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MENSAGEM DO PRESIDENTE

O Brasil aproxima-se de completar trés anos de uma grave
crise econdmica. Ao final de 2016, acumulam-se sete
trimestres consecutivos de contracdo. Estamos fechando o ano
com 12 milhdes de pessoas desempregadas — isso sem contar
o contingente de pessoas que simplesmente desistiram de
procurar trabalho.

No primeiro semestre de 2016, a mudang¢a no comando do
pais, em razdo do impeachment, coincidiu com a melhoria de
uma série de indicadores econémicos, incluindo a reducao do
risco-pais e a elevacdo da confianca de empresarios e
consumidores. A sensacao era, entdo, de que o pior da crise
havia passado e que as mudangas na orientacao da politica
econbmica, conduzida por técnicos de reconhecida
competéncia, nos conduziriam ao fim da recessdo. Naquele
momento, a produgcdo de maquinas e equipamentos chegou a
crescer, indicando que diversos empresarios preparavam-se
para um novo ciclo de crescimento.

Em meados do segundo semestre, no entanto, a esperanga de
retomada do crescimento ainda em 2016 mostrou ser uma
ilusao. O elevado comprometimento da renda das familias com
endividamento, aliado a expansdao do desemprego,
desestimularam o consumo agregado - principal motor do
crescimento nos ultimos anos. Apesar do grande esforco que
tem sido feito, esta sendo muito dificil conquistar mercados em
outros paises. O setor publico encontra-se em situacao fiscal
extremamente delicada, incapaz de arcar com seus gastos de
custeio e impossibilitado de expandir os investimentos. Por fim,
o avanco do investimento privado, que é a nossa Uultima
esperanga, vem sendo desestimulado tanto pelas nossas

Apesar de todos os problemas, a industria mineira nao pode
parar — e, para isso, é preciso manter uma agenda positiva e
proativa para 2017, capaz de interromper o circulo vicioso no
qual nos encontramos e criar as condi¢des para que 0 proximo
ciclo de crescimento econdmico seja longo e sustentavel. E
preciso, com urgéncia, que as federacgoes industriais, lideradas
pela Confederagdo Nacional da Industria — CNI, mobilizem-se
por mudancas institucionais que destravem o ambiente de
negocios. Em particular, temos que persistir na busca da
simplificacdo do sistema tributario, na revisdo da legislagédo
trabalhista e na reducio do custo do dinheiro no Brasil.

E hora de reduzir a burocracia e estimular a transparéncia nas
interacoes entre o poder publico e o setor privado. Estes sao
valores basicos dos quais ndo abrimos mao. E imprescindivel,
também, expandir o apoio ao ensino fundamental e
profissionalizante no pais, tarefa que a industria tem realizado
com sucesso cada vez maior por meio do SESI e do SENAI.
Por fim, as empresas precisam se renovar e se reinventar,
para inovar em produtos e processos, buscando a
internacionalizagdo e uma maior inser¢gao nas cadeias globais
de valor.

Esta é a agenda a cumprir em 2017!

Olavo Machado Junior
Presidente do Sistema FIEMG

condi¢cdes internas quanto pela renovada instabilidade do —mms Eglstema
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SINTESE

A economia mundial foi pautada, em 2016, por uma série de
eventos politicos e econdmicos impactantes, como 0 surto
imigratério e 0 Brexitna Europa, a ascensdo de Donald Trump
a presidéncia dos EUA, o colapso do preco do petréleo e a
continuidade do processo de desaceleracdo chinesa.

Nos EUA, o resultado do crescimento serd modesto em 2016.
Em 2017, 0 avanco no PIB dependera da conducdo da politica
econdmica de Donald Trump. A agenda do novo presidente
contempla cortes de impostos, desregulamentacdo e gastos
em infraestrutura, tendendo a acelerar o ritmo do processo de
normalizagdo monetéria no pais e a valorizagdo do ddlar. A
Europa segue em lento crescimento, impactado pelo
desemprego elevado e pela inflacdo excessivamente baixa, 0
que tem justificado a continuidade do processo de
afrouxamento monetario. Na China, as politicas econémicas
tém surtido os efeitos esperados, conduzindo a desaceleragéo
do crescimento de uma forma suave. Por outro lado, reformas
estruturais importantes foram adiadas, e riscos financeiros séo
um ponto de atencdo global, dado o crescimento explosivo do
crédito. As perspectivas para a América Latina sdo de
desempenho negativo em 2016 e de recuperacdo baixa em
2017, que podera ser impulsionada por uma politica monetaria
expansionista, favorecida por um processo gradual de
desinflagdo na regiao.

PIB 2015 3,2%

ECONOMIA

@) 0
MUNDIAL PIB 2016© 3,1%

PIB 2017¢ 3 4%

Até o 3° trimestre, 0 PIB nacional recuou 4% ante igual periodo
de 2015. No acumulado em quatro trimestres, o recuo foi de
4,4%, aprofundando a recessdo iniciada em 2014. Vale
lembrar que a indUstria chegou a ensaiar uma recuperagao no
2° trimestre do ano, com expanséo de 1,2% frente ao trimestre
anterior. Contudo, esse resultado foi revertido no trimestre
seguinte, levando o valor agregado industrial a uma queda de
4,3% nos nove primeiros meses de 2016, em relacdo ao
mesmo periodo do ano passado. Sob a dtica da demanda, o
destaque negativo nos primeiros trés trimestres de 2016 foi a
forte contragdo de 11,6% dos investimentos. Ressalta-se que a
formacdo bruta de capital recuou 12,4%, no mesmo periodo de
2015, e 13,9% em todo 0 ano passado.

PIB* _4’0 %

0
43"
INVESTIMENTOS* _11,6 %

PIB INDUSTRIAL*

(e) Estimativas FMI. | *Acumulado no ano | ** Cadastro Geral de Empregados e Desempregados.

A principal consequéncia nociva do aprofundamento da
recessao brasileira em 2016 foi 0 substancial avanco na
taxa de desemprego, que atingiu 11,8% da populacéo
economicamente ativa (PEA) no trimestre encerrado em
outubro (6,5% ao final de 2014 e 9,0% em 2015). A
industria foi 0 setor com maior contribui¢do no fechamento
liquido de postos de trabalho, tanto no pais quanto em
Minas Gerais. No entanto, o ajuste no mercado de trabalho
exibiu moderacdo em 2016 na comparagdo com 2015, ano
de maior fechamento de postos de trabalho desde o inicio
da série historica do CAGED**, em 1985.

Um dos destaques de 2016 foi o comportamento oscilante
dos indicadores de confianga ao longo do ano. Apds
atingirem as minimas histdricas na passagem de 2015 para
2016, os indices de confianga avangaram a partir de
meados do 1° semestre, chegando a ultrapassar a linha de
50,0 pontos, que separa a percepc¢ao de otimismo (acima
da linha) e de pessimismo (abaixo). Esse movimento de
melhoria nos indicadores de confianga foi puxado pelo
componente de expectativas para 0s proximos seis meses.
Contudo, 0 componente de situacdo atual permaneceu
consistentemente abaixo da linha dos 50,0 pontos para
empresas de todos os portes. A partir de meados do 2°
semestre, com a continuidade da contracdo da atividade,
registrou-se um movimento de queda do indicador de
expectativas para 0s proximos seis meses, aumentando a
incerteza quanto a proximidade do inicio do novo ciclo de
crescimento no pais.
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CONSUMO E DETERMINANTE EM 2016

A evolucdo da atividade econdmica dos EUA, em 2016, aponta para um
crescimento de 1,6% no ano, inferior ao verificado em 2015 (2,6%) e em 2014
(2,3%), dado o fraco desempenho dos investimentos, das exportacées e dos
gastos do governo. O crescimento do PIB americano sera sustentado pelo
consumo das familias em 2016, que avangou, em termos anualizados, 1,6%,
4,3% e 2,8% no 1° 2° e 3° trimestres, respectivamente, em relagcdo aos
trimestres anteriores.

ApoOs declinar quatro trimestres consecutivos, 0s investimentos privados
avangaram 2,1% no 3°T. Os lucros corporativos cairam em 2015 mediante um
dolar forte e uma fraqueza econdmica global, que pesou sobre 0s retornos das
empresas nacionais com operagdes fora do pais. Observa-se uma recuperagao
gradual, ainda que lenta dos investimentos, que poderao voltar a contribuir com
0 avanco da atividade em 2017. A participagdo do setor imobiliario no PIB
neste ano serd inferior aos niveis de 2015. Contudo, as perspectivas de longo
prazo para o investimento residencial sdo positivas, dada a evolugcdo do
mercado de trabalho e a evidéncia de que o ritmo da construgcdo de habitacbes
segue em direcdo a média de longo prazo que prevalecia antes da crise de
2009, de 1,5 milhao de unidades.

Fonte: U.S. Bureau of Economic Analysis —-BEA e Bloomberg. | (e)Estimativas: FMI.
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PIB 2015 2,6%

PIB 2017® 2 2%

PIB (Var. % Trimestral Anualizada)

5,0%

3,2%

2,6%
2,3% 2,0% 2,0%

1,4%
| .
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A forca do dolar em relacao as moedas dos principais parceiros comerciais
diminuiu significativamente a competitividade dos produtos fabricados nos
EUA, tanto no mercado externo quanto no mercado interno. As exportacoes,
que recuaram desde o 3°T15, voltaram a exibir resultados positivos e
pontuais somente no 2° semestre de 2016. A apreciacdo do ddlar deve
persistir, dadas as expectativas de aumento dos juros nos EUA. Embora o
setor exportador represente uma parcela relativamente pequena da
producdo econdmica e do emprego, as condi¢des estagnadas ndo séo boas
para o desempenho em outras partes da economia.

A austeridade fiscal tem tido um impacto significativo no ritmo de expanséao
econbmica desde a crise de 2009, mantendo os gastos do governo com uma
baixa contribui¢cdo ao crescimento desde entdo. As perspectivas de melhoria
do desempenho econbmico apoia aumentos de receitas fiscais,
corroborando com um expansionismo fiscal préximo.

A eleicao de Donald Trump marca uma nova diretriz para as politicas fiscal e
monetaria. Se implementada for, a agenda politica de Trump implicara
expansionismo fiscal mais amplo, com deterioracdo do déficit publico e
aumento da inflagdo, que atualmente esta aproximando-se da meta de longo

prazo de 2% ao ano. Nesse sentido, é esperado que o FED reaja
aumentando o ritmo do aperto monetario.

Fonte: U.S. Bureau of Economic Analysis — BEA e Bloomberg.
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CONTRIBUIGAO GASTOS DO GOVERNO NO PIB
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A geracado de empregos tem sido robusta nos ultimos cinco anos nos EUA,
levando o mercado de trabalho a uma taxa de desemprego de
aproximadamente 5,0% em 2016, compativel com as estimativas de pleno
emprego. Ainda que tenha reduzido o impeto a partir do 2° semestre de
2016, verifica-se um crescimento saudavel do emprego, com uma média
mensal de 181 mil novas vagas até o més de outubro desse ano. Contudo,
os amplos ganhos de emprego ndo tém provocado aumentos salariais,
influenciando a percepcéo do FED de que a folga do mercado de trabalho
nao foi totalmente eliminada. Isso explica, em grande parte, a sua cautela
na conduc¢do da politica monetaria em 2016.

