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PALAVRA DO PRESIDENTE

A industria é o motor
do crescimento e da
prosperidade.

Historicamente, a indlstria é reconhecida como o
motor do crescimento econdémico. O papel da
industria, contudo, vai muito além. A atividade
industrial ndo apenas contribui para o desempenho da
economia, mas também pode ser considerada a
principal  atividade  produtiva  no caminho  da
prosperidade sustentavel.

A relevancia da industria nos aspectos econémico e social é evidenciada na sua considerdvel
participagdo no total de empregos e nos saldrios pagos no pais. No que tange a inovagdo, a
industria é a atividade produtiva responsdvel pelo desenvolvimento de novas tecnologias capazes
de gerar prosperidade.

Do total de empresas que inovam no Brasil, 88, /% estao ligadas a atividade industrial. Alem disso,
43% das novas tecnologias desenvolvidas pela industria sGo destinadas a redugdo de impactos
ambientais, tais como “reducdo da 'pegada’ de CO,” e “substituico de energia de combustiveis
fosseis por energia renovavel” .

E digno de nota que Minas Gerais é responsavel por 11% do total das empresas que produzem
inovacdo no Brasil, sendo que 44,3% das inovacdes realizadas sdo destinadas ao
desenvolvimento de tecnologias que geram solugdes ao meio ambiente.

O ano de 2022 foi marcado por diversas revisées positivas para o PIB brasileiro. No inicio desse
periodo, a expectativa de crescimento para o Brasil era de 0,5%. Hoje, sabe-se que o pais
crescerd entre 2,7% e 3% — uma das taxas mais elevadas do mundo. O desemprego atingiu o
menor patamar desde 2015. A inflagéo brasileira, diferentemente do observado em outros paises,
segue em trajetdria de queda.

Tudo indica que as reformas e as mudangas realizadas nos Gltimos anos comecaram a surtir efeito.
Com isso, a industria tem se fortalecido, sobretudo em Minas Gerais, gerando empregos e renda.

Entretanto, tendo em vista um ambiente de incerteza crescente, tudo indica que a economia
enfrentard, em 2023, desafios mais complexos do que os vivenciados até entdo. O principal deles
é a criagdo de uma regra fiscal para controlar o aumento desenfreado de despesas. Sem uma
peca orcamentdria confidvel, o mercado desconfia da capacidade do pais de cumprir suas
obrigagdes —a reacdo costuma ser de fuga de capital do pais, produzindo desvalorizagdo do real
e pressdo inflaciondria. Outro desafio importante é a forte desaceleracdo do crescimento da
economia mundial, o que deve limitar a atividade econémica brasileira.

Diante do cendrio desafiador para 2023, urge a necessidade de manutengéo do processo de
modernizagdo do pais e de avango de reformas estruturantes em prol da melhoria do ambiente de
negocios e do aumento da produtividade e da competitividade da industria e da economia
brasileira, para que alcancemos uma sociedade mais prospera e que gere maiores niveis de
bem-estar para a populagdo.

IFonte: Pesquisa Industrial de Inovacdo Tecnoldgica (PINTEC) 2017.
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Politica de covid-zero e desconfianca no setor imobilidrio
marcam ano de baixo desempenho na China

No inicio de 2022, as atencbes estavam voltadas para a recuperacdo da atividade econdémica
chinesa, apés as medidas de estimulo fiscal concedidas no final de 2021. Nesse cendrio, esperava-se
crescimento de 4,8% para a economia do pais em 2022. Contudo, a politica de tolerancia zero para

conter surtos localizados de Covid-19 e o baixo desempenho do setor imobiliario chinés arrefeceram o
crescimento ao longo do ano.

No primeiro trimestre, o PIB avancou 4,8%, influenciado pelo consumo e pelo investimento. Em marco,
0 governo impés um lockdown de dois meses em importantes regides do pais no intuito de conter um
surto da variante Omicron, o que afetou negativamente a industria e, principalmente, o setor de
servicos. Mesmo apds a retomada da atividade em maio e em junho, o PIB encerrou o segundo
trimestre com crescimento de apenas 0,4%. No terceiro trimestre, a normalizacdo das atividades e os
avangos do consumo e das exportacdes liquidas contribuiram para a expansdo de 3,9% no PIB

chinés. Os desafios enfrentados pelo pais motivaram a revisdo do crescimento do PIB para 3,2%, em
2022, ede 5,2% para 4,4%, em 2023.

No que tange ao setor imobilidrio, mudangas regulatérias aplicadas em 2020 para tentar reduzir o
nivel de alavancagem do segmento desencadearam uma crise de confianca, com diminuicdo dos
investimentos (-8,8% de janeiro a outubro). Como consequéncia, a producdo de aco recuou 2,2% no
mesmo periodo. Nos Ultimos meses do ano, a reducdo da demanda chinesa por commodities,
principalmente as metdlicas, contribuiu para a queda nos pregcos de matérias-primas. De janeiro a
outubro, a cotacdo do minério de ferro recuou 30,8%. Nesse sentido, as exportacées brasileiras do
produto cairam 37,1% em valor e 5,3% em volume.

Além das mudangas regulatdrias no setor da construgdo, o pais passa por uma revisdo em seu modelo
de desenvolvimento, que propde tornar o consumo interno a base do crescimento por meio de ganhos
salariais e de distribuicdo de renda. Nesse sentido, o “Prosperidade Comum”, como é chamado,
deverd traduzir-se em um aumento do custo do trabalho e, consequentemente, reduzir a
competitividade das empresas nacionais. Desse modo, o potencial de crescimento da economia
chinesa nos proximos anos poderd ser menor que o observado nas ultimas décadas.

PURCHASING MANAGER'S INDEX (PMI)
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VARIACAO DO PIB E CONTRIBUICOES
(trimestre contra mesmo trimestre do ano anterior)

PIB e Componentes 1722 2T22 3T22 mm

Consumo (part. %) -211,2
Exportagdes Liquidas (part %) 244,8
* Expectativas FMI

PRODUGAO DE ACO E INVESTIMENTO IMOBILIARIO (Var. % YOY)
E COTACAO DO MINERIO DE FERRO (USS)
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Fontes: LCA Consultores e Bloomberg.
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Mercado de trabalho aquecido e inflacao alta exigem
politica monetaria mais agressiva nos Estados Unidos

No inicio de 2022, as atencées concentravam-se na normalizacéo das cadeias de suprimentos da
industria e nas acées do Banco Central Americano (FED) para o combate & inflacdo. As expectativas
apontavam para um crescimento da economia norte-americana. Contudo, no primeiro trimestre, o PIB
caiu 1,6%, em decorréncia da reducdo nas exportagcées. No segundo trimestre, o PIB registrou queda
de 0,6%, influenciada pela retracéo dos investimentos privados em estoque. Apesar dos resultados
negativos, o consumo das familias e o mercado de trabalho mantiveram-se aquecidos. No terceiro
trimestre, o PIB apresentou avanco de 2,6%, influenciado, principalmente, pelas exportacées liquidas.
Espera-se desaquecimento da economia norte-americana nos proximos meses. Dessa forma, a
expectativa é de crescimento de 1,6% do PIB, em 2022, e de 1%, em 2023.

No que se refere a inflagdo, o Indice de Precos ao Consumidor (CPI, sigla em inglés) alcancou 7,04% no
acumulado em 12 meses até janeiro de 2022, o maior patamarem 30 anos. A avaliagdo de que a alta
dos precos se arrefeceria no decorrer do ano, na medida em que os gargalos na oferta de suprimentos
e de matérias-primas fossem solucionados, ndo se confirmou. O conflito armado no Leste Europeu
representou um novo choque de precos de alimentos e de combustiveis, adicionando maior pressdo
ao nivel de pregos. Adicionalmente, a demanda por mao de obra cresceu na esteira do consumo
elevado, pressionando o aumento dos saldrios e contribuindo para o avanco do nivel de precos. A
inflacdo acumulada em 12 meses até junho alcancou 9,1%, resultado acima da meta (2%). O recuo no
preco do petréleo, verificado de julho a outubro, favoreceu a queda do CPl para 7,74% nos 12 meses
encerrados em outubro.

Em margo, o FED iniciou o ciclo de aperto monetdrio, com aumento da taxa bdsica de juros e redugéo
da carteira de titulos plblicos e privados. Até outubro, a taxa basica de juros avangou de 0% para 4%.
A expectativa é de que essa taxa suba até 5,5% e mantenha-se nesse patamarem 2023.0 cendrio de
maior aversdo ao risco mundial e de aumento de juros norte-americanos resultou no fortalecimento do
ddlar. O indice DXY, que mede a divisa norte-americana em relagdo a uma cesta de moedas, atingiu
111,5 pontos em outubro, maior patamar em 20 anos, o que reforca a percepgdo de reserva de valor
do ddlar, mas traz preocupagdes sobre a estabilidade financeira em paises com dividas em ddlar.
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INFLACAO E JUROS (%)
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PRODUTO INTERNO BRUTO

Componentes do PIB

(trim. contra trim., anualizado, em %) 1722 2122 3122 mm

Consumo (p.p.)

