2015/3 82.4 73.3 85.9 82.7
longo de 2016.
2015/2 82.8 66.0 86.6 85.8
O atual patamar do indice de confianca é idén- 2015/1 85.5 736 87.7 88.1
tico ao patamar que encerrou o ano de 2013 e, 501 1
portanto, antes do pessimismo atingir o setor do 014/4 935 88.6 975 216
agronegdcio. 57 2014/3 89.3 78.7 93.3 89.7
2014/2 91.8 94.1 93.7 88.9
2014/1 102.7 101.9 97.1 108.7
2013/4 104.4 109.8 97.4 109.3
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