A melhoria das perspectivas de rendimento das familias deve promover o
aumento do consumo e fornecer uma ponte de crescimento até que o
impacto de um estimulo fiscal esperado surta os efeitos desejados. A
vitalidade econ6mica dos EUA seguira diretamente ligada a resiliéncia dos
consumidores e, portanto, do mercado de trabalho. Enquanto a atual
dindmica do mercado de trabalho persistir, 0s riscos de recessdo
permanecerdo baixos. A estimativa é de crescimento ao redor de 2,0% em
2017. O cenério deve permitir ao Fed ampla margem de manobra para
apertar a politica monetaria a partir de dezembro/16. Em 2017, sao
esperados dois aumentos de 0,25 pp na taxa dos FED Funds, o que pode
ser alterado de acordo com a conducao das politicas do novo presidente.

Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics — BLS e Bloomberg
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PIB — PAISES SELECIONADOS (Var. % Anual)
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A Europa ainda convive com o legado da crise financeira de 2009, marcado
por desemprego elevado, inflagdo excessivamente baixa, desequilibrios
fiscais e fragilidades no sistema bancario de alguns paises, como a ltalia. O
ritmo de expanséo da Area do Euro é lento e deve alcangar 1,6% em 2016. O
crescimento € desigual entre os paises, dificultando a definicdo de uma
politica monetaria Unica para todos os membros do bloco.

Ha pouca evidéncia de que a decisdo da Gra-Bretanha de deixar o bloco
econdmico tenha influenciado o crescimento da economia em 2016. Contudo,
o PIB da regido devera desacelerar ligeiramente entre 1,2%-1,5% em 2017,
impactado pelo Brexit.

Fonte e Estimativas(e): FMI.

A Gra-Bretanha convive, desde entdo, com uma desaceleracdo no
crescimento da demanda, tendo em vista as incertezas sobre os futuros
acordos com a Unido Europeia, o que tem levado as empresas a adiarem
investimentos e decisdes de contratagdo, além de reduzirem gastos,
produzindo efeitos negativos também para a Area do Euro.

Do ponto de vista das politicas econbmicas, vale destacar que grande parte
dos ajustes fiscais, marcados pela austeridade, foi promovido entre 2011 e
2013 pelos governos locais, dificultando o processo de recuperacdo
econbmica até o momento. A disposicdo para aumentar gastos dependera das
condicbes de cada pais do bloco. A tendéncia é que o desafio de estimular a
demanda continue recaindo sobre o BCE, por meio da expansdo monetéria.
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O desemprego caiu quase continuamente entre meados de 2013 e inicio
de 2016, recuando muito pouco desde entdo. Serd necessario reduzir o
desemprego para criar a pressao salarial necessaria para que a inflacdo
volte a meta de 2% ao ano. Mesmo nos paises onde o0 desemprego
retornou aos niveis normais, como a Alemanha, o crescimento dos salarios
se revelou insuficiente para criar um aumento significativo da pressdo
inflacionéria. Esses dois desenvolvimentos sugerem que passara algum
tempo até que a inflagdo demonstre convergéncia com a meta do BCE.
Dada a perspectiva de arrefecimento da demanda em 2017, é improvavel
gue pressoes inflacionarias ocorram no préximo ano.

O declinio nos pregos do petroleo, verificado desde 2015, contribuiu com
uma inflagdo mais baixa por mais tempo — mas essa influéncia esta
desaparecendo rapidamente. Assumindo que nao havera novos choques
de precos de commodities, o caminho da inflagho dependera
principalmente de pressbes de custos geradas internamente.

E provavel que o BCE promova mais estimulos monetarios, embora as
suas opc¢des sejam limitadas. S&o possiveis cortes adicionais nas taxas de
juros, mas esse instrumento pode restringir as margens de lucro dos
bancos. O mais viavel é que o BCE mantenha o seu programa de compra
de ativos em 2017.

Fonte: Eurostat e Bloomberg
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POPULISMO EM ASCENSAO

Varios anos de crise econdmica continuam a redefinir o cenario politico da Area
do Euro. Apés as surpresas do Brexit e, fora da Europa, da ascensao de Donald
Trump a presidéncia dos EUA, o continente europeu convivera em 2017 com um
amplo calendéario eleitoral, marcado pelo avango do euroceticismo. Um
movimento em dire¢do a altos niveis de apoio aos partidos ndo convencionais
vem moldando a politica da regido ha algum tempo, colocando em questao se a
ascensdo populista gerard mais mudancas politicas perturbadoras na Europa,
como ocorreu nos EUA.

Na Italia, por exemplo, h& evidéncias que sim, dada a ampla rejeicdo das
propostas de reforma constitucional do primeiro-ministro, Matteo Renzi, que
culminou no fim do seu governo, em dezembro/16.

J& na Francga, o resultado das elei¢cdes presidenciais serdo conhecidos em abril
de 2017. Dentre os candidatos, esta Marine Le Pen, conhecida por defender
politicas radicais. De acordo com as mais recentes pesquisas, Le Pen deve
alcancgar o segundo turno presidencial, mas deve perder para o primeiro-ministro
Francois Fillon.

As elei¢cBes gerais no pais francés, assim como na Alemanha e na Holanda,
tornardo 2017 um ano politico movimentado.

Fonte: Eurostat e J.P. Morgan

il
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DATA PAIS EVENTO

20/Nov/16

27/Nov/16

04/Dez/16

04/Dez/16

22/dan/17

29/Jan17

12/Fevi17

15/Mar/17

23/Abr/17

07/Mail17

Jun/17

Set/17

Franca
Franca
Italia
Austria
Franca
Franca
Alemanha
Holanda
Franca
Franca
Franca

Alemanha

12 rodada de primérias centro-direita
22 rodada de primérias centro-direita
Referendo sobre a reforma constitucional
22 rodada da eleicéo presidencial
12 rodada de primérias socialistas
22 rodada de primarias socialistas
Eleicdo presidencial
Eleicbes gerais
12 rodada da elei¢&o presidencial
22 rodada da eleicdo presidencial
Eleicdo da Camara dos Deputados

Eleicdes gerais
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ESTIMULOS GARANTEM CRESCIMENTO

A economia chinesa foi pautada em 2016 pelo estimulo a estabilizacdo da
atividade econ6mica, o que garantirA o cumprimento da meta oficial de
crescimento de 6,5% a 7,0% estimada para o ano. O desempenho é
explicado pelos fortes apoios monetérios e fiscais ao investimento em
infraestrutura, especialmente na construcdo civil, promovendo a
recuperacdo do mercado imobilidrio. Adicionalmente, verificou-se cortes no
excesso de capacidade instalada em alguns setores, influenciados também
pela queda global dos precos de commodities. Esse ambiente foi capaz de
gerar, ainda, um alivio nos precos ao produtor, que passaram de uma
deflag&o persistente para uma inflagdo modesta no 2° semestre/16.

O desempenho de 2016 é uma evidéncia da capacidade das autoridades
locais em conduzir, de uma forma suave, a desaceleracdo da economia
chinesa. E provavel que essa tendéncia positiva continue em 2017. No
entanto, a estratégia da China para reequilibrar a economia em dire¢do ao
maior peso do consumo ha economia continua a obter ganhos modestos. A
despeito do aumento dos precos imobiliarios verificados em 2016, que
deram um impulso na sensagéo de riqueza e confianga dos consumidores, o
crescimento da renda ainda € limitado. Por outro lado, as exportagdes,
importante motor do crescimento chinés, apresentaram quedas na maior
parte do ano. Os riscos politicos e a fraqueza econdmica global apontam
para um espaco limitado, a fim de expandir a participacdo da China no
mercado em 2017.

Fonte: National Bureau of Statistics of China— NBS | (e)Estimativas: FMI.
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INVESTIMENTOS

O investimento em ativos fixos tem sido explicado pela robustez dos
investimentos do setor publico, dado o declinio persistente do investimento
privado. A partir de um pico historico de mais de 30% na comparagdo ano
contra ano, o crescimento do investimento do setor privado caiu para um
digito em meados de 2016, alcancando 2,9% no acumulado em 12 meses no
més de outubro. A compensacdo desse gap pelo setor estatal impulsiona o
crescimento, mas aumenta as preocupagfes sobre o retrocesso dos
compromissos com as reformas pro-mercado.

Os desafios dos decisores politicos da China sdao muitos. Um deles consiste
em acelerar a transferéncia de ativos produtivos de empresas industriais do
velho setor estatal para empresas privadas de alto potencial nos setores de
servicos e manufatura avancada. A enorme dimensdo das State Owned
Enterprise — SOE, com receitas equivalentes ao PIB do Jap&o, contribui para
a complexidade da reforma. Essas empresas, que empregam milhdes de
trabalhadores, contribuindo com uma grande parte do PIB, agindo como um
canal de estimulo em tempos dificeis e, muitas vezes, fornecendo uma gama
de servigos sociais aos seus empregados, ndo sao facilmente fechadas ou
reestruturadas.

Os investimentos em infraestrutura permanecerao robustos por conta dos
efeitos dos estimulos econbmicos. Um crescimento mais estavel e a
atenuacdo continua das pressfes de deflagdo devem fornecer um cenéario
favoravel para a desalavancagem das empresas estatais.

Fonte: National Bureau of Statistics of China-NBS e Bloomberg.
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INVESTIMENTOS EM ATIVOS FIXOS (T/T-12)

-0+~ Ativo Fixo —0— Setor Imobiliario

15,9%

10,2%

out/l4 dez/14 fev/l5 abr/l5 jun/l5 ago/l5 out/l5 dez/15 fev/l6 abr/l6 jun/l6 ago/l6 out/16
INVESTIMENTO DO SETOR PRIVADO (T/T-12)
18,0%
10,2%
2,90%
out/14 dez/14 fev/15 abr/15 jun/15 ago/l5 out/l5 dez/15 fev/16 abr/16 jun/16 ago/l6 out/16
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POLITICAS FISCAL E MONETARIA

Em 2016, o Banco Popular da China — PBOC continuou a utilizar a politica
monetaria para impulsionar o crescimento, promovendo, entre outras
medidas, redu¢bes na taxa de juros, visando ao estimulo a empréstimos de
médio e longo prazos. Dado que o espaco e a eficacia do apoio monetario
sdo limitados, a politica fiscal vem desempenhando, paralelamente, um
papel de destaque. O déficit fiscal de 2016 foi expandido de 2,3% em 2015

CENARIO INTERNACIONAL
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Crédito Total (% PIB)

para 3% do PIB. O Ministério das Financas também ampliou o 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
refinanciamento de divida para os governos locais em 5,2 trilhdes de yuans = Crédito = Corporativo
nos primeiros nove meses de 2016.
Simultaneamente, verifica-se que o crescimento do crédito bancario de -
instituicbes  paralelas segue uma trajetéria  insustentavel de Endividamento (% PIB)
aproximadamente 15% ao ano, mais que o dobro do ritmo de crescimento 50
do PIB. Em 2015, o crédito aumentou para 247% do PIB, contra 164% em 10 41
2006. A explosédo dos empréstimos, juntamente com o crescimento mais 27
lento da economia real, levanta temores de instabilidade financeira. 30 18 2244
20 13
Trazer o crescimento do crédito para uma trajetéria sustentavel, sem impor 10
riscos aos balancos corporativos e bancéarios, € mais um dos grandes 0
desafios da China. 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
m Familias = Governo Central ® Bancos
Sistema
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PIB2015 0,0%