Gastos do Governo (p.p.)
Exportagdes Liquidas (p.p.)

* Projecées FMI

Fontes: Bloomberg e U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA).
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Guerra e crise energética elevam inflacao e reduzem
atividade econoémica na area do euro e no Reino Unido

No inicio de 2022, as atencbes estavam concentradas na retomada da atividade econémica
europeia. A normalizagdo das atividades da industria e dos servigos e a implantagéo de programas
de apoio a investimentos corroboravam esse cendrio. Contudo, turbuléncias ao longo do ano
resultaram na revisdo das expectativas para a economia em 2022 e em 2023. Apesar do conflito
armado entre a Russia e a Ucrania, iniciado em fevereiro, o PIB apresentou avango de 0,6% no
primeiro trimestre. No segundo trimestre, o desempenho do setor de servicos, puxado pelo turismo,
favoreceu a atividade econémica, especialmente na Itdlia e na Espanha.

O agravamento das tensées geopoliticas em funcdo da guerra prejudicou o fornecimento de gds
natural russo para a Europa, implicando alta nos precos de energia e no arrefecimento da atividade
econdémica no terceiro trimestre. O aumento nos custos das empresas limitou a producdo em alguns
setores, principalmente naqueles mais intensivos em energia, como o de metalurgia. Ainda assim,
beneficiado pela normalizagcdo das atividades do setor de servigcos, o PIB registrou ligeiro avanco, de
0,2%, no terceiro trimestre ante o trimestre anterior.

O conflito armado gerou um choque de oferta e na escalada de precos, dada a importancia da Russia
e da Ucrania nas exportagdes mundiais de alimentos e de energia. Adicionalmente, a seca que atingiu
aregido e a interrupgdo do fornecimento de gds russo, em setembro, contribuiram para que a inflagdo
acumulada em 12 meses atingisse 10, /% em outubro. Em julho, o Banco Central Europeu iniciou o ciclo
de alta de juros - mais tarde que outros bancos centrais - e indicou mais aumentos nos proximos meses.
O quadro politico e econémico europeu e o fortalecimento do délar em 2022 contribuiram para o
recuo do euro e da libra esterlina ao menor patamar em 20 anos.

O crescimento econdémico deve terminar resiliente em 2022, sendo de 3,1% na Area do Euro e de 3,6%

no Reino Unido. Para 2023, espera-se aumento moderado, considerando a permanéncia das tensées
geopoliticas e os impactos negativos da elevacdo das taxas de juros.

PRODUTO INTERNO BRUTO
(trimestre contra trimestre anterior em %)

0,6 0,8 0,2 3,1 0,5

Area do Euro

Alemanha 0,8 0,1 0,3 1,5 -0,3

Espanha -0,2 1,5 0,2 4,3 1,2

Italia 0,1 1,1 0,5 3,2 -0,2

Franca -0,2 0,5 0,2 23 0,7

Reino Unido 0,7 0,2 -0,2 3,6 0,3
* Projecées FMI
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PURCHASING MANAGER'S INDEX (PMI) - AREA DO EURO
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Alta da inflacao é minimizada por isengoes fiscais
em combustiveis e energia

A inflagdo oficial, medida pelo Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA/IBGE), iniciou o ano de
2022 em alta. A elevagdo generalizada e persistente do nivel geral de pregos seguiu a tendéncia
observada em 2021, como um desdobramento da expansdo dos gastos publicos e da escassez na
oferta de insumos produtivos em decorréncia da pandemia de Covid-19. Nesse contexto, o IPCA,
acumulado nos 12 meses encerrados em janeiro, marcou 10,38%.

A guerra iniciada em marco entre a Russia e a Ucrania contribuiu para elevar os pregos de
commodities, especialmente as agricolas e as energéticas, gerando mais pressées inflaciondrias no
mundo. Internamente, a politica fiscal de transferéncia de renda as familias de baixa renda estimulou
o0 aumento do consumo de bens e servicos, contribuindo, também, para pressionar a inflagdo. Em
junho, o IPCA acumulado em 12 meses atingiu 11,89%.

No final de junho, foi sancionada a lei complementar que estabeleceu um novo limite para as
aliquotas de ICMS sobre itens considerados essenciais, como combustiveis, comunicacées e energia
elétrica, o que motivou a queda dos precos finais. No caso dos combustiveis, mais especificamente da
gasolina, houve sucessivos cortes nos precos das refinarias pela Petrobras, o que também contribuiu
para o recuo dos precos. Como resultado, o IPCA registrou deflagdo por trés meses seguidos: julho
(-0,68%), agosto (-0,36%) e setembro (-0,29%). Ressalta-se que, apesar das quedas observadas,
houve certa resisténcia a baixa no ntcleo inflacionério — que desconsidera itens volateis, como energia
e alimentos. Em outubro, o IPCA voltou a crescer, acumulando elevacdo de 6,47% nos ultimos 12
meses.

No que se refere a inflagdo acumulada apenas em 2022, o IPCA mostrou alta de 4,70% de janeiro a
outubro. Dentre os grupos pesquisados, vestudrio registrou a maior elevagdo, explicada pelo
aumento expressivo do preco do algoddo. O grupo de alimentos e bebidas apresentou a segunda
maior expansdo, decorrente de aumento dos precos de insumos agricolas e de eventos climdticos
extremos, como as fortes chuvas no Sudeste e a seca no Sul. Nos grupos de transporte, de habitacdo
e de comunicacdo, houve deflagdo causada, principalmente, pela reducéo das aliquotas de ICMS
nos combustiveis, na energia elétrica residencial e na telefonia mével e fixa.

Nos proximos meses, espera-se que os precos de alimentos e de bens de consumo sigam elevados.
Adicionalmente, hd pressées por um aumento das tarifas de energia e dos precos de combustiveis,
devido a nova aceleragcéo das cotagdes do petréleo e ao maior déficit na Conta de Desenvolvimento
Energético nas empresas do setor elétrico. Esses fatores indicam uma limitacéo na desaceleragcdo da
inflacéo. Dessa forma, espera-se que o IPCA de 2022 termine em 5,61%, resultado acima da meta de
3,5% fixada pelo Conselho Monetdrio Nacional, e em 5,02%' em 2023, também acima da meta
(3,25%).

TLCA Consultores
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IPCA ACUMULADO EM 12 MESES (var.% mensal)
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Grupos do IPCA

(Out/22)

indice Geral

Alimentagdo e Bebidas
Habitagdo

Artigos de Residéncia
Vestudrio

Transporte

Saude e Cuidados Pessoais
Despesas Pessoais
Educagdao

Comunicagao

Fontes: Banco Central do Brasil e IBGE
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Taxa Selic no maior patamar desde 2016 encerra ciclo de
aperto monetario em 2022

No final de 2021, o Comité de Politica Monetaria (Copom) elevou a taxa basica de juros — Selic — a
9,25% ao ano (a.a.), dando continuidade ao ciclo de aperto monetdrio iniciado em marco do mesmo
ano. A decisdo foi justificada pelo quadro de inflagdo elevada no pais e pelo risco de desancoragem
das expectativas para a inflagdo em prazos mais longos. O balango de riscos mais assimétrico, dado
o quadro internacional de inflacdo elevada, também contribuiu para a decisdo.

Em fevereiro de 2022, houve novo aumento da Selic para 10,75% a.a., com o objetivo de convergir a
inflacdo para a meta em 2022 e, principalmente, em 2023. A persisténcia da inflacdo em bens
industriais somou-se ao avango dos precos no setor de servicos, justificando a deciséo do Copom.
Adicionalmente, a eclosdo da guerra entre a Russia e a Ucrénia resultou em aperto das condicées
financeiras mundiais. Por sua vez, o choque de oferta decorrente do conflito elevou o preco de
matérias-primas como petréleo, alimentos e fertilizantes, adicionando mais pressdo ao nivel de precos
no Brasil. Nesse cendrio, a autoridade monetdria deu continuidade ao ciclo de aperto monetdrio,
elevando a taxa bdsica de juros para 12,75% a.a. na reunido de maio.

A redugdo de impostos sobre energia e combustiveis contribuiu para trazer algum alivio ao nivel de
precos. Contudo, as medidas de ntcleo de inflagéo, que compreendem itens menos voldteis ao ciclo
econdémico, sequiram acima do intervalo compativel com o cumprimento da meta de inflagéo.
Adicionalmente, o ambiente externo continuou se deteriorando, dada a postura mais contracionista
dos principais bancos centrais e 0 menor crescimento econémico global. Em agosto, o Banco Central
elevou novamente a taxa de juros para 13,75% a.a., com o objetivo de garantir a convergéncia da
inflagdo para a meta em 2023 e, em menor grau, em 2024.

Ao indicar que os juros j& estariam em territério significativamente contracionista, a autoridade
monetaria decidiu manter a Selicem 13,75% a.a. nas reuniées de setembro e de outubro. Por um lado,
a acomodagdo nos precos das principais commodities, como petréleo e minério de ferro, e a
normalizacdo incipiente das cadeias de suprimentos contribuiram para a percepcdo de menor
pressdo inflaciondria nos proximos meses. Por outro lado, o aperto das condicées financeiras globais,
o0 mercado de trabalho mais aquecido no pais e a persisténcia inflacionéria em itens menos voldteis
corroboraram a decisdo do Banco Central de manter a Selic em patamar elevado.

Para 2023, é esperado que a taxa bdsica de juros mantenha-se em 13,75% até o sequndo trimestre,
qguando haveria uma redugdo gradual para 11,75% a.a. até o final do ano. Esse cendrio, no entanto,
estard condicionado as sinalizagées sobre um novo arcabougo fiscal que garanta a sustentabilidade
da divida publica brasileira nos proximos anos.

TAXA BASICA DE JUROS - SELIC
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Fontes: Banco Central do Brasil e Bloomberg.
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Desaceleracao global, alta de juros mundial e elevacao do
risco-pais trazem volatilidade a taxa de cdmbio

Em 2022, o real registrou forte volatilidade. Por um lado, o aumento das incertezas com relagéo a
economia mundial e o avango do risco-pais afetaram negativamente a moeda brasileira. Por outro
lado, o elevado preco de commodities e o diferencial entre os juros brasileiro e norte-americano
contribuiram para o ingresso de capitais no Brasil e, consequentemente, para a valorizagéo do
cambio.

No primeiro trimestre, a taxa de cdmbio marcou R$/US$ 4,962 ante R$ 5,651 no quarto trimestre de
2021. Avalorizagcdo da moeda brasileira foi influenciada pela melhora dos termos de troca do Brasil e
pelo ingresso de capital externo em ativos listados em bolsa - dado o elevado preco das commodiities.
A realocagdo de ativos entre mercados emergentes, apds o inicio do conflito militar no Leste Europeu,
também contribuiu para o ingresso de capitais no Brasil. Contudo, as preocupagcdes com o quadro
fiscal brasileiro no sequndo trimestre, dadas as discussdes sobre o aumento de gastos publicos e os
cortes de impostos, resultaram na elevagdo do risco-pais e, consequentemente, na desvalorizagdo do
real frente ao ddlar. Nesse contexto, a taxa de cambio encerrou o segundo trimestre em R$/US$
5,059.

O ambiente global de elevada incerteza e aversdo ao risco contribuiu para que a taxa de cdmbio
avangasse para R$/US$ 5,369 em julho. No decorrer do terceiro trimestre, a divulgacéao de dados que
sinalizavam melhores perspectivas para a economia brasileira em 2022 explicou a redugdo do
risco-pais e, consequentemente, o recuo da taxa de cdmbio para R$ 5,144 em agosto. Porém, a piora
das perspectivas para a economia mundial diante do aumento dos juros nas economias avangadas e
do desempenho econémico mais fraco na China contribuiu para elevacdo da aversdo ao risco. Nesse
contexto, a taxa de cémbio terminou o terceiro trimestre em R$/US$ 5,236.

Para 2023, os riscos associados ao cambio estéo atrelados a fatores internos e externos. No cendrio
interno, as duvidas sobre a sustentabilidade das contas publicas nos proximos anos podem resultar na
desvalorizagdo do real. No front externo, o juro norte-americano em patamar elevado e a reducdo da
atividade econdémica mundial podem resultar em uma nova onda de aversdo ao risco e,
consequentemente, em uma redugdo do fluxo de capitais aos paises emergentes, pressionando o real.
A expectativa é que a taxa de cdmbio gire em torno de R$/US$ 5,25 em 2023.

TAXA BASICA DE JUROS TAXA DE CAMBIO (R$S/USS)
E RISCO-PAIS
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Fontes: Banco Central do Brasil e Bloomberg.
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Crédito mostra expansao em 2022

O mercado de crédito sequiu em expanséo em 2022, com forte influéncia do segmento destinado a
pessod fisica, a despeito da elevacdo da taxa Selic durante o ano. O saldo nominal de crédito livre a
pessoa fisica cresceu 20,9% em outubro de 2022, ante igual més de 2021, em decorréncia,
especialmente, da recuperacdo do mercado de trabalho. A inflagéo elevada e a recomposicdo lenta
dos saldrios também levaram ao aumento da demanda por crédito, especialmente das linhas com
piores condigbes aos tomadores, como cartdo de crédito e cheque especial.

Como resultado, o nivel de endividamento das familias com o Sistema Financeiro Nacional atingiu
50,09% em julho de 2022, o maior patamar ja registrado. A taxa de inadimpléncia das pessoas fisicas
no crédito livre avangou, em outubro de 2022, para 5,9% — o nivel mais elevado desde junho de 2017.

No crédito livre as pessoas juridicas, o saldo subiu 13,5% em outubro, frente a outubro de 2021. O
resultado foi justificado pelo crescimento das linhas de capital de giro com prazo maior que 365 dias
e via desconto de duplicatas.

A relacdo crédito da economia/PIB atingiu 54,9% em outubro — o maior percentual da série histérica,
iniciada em marco de 2007 — em decorréncia da maior participacdo da concessdo de crédito a
pessod fisica, tanto por recursos livres quanto por recursos direcionados.

No curto e médio prazo, a demanda por crédito deve cair, em um contexto de desaceleracao das
economias brasileira e mundial e de manutengdo das taxas de juros em patamar elevado.
Adicionalmente, o alto comprometimento da renda das familias com dividas e a taxa de
inadimpléncia da pessoa fisica em trajetéria ascendente séo pontos de atengdo, uma vez que podem
resultar na queda das concessées de crédito as familias por parte das instituicoes financeiras.

No longo prazo, as medidas de expansdo do Sistema Financeiro Nacional devem continuar
estimulando o crescimento das concessées de crédito. O amadurecimento do mercado de capitais
deve continuar desempenhando papel relevante na concessdo de crédito destinado as empresas. O
cadastro positivo, o “Open Finance” e a maior digitalizacdo dos meios de pagamento devem facilitar
o acesso da populagdo ao sistema de crédito.

CREDITO (% do PIB) TAXA DE INADIMPLENCIA (%)
RECURSOS LIVRES
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Fontes: Banco Central do Brasil e LCA Consultores.
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Finangas publicas registram melhora, mas aumento de
gastos publicos representa risco no curto e médio prazo

Em 2022, as finangas publicas melhoraram apds dois anos de forte elevagdo dos gastos e da
implementacdo de medidas que levaram & reducdo da arrecadacdo, em decorréncia da pandemia
de Covid-19. A retomada da atividade econémica em ritmo mais forte do que o esperado no inicio do
ano e as cotacoes elevadas de commodities favoreceram o aumento na arrecadacado de tributos. O
crescimento menor dos gastos publicos, a despeito da flexibilizacdo do teto de gastos via “PEC do
Estado de Emergéncia”, também contribuiu para o melhor resultado das contas publicas.

No acumulado em 12 meses até outubro, o setor ptblico consolidado! registrou superdvit primario de
R$ 173,1 bilhées (1,8% do PIB). O resultado foi explicado pela melhora da arrecadacdo do governo
federal e dos outros entes federativos — estados e municipios —, apesar destes Ultimos perderem receita
apds as medidas de redugdo das aliquotas de impostos sobre energia elétrica e combustiveis no
segundo semestre do ano. A combinagcdo do superdvit primdrio e do crescimento substancial do PIB
resultou na reducdo da divida bruta do Governo Geral? em relacéo ao PIB, de 80,3%, em dezembro de
2021, para 76,8%, em outubro de 2022.

Apesar da perspectiva de geracdo de superdvit primdrio neste ano, a expectativa é de que as contas
publicas voltem a registrar déficit em 2023. O aumento das despesas — a exemplo da expansao de
programas sociais com enfoque nas familias de baixa renda — e a menor arrecadagdo de impostos,
dado o menor crescimento da atividade econémica, devem contribuir para o resultado.