AMERICA
LATINA*

PIB 2016© -0.6%

PIB 2017 1,6%

0w

PIB (% ano) TRANSACOES CORRENTES (% do PIB)
2015 2016©  2017®  2018© 2015 2016©  2017®  2018©®
Argentina 2,5% -1,8% 2,7% 2,8% -2,5% -2,3% -3,2% -3,6%
Brasil -3,8% -3,3% 0,5% 1,5% -3,3% -0,8% -1,3% -1,5%
Chile 2,3% 1,7% 2,0% 2,7% -2,0% -1,9% -2,4% -2,6%
Colémbia 3,1% 2,2% 2,7% 3,8% -6,4% -5,2% -4,2% -3,9%
México 2,5% 2,1% 2,3% 2,6% -2,9% -2,7% -2,8% -3,0%
Peru 3,3% 3,7% 4,1% 3,6% -4,4% -3,8% -3,1% -2,7%
Venezuela -6,2% -10,0% -4,5% -3,0% -7,8% -3,4% -0,9% 0,7%

DEFICIT NOMINAL (% do PIB)

2015 2016©  2017®  2018©
-6,6% -7,1% -7,4% -6,6%
-103%  -10,4% -9,1% -8,0%
-2,1% -3,2% -2,9% -2,0%
-3,5% -2,9% -2,1% -1,5%
-4,1% -3,0% -3,0% -2,5%
-2,2% -2,5% -1,9% -1,4%
231%  -257%  -26,1%  -23,8%

Ameérica Latina e Caribe 0,0% -0,6% 1,6% 2,1% -3,6%

As perspectivas de desempenho da atividade econbmica na América
Latina* s&o negativas para 2016 (-0,6%), e de recuperacdo modesta para
2017 (1,6%). A eleicdo de Donald Trump aponta para um cenario de
expansao fiscal e de taxas de juros mais altas nos EUA, o que deve
depreciar marginalmente as moedas dos paises da regido, assim como
resultar em alteragBes politicas importantes. Com a inflacdo menos
pressionada, observa-se uma tendéncia de politica monetaria mais
expansionista, o que contribuira com a recuperacao prevista para 2017.

As economias brasileira e argentina estdo em recessdo e dependem de
importantes reformas — algumas em curso, para garantir a retomada do
crescimento nos anos seguintes.

O Chile convive com um enfraquecimento recente da atividade, abrindo
espaco para cortes de juros, aproveitando o quadro favoravel de desinflagédo
mais rapida do que o esperado.

Fonte e Estimativas(e): FMI. | *Inclui Caribe.

-2,3% -2,3% -2,4%

Na Colébmbia, a inflagdo anual vem caindo rapidamente, mas ainda
permanece acima da meta. O pais necessita de reformas impopulares
fundamentais para compensar a perda de receitas derivadas do petréleo, o
gue tem influenciado negativamente o crescimento do PIB em 2016.

O resultado das eleicdes nos EUA deteriorou as expectativas para a
economia mexicana. Se prevalecer o discurso protecionista da campanha
de Trump, o México sera severamente impactado pela queda do comercio
interacional com os EUA. E esperada, no curto prazo, uma contracdo nos
investimentos, especialmente na indUstria, reduzindo as taxas de
crescimento, que estdo longe das médias histéricas.

A economia peruana, por sua vez, continua se destacando, pois apresenta
crescimento robusto em relacdo ao resto da regido — situacdo impulsionada
principalmente pela maior producdo do setor de mineracao.

Sistema
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PRODUTO INTERNO BRUTO . BRASIL

O PIB brasileiro registrou contracdo de 0,8% no 3° trimestre de 2016, frente ao
trimestre imediatamente anterior. Essa foi a sétima queda consecutiva nessa base de
comparacao, mostrando que a crise iniciada em meados em 2014 se confirma como
a mais profunda e persistente da histéria do pais. Vale destacar que a variacdo do
PIB encontra-se no campo negativo para todas as bases de comparacdo. Até o 3°
trimestre, o PIB nacional recuou 4% ante igual periodo de 2015. J4 no acumulado em
guatro trimestres encerrados no 3° trimestre de 2016, o recuo foi de 4,4%.

Pela otica da oferta, no 3° trimestre, a agropecuaria registrou o maior recuo frente ao
trimestre imediatamente anterior (-1,4%), seguido da industria (-1,3%) e dos servicos
(-0,6%). Ja pela 6tica da demanda, destaca-se a queda dos investimentos (-3,1%),
gue voltaram ao campo negativo apds registrar leve crescimento (0,5%) no 2°
trimestre.

O resultado dos ultimos trimestres sugere que a recuperagdo econémica sera lenta. As
expectativas séo de queda de 3,4% em 2016, seguida de crescimento de 0,6% em 2017.

PIB (Variacdo trimestral, T/T-1)

0,3%

0,1% 0,2%

PIB (Var. % anual)

0,5%

0,6%

2014

-3,8%

2015

-3,4%

2016(e) 2017(e)

PIB Total M PIB Industria
1,2%

-0,4%

-1,5%

-0,9%

-1,6% -1,6%

-2,3%

-3,9%
2715

3T14 4T14

Fonte: IBGE e IBRE/FGV. | (e)Estimativas: IBRE/FGV.

1T15 3T15

-1,1%
-2,0%

4T15

0,5% .0,8%

1T16

-0,4%

B

0.8% 3%

2716 3T16

G

3

7
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PRODUTO INTERNO BRUTO . BRASIL

A excecdo das exportacdes, todos os demais componentes do PIB
registraram queda no acumulado até o 3° trimestre de 2016. Pela ética
da oferta, apés dois anos de crescimento consecutivos, a
agropecuaria teve o maior recuo na comparagao com igual periodo de
2015, com contragdo de 6,9%. A industria, ainda fortemente
influenciada pelo ajuste da producao realizado desde 2014, registrou
retracdo de 4,3% no periodo. Por fim, os servi¢os, principal setor
responsavel pela geracdo da renda no pais, recuou 2,8% nho
acumulado do ano. O setor foi influenciado principalmente pela queda
no comércio (-7,2%) e nos servicos de transporte, armazenagem e
correio (-6,9%), que seguem sofrendo os fortes impactos negativos da
gueda da renda.

Pela otica da demanda, apenas as exportacdes registraram
crescimento até o 3° trimestre de 2016, avancando 5,2% ante igual
periodo de 2015. Vale destacar o recuo de 11,6% dos investimentos,
desempenho que pode comprometer a capacidade produtiva futura da
economia. O consumo, que recuou 4,7% no periodo, segue
negativamente impactado pela retragdo da renda, resultante da forte
deterioracdo do mercado de trabalho.

Finalmente, em quatro trimestres, o PIB acumula contracdo de 4,4%
frente os quatro trimestres imediatamente anteriores. Destacam-se 0s
recuos de 5,6% para a agropecuaria, na 6tica da oferta, e 14,8% das
importacdes, na 6tica da demanda.

PIB (Var. % acumulada no ano)

EFETIVO ESTIMATIVAS ANUAIS

2014 2015 2016* 2016 2017
Agropecuaria 2,8% 3,6% -6,9% -1,6% 3,3%
OFERTA IndUstria -1,5% -6,3% -4,3% -4,1% 1,1%
Servicos 1,0% -2,7% -2,8% -2,6% 0,3%

Consumo 2,3% -3,9% -4,7% -3,8% 0,1%

Governo 0,8% -1,1% 0,7% -1,3% -0,5%
DEMANDA  Investimentos -4,2% -13,9% -11,6% -11,3% 2,4%
Exportactes -1,1% 6,3% 5,2% 6,4% 4,4%
Importagdes -1,9% -14,1% -13,1% -11,0% 4,5%
PIB 0,5% -3,8% -4,0% -3,4% 0,6%

Fonte: IBGE e IBRE/FGV. | *Acumulado no ano até o 3° trimestre, frente ao mesmo periodo do ano anterior. | (e)Estimativas: IBRE/FGV.
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PRODUTO INTERNO BRUTO . MINAS GERAIS

No 1° semestre do ano, a industria teve a principal contribuicdo para o resultado

PIB (Var. % anual)

negativo do PIB do estado (-4,1%). O setor industrial mineiro, que segue sofrendo 0.8%
com a queda da industria extrativa, registrou contracéo de 9,1% no periodo. O valor -
agregado da extracao recuou 15,8% no 1° semestre, comparado a igual periodo de B |

2015, ainda impactado pela manutenc¢éo dos niveis deprimidos do preco do minério
de ferro e pela paralisacdo da atividade apds a queda da barragem em Mariana,
em novembro de 2015.

-0,8%

Contribuiram, ainda, para o desempenho fraco da industria, o setor automotivo, que -3,7%

registra queda de 17,2% na produgéo fisica até setembro/16, e o de construcgéo, -5,0%

cujo valor adicionado recuou 9,2% ao longo do 1° semestre do ano. Ambos 2014 2015 2016(e) 2017(e)
continuam sendo negativamente impactados pela deterioracdo do mercado de

trabalho, da renda e das condic¢des crediticias no pais.

Destaca-se o resultado positivo da agropecuaria, com avango de 7,2% no valor PIB (Var. % acumulada no ano)
adicionado, sendo beneficiado especialmente pelas boas safras de soja e café no

ano. 2014 2015 2016*

No_acumulado em quatro trimestres engerrados no 2° trimestre de _2016, 0 PIB Agropecuéria 6,4% -2.6% 7.2%
registrou recuo de 5%, novamente refletindo a forte queda do setor industrial do
estado nessa base de comparacéao (-9,6%). OFERTA IndUstria -2,6% -9,0% 9,1%

Espera-se que o PIB mineiro encerre 2016 com uma contracdo de 3,7% ante 2015. Senicos 0,4% -2,9% -2,8%
Para 2017, com a expectativa de manutengcdo da tendéncia de melhor

desempenho relativo dos estados mais beneficiados pelos ganhos de PIB -0,8% -5,0% -4,1%
competitividade do cambio, espera-se um crescimento de 0,8% no PIB, resultado

possivel também pela fraca base de comparacdao.

Fonte: IBGE e FJP. | *Acumulado no ano até o 2° trimestre, frente ao mesmo periodo do ano anterior. | (e) Estimativas: FIEMG.
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PRODUCAO INDUSTRIAL . BRASIL

A producdo industrial recuou 7,8% no acumulado do ano até setembro, com
recuo de 12,6% no setor extrativo e de 7,0% na transformacéo. Os setores com
piores resultados foram a producéo de fumo (22,6%), eletroeletrdnicos (21,4%),
outros equipamentos de transporte (21,3%) e o setor automotivo (16,9%). Os
Gnicos segmentos industriais com comportamento positivo no ano foram o de
alimentos e o de papel e celulose, ambos registrando crescimento de apenas
2,0% nessa mesma base de comparacéao.

A industria brasileira fechara mais um ano em queda. As proje¢cdes do Boletim
Focus do Banco Central sugerem um recuo de 6,2% no encerramento do ano.
Vale lembrar que, em 2015, a producéo retraiu-se 8,3%, e em 2014, 3,0% — um
guadro que marca a grave deterioracdo do setor no pais.

Para 2017, a expectativa € de uma leve recuperacdo de 1,2%, condicionada a
retomada da demanda e dos investimentos, o que ainda € incerto, dado o
cenario politico tumultuado que tem impactado negativamente a confianca dos
agentes econGmicos na margem.

Fonte: IBGE. | (e)Estimativas: Relatério Focus - Banco Central do Brasil.