Dentre os riscos as contas publicas, no curto e médio prazo, destacam-se a pressao por aumento de
gastos publicos, o aumento do custo da divida e a menor tolerancia dos credores com “descuidos
fiscais” — a exemplo do Reino Unido, onde o aumento de gastos sem indicacdo da fonte de recursos
gerou a queda da cotagdo da libra esterlina e dos titulos publicos.

Nesse cendrio, reforca-se a importéncia de um novo arcabougo fiscal, que gere previsibilidade e
sustentabilidade das contas publicas brasileiras, restringindo o aumento desenfreado da divida
publica — condigcdo necessdria para o crescimento econémico inclusivo e sustentavel da economia do
pais.

RESULTADO PRIMARIO (% do PIB) DiIVIDA BRUTA DO GOVERNO GERAL
(% do PIB)2

1 Setor publico consolidado: governo central, governos regionais, empresas estatais e INSS.

2 Divida Bruta do Governo Geral: total das dividas de responsabilidade dos governos federal (incluindo INSS), estaduais e
municipais com o setor privado (titulos publicos), com o setor financeiro, com o Banco Central e com o resto do mundo.
*Projecées da LCA Consultores

Fontes: Banco Central do Brasil e LCA Consultores.
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Mercado de trabalho é surpresa positiva e taxa
de desemprego recua ao menor patamar desde 2014

Em 2022, o mercado de trabalho brasileiro destacou-se positivamente. A reabertura da economia
continuou impulsionando sua retomada, principalmente em segmentos como servicos e comércio. O
retorno das atividades presenciais nas escolas e nas universidades, a partir de marco, também
fomentou a contratagcdo de trabalhadores no segmento de educagdo. Adicionalmente, os estimulos
econdémicos, como o adiantamento do 13 saldrio e a liberacdo do FGTS, contribuiram para
impulsionar a atividade econémica e, consequentemente, para o avanco da ocupagcdo no pais.

Como resultado, a taxa de desemprego brasileira registrou forte recuo, passando de 12,6% no terceiro
trimestre de 2021 (3T21) para 8,7% no terceiro trimestre de 2022 (3T22). Esse foi o menor patamar
registrado para o periodo desde 2014.

A populagdo ocupada atingiu 99,3 milhdes de pessoas no 3122 — recorde para a série historica,
iniciada em 2012. O avango de 6,3 milhdes de pessoas na ocupagdo foi disseminado em quase todos
os setores, com destaque para comércio, administracéo piblica (educacdo e satide) e outros servicos.

Na industria, a populagdo ocupada registrou 12,7 milhées de pessoas, crescimento de 488 mil
pessoas ante o 3T21.

No que se refere as categorias de contratacdo, observou-se avango mais intenso na ocupagéo formal
(4,9 milhées de pessoas). A ocupacdo informal avancou em 1,4 milhGo de pessoas. Ainda assim, a
taxa de informalidade permaneceu elevada no Brasil (39,4% no 3T22 ante 40,6% no 3T21). O nimero
de desocupados, por sua vez, recuou ao menor patamar desde 2015 (9,5 milhées de pessoas).

Em Minas Gerais, o desemprego recuou de 10,7% no 3T21 para 6,3% no 3T22. A populagdo ocupada
marcou 10,1 milhdes de pessoas, avanco de 590 mil pessoas frente ao 3T21. De igual modo, houve
avango em quase todos os setores, com destaque para comércio e servicos. Na industria, a
populagdo ocupada alcangou 1,5 milhdo de pessoas.

No periodo, destacou-se o avanco da ocupacdao formal (571 mil pessoas) frente ao crescimento da

ocupacao informal (19 mil pessoas). O nimero de desocupados recuou de 1,2 milhao de pessoas, no
3721, para 722 mil pessoas, no 3T22.

Em 2022, o mercado de trabalho foi beneficiado pela reabertura da economia e pela atividade mais
aquecida. Todavia, em 2023, espera-se que os impactos negativos da manutengdo da taxa bdsica de
juros em patamar elevado imponham-se como entraves ao avango da ocupagdo e,
consequentemente, a continuidade da reducdo da taxa de desemprego no pais e no estado.

TAXA DE DESEMPREGO (esq.) E POPULAGCAO OCUPADA EM MILHOES (dir.)
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Baixo desempenho da China é compensado por precos
elevados de commodities devido ao conflito europeu

O saldo da balanga comercial de bens brasileira foi superavitario em US$ 37,1 bilhées de janeiro a
outubro de 2022. As exportacées alcancaram US$ 285,4 bilhées e as importacées somaram US$
248,3 bilhées. Minas Gerais foi o terceiro estado em termos de exportacdo no periodo (US$ 33,8
bilhées). O total importado foi de US$ 14,8 bilhées, sendo o saldo da balanca comercial de US$ 19
bilhées. No primeiro semestre do ano, houve aumento dos precos de commodities em decorréncia do
conflito entre a Russia e a Ucrdnia, favorecendo as exportacées brasileiras e a balanca comercial.
Todavia, no terceiro trimestre, houve reducdo no superdvit da balanca comercial devido ao menor
crescimento chinés e ao aumento das importacoes, as quais estavam represadas em razao da
pandemia.

O principal destino das exportacdes do Brasil e de Minas Gerais, de janeiro a outubro, foi a China: o
total exportado pelo Brasil para o pais somou US$ 76,5 bilhdes, sendo US$ 14,4 bilhdes
representados pelas exportacées de Minas Gerais. A maior parte das exportacées brasileiras foram
de soja em gréos, 6leos brutos de petréleo e minério de ferro. Enquanto isso, os principais produtos
exportados por Minas Gerais foram minério de ferro e café ndo torrado. No mesmo periodo, o
principal pais de origem das importacdes foi a China, e o principal item importado foi “adubos ou
fertilizantes quimicos”. A importacdo desse produto cresceu com a antecipagcdo de compras devido
ao receio de escassez de oferta em decorréncia da guerra no Leste Europeu. O estoque garantiu a
preparacdo do solo para a safra 2022-2023, porém, a forte alta nos precos médios impactou os
custos do agronegécio brasileiro.

Para 2023, espera-se que as importacdes caiam em linha com a desaceleracéo e no ritmo do

crescimento brasileiro. Em contrapartida, as exportacées devem ser impulsionadas, ainda que em
menor grau, pelo crescimento chinés e pela safra recorde de graos esperada para o préximo ano.

EXPORTAGCOES, IMPORTACOES E SALDO DA BALANGCA COMERCIAL (em USS bilhdes)
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Brasil verifica maior entrada de investimentos e é
considerado aposta mais seqgura entre paises em
desenvolvimento em ano conturbado

No acumulado em 12 meses até outubro de 2022, o balan¢o de pagamentos registrou déficit em
transacdes correntes de cerca de US$ 60,3 bilhées (3,31% do PIB). O movimento foi fruto de um menor
saldo da balangca comercial, em fungdo da normalizacdo da economia e, consequentemente, do
avango das importagées. Adicionalmente, houve aumento nas despesas com viagens internacionais e
com aluguéis de equipamentos na conta de servicos, retornando a valores préximos do periodo
pré-pandemia. Mesmo com saldo da balan¢a comercial abaixo do esperado, o avango do déficit
externo ndo desperta maiores preocupacoes, uma vez que ele estd sendo compensado pela entrada

de Investimentos Diretos no Pais (IDP), mantendo a situacGo das contas externas brasileiras
controlada.

A entrada de investimentos - os ingressos liquidos em IDP - somou US$ 73,8 bilhées (4,05% do PIB) nos
12 meses encerrados em outubro de 2022. Em 2021, o IDP até outubro havia somado US$ 50 bilhdes
(3,14% do PIB). A maior entrada de investimentos no pais foi motivada pela melhora da atividade
econémica domeéstica e da lucratividade das empresas; pela retomada de projetos postergados
devido a pandemia; pela demanda por investimentos em setores de energia, tecnologia, dleo e gds e
pelo melhor posicionamento do pais frente a seus pares, seja pelo diferencial de juros seja pelo
cendrio externo de conflito armado no Leste Europeu. A saida de investimentos brasileiros — medida
pelos investimentos diretos no exterior (IDE) - manteve-se superavitdria ao longo de 2022, totalizando
US$ 18,9 bilhées no acumulado em 12 meses até outubro.

Por fim, as reservas internacionais, utilizadas para fazer frente a obrigacées no exterior e a choques
externos, somaram US$ 325,5 bilhées em outubro, patamar ligeiramente inferior ao registrado em
outubro de 2021 (US$ 3679 bilhdes). Essa pequena reducéo foi explicada por oscilacdes
conjunturais, como a mudangca no valor de mercado dos titulos face ao aumento de juros
norte-americanos, o que ndo cria maiores preocupagoes sobre as reservas internacionais do pars.
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IDP E IDE (em USS bilhdes)
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Avanco do setor de servicos e politicas de crédito para
consumo sustentam resultado positivo do PIBem 2022

Com o avango da vacinagdo contra a Covid-19 e a flexibilizagéo das medidas de restricGo a
circulagdo, a economia brasileira apresentou crescimento médio de 0,65% no segundo semestre de
2021. Esse resultado foi obtido, principalmente, pela recuperacdo do setor de servicos (1,4% no
terceiro trimestre e 0,9% no quarto trimestre). Apesar disso, alguns servicos, como lazer, turismo e
segmentos da industria afetados pela desarticulagcdo das cadeias produtivas e pela falta de insumos
demoraram a retornar ao nivel pré-pandemia. Como resultado, a atividade industrial apresentou
variacdo média negativa de 0,2% no segundo semestre. Vale ressaltar o desempenho positivo
observado no setor da construcéo civil (4,6% no terceiro trimestre e 1,9% no quarto trimestre).

No segundo semestre, tanto os gastos do governo quanto o consumo das familias avancaram, em
média, 1% por trimestre — este Ultimo, muito impulsionado pelas politicas de crédito subsidiado.
Diferentemente, as exportacdes e as importagdes apresentaram uma intensa oscilacdo, com as
exportagdes encerrando o ano em queda e as importagcdes registrando pequena elevagdo, apds um
periodo de retracdo. & os investimentos ficaram estdveis no periodo.

Com relagéo ao PIB de Minas Gerais, verificou-se um aumento médio de 0,4% nos dois Ultimos
trimestres de 2021. O resultado deveu-se, principalmente, as quedas na industria extrativa mineral, na
industria de transformagdo e no setor de dgua e esgoto, assim como nos setores de comércio e de
transporte.

No primeiro semestre de 2022, a economia nacional mostrou sinais de recuperacdo. O PIB brasileiro
registrou crescimento médio de 1,15%, com avangos na industria e no setor de servicos. Todavia, o

desempenho agropecudrio foi menor, tendo em vista os problemas climdticos enfrentados pelo setor
e o embargo imposto pela China, o que prejudicou o setor de bovinos.

PRODUTO INTERNO BRUTO — OTICA DA OFERTA (var. %)*

BRASIL
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PIB a precos de mercado 0,4 0,9 1,3 1,0 0,4 -0,5 -0,1 0,5 6,4 -2,8
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* Trimestre ante trimestre anterior — dados dessazonalizados.
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Nesse periodo, foram aprovados auxilios fiscais que impactaram positivamente a massa de
rendimentos das familias e aumentaram o consumo. Porém esse fator ndo deve refletir no crescimento
do setor varejista em 2022: a perspectiva é de que o setor encerre 0 ano em contracdo, devido a
inflagdo de bens industriais ainda elevada e ao maior aperto monetdrio. Os gastos do governo
recuaram no primeiro semestre de 2022. Os investimentos, que registraram queda no primeiro
trimestre, voltaram a crescer no segundo trimestre. Enquanto isso, as exportacdes performaram
melhor no primeiro trimestre e recuaram no segundo trimestre de 2022. Em contraposicdo, verificou-se
queda das importacdes no primeiro trimestre sequida de uma forte retomada no segundo trimestre.
De forma geral, o desempenho melhor do que o esperado no primeiro semestre do ano deveu-se aos
precos favordveis de commodities, ds condicoes de financiamento externo propicias e & normalizagcdo
das atividades presenciais.

Em Minas Gerais, o PIB também apresentou variagdes positivas no primeiro semestre de 2022: de
0,5%, no primeiro trimestre, e de 7,3%, no segundo trimestre. No Ultimo periodo, o avango foi
influenciado pelo bom desempenho do setor agropecudrio e da industria, que apds forte crescimento
em 2021, retomou o patamar pré-pandemia.

E esperada uma desaceleracao do PIB no quarto trimestre, com contracdo do consumo das familias,
o qual responde por mais de 60% do PIB. Todavia, a melhora no mercado de trabalho pode contribuir
para que o setor de servicos tenha uma desaceleracdo mais branda até o final do ano. Em 2023, tanto
o crescimento brasileiro quanto o mineiro devem desacelerar diante do enfraquecimento de parceiros
comerciais, do aperto das condicées financeiras — devido & politica monetdria restritiva realizada pelo
Banco Central e a perda de dinamismo da concessdo de crédito as familias — e da reducdo nos precos
de commodities.

PRODUGAO DA INDUSTRIA, VOLUME DE SERVICOS, VENDAS NO VAREJO E
VAREJO AMPLIADO - BRASIL*
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PIB TOTAL: BR X MG(var.% YoY. Acumulado em quatro trimestres)
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Industria desacelera em 2022, conforme esperado

A producdo industrial brasileira apresentou queda de 1,1% de janeiro a setembro, frente a igual
periodo de 2021. O maior consumo de servicos em detrimento do consumo de bens, a elevacdo das
taxas de juros e o aumento dos custos de producdo ao longo do ano contribuiram para a
desaceleracdo do setor industrial. Todavia, a queda observada foi amenizada por estimulos fiscais
instituidos no segundo e no terceiro trimestre de 2022, como a redugdo de determinadas aliquotas de
ICMS (combustiveis, energia e telefonia) e a ampliacdo de programas sociais. Esses instrumentos
possibilitaram o aumento do consumo das familias, estimulando, assim, a atividade industrial no
periodo.

Em Minas Gerais, a producdo industrial caiu 2,3% de janeiro a setembro de 2022, frente a igual
periodo de 2021. As industrias de transformagcdo e extrativa - esta Ultima afetada negativamente pela
queda das exportacdes de minério de ferro para a China — explicaram o resultado. Vale ressaltar que,
em 2021, a industria do estado registrou desempenho superior ao verificado no pais, crescendo 2,5
vezes mais.

Dentre as atividades pesquisadas, tanto no Brasil quanto em Minas Gerais, observou-se que os recuos
mais intensos ocorreram em setores mais dependentes do ciclo de crédito e da realizagcdo de
investimentos, como produtos de metal e minerais nGo metdlicos. J& os setores ligados a maior
disponibilidade de renda, como derivados do petréleo e biocombustiveis e bebidas, registraram os
avangos mais intensos.

A expectativa para 2023 é de desempenho moderado da produgdo industrial do Brasil e de Minas
Gerais. A desaceleracdo da economia mundial, o alto endividamento das familias e a manutencdo da
taxa de juros em patamar elevado devem reduzir o consumo de bens. As menores pressées de custos
e de precos podem contribuir de forma moderada para a sustentagdo da demanda.

PRODUCAO INDUSTRIAL- VARIACAO PERCENTUAL*

SETORES BRASIL MINAS GERAIS
Fumo 8,8 8,5
Derivados do petroleo e biocombustiveis 8,3 4,4
Bebidas 4,4 3,2
Papel e celulose 3,5 -10,7
Outros produtos quimicos 3,0 -11,8
Alimentos 0,7 -0,2
Veiculos 0,7 -6,8
Transformagao -0,7 -2,0
Industria geral -1,1 -2,3
Maquinas e equipamentos -1,5 -2,6
Extrativa -4,0 -3,4
Minerais ndo metalicos -4,6 -5,8
Metalurgia -5,8 2,3
Produtos de metal -10,8 -19,4
Téxtil -13,2 -28,6

* De janeiro a setembro de 2022, frente a igual periodo de 2021.
Fonte: IBGE.
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Confianca do empresario industrial oscila ao longo de 202

O Indice de Confianca do Empresério Industrial (ICEI) de Minas Gerais iniciou 2022 sinalizando
confianca elevada, com 57 pontos, assim como o ICEl do Brasil, com 56 pontos. O ICEl varia de O a
100 pontos, e valores acima de 50 pontos significam confian¢a. Os dois componentes do ICEl -
condicbes atuais e expectativas — explicaram os resultados positivos.

Nos trés meses seguintes, o indice do estado permaneceu acima de 50 pontos. Contudo, acumulou
avango de apenas 0,5 ponto. O indice brasileiro apresentou comportamento similar, acumulando
expansdo de 0,8 ponto no periodo. De maio a agosto, tanto o ICEl de Minas Gerais como o ICEl do
Brasil seguiram em niveis elevados e acima de 50 pontos, aumentando 1,8 ponto e 3 pontos,
respectivamente. Ressalta-se o comportamento oscilante dos indices nesses periodos, tendo em vista
o contexto de atividade econémica ainda fragilizada e de incertezas provocadas especialmente pelo
conflito entre a Russia e a Ucrania e pelos surtos de Covid-19 na China.