INDUSTRIA GERAL
Acumulado no Ano -7,8%
Acumulado 12 meses -8,8%
2016® -6,2%
2017 1,2%
INDUSTRIA GERAL (Var. % acumulada em 12 meses)
20% 3000 3004 b
4% .51% .520 b3
7,6%

8.9% g% -95% 960 8%
set/l4 nov/14 jan/15 mar/15 mai/l5 jul/l15 set/15 nov/15 jan/16 mar/16 mai/16 jul/l6 set/16

INDUSTRIAEXTRATIVA (Var. % acumulada em 12 meses)

7.6% 8,6% 90% 9,1% 7,9% 5.8%

o 5,5%
4,2% 1.5%

IRy
6.2% 0
B.9% 1129
set/l4 nov/14 jan/15 mar/l5 mai/l5 jul/l5 set/15 nov/15 jan/16 mar/16 mai/l6 jul/16 set/16

INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO (Var. % acumulada em 12 meses)

28%
-4,0% -4.5%
- 0,
6.1% 6.8% 7,0
-8,1% -8,5%

- 0,
9,3% -10,4%-10,6%'10’0% -9,7%
set/l4 nov/14 jan/15 mar/15 mai/l15 jul/l5 set/15 nov/15 jan/16 mar/16 mai/16 jul/16 set/16
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INDUSTRIA GERAL
Acumulado no Ano -6,9%
2016 -7,0%
2017 0,9%

PRODUCAOQ INDUSTRIAL . MINAS GERAIS

A producdo industrial mineira exibiu queda de 6,9% no acumulado do ano até
setembro. A industria extrativa recuou 14,5% e a de transformacéo, 4,0%. Os
segmentos da transformacdo com os piores resultados nessa base de
comparacgdo foram a producdo de maquinas e equipamentos (29,6%), o setor
automotivo (17,2%) e de produtos de metal (13,0%). Por outro lado, os
destaques positivos para a atividade no estado foram a producédo de bebidas
(9,7%), de alimentos (5,0%), de outros produtos quimicos (5,1%) e de papel e
celulose (3,5%).

Estima-se que, ao encerrar 0 ano, o total produzido pela indastria do estado
seja 7,0%, resultado inferior & producdo de 2015. Para o proximo ano, espera-
se uma pequena recuperacao, com crescimento de 0,9%.

Fonte: IBGE. | (e)Estimativas: FIEMG.

INDUSTRIA GERAL (Var. % acumulada em 12 meses)

-2,0%

-2,9% -2,7%

-5,00/0 _5'5% -5,6%

'6,5% _7 00/
o -8,5% -8,4% -8,2% -8,105 " 11°%

set/14 nov/14 jan/15 mar/15 mai/l5 jul/l5 set/15 nov/15 jan/16 mar/l6 mai/l6 jul/16 set/1€

INDUSTRIAEXTRATIVA (Var. % acumulada em 12 meses)
1,7% 1.1% 1,6%
' 0,6% 1,170 0 '
0.3 /0-_.

-1,2% -0.8% -0.1% -1.5%

-9,5%

-12,0%
set/14 nov/14 jan/15 mar/l5 mai/l5 jul/15 set/15 nov/15 jan/16 mar/l6 mai/l6 jul/16 set/16

INDUSTRIA DE TRANSFORMAGCAO (Var. % acumulada em 12 meses)

3.2% 390 .3.9%
-6,2% -5,8%
?T0% 750 7,6%

-8,6% 8,9%

-9,8%

-10,8% ~10.3%
set/14 nov/14 jan/15 mar/15 mai/l5 jul/l5 set/15 nov/15 jan/16 mar/16 mai/l6 jul/l6 set/16
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DESTAQUES SETORIAIS
(VAR. % ACUMULADA EM 12 MESES)*

7/ A

5 e = B

Vs
N\
Qutros
Equipamentos de Veiculos Equipamentos
Alimentos Celulose e Papel InduUstria Extrativa Fumo Transportes Automotores Eletroeletrénicos
1, 7% 1,0%
-11,3%
-19,5% -20,8% 21,8%
! 1 - ) 0
-25,6%
P\
X s P
\ .
Vs \ [ o
.\§\\\\\\\\ ©© O
IndUstria Produtosde Veiculos Maquinas e
Bebidas Alimentos Extrativa Metal Produtos Téxteis Automotores Equipamentos

9,1% 5,7%

-12,0% -12,5% -13,2%
-23,2%

-33,0%

Fonte: IBGE. | *Acumulado até setembro/16. | *IndUstria Extrativa e Destaques da Industria de Transformagao: piores resultados e os Unicos que registraram crescimento. Sistema
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INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO

////// CENARIO BRASIL TR
/////// E MINAS GERAIS ST ——

ACUMULADO NOANO  -13,1% -13,7%
ACUMULADO 12 MESES  -13,3% -15,4%

FATURAMENTO FATURAMENTO DA INDUSTRIA DE TRANSFORMAGCAO (Var. % acumulada em 12 meses)

O faturamento da industria de transformagédo de Minas Gerais recuou
13,7% no acumulado do ano até outubro, contra 0 mesmo periodo de
2015. Os decréscimos nas vendas para o mercado nacional e nas

exportagdes explicaram o resultado. Contudo, a queda no faturamento = =
vem apresentando moderacéo desde fevereiro de 2016. Na média dos o Ny
tltimos 12 meses, observou-se uma contracdo de 15,4%, o menor = - o lo
recuo verificado desde outubro de 2015. Na industria nacional, o = 5 of =
faturamento real também registrou decréscimo no ano. De janeiro a .°\f § ' N ¥ -
outubro de 2016, o faturamento industrial caiu 13,1%, engquanto, nos w g %
tltimos 12 meses, a retragdo foi de 13,3%. < ' -
Vale ressaltar que, assim como nos anos anteriores, as quedas no « Q = = ™ =2 <
faturamento em Minas Gerais foram superiores as registradas no Brasil S =1 S ?>O)
— reflexo do maior grau de concentracdo da inddstria mineira. ' i < g

< o 15
Estimamos recuo de aproximadamente 13,0% no faturamento real da e 3
industria geral de Minas Gerais em 2016. A projecdo para 2017, no - < g\‘i
entanto, é uma leve recuperacéo em torno de 1,0% no ano. < © = = § S

NN
—

out/14 dez/14 fev/15 abr/15 jun/15 ago/15 out/15 dez/15 fev/16 abr/16 jun/16 ago/16 out/16
Brasil M Minas Gerais

Fonte: FIEMG e CNI.
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VOLUME DE SERVICOS
BRASIL MINAS GERAIS
Acumulado no Ano*  -4.7% -5,0%
Acumulado 12 meses* -5 0% -9,4%

SERVICOS

O volume de producéo do setor de servigos no Brasil acumula retracédo de
4,7% até setembro/16, apos ter recuado 3,6% em 2015. Em 12 meses, a
gueda é de 5%. Em Minas Gerais, 0 desempenho do setor € inferior ao
nacional, com contracédo de 5% até setembro/16 e de 5,4% em 12 meses.

Dada a forte contracdo da atividade industrial e do varejo, o subsetor de
transportes, servigos auxiliares e correios tem sido fortemente impactado
negativamente (-6,9% no acumulado do ano), puxando para baixo o setor
de servigos como um todo.

Vale destacar que o setor de servicos vem exibindo moderagdo na
margem, com recuo de 0,5% no 3° trimestre, ap0s quedas de 1,1% no 2°
trimestre e de 1,4% no 1° trimestre.

Para 2017, o setor deve inverter a tendéncia negativa, com leve
recuperacdo. A queda da renda das familias, resultante do crescimento do
desemprego, continuara a ser um fator limitante a uma expansao mais
forte da atividade.

Fonte: IBGE. |*até setembro/16

1Servicos prestados as familias; Servigos de informacéo e comunicacéo; Servigos profissionais, administrativos e complementares; Transportes, servigos auxiliares aos transportes e correios; e Outros servigos.

VOLUME DE SERVICOS (Var. % acumulada em 12 meses)

3,3%
2,8%

1,9%

1,0%
4 0,1%

-0,3%
-0,8% 1,79

-1,8% 8
-2,4%  -2,4%
-2,9% "-3,180
-3,9% 3,78
a7% P o
4, O 4,98 5,00

5,69 -5,4%
8% gy T

-5,3%

set/l4 nov/14 jan/15 mar/l5 mai/l5 jul/l5 set/15 nov/l5 jan/16 mar/16 mai/l6 jul/l6  set/16

Brasil W Minas Gerais
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BRASIL MINAS GERAIS

TOTAL (Acumulado no Ano)* -6,5% -1,0%

TOTAL AMPLIADO (Acumulado no Ano)* -9.2% -5,0%
TOTAL (Acumulado 12 meses)* -6,6% -1,2%

TOTAL AMPLIADO (Acumulado 12 meses)* -10,0% -5,6%

VENDAS NO VAREJO

As vendas no varejo restrito acumulam, até setembro, queda de 6,5% para
o Brasil e de 1% para Minas Gerais. Em 12 meses, as vendas cairam 6,6%
no pais e 1,2% no estado.

No acumulado até setembro/16, todas as atividades pesquisadas
apresentaram contrac@o das vendas frente a igual periodo de 2015, com as
maiores quedas sendo registradas em ‘livros, jornais, revistas e papelaria’
(-16,9%), ‘equipamentos e material para escritério, informatica e
comunicacao' (-14,7%) e ‘méveis e eletrodomésticos’ (-13,6%). A ampla
disseminacdo dos resultados negativos do comércio pelo segundo ano
consecutivo demonstra que o consumo segue influenciado pelas restricées
crediticias, pelo alto nivel de endividamento das familias e pelo aumento
no desemprego.

No comércio ampliado!, como reflexo da forte queda das vendas de
veiculos (-14,6%) e de material de construgéo (-12%), o indicador recuou
9,2% no Brasil e 5,0% em Minas Gerais, no acumulado do ano.

Para 2017, a persisténcia do desemprego nos niveis atuais deve
comprometer uma recuperacdo mais forte das vendas. Assim, as
expectativas sdo de queda de 5,2% do comércio restrito ao final do ano,
seguido de um pequeno crescimento de 1,5% em 2017. Para o comércio
ampliado, as estimativas sdo de contracdo de 7,3% em 2016 e de
crescimento de 1,8% em 2017.

Fonte: IBGE. | *até setembro/16
1PMC Ampliada: inclui veiculos e motocicletas, partes e pegas, material de construcao.

VOLUME DE VENDAS NO COMERCIO VAREJISTA (Var. % acumulada em 12 meses)
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EMPREGO

A taxa de desemprego no Brasil registra elevagdo desde 2015. De acordo com 0sS
resultados da PNAD Continua/IBGE, no trimestre moével encerrado em outubro/16, a
taxa de desemprego foi estimada em 11,8%, mantendo-se estavel em relagdo ao
trimestre mével imediatamente anterior, encerrado em setembro/16. Essa é a maior
taxa desde o inicio da pesquisa em 2012. No trimestre movel encerrado em janeiro de
2015, a taxa situava-se em 6,8%, e no trimestre encerrado em janeiro/16, era de 9,5%.

O numero de desempregados totalizou 12 milhGes no trimestre mével agosto-
outubro/16. O numero de empregados foi estimado em 90 milhdes. Nos primeiros
meses do ano, constatou-se aumento na entrada de pessoas no mercado de trabalho
em busca de uma ocupacéo, pressionando ainda mais a taxa de desemprego. A partir
do meio do ano, a pesquisa detectou a continuidade das demissbdes, tendo em vista o
cenério de grave crise econdmica, mantendo pressionada a taxa de desemprego,
conjugada com a saida de pessoas da PEA, aumentando o contingente de inativos no
periodo.