Em setembro, os indices de confiang¢a atingiram os patamares mais elevados do ano: 62,9 pontos, em
Minas Gerais, e 62,8 pontos, no Brasil. Os resultados foram explicados, sobretudo, pela percepcdo
dos industriais de melhora na situagdo da economia e de seus negoécios frente aos seis meses
anteriores, em um contexto de evolucdo do mercado de trabalho e de maior concessdo de estimulos
fiscais, como beneficios sociais e reducdo tempordria das aliquotas de alguns impostos.

A partir de outubro, més marcado pelas eleicées, os indices de confianca comegcaram a mostrar
arrefecimento. No estado, o ICEl recuou 1,4 ponto e marcou 61,5 pontos. No pais, caiu 2,6 pontos e
registrou 60,2 pontos. As retracées foram puxadas pelo componente de expectativas, dado o menor
otimismo com relagcdo aos proximos seis meses. Em novembro, o ICEI de Minas Gerais apresentou a
queda mais intensa desde abril de 2020, de 9,1 pontos, e marcou 52,4 pontos. O ICEl do Brasil
também registrou retracéo expressiva, de 8,5 pontos, e atingiu 51,7 pontos. Os industriais mostraram
uma avaliagdo menos favordvel com relacdo as condigcées atuais e expressaram um menor otimismo
para os proximos seis meses. A despeito das quedas observadas, os empresdrios seguiram confiantes.

INDICE DE CONFIANGA DO EMPRESARIO INDUSTRIAL*
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*O ICEl e os componentes de condi¢cées atuais e de expectativas variam de 0 a 100 pontos.
Valores acima de 50 pontos indicam empresarios confiantes, situacdo atual melhor e expectativas positivas, respectivamente.
Fontes: FIEMG e Confederacéo Nacional da Industria (CNI).
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Elevacao dos custos de producao e crédito mais
caro limitam vendas em 2022

O ano de 2022 foi marcado pela continuidade do quadro de escassez de insumos e matérias-primas
— especialmente chips e semicondutores — no setor automotivo, o que culminou em paradas ndo
programadas nas montadoras do pais. A despeito das paralisagdes, a produgcdo do setor foi menos
afetada que em 2021, quando a falta de insumos atingiu seu dpice. De janeiro a outubro, ante igual
periodo de 2021, a producao do setor (automdveis + comerciais leves + caminhdes + énibus) cresceu
/1%, totalizando 1,96 milhéo de unidades.

A menor disponibilidade de insumos produtivos veio acompanhada do encarecimento de
matérias-primas, por exemplo, o aco, o cobre e o aluminio. Observou-se, portanto, uma elevagdo no
preco final de veiculos desde 2021, o que tornou o cendrio menos favordvel a compra de veiculos
novos. A manutengdo da taxa basica de juros em patamar elevado, em 2022, também foi prejudicial
as vendas do setor, uma vez que tornou os financiamentos mais caros e as condigcoes de acesso ao
crédito mais rigidas para o consumidor. Como resultado, de janeiro a outubro, ante igual periodo de
2021, as vendas cairam 3,2%, totalizando 1,68 milhdo de unidades.

Se, por um lado, observou-se piora nas condigdes financeiras para os consumidores pessoa fisica, por
outro lado, notou-se evolugdo das vendas para clientes corporativos. Em 2022, em média, um em
cada trés automoveis e comerciais leves foi comercializado na modalidade de vendas diretas -
realizadas entre montadoras e locadoras de carros e frotistas, por exemplo. Vale ressaltar que, em
2021, os principais players do mercado de locagdo optaram por postergar a renovagdo de suas frotas
em razao da pandemia de Covid-19. Com a normalizacdo das atividades, essas empresas retomaram
suas compras, justificando o aumento das vendas diretas em 2022.

Com relagdo ao mercado externo, as exportacdes do setor aumentaram 32,4% no acumulado do ano
até outubro, ante igual periodo de 2021, totalizando 406 mil de unidades. O resultado foi explicado
pela base de comparacdo depreciada e pelo forte crescimento dos embarques para Chile, Colémbia
e México em detrimento da Argentina, pais que enfrenta grave crise financeira.

Para 2023, a expectativa é de que os problemas referentes d falta de chips e de semicondutores sejam
menos recorrentes que nos anos anteriores, o que deve tornar as paralisacées de produgdo menos
frequentes. No que se refere as vendas, espera-se que as condigcées de financiamento sigam menos
favoraveis, dada a manutengéo da taxa Selic em patamar elevado, o que pode prejudicar o
desempenho do setor.

PRODUCAO E VENDAS BRASIL (em milhdes)
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* De janeiro a outubro.
Fontes: Associac@o Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores (Anfavea), Federacéo Nacional da Distribuicdo de
Veiculos Automotores (Fenabrave), Associacéo Brasileira das Locadoras de Automéveis (ABLA), LCA Consultores e IBGE.
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Desempenho da construcao é positivo, mas setor perde
dinamismo em 2022

O setor da Construgao Civil encerrou 2021 com desempenho bastante favordvel, impulsionado pelo
segmento imobilidrio de média e alta renda. O PIB do setor registrou a maior elevagdo anual desde
2010, de 9,7%. Entretanto, ao longo de 2022, houve desaceleracdo da producdo dos insumos da
construgcdo, com a taxa de variag@o em 12 meses, passando de crescimento de 6,1%, até janeiro, para
queda de 8%, até setembro. As vendas de cimento —uma proxy da atividade da construgcdo — cairam
2,7% de janeiro a outubro, ante igual periodo de 2021.

O dinamismo do setor vem sendo prejudicado pelo forte incremento nos custos da construgdo, que
ocorre desde julho de 2020 e ja se reflete nos nimeros de novos negdcios. Somente de janeiro a
outubro de 2022, a inflagao da construcdo civil cresceu 10,41% em Minas Gerais e 10,64 % no Brasil,
pressionada pela alta dos custos com mao de obra e com materiais.

Outro fator que vem influenciando negativamente o desempenho do setor é a reverséo do ciclo de
juros baixos. Com a elevagdo das taxas de juros, o crédito habitacional mostrou desaceleragdo: no
acumulado até outubro, o financiamento com recursos do Sistema Brasileiro de Poupanca e
Empréstimo (SBPE) somou R$ 151,2 bilhées, recuo de 12% frente ao mesmo periodo de 2021.

Nesse contexto, a demanda no setor imobiliario vem se acomodando, mas ainda é beneficiada pela
boa evolugdo do mercado de trabalho e pelo fato das taxas de juros ao mutudrio subirem de maneira
gradual, facilitando a contratagcdo de novos financiamentos. Adicionalmente, a elevagéo dos pregcos
dos iméveis no segmento de médio e alto padrdo consegue superar a pressao de custos, mantendo a
margem do setor no campo positivo.

Com relagdo a infraestrutura, as concessoes realizadas nos Ultimos anos favoreceram o segmento,
mas muitos projetos foram adiados, contendo o ritmo de expansdo. As dificuldades no reequilibrio
econémico-financeiro dos contratos, em fun¢cdo das fortes elevagcdes de custos, prejudicam o
andamento das obras.

As expectativas apontam para um crescimento de 6,6% do setor em 2022, uma vez que o segmento
de construgdo residencial continua aquecido e deve haver alguma recuperacdo dos investimentos em
infraestrutura. J& para 2023, a perspectiva é de queda de 3,3% do PIB da construgéo. Por um lado,
medidas relacionadas ao programa Casa Verde e Amarela — como a ampliagdo do prazo para
financiamento de 30 para 35 anos — e a aprovacdo do uso de recursos futuros do FGTS para
pagamento de financiamentos imobiliarios para familias com renda bruta mensal até R$ 2.400 devem
beneficiar a faixa inferior do programa. Por outro lado, o cendrio prospectivo apresenta desafios
importantes diante da persisténcia das pressoes inflaciondrias, com consequente manuten¢do do
aperto monetario.
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VENDA DE CIMENTO* - BRASIL
(Acumulado em 12 meses / Em mil toneladas)
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*Vendas preliminares da indUstria e estimativas de mercado.
Fontes: IBGE, Sindicato Nacional da Industria do Cimento (Snic), AssociacGo Brasileira das Entidades
de Crédito Imobilidrio e Poupanca (Abecip) e LCA Consultores.
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Guerra, desaceleracao econdémica e inflagado na Europa
e nos Estados Unidos impactam o setor extrativo

A guerra entre a Russia e a Ucrania e a desaceleracdo da economia mundial tém impactado
diretamente os mercados de minério de ferro e de petréleo. A cotacdo do minério de ferro caiu de
forma persistente ao longo de varias semanas em 2022, caracterizando a sequéncia mais longa
desde 2014. Em contrapartida, o conflito no Leste Europeu provocou elevacées no preco do petréleo
ao longo do ano: em margo, o preco da commodity atingiu o nivel mais alto desde 2008, ano em que
0s paises ocidentais impuseram um embargo ao petroleo russo. Nesse contexto, no acumulado do
ano até setembro, frente a igual periodo de 2021, a produg¢do da industria extrativa caiu 4% no Brasil
e 3,4% em Minas Gerais.