Em Minas Gerais, verificou-se uma deterioragdo adicional do mercado de trabalho em
2016. Os ultimos dados divulgados para o estado, correspondentes ao 3° trimestre,
estimaram uma taxa de desemprego de 11,8% da PEA — também a maior da série
histérica. O mesmo ocorreu na regido metropolitana de Belo Horizonte, onde a taxa
chegou a 14,4%.

Estima-se uma taxa de desemprego de 11,5% no encerramento do ano e de 12,2% ao
final de 2017.

Fonte: IBGE. | *Percentual de pessoas na forga de trabalho (ocupados + desempregados) em relacdo as pessoas em idade de trabalhar.

TAXA DE DESOCUPACAO TRIMESTRAL (%)

8,2%

7,8%
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TAXA DE PARTICIPACAO TRIMESTRAL* (%)
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SALDO DE EMPREGOS

Segundo os registros do CAGED do Ministério do Trabalho, a geragdo de
emprego formal no Brasil acumulou um saldo negativo de cerca de 752 mil
postos de trabalho nos dez primeiros meses do ano, sendo 52,6% desse total
em ocupagdes na industria. Os principais setores industriais afetados pelas
demissdes foram os segmentos de construcdo, produtos de metal, minerais ndo
metdlicos e setor automotivo.

Em Minas Gerais, o saldo negativo no acumulado do ano até outubro/16 foi de
55 mil vagas — metade do resultado observado no mesmo periodo de 2015. A
industria respondeu por 54,3% desse saldo, com forte participacdo dos setores
automotivo e de produtos de metal.

O mercado de trabalho responde, com um certo atraso, ao comportamento da
atividade econdmica. A evolucdo do saldo de empregos acumulados em 12
meses mostra que as demissdes liquidas comecaram timidamente a partir do 2°
semestre de 2014, acelerando no final de 2015 e inicio de 2016. A
desaceleracdo dos saldos negativos sO passou a ser verificada a partir do 2°
trimestre deste ano. Contudo, o mercado de trabalho permanece em contracao,
repercutindo na reducao do nivel de renda da populagcédo, com impacto negativo
sobre a demanda de consumo, dificultando a recuperac¢do econdmica no pais.

Jan a Out/15 -786.694 -110.990

ECONOMIA* Jan a Out/16 -751.816 -55.180
Out/16 -74.748 -5.889

Jan a Out/15 -609.984 -80.527

INDUSTRIA* Jan a Out/16 -395.748 -29.936
Out/16 -42.610 -2.526

DESTAQUES SETORIAIS POSITIVOS (Jan a Out/16)*

7
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/2NN
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\
\
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CALCADOS PRODUTOS ~ COQUEE PRODUTOS
E COURO ALIERTOS QUIMICOS ~ COMBUSTIVEL FARMACEUTICOS
BRASIL 23.424 1.717 1.707 5,579 1.387
MINAS GERAIS 7.348 1.326 459 450 423

Fonte: MTPS. | *Dados com ajuste. Para as informag@es fora do prazo, foram coletados dados de janeiro de 2015 a setembro de 2016.
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SALDO DE EMPREGO

DESTAQUES SETORIAIS
(SALDO ACUMULADO DE JAN A OUT-16)*

o= m o
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¢
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// Maquinas e Outros Servigos

Materiais Equipamentos Maquinas e Veiculos Minerais Ndo-  Produtosde Especializados Obras de Construcdo de
Elétricos de Transporte Moveis Equipamentos  Automotores Metalicos Metal para Construcdo Infraestrutura Edificios
/ -8.856 -11.455 -13.093 . .
' ' -22.472 -24.581 -24.699 -24.999
/ -43.199
-81.645

ECONOMIA -751.816

INDUSTRIA -395.748
-116.748
AN [ —
IA‘A o, o
A R 7
W L il
Extracdode Servicos
/ Maquinase  Borrachaede Minerais Néo- Minerais Especializados  Produtos de Obras de Veiculos Construcdode
/ g Equipamentos Material Plastico  Metélicos Metalicos Moveis para Construgédo Metal Infraestrutura ~ Automotores Edificios
/. / T — ] . I e ]
4 -1.429 -1.562 -1.624 -1.863 -1.873 -1.967 2,538
i 6.579 7.360
ECONOMIA 55.180 -9.263

INDUSTRIA -29.936

Fonte: MTPS. | *Dados com ajuste. Para as informacdes fora do prazo, foram coletados dados de janeiro de 2015 a setembro de 2016. Sistema
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y

SALDO DE EMPREGO INDUSTRIAL (Acumulado em 12 meses)
Brasil

1.027.418

‘ | I 561.229
T
Illl|||||||IIIIIIIIII|||||||||._

-204.832

-1.025.883 -848.239

out/10  fev/1l  jun/11  out/11 fev/12 jun/12 out/12 fev/13  jun/13 out/13 fev/14 jun/14 out/l4 fev/l5 jun/l5 out/15 fev/l6 jun/l6  out/16

Minas Gerais

125.851

52.912 50.707
17.331

-30.985

-86.509
-137.895

out/10  fev/1l jun/11 out/11 fev/12 jun/12 out/12 fev/13 jun/l3 out/13 fev/l4 jun/l4 out/14 fev/15 jun/l5 out/l5 fev/l6 jun/l6 out/16

Fonte: MTPS. | *Dados com ajuste. Para as informag6es fora do prazo, foram coletados dados de janeiro de 2015 a setembro de 2016.
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CREDITO E CONCESSOES . BRASIL

O crédito, como proporcao do PIB, exibiu gradual recuo ao longo de 2016
(-4,2 p.p. nos primeiros dez meses do ano, para 50,3%). Em volume, o
crédito total declinou 2,0%, em termos nominais, de outubro/15 a
outubro/16 (-9,1% em termos reais, deflacionados pelo IPCA).

O forte aperto no crédito em 2016 é evidenciado pelo comportamento das
novas concessbes, com queda nominal média de 8,6% até outubro,
puxada por forte recuo nas novas operacdes com recursos direcionados
(-23,3%, em termos nominais, ha média dos dez primeiros meses do
ano).

Ao contrario do ocorrido em 2015, a retracdo das concessdes para
pessoa fisica (PF) vem sendo superada pela contracdo para pessoa
juridica (PJ) em 2016, tanto em recursos livres quanto em recursos
direcionados.

Nos ultimos anos, ocorreu um rapido aumento da participacdo de
instituicdes publicas no mercado de crédito. Ao longo de 2016, por outro
lado, o maior avanco ocorreu por parte de instituicdes privadas nacionais,
que ganharam 1,8 p.p. no crédito como propor¢cdo do PIB brasileiro
(chegando a 31,2% em outubro/16). Instituicbes publicas aumentaram a
sua participacao em 0,4 p.p. para 56,2%. A contrapartida desses avancos
foi o recuo de 2,2 p.p. na participacdo de instituicbes estrangeiras para
12,5% do PIB.

Fonte: Banco Central do Brasil.

CREDITO (% do PIB)

53,1% 52,9%
51,8%

54,5%

9
5300 53.4% 53,6% 53,8% 53,6% 5279 L s
' 51,2%

50,3%

out/14 dez/14 fev/15 abr/15 jun/15 ago/15 out/l15 dez/15 fev/16 abr/16 jun/16 ago/16 out/16

CONCESSOES - RECURSOS LIVRES (T/T-12)

8,8%
43%  3,8% 3,4%
04% 0 408 08% 0%
-1,7% 4,4% -3.5% -3,6% 0 -2,6%8 5 004
-7,0% -8,0% -8.8% 171% -7,3%
-10,7% 7 -11,2%
out/14 fev/15 jun/15 out/15 fev/16 jun/16 out/16
CONCESSOES - RECURSOS DIRECIONADOS (T/T-12)
7,4%
-5,7%
, -11,7% -12.89 -9,6%
o8 C -19,7% M -22 69 °.16,09
218% o6 404 7 -23,5%
-33,1% ‘ -30,5%
out/14 fev/15 jun/15 out/15 fev/16 jun/16 out/16
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TAXA MEDIA DE INADIMPLENCIA

////// CENARIO BRASIL TR ATt
////// EMINAS CERATS mi20h 4ok

2015 2,3% 3,9%
JANAOUT-16  3,1% 4,2%

INADIMPLENCIA E SPREAD . BRASIL TAXA DE INADIMPLENCIA (%)

A inadimpléncia bancaria (atrasos de mais de 90 dias) exibiu moderada
elevagéo ao longo de 2016, a despeito da forte deterioragdo econdémica
no pais, da elevada alavancagem com que as empresas brasileiras
enfrentaram a desaceleracdo da sua receita bruta e do alto grau de 3,7%
comprometimento da renda das familias com obrigagfes crediticias. Em 31%  30% p.3%
outubro, a inadimpléncia para PF encontrava-se ho mesmo patamar de 6y 28% ’
dezembro/15 (4,2%), ao passo que, para PJ, no mesmo periodo, 0
indicador subiu 1,0 p.p. para 3,6%. Essa relativa estabilidade da 1,9%
inadimpléncia bancaria foi possivel, de acordo com o Bacen, gracas ao out/l4 dez/l4 fev/15 abr/l5 jun/15 ago/l5 out/l5 dez/15 fev/16 abr/l6 jun/l6 ago/16 out/16
agressivo programa de renegociacdes e reestruturacdes de crédito no
ambito do Sistema Financeiro Nacional ao longo do ano. O percentual
de operagbes de crédito, que passou por renegociacdo ou
reestruturacdo, supera 10% no segmento de pessoa fisica (PF) e 6% no
segmento de pessoa juridica (PJ).

4,2%

420 43%  43%

4,1% 41% 41% ( 36%

38% 37% 379 OO

0, 0, 0,
2,1% baw 23y 4% 25%

2,0%

—O— Pessoa Fisica Pessoa Juridica
SPREAD BANCARIO (pontos percentuais)

O aumento no risco de crédito ocorrido ao longo do ano manifestou-se
claramente por meio da elevacéo dos spreads bancarios, sobretudo nas
modalidades de crédito com recursos livres (crescimento de 10,1 p.p.,
para 42,2 p.p., entre dezembro/15 e outubro/16). Para 2017, espera-se
gue o inicio do ciclo de crescimento econdmico coincida com a
estabilizacdo na trajetéria dos spreads, que voltariam a cair quando a
situacdo financeira de empresas e familias for consistente com a queda out/l4 dez/14 fev/15 abrl5 jun/15 ago/l5 out/l5 dez/15 fev/16 abr/l6 jun/l6 ago/l6 out/16
nos indicadores de inadimpléncia.

27 31 31 31 37 39 33 39 39 41 44
2,7 43

—0— Recursos Livres Recursos Direcionados

Fonte: Banco Central do Brasil. Sistema
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FINANCAS P[’J'BLICAS . BRA_SIL NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO (%PIB)

O setor publico consolidado registrou déficits primarios crescentes ao longo

de 2016, atingindo R$ 85,5 bilhdes nos primeiros nove meses do ano. Em

outubro, como resultado do aumento pontual de receitas de repatriacdo de

recursos da ordem de R$ 45 bilhdes, o Governo Central (Tesouro Nacional, 4,54 6,05
INSS e Banco Central) registrou superavit de R$ 39,1 bilhdes que, somado 910 238 st B7a B3
aos superavits de governos regionais e empresas estatais (R$ 296 milhdes PENEN L 9798 Q75 9170 1.’88I I‘ 1 'I L1 I I’
e R$ 166 milhdes, respectivamente) trouxe o déficit primario acumulado no '

ano para R$ 45,9 bilh6es. No acumulado em 12 meses, 0 déficit primario -0,51

caiu para 2,23% do PIB (3,08% em setembro/16). Se forem
desconsideradas as receitas e despesas ndo recorrentes, o déficit primario

ronda os 3,0% do PIB. O resultado nominal, que engloba despesas com out/14 dez/14 fev/15 abr/15 jun/15 ago/15 out/15 dez/15 fev/16 abr/16 jun/16 ago/16 out/16
juros, recuou para 8,83% do PIB nos doze meses encerrados em outubro/16

(aproximadamente 10,0% do PIB, desconsiderando itens ndo recorrentes o\ oleNelo) = oXel S NUA))
no periodo).

1038 1076 1014 998 g5

795 904 933 8,83

6,64 7,28

A queda de receitas tributérias decorrente da contracdo econ6mica e o 68.7 70,2
crescimento inercial das despesas explicam tanto a deterioracdo do g6 o7 678 703
resultado primario nao recorrente quanto a elevacao acelerada da relacdo 641 090

divida/PIB (crescimento de 14,1 p.p. entre outubro/14 e outubro/16). De ko1 61,8

acordo com o relatério Prisma Fiscal*, o mercado estima divida bruta do —_ 59,3 ’

governo geral de 73,5% do PIB ao final de 2016 e de 78,2% em 2017. ’

Contudo, se o pagamento de R$ 100 bilhées de empréstimos do BNDES ao 56,2

Tesouro for, conforme anunciado, integralmente revertido para o abatimento
de divida publica, cada uma das estimativas acima cairiam em 1,6 p.p.

out/14 dez/14 fev/15 abr/15 jun/15 ago/15 out/l5 dez/15 fev/16 abr/16 jun/16 ago/16 out/16

Fonte: Banco Central do Brasil. | *http://www.spe.fazenda.gov.br/prisma-fiscal | Governo Geral = Governo Federal, INSS, Governos Estaduais e Governos Municipais. Sistema
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11,50% - 14,25%
e et L b bbb bl ~.14,00%
/ 10,71% =S
/ 10,67% 10,36% s
10,40% - 13.25% 10,48%
2 3.25% ) 9,39%
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6,00%

1

r 14,40%

3,75%

out/14 dez/14 fev/15 abr/15 jun/15 ago/15out/15 dez/15 fev/16 abr/16 jun/16 ago/16 out/16 dez/16

IPCA(12 meses)

INFLACAO E JUROS . BRASIL

A inflacdo do IPCA desacelerou mais que o previsto no 2° semestre de 2016.
As quedas dos precos de produtos alimenticios, que estavam entre 0s
principais determinantes das pressfes inflacionarias em meses anteriores,
foram determinantes para esse resultado. Recuos substanciais na dindmica
dos precos administrados em relagdo ao comportamento registrado em 2015
também foram fundamentais no estabelecimento da trajetéria de desinflacdo
em 2016. Outros fatores que vém ganhando cada vez mais relevancia na
evolucéo do IPCA, neste ano, sdo o impacto acumulado da longa recessao
sobre o emprego e a renda das familias e o aperto das condi¢des de crédito,
em funcdo da manutencdo de elevado percentual de comprometimento da
renda com o0 pagamento de obrigagbes financeiras. Com isso, 0s
componentes de servicos no IPCA exibem desaceleracdo cada vez mais
forte. Por fim, a apreciagdo cambial, registrada em 2016, tem limitado o
impacto inflacionério da forte desvalorizagdo do ano anterior.

TetodaMeta ~  ==--- Selic (%)

Fonte: Banco Central do Brasil e IBGE.

GRUPOS DO IPCA

Acumulado Acumulado em

(Out/16) no Ano 12 meses
indice Geral 5,78% 7,87%
r13.30% Alimentacdo e Bebidas 8,74% 12,39%
o Habitacéo 3,14% 4,43%
- 12,20% ,%; Artigos de Residéncia 3,90% 4,70%
= Vestuario 3,00% 5,01%
F 11,10% Transporte 2,80% 5,33%
Salde e Cuidados Pessoais 9,88% 11,35%
10,00% Despesas Pessoais 6,43% 7,59%
Educacao 8,72% 9,20%
Comunicacao 0,98% 2,46%

Diante desse contexto de desaceleracdo inflacionaria, a nova diretoria do
Bacen avaliou que o0 processo de convergéncia das expectativas
inflacionarias de 2017 e 2018 para a meta inflacionaria de 4,50% a.a. era
consistente com o inicio de um processo de afrouxamento monetario. A meta
para a taxa Selic foi reduzida em 0,25 p.p. nas reunides do Copom de
outubro e novembro, permanecendo 13,75% a.a. até a reunido de janeiro/17.
No comunicado ap0s a reunido de novembro, o 6rgao destacou a incerteza
guanto ao cendrio externo, a possibilidade de uma recuperacéo da atividade
domeéstica mais gradual do que a anteriormente antecipada e a velocidade
na aprovagdo de reformas estruturais como fatores relevantes no processo
de desinflagdo da economia brasileira. Consequentemente, a conducgédo do
processo de afrouxamento monetario no pais sera particularmente
condicionada pela dindmica desses fatores. O mercado estima a taxa Selic
em 10,75% a.a. ao final de 2017.
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CAMBIO . BRASIL

A média mensal da taxa de cambio R$/US$ exibiu trajetéria de gradual
apreciacao do Real em 2016, revertendo, em parte, a forte desvalorizagao
registrada no ano anterior. Dentre os fatores que contribuiram para esse
resultado, destacamos (1) a rapida reducdo do deéficit na conta de
Transacdes Correntes do Balanco de Pagamentos, (2) a evolucdo positiva
dos termos de troca do pais, com recuperacao dos precos de commodities
exportadas a partir de meados do 1° semestre e (3) a reducdo do risco-
pais, como consequéncia da mudanca de orientacdo da politica
econdmica. A0 mesmo tempo, o0 cendrio externo, contando com diversos
estimulos monetéarios, permitiu a manutencdo de fluxos financeiros para
paises emergentes, como o Brasil. Contudo, desde meados do ano,
ocorre um movimento de aumento da incerteza quanto a conducao da
politica econdmica em diversas economias maduras, fruto de resultados
eleitorais, tais como a decisdo de saida do Reino Unido da Unido
Européia e a eleicdo de Donald Trump a presidéncia dos EUA,
fortalecendo plataformas politicas contrarias & globalizagdo em boa parte
do continente europeu. Como resultado, os fluxos financeiros para
economias emergentes perdem intensidade, explicando parte das
oscilacdes recentes do real frente ao dolar. De acordo com a pesquisa
Focus*, o mercado estima que a taxa de cambio atinja 3,35 R$/US$ no
final de 2016 e 3,40 R$/US$ no final do proximo ano, com cota¢cdo média
em 3,40 R$/US$ ao longo de 2017.

Fonte: Banco Central do Brasil. | *Dados disponiveis até outubro/16.| ** Dados disponiveis até setembro/16.

TAXA MEDIAMENSAL DE CAMBIO (R$/USS$)
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EVOLUCAO DOS TERMOS DE TROCA

132,7
108,2
98,0
89,4
set/00 set/01 set/02 set/03 set/04 set/05 set/06 set/07 set/08 set/09 set/10 set/11 set/12 set/13 set/14 set/15 set/16
TERMOS DE TROCA . BRASIL A estratégia das autoridades chinesas de incentivos ao mercado imobiliario

Os termos de troca (razéo entre os indices de preco das exportacdes e 0s
indices de preco das importacdes) interromperam, em 2016, a trajetéria de
gqueda iniciada em 2011. Tanto os pre¢os das exportacdes quanto os das
importacdes estdo abaixo dos valores registrados ao longo do ano anterior.
No entanto, os precos de exportagdo exibiram recuperacdo a partir de
marco, com crescimento de 13,6%, destacando-se os produtos bésicos
(23,1%) e semimanufaturados (16,6%). Consequentemente, os termos de
troca avancaram 11,5% entre marco e setembro.

Fonte: Funcex, IPEADATA.

naquele pais impulsionaram o preco de commodities minerais no 1°
semestre, favorecendo a balanca comercial brasileira. Adicionalmente, o
movimento de elevagédo de precos de commodities ganhou for¢ca no ultimo
trimestre do ano, favorecido pela perspectiva de moderacdo na producdo
mineral global. Tal cenério foi marcado pelo fechamento de minas pouco
produtivas na China, pela possibilidade de que o governo Trump impulsione
investimentos em infraestrutura nos Estados Unidos (que se somardo a
demanda chinesa) e pelo acordo entre paises-membros da OPEP de
limitac@o a producgéo de petroleo.
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BALANGA COMERCIAL - US$ BILHOES

BRASIL EXPORTACAO IMPORTACAOQ SALDO
OUT-16 137 114 2,3
OUT-15 16,0 14,1 2,0
ACUMULADO 2016* 153,1 1146 38,5
ACUMULADO 2015* 1605 1483 12,2

19,6

183 181 185
117\'5 169 149
190’5\0/ ’
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—O— Exportagdes

SETOR EXTERNO - BALANCA
COMERCIAL . BRASIL

Entre janeiro e maio de 2016, as exportacdes registraram forte avanco,
movimento que perdeu o impeto no 2° semestre de 2016, sinalizando que o
movimento de valorizagdo cambial ao longo do ano tem retirado
competitividade dos produtos nacionais no mercado internacional.

A melhora dos indicadores de confianga de consumidores e empresarios,

aliada a apreciacdo cambial ocorrida ao longo de 2016, comeca a
impulsionar a retomada das importacdes, contribuindo para a reducéo do

Fonte: MDIC. | *Acumulado até outubro/16.

jul/ll5 ago/15 set/15 out/15 nov/15 dez/15 jan/16

Importagcdes

fev/16 mar/l6 abr/l16 mai/l6 jun/16 jul/l6 ago/l6 set/l6 out/16

Saldo Balanca

ritmo de crescimento do saldo da balanca comercial, que registrou
sucessivas quedas mensais a partir de junho. Ainda assim, até outubro, o
saldo é mais de duas vezes superior ao obtido em igual periodo de 2015,
somando US$ 38,5 bilhdes. As expectativas sdo de um saldo positivo de
US$ 47 bilhdes em 2016, seguido de novo superavit comercial de US$ 44,07
bilhdes em 2017.