Com relacdo as exportacées brasileiras de minério de ferro, houve crescimento de 1,5% no volume e
retragcdo de 44,7% no faturamento no terceiro trimestre, ante igual periodo de 2021. A redugdo no
faturamento refletiu a queda na cotagdo da commodity no mercado mundial, que vem sendo
negativamente impactada pela crise prolongada no setor imobiliario chinés, pela politica de
tolerancia zero ao Coronavirus na China e pela crise energética na Europa.

No que se refere ao petréleo, a produgdo nacional apresentou varios recordes ao longo de 2022. Em
outubro, a produgcdo média de petréleo superou o patamar de quatro milhées de barris de éleo por
dia, atingindo o maior volume de produgdo ja registrado no pais. O volume produzido foi 16,8% maior
que o observado no mesmo periodo de 2021.

Para 2023, a expectativa é de recessdo nos Estados Unidos e na Europa, além de crescimento
econdémico menor na China, o que pode impactar negativamente a demanda e o preco do minério de
ferro. De modo geral, no curto e médio prazo, o preco do minério de ferro tende a ficar mais estavel ou
registrar pequena queda em fungéo da redugcéo da demanda. Com relagdo ao petréleo, desde
novembro, a QOrganizacéo dos Paises Exportadores de Petrdleo e aliados (OPEP+) vem
implementando cortes na producdo em mais de dois milhdes de barris por dia, o que deve contribuir
para manter os precos da commodity em patamar elevado, a despeito da desaceleracéo da
economia mundial. Além disso, a organizagdo sinalizou que esses cortes de producdo devem ser
mantidos até o final de 2023.
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Aumento das taxas de juros reduz demanda
por maquinas e equipamentos em 2022

Apds registrar forte crescimento em 2021, o setor de mdquinas e equipamentos apresentou
arrefecimento da demanda e da produgcdo em 2022. No ano anterior, o contexto de melhores
condigdes financeiras das empresas, de renda elevada no campo e de taxa bdsica de juros em
patamar historicamente baixo favoreceu a maior aquisicéo de implementos.

Em 2022, o crescimento da producdo agricola e os investimentos realizados nos segmentos extrativo
e da construcao civil favoreceram a demanda por implementos utilizados nesses setores. Contudo, o
ciclo de elevacdo da taxa Selic e a menor demanda por bens desestimularam a atividade, o que
impactou negativamente a aquisicdo de equipamentos utilizados na produgéo industrial.

Como resultado, a produgdo brasileira do setor recuou 1,5% no acumulado do ano até setembro, ante
igual periodo de 2021, ao passo que, em Minas Gerais, a atividade caiu 2,3%. No estado, a menor
producdo de ferramentas portateis e de motoniveladores explicou o resultado. Destaca-se que, em
2021, o setor registrou, em Minas Gerais, crescimento acima do verificado no Brasil, comportamento
ndo replicado em 2022.

Para 2023, as expectativas sdo de desempenho moderado da produgcdo de mdaquinas e
equipamentos. O menor ritmo de crescimento da economia brasileira e a manutencéo da taxa bdsica
de juros em patamar elevado devem postergar a aquisicdo de mdquinas, enquanto os aumentos dos
custos de produgdo no campo podem, em alguma medida, desacelerar a demanda por implementos
agricolas. Ainda assim, os leildes de geracdo e de transmissdo de energia ja contratados podem
favorecer a demanda por equipamentos utilizados no setor elétrico.

PRODUGAO FiSICA (indice-Base 2012 = 100)
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Apos forte recuperacdo em 2021, setor de metalurgia
recuaem 2022

Apds mostrar forte retomada em 2021, o setor de metalurgia registrou arrefecimento da atividade em
2022. A elevacao da taxa basica de juros, o cendrio internacional mais desafiador e o aumento de
custos contribuiram para a perda de impeto da producdo brasileira, que recuou 5,8% de janeiro a
setembro, ante igual periodo de 2021. Em Minas Gerais, a produgdo do setor cresceu 2,3%, dada a
maior producdo de ferroniébio, de zinco e de bobinas a quente.

No segmento de siderurgia brasileiro, o desempenho mais fraco do setor automotivo e o
enfraquecimento da demanda por produtos da linha branca reduziram a demanda por acos planos.
Como resultado, a produgdo recuou 12% no acumulado do ano até setembro, frente a igual periodo
de 2021. O volume produzido de aco bruto acompanhou esse movimento e registrou queda de 5,3%
na mesma base de comparagdo. A producdo de agos longos, utilizados em maior grau pela
construgdo civil, recuou 7/,8%, enquanto a de semiacabados, destinada majoritariamente ao
mercado externo, caiu 3,3%.

No cendrio externo, a guerra entre a Russia e a Ucrania, paises relevantes na oferta sidertirgica global,
também causou impactos negativos, seja por elevar os custos de producdo do setor, dada a menor
oferta de insumos como a energia, seja pela desaceleracdo da demanda final, dada a redugdo do
consumo de produtos de metal. Na China, maior produtora e consumidora de aco do mundo,
observou-se queda substancial da demanda por aco, ocasionada pela crise imobiliaria interna e pela
desaceleragcdo econdémica, em virtude dos lockdowns impostos para conter a propagacdo da
Covid-19.

Para 2023, as expectativas sGo de desempenho moderado do setor metalirgico. Por um lado, a
manutengdo da taxa bdsica de juros em patamar elevado pode arrefecer a demanda por produtos
intensivos em aco e ligados ao ciclo de crédito, como bens de capital e aqueles ligados ao mercado
da construgao civil. Por outro lado, os investimentos a serem realizados nos setores de energia e de
infraestrutura e a maior participacdo de produtos nacionais no mercado interno em detrimento de
produtos importados podem sustentar os niveis de produgdo do setor de metalurgia.

PRODUGAO FiSICA* PRODUGCAO DE ACO BRUTO-BRASIL*
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Demanda externa aquecida impulsiona o setor

O ano de 2022 iniciou-se com aumento dos niveis de incerteza, tendo em vista o conflito entre a Russia
e a Ucrania e a politica chinesa de toleréncia zero contra a Covid-19. Nesse contexto desfavordvel, o
setor vivenciou um cendrio de restricGo da oferta de celulose, em virtude, principalmente, das sangcées
econémicas impostas a Russia, um dos principais produtores e exportadores do segmento. A
interrupgéo do fornecimento da madeira russa, como forma de retaliagGo do pais as san¢des
impostas pela Unido Europeia e pelos Estados Unidos, ocasionou paradas ndo programadas em
fabricas do setor e provocou a redugdo dos niveis de estoques de celulose — que j& estavam baixos
desde o inicio da pandemia.

A despeito dos gargalos na cadeia produtiva, a produgdo brasileira de papel e celulose registrou
avango de 3,5% de janeiro a setembro, frente a igual periodo de 2021. A demanda internacional
solida, que vem assegurando o pre¢o elevado da celulose no mercado externo, explicou tal
desempenho. Em contrapartida, em Minas Gerais, a producdo recuou 10,7% no mesmo periodo.

No segmento de celulose, o Brasil destaca-se como o segundo maior produtor e o principal
exportador da commodity, e destinando cerca de 70% da producdo doméstica ao mercado externo,
sendo a China o principal comprador. De janeiro a setembro, frente a igual periodo de 2021, as
exportacdes brasileiras de celulose cresceram 23,1% e 25%, em volume e em valor, respectivamente.
O aquecimento da demanda chinesa por matéria-prima para embalagens e a maior procura por
produtos mais sustentaveis em detrimento do pldstico favoreceram o resultado.

No segmento de papel, que destina cerca de 80% da sua producdo ao mercado interno, houve
redugcdo na demanda doméstica. De janeiro a setembro, ante igual periodo de 2021, o consumo
aparente (soma da producdo doméstica e das importacdes menos as exportacées) caiu 4,2%. Em
contrapartida, as exportagdes aumentaram 34,1% em volume. Esse resultado foi explicado pela
acomodagado da procura doméstica por papel para embalagem —destaque positivo em 2021, devido
principalmente ao crescimento do e-commerce - e pelos pregos mais elevados no mercado
internacional, o que incentivou as empresas a optarem por exportar papel.