Vale destacar que, para o préximo ano, a eleicdo de Donald Trump traz
grande incerteza para o comércio internacional — especialmente se forem
adotadas as medidas de protecionismo prometidas durante a campanha a
presidéncia dos Estados Unidos, que é o segundo principal mercado das
exportacdes brasileiras.
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EXPORTACOES POR FATOR AGREGADO (US$ hilhdes)

Out-16 (US$ bi) 11 0,5 0,3 1,9
Out-16/Out-15 -5,7% 0,1% -12,3% -5,6%
Acumulado no Ano (US$ bi) 9,9 4,3 3,6 17,8
Acum. 2016/Acum. 2015 -3,6% -2,9% -8,4% -4,5%
SETOR EXTERNO - EXPORTA(;OES. O grupo de produtos manufaturados recuou 8,4% de janeiro a outubro, na
comparacdo com igual periodo de 2015. Entre os cinco principais setores
MINAS GERAIS do grupo, contribuiram negativamente: ‘partes e pecas para veiculos’ (-
27,5%), ‘produtos farmacéuticos’ (-23,4%) e ‘siderurgia’ (-19,4%). Com
Minas Gerais deve registrar novo recuo nas exportacdes em 2016, apos resultados positivos, destacaram-se as vendas de ‘preparados quimicos’
queda de 24,9% em 2015, acompanhando o desempenho das vendas (72,3%) e de ‘veiculos automotores’ (3,9%).
nacionais. No acumulado de janeiro a outubro, as exportagdes do estado
foram 4,5% menores as verificadas em igual periodo de 2015. No Os principais destinos das exportagbes dos manufaturados mineiros
acumulado em 12 meses, a contragéo foi de 7,9%. continuam sendo a Argentina (25,6%) e os Estados Unidos (15,3%),
embora as vendas para esses paises tenham registrado quedas, em 2016,
Para o grupo de produtos bésicos, responsavel por 55,7% das exportacbes de 15,4% e 13,3%, respectivamente. Vale destacar o crescimento das
do estado, destaca-se o crescimento de 6,5% do quantum exportado de exportacdes para os Emirados Arabes Unidos (177,9%), puxado pelas
minério de ferro no ano. Entretanto, devido aos niveis deprimidos dos vendas de produtos siderurgicos, fazendo com que esse pais se tornasse o
precos da commodity, o valor das exportagbes apresentou pequeno recuo terceiro principal destino de manufaturados do estado neste ano. Com
de 0,4% entre janeiro e outubro de 2016, na comparacdo anual. Nesse sinais de um cenario de maior protecionismo nos Estados Unidos, apo6s a
grupo, destacaram-se, ainda, as vendas de soja, que acumularam alta de eleicdo de Donald Trump, o pais arabe pode representar uma alternativa
10,1%, e de café, que cairam 9,9% até outubro. de mercado para 0 ago mineiro em 2017.

Fonte: MDIC. | *Acumulado até outubro/16. Sistema

FIEMG
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INVESTIMENTO DIRETO E TRANSACOES ACOLe ConEee e
CORRENTES . BRASIL o

o ~ R . -1,46%
O deficit de transagbes correntes manteve a tendéncia de redugao 7 o3% -1,67% ’

ao longo de todo o ano, refletindo a continua desaceleracdo da
atividade econdmica, o que inibe importagdes. O resultado da -2,62%
balanca comercial foi o principal determinante do acelerado 73 330

. . -3,95% 3,33%
fechamento do déficit externo, mas também vale destacar o recuo :

. . . . J 0,
nos gastos de brasileiros em viagem ao exterior. 3,95%

-4,31% 445% 4519 -H40% -4,24%

A expectativa para 2017 é de que a valorizagdo cambial registrada out/l4 dez/l4 fev/l5 abr/l5 jun/15 ago/l5 out/l5 dez/15 fev/16 abr/l6 jun/l6 ago/l6 out/l6
em 2016 e a recuperacdo da atividade econdmica sejam

determinantes para interromper a trajetéria de reducdo do déficit em

transacdes correntes, estimado em 1,2% do PIB, ao final de 2016, e INVESTIMENTO DIRETO (% PIB)

de 1,9% em 2017.

O ingresso de investimentos diretos financiou com folgas o déficit em 4.39% 4,52% 4.40%

transacdes correntes em 2016. Nos 12 meses encerrados em 4,24% 4,18%
outubro, os ingressos liquidos de investimentos diretos no pais 401% 3 950 3,90% 13 89% 4,20%
totalizaram US$ 75,1 bilhGes (4,2% do PIB). A necessidade de 3850 ' 360% 3,76%

financiamento externo (NFE) acumulada em 12 meses segue ’

negativa desde novembro de 2015. Para 2017, estima-se fluxo de

investimentos diretos da ordem de US$ 70 bilhdes.

out/14 dez/14 fev/15 abr/l5 jun/15 ago/l5 out/15 dez/15 fev/16 abr/l6 jun/16 ago/16 out/16

Fonte: Banco Central do Brasil. Sistema

FIEMG
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CONFIANCA E EXPECTATIVAS

Em novembro, o indice de Confianca do Empresario Industrial (ICEI) atingiu 51,0
pontos em Minas Gerais e 51,7 pontos no Brasil, mas perdeu intensidade na
comparagdo com as duas Ultimas leituras.

Apo6s 28 meses sucessivos apontando falta de confianga, em agosto de 2016, o
indice superou a linha dos 50 pontos no Brasil e em Minas Gerais. Valores acima
de 50 pontos indicam otimismo, enquanto abaixo indicam pessimismo.

A recuperacao do indicador ocorreu de forma gradativa desde o comeco do ano. O
indice avancou 15,2 pontos no Brasil e 17,0 pontos em Minas Gerais, até
novembro. No entanto, em Minas Gerais, 0 indicador vem orbitando mais proximo
a linha dos 50 pontos desde agosto de 2016, indicando que os empresarios do
estado estdo cautelosos.

O indicador de expectativas para os proximos 6 meses voltou a situar-se acima
dos 50,0 pontos desde meados do 1° semestre do ano. Em novembro, o indice
perdeu intensidade, mas continuou apontando empresarios otimistas em relacéo
aos seis meses seguintes. Vale destacar, no entanto, que o indicador de
expectativas dos empresarios estd abaixo da sua média histérica, tanto no pais
guanto no estado.

Fonte: FIEMG e CNI. | Indicadores variam de 0 a 100. Valores acima de 50 indicam otimismo.

iINDICE DE CONFIANGA DO EMPRESARIO INDUSTRIAL - ICEI

44,8\ 44,4

33.4 349 343

329 328 325

nov/14 jan/15 mar/15 maill5 jul/l5 set/15 nov/15 jan/16 mar/16 mai/l6 jul/l6 set/16 nov/16
Brasil —O— Minas Gerais

EXPECTATIVA PARA 0S PROXIMOS 6 MESES

58,7 55,8

370 38,7 394

365 369 364
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Sistema
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///////////// CENARIO BRASIL E MINAS GERAIS

BRASIL SONDAGEM INDUSTRIAL — EXPECTATIVAS* MINAS GERAIS
BRASIL MINAS GERAIS
= C‘,”?‘p"’.s - Compras
Demanda Exportaghes  Matéria-prima Emprego Investmento Demanda Exportaghes  Matéria-prima Emprego Investimento
520

51,1
90,1
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435

409
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354

H Novembro/14 mNovembro/15 © Novembro/16 E Novembrof14 m Novembrof15 © Novembro/16

Fonte: FIEMG e CNI. | *Expectativas para 0s proximos seis meses. — ESistema
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CENARIO BRASIL E MINAS GERAIS

BRASIL SONDAGEM DA INDUSTRIA DE CONSTRUGCAO - EXPECTATIVAS* MINAS GERAIS

BRASIL MINAS GERAIS

Nivel de Novos Compras Nivel de Nowvos Compras
Adividade Empreendimentos Matéria-prima Emprego

= Atividade Empreendimentos Matéria-prima Emprego

HHlIiUD

383 382 379

373

=] ’ 2R 283

B Novembro/14 = Novembro/15 © Novembro/16 H Novembro/14 m Novembro/15 © Novembro/16

Fonte: FIEMG e CNI. | *Expectativas para 0s proximos seis meses. re -Sistema

LFIEMG
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////////////// CENARIO BRASIL E MINAS GERAIS PROJEGOES

PB®) -349 0,98 PB (%) -3,74 0,76

Produgdo Industrial (%) -6,23 1,21 Produgdo Industrial (%) -6,95 0,88

Comércio restrito (%)* -5,18 1,52 Comércio restrito (%) -0.99 087

Comércio ampliado (%)* -7,41 2,02 Massa Salarial Real - RMBH (%) -3,01 0,38

Massa Salarial Real (%)* -535  -1,17 Faturamento (%) -12.97  0.96
0 - 1 ]

IPCA (%) 6,72 4,93

GP-M (%) 7,18 5,22

Taxa de cambio - fim de periodo (R$/US$) 3,35 3,40
Taxa de cambio - média do periodo (R$/US$) 3,45 3,40

Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.) 13,75 10,75
Meta Taxa Selic - média do periodo (%a.a.) 14,16 11,69
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 4540 50,79

Conta Corrente (US$ bilhdes) -19,00 -25,68
Balanga Comercial (US$ bilhdes) 47,00 44,07
Investimento Direto no Pais (US$ bilhdes) 65,00 70,00

= -Sistema

= LFIEMG

Fonte: Relatério Focus Banco Central do Brasil (25/11/2016), FIEMG e *Tendéncias Consultoria.
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PRODUGAO FiSICA BRASIL -17,0%
JAN-SET/L6"  \inAS GERAIS -17,2%
FATURAMENTO BRIl -26,1%
JAN-OUTILE  \iNAS GERAIS -42,1%
) QUANTIDADE  VALOR (US$)
EXPORTAGOES
JAN-OUT/16¢ BRASIL -7,9% 7,9%
MINAS GERAIS -10,2% -4,1%

DESTAQUES

A producdo do setor automotivo recuou de janeiro a setembro de 2016,
tanto no Brasil quanto em Minas Gerais. A permanéncia dos elevados
estoques de veiculos no periodo obrigou as empresas a ajustarem o
volume produzido ao menor nivel de vendas, por meio de férias coletivas,
paralisacbes e demissfGes. Vale ressaltar, contudo, que os indices de
producdo do Brasil e do estado vém registrando desaceleragdo no ritmo
de queda no decorrer do ano, indicando uma acomodacdo gradual da
atividade.

A queda na producdo acompanhou o decréscimo de 22,3% nos
licenciamentos de veiculo no acumulado até outubro deste ano, frente a
igual periodo de 2015.

Paralelamente ao encolhimento da demanda interna, o mercado de
trabalho do setor ficou pressionado, registrando o fechamento de 24.581
vagas no pais e de 7.360 no estado entre janeiro e outubro de 2016.
Apesar da queda no emprego, observa-se um recuo na intensidade da
destruicdo de postos de trabalho, quando analisados os dados
acumulados ao longo do ano.

Fonte: IBGE, FIEMG, CNI, MDIC, ANFAVEA, MTPS e Tendéncias Consultoria. | *Comparativamente ao mesmo periodo do ano anterior.

PROJECOES

A industria automotiva deveré fechar 2016 com quedas de 14,1% na producéo e
de 18,7% nas vendas internas de veiculos, sendo este o terceiro ano seguido em
gue o setor apresenta desempenho negativo.

Para o proximo ano, espera-se uma evolucdo nas concessdes de crédito e
melhora na confianca dos agentes, o que dependera, em grande medida, de
noticias positivas no front econdmico. Com isso, e considerando a fraca base de
comparacdo em 2016, a perspectiva para 2017 € de incrementos de 17,0% e 9,9%
na produgdo e nas vendas internas de veiculos, respectivamente. No entanto, as
condicbes adversas da demanda, especialmente em relagdo ao mercado de
trabalho, limitardo uma recuperacao robusta do setor.

O cenario para as exportacbes € positivo, com o0 maior direcionamento da
producdo ao mercado externo, favorecido pelos acordos comerciais firmados com
parceiros na América Latina.

‘a
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) ) _ 0,
PRODUGAO FiSICA BRASIL el
JAN-SET/2016 MINAS GERAIS -29,6%

_ 0
FATURAMENTO BRASIL 1.4%
JAN-OUT/2016 MINAS GERAIS -25,8%

3 0,

EXPORTACOES BRASIL L2t

JAN-OUT/2016 MINAS GERAIS -11,6%

DESTAQUES

O ano de 2016 foi marcado pela manutencdo do
cenario adverso para o setor de maquinas e
equipamentos, que, desde 2014, vem sofrendo
com a queda dos investimentos no pais. Entre
janeiro e setembro de 2016, a producgé&o industrial
do setor registrou forte queda de 13,7%, na
comparagdo com igual periodo de 2015. No
acumulado em 12 meses encerrados em
setembro, a contracdo foi de 15,4%. Para Minas
Gerais, 0s recuos foram ainda mais expressivos (-
29,6% no acumulado do ano e -33% no
acumulado em 12 meses).

Destaca-se o0 crescimento de 15% nas
exportagbes  nacionais de  maquinas e
equipamentos no acumulado de janeiro a outubro.
As maiores altas foram registradas nos segmentos
de maquinas e equipamentos de uso geral
(39,1%) e maquinas e ferramentas (14,7%). Esses
segmentos foram responsaveis por 20% das
exportagcdes do setor no ano.

Fonte: IBGE, FIEMG, CNI, MDIC, Valor Econémico e Tendéncias Consultoria. | *Varia¢do percentual em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. | 2Tendéncias Consultoria.
*Méaquinas e Equipamentos representam, aproximadamente, 54% do setor de Bens de Capital.

o
©F¢
PROJECOES?

Para 2017, ap6s significativa queda em 2015 e 2016, as expectativas sdo de alguma recuperacao
do setor, embora lenta.

O segmento de maquinas e equipamentos agricolas deve manter a trajetéria de recuperacéo
iniciada no 2° semestre de 2016, uma vez que entrard em vigor, a partir de janeiro/17, a nova fase
da resolucdo n°® 433 do CONAMA, que exigirA maquinas agricolas menos poluentes. Além disso, a
linha de financiamento do BNDES Moderfrota deve receber uma injecéo de R$ 2,5 bilhdes em 2017,
0 que pode fomentar a troca das maquinas e servir como estimulo a produgao.

Espera-se também um crescimento da producdo dos equipamentos da linha amarela no préximo
ano. De acordo com a Associacdo Brasileira de Equipamentos para Constru¢cdo e Mineracéo, a
previsao € que o mercado atinja vendas de 9,2 mil unidades em 2017, o que significa um
crescimento de 6,6% ante 2016.

Assim, estima-se queda de 9,8% na producao fisica em 2016, seguida de crescimento de 6,7% em
2017. Para o consumo aparente, as expectativas sao de queda de 16,8% em 2016, e de
crescimento de 5,3% em 2017. Para as exportacdes, espera-se crescimento de 7,4% em 2016 e
novo avancgo de 5,5% no préximo ano. Para as importacdes, as expectativas sdo de recuo de 20,2%

em 2016, seguido de um avanco de 5,2% em 2017.
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i BRASIL
NIVEL DE(QJ:/VF'E?A%E) Permanecem em queda

MINAS abaixo dos 50 pontos?3).
OUT/16 GERAIS* ( P )

PRODUGAO FiSICA DE INSUMOS
DA CONSTRUGAO CIVIL (ICC) ~ BRASIL -11,9%
JAN-SET/16

DESTAQUES

A atividade da construcao civil segue severamente impactada pela deterioracéo do
emprego, da renda e das condicbes de crédito, ao lado da virtual paralisacdo do
investimento publico em infraestrutura. O quadro € de recuo da demanda,
combinado com um nivel elevado de estoques e agravado por uma tendéncia
crescente de interrup¢Bes de contratos.

Nesse sentido, a producao de insumos para a constru¢ao sofreu queda de 11,9%
no acumulado do ano até setembro/16 contra 11,1% no mesmo periodo encerrado
em setembro/15.

A despeito da contracdo da atividade, o custo nacional da construcdo civil
aumentou 6,0%, entre dezembro/15 e outubro/16 no Brasil, e 7,7% em Minas
Gerais. Os custos com a méo de obra subiram mais que os de materiais (alta de
3,0%, no Brasil, e de 5,0%, em Minas Gerais, nesse mesma base de comparagéo).
O custo de méao de obra cresceu 9,5%, no pais, e 11,0%, no estado.

O emprego na construgdo, assim como na economia em geral, continua em queda,
como mostram os dados do CAGED do Ministério do Trabalho. No acumulado do
ano até outubro/16, o saldo foi negativo em 241.592 no Brasil e de 17.809 em
Minas Gerais.

Fonte: IBGE, MTPS, CNI, FIEMG, Tendéncias Consultoria. | *Variac@o percentual acumulada no ano em relagéo a igual periodo do ano anterior. | 2Variagao percentual acumulada no ano. | 3 Os indices variam de 0 a 100
pontos. Valores acima de 50 indicam crescimento, e abaixo de 50 indicam queda. Quanto mais afastado de 50 mais intenso é o aumento ou a queda. | “Tendéncias Consultoria. | * Dados de setembro/16.

CUSTO DA CONSTRUGAO/M2 ~ BRASIL 6,0% R$ 1.021,25
(INCC)
JAN-OUT/162 MINAS GERAIS 7,7% R$ 960,22
—0

4

PROJECOES4

As expectativas sdo de que a producdo de insumos para a construcao
finalize o ano com queda de 10,1% ante 2015. Para 2017, espera-se
leve alta de 1,2%.

Os custos do setor devem encerrar 0 ano com altas de 8,4% para a
mao de obra, e 3,1% para os materiais. Para 2017, as projecdes
apontam aumentos de 5,7% na mao de obra e de 3,4% nos precos de
materiais.

Sistema

FIEMG




CENARIO SETORIAL
INDUSTRIA EXTRATIVA

. BRASIL - 0
PRODUCAO FISICA* L2|58
- 1
JAN - SET/16 MINAS GERAIS -14,5%
QUANTIDADE  VALOR (US$)
EXPORTAGOES BRASIL 3,2% -13,5%
MINERIO DE FERRO
JAN - OUT/16'  MINAS GERAIS 6,5% -0,4%

DESTAQUES

Durante o ano de 2016, a industria extrativa seguiu com
desempenho negativo e acumulou quedas sucessivas na
producéo, tanto no Brasil como no estado. De janeiro a setembro
de 2016, a extracdo mineral brasileira diminuiu 12,6%, reflexo da
retracdo em Minas Gerais, onde as estatisticas de produgéo do
setor extrativo sdo quase que integralmente referentes a extracao
de minério de ferro. O rompimento da barragem de Fundao, em
Mariana-MG, em novembro de 2015, impactou negativamente a
producdo do setor no estado, que decresceu 14,5% no
acumulado do ano até setembro.

Apesar de ter atingido a cotacdo de cerca de US$ 70/ton. no final
de outubro e acumulado alta de 1,3% no 3° trimestre de 2016, o
preco médio do minério de ferro recuou 11,02% de janeiro a
setembro deste ano contra 0 mesmo periodo de 2015. Esse
resultado contribuiu para que os valores das exportacdes no
Brasil e em Minas Gerais, no acumulado até outubro de 2016,
permanecessem abaixo daqueles registrados no mesmo periodo
do ano anterior, com quedas de 13,5% e 0,4%, respectivamente.
A demanda por aco na China, ainda que ascendente, ndo tem
sido suficiente para afetar positivamente a cotagdo da commodity
na média de 2016, uma vez que a recupera¢do do consumo
chinés tem acontecido de forma pontual e instavel.

Fonte: IBGE, MDIC, Tendéncias Consultoria e Valor Econémico. | tComparativamente ao mesmo periodo do ano anterior. | *PIM / IBGE - CNAE 2.0 = Extracdo de minérios + producéo nacional de petréleo e gas natural.

PROJECOES

Em 2016, a projecdo € de queda de 1,9% na producdo nacional de minério de ferro,
resultado da paralisagédo das atividades extrativas em Mariana-MG — associada a decisao
estratégica das mineradoras em privilegiar a maximizacdo de suas margens ao invés dos
volumes produzidos, suprimindo a producdo de minas com custos elevados.
Paralelamente, em 2017, a expectativa € de aumento de 7,4% na extracdo mineral
brasileira, totalizando cerca de 430 milhGes de toneladas produzidas no ano, influenciado
pela entrada em operacdo da planta S11D da Vale, em Carajas-PA, no inicio do préximo
ano.

Ao mesmo tempo, o preco médio do minério de ferro podera ser afetado negativamente
pelo crescimento da oferta global, inclusive com expansdo da producdo de mineradoras
australianas. A projecdo & de cotacdo média de US$49,5/ton. em 2017. Os elevados
estoques nos portos chineses potencializam a projecao de queda no preco da commodity
para 2017.

A estimativa de recuo de 11,9% na cotacdo do minério de ferro em 2017 néo foi suficiente
para reverter a projecdo de aumento de 3,1% no valor exportado da commodity no mesmo
ano, dado que a tendéncia é de expanséo na producédo nacional para 2017.
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DESTAQUES

O setor de metalurgia enfrentou grandes dificuldades em 2016. O
desempenho negativo foi motivado pela atividade econdémica nacional
desaquecida, especialmente nos principais setores demandantes de
aco — veiculos e construcao civil.

O cenario econbémico mundial também vem exercendo influéncia
negativa no resultado do setor metallrgico, pois, além do excesso de
oferta global de ago, foram adotadas algumas medidas desde o final de
2015, dificultando a entrada de produtos siderurgicos brasileiros nos
Estados Unidos.

Os dados do Indice de Confianca e da Sondagem Industrial elaborados
pela Confederacdo Nacional da Indastria — CNI — mostram cendario
pouco animador para as empresas metallrgicas no curto prazo. Em
novembro, o indicador de confianca mostrou pessimismo dos
empresarios, apontando insatisfacdo em relacdo as condi¢des atuais de
negocio. As expectativas para 0s proximos seis meses seguem
negativas em relacédo a evolucdo da demanda, & compra de matérias-
primas, as exportacdes e as contratacoes.

Fonte: IBGE, MTE, FIEMG, CNI, IABr e Tendéncias Consultoria. | *Comparativamente ao mesmo periodo do ano anterior.

PROJECOES

A expectativa para a cotacdo média de bobinas laminadas a quente no Brasil foi
recentemente revisada, passando da queda de 1,8% para o crescimento de 2,0%
em 2016, comparativamente a 2015. Para 2017, a projecéo € de aumento de 4,1%
no preco médio de bobinas, em funcdo de aumentos nos custos dos insumos
aliados a evolucdo positiva da demanda chinesa, dada uma recuperacdo do
mercado imobiliario naquele pais.

O consumo aparente de aco no Brasil (total da producado, mais importacdes, menos
exportacBes) deve encerrar 2016 com queda de 15,5%, na comparacao com 2015,
decorrente do baixo dinamismo da atividade econdmica. Por outro lado, a
expectativa € de crescimento de 4,6% em 2017, em funcdo da baixa base de
comparacao.

A producéo de ago bruto no Brasil deve recuar 7,6% em 2016, voltando a crescer
3,2% em 2017.

‘a



ALANCO ANUAL 2016
E PERSPECTIVAS

FICHA TECNICA

REALIZACAO
Sistema FIEMG — Federacao das Industrias do Estado de Minas Gerais

PRESIDENTE
Olavo Machado Junior

RESPONSAVEL TECNICO
Assessoria Econémica da FIEMG

Esta publicacdo é elaborada com base em andlises internas, desenvolvidas a partir de dados publicos.
N&o nos responsabilizamos pelos resultados das decis6es tomadas com base no contetdo deste material.

—-Sistema

-FIEMG