Apesar das incertezas atuais relacionadas ao crescimento econdmico global, ao prolongamento da
guerra entre a Russia e a Ucrania e a continuidade da politica de combate a Covid-19 na China, a
industria de papel e celulose retine tendéncias positivas. A demanda crescente por papel tissue, dados
0s novos habitos de higiene pds-Covid-19, e por papéis para embalagem pode impulsionar o setor.
Adicionalmente, os investimentos anunciados de mais de R$ 63 bilhdes até 2028, destinados a
plantios florestais, & construgcdo de novas fabricas, a expansodes de capacidade produtiva e a ciéncia
e tecnologia, devem beneficiar o setor e toda a cadeia de fornecedores nos préximos anos.

PRODUCAO FISICA E EXPORTACOES (%)

BRASIL MINAS GERAIS
Produgdo Fisica Setembro* 6,6 -15,5
Janeiro a setembro’ 3,5 -10,7
Exportagdes Volume (Kg) 51,6 90,8
Outubro*! Valor (USS) 44,6 148,1
Exportagdes Volume (Kg) 26,4 9,1
Janeiro a outubro? Valor (USS) 33,4 32,2

' Em relagéo ao mesmo periodo do ano anterior.
Fontes: Industria Brasileira de Arvores (IBA), IBGE e Comex Stat.
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PROJECOES DO PIB (em var. %)

Brasil Minas Gerais

2022 2023 2022 2023
PIB 2,92 0,69 4,62 1,32
Agropecuaria -0,94 3,12 11,86 5,76
Industria 1,95 0,20 1,14 1,50
Ind. Extrativa -1,42 1,12 -0,36 1,40
Ind. Transformagdo -0,02 -1,21 -0,91 0,15
Energia e Saneamento 9,80 0,95 4,24 3,67
Construgdo 7,00 1,33 6,36 4,02
Servigos 4,10 0,81 5,70 0,93

Elaboragdo: Geréncia de Economia e Finangas Empresariais
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Industria mineira: importancia e efeitos multiplicadores na
economia

A importéncia da inddstria mineira para a atividade econémica e para o desenvolvimento social do
estado é evidenciada em sua capacidade de gerar emprego e renda: a industria é responsavel por
cerca de 24% dos empregos formais do estado (1,2 milhdo de empregos) e paga, aproximadamente,
24% da massa salarial.

Vale ressaltar, também, que a economia moderna possui um alto grau de interdependéncia setorial, o
que significa que impactos em um setor especifico tendem a repercutir em toda a cadeia produtiva.
Sendo assim, além da sua contribuicdo direta, a industria possui ainda elevada importancia nas
contribuigdes indiretas. Para melhor compreenséo desses efeitos diretos e indiretos, seque uma breve
explicagdo.

a) Efeito Direto

Refere-se aos postos de trabalho adicionais requeridos pelo setor para atender ao aumento de
producdo. Por exemplo, uma elevacdo de demanda por roupas impulsiona as empresas do setor de
vestudrio a expandirem sua producdo. Para aumentar a producdo, é necessdrio contratar mao de
obra adicional. No caso especifico do efeito direto, portanto, ocorre elevacdo do nivel de emprego e,
consequentemente, da massa salarial no setor de vestudrio.

b) Efeito Indireto

Diz respeito aos postos de trabalho que sGo gerados nos setores que compbéem a cadeia produtiva,
uma vez que, ao se produzir um bem, estimula-se a producdo de todos os insumos necessdrios ao
processo produtivo. No exemplo anterior, para que sejam produzidas roupas adicionais, é necessdria
a producdo de fios e de algoddo, provocando aumento da producéo na industria téxtil e na
agricultura. Dessa forma, o aumento de demanda em um setor especifico provoca, de forma indireta,
o crescimento na produgdo de outros setores que fazem parte da cadeia produtiva.

Ha, ainda, um efeito adicional “indireto” - também denominado “efeito induzido” -, bastante
relevante e que estd relacionado ao consumo de bens e servicos. Esse efeito ocorre por meio do
pagamento de saldrios aos empregados contratados adicionalmente para atender ao aumento da
producdo. A renda adicional contribui para elevar o consumo das familias, o que, por sua vez, “induz”
ao aumento da atividade em outros setores, principalmente, no comércio e nos servicos.

A Matriz Insumo-Produto de Minas Gerais (MIP-MG) permite identificar as relacées intersetoriais da
economia, possibilitando mapear as repercussées econémicas de toda a cadeia produtiva. Como a
MIP-MG traz um retrato da economia mineira, pode-se quantificar o potencial gerador de empregos,
de renda e de atividade econémica, considerando os efeito diretos e indiretos, por meio do cdlculo
dos multiplicadores produtivos. Neste Anexo Especial, sGo considerados quatro multiplicadores, a
saber:

Multiplicador de Emprego | - mede quantos empregos cada setor é capaz de gerar na economia
mineira, direta e indiretamente, caso ocorra uma alteracéo em sua demanda final.

Multiplicador de Emprego Il - mede quantos empregos sdo gerados na economia mineira para
cada emprego gerado no setor de interesse.

Multiplicador de Renda — mede quanto de renda cada setor é capaz de gerar na economia mineira,
direta e indiretamente, caso ocorra uma alteracéo em sua demanda final.

Multiplicador de Produto — mede quanto de produto cada setor é capaz de gerar na economia
mineira, direta e indiretamente, caso ocorra uma alteracéo em sua demanda final.
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MULTIPLICADOR DE EMPREGO |

ExtratMNM

AguaEsgoto (22,2)

(20,9)

Biocgg l_;;lsti‘l ManReparMqEq

(23,0

RefAcucar
(20,0)

ImpressaoRep

@asm
AbateCarn
(25,7)
RfPetrol
@ (5,3)
IndDiversas
(26,6)
EletriGas
(6,5)

PrdMNaoMet
(19,1)

MagqEquip
(18,5)

ProdMetal ;
(18,4)

VestuarioAce
(57,5)

AutomUtilita
(18,2)

ExtratMNF PrdQuim
(17,0) (7,0)
) ExtratMin
d PrdTexteis (9,5)
OutAlimen © (28,8)
(16,3)
OtEqTrans
(9,5)
Construcao /. ng:ir;;om
e2) CalcadosCour !
(30,7)
FabAcoDe
PecVeicAutom (11,8)
(15,9) PrdMadeira
(34,6) CelulosPa
(11,8)
PrdFumo
(15,6) Bebidas
(12,3)
BorracPlast
(138) Farmaceutic
MqEletrico Escrin MetNaoF. 12,3)
(13,6) scrinformat  po ey marout letNaoFerros
(13,2) 13,0 (12,6)
Legenda
53 57,5

A industria da moda (Vestudrio, Calcados e Téxtil) ¢ um dos segmentos com maior capacidade de
gerar empregos em Minas Gerais.

Por exemplo, um aumento de R$ 1.000.000 na demanda do setor de confecg¢éo de artefatos do
vestudrio e acessorios (VestuarioAce) gera 57,5 empregos na economia mineira.
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PrdQuimOut
(8,0)
EletriGasUt
7,2

Escrinformat
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Biocombustiv
(8,0)

PrdQuimOrg
(9.4)

(5:8)
AutomUtilita
9.9
OtEqTransp
5,7]
Bebidas
(5,0)
FabAcoDeriv
(10,5)
Farmaceutic
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(71,6) Ves
(1,3)
MetNaoFerros ExtratMin
) (10,9)
PrdMadeira
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43) .7
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ExtratMNF (11,4)
4.2)
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.7
MqEquip Calca
(4,1) (1,9
Abatecarn
(13,3) ManR
MqEletrico 20
4,0
AguaE
PrdFumo @1
PecVeicAut (18,7)
3,7 PrdMet
(2,3)
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(3:4) ExtratMNM
Perfumar B . PrdMNaoMet (2,6)
3,1 orracPla rdMNaoMet
@1 o) Con(szt‘rgl;cao 29)
Legenda
1,3 71,6

O setor de refino de petréleo e coquerias é a atividade com maior capacidade de gerar empregos

em Minas Gerais.

Por exemplo, para cada emprego gerado diretamente no setor de refino de petréleo e coquerias
(RfPetrolec), séio gerados 71,6 empregos na economia mineira.
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MULTIPLICADOR DE RENDA
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(0,35)
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(0,34) (0,3:
Legenda
0,13 0.66

O setor de fabricagdo de automéveis, caminhées e énibus ¢ a atividade com maior capacidade
de gerar renda em Minas Gerais.

Por exemplo, uma variagdo de demanda de R$ 1,00 no setor de fabricagéo de automéveis,
caminhées e énibus (AutomUtilita) gera R$ 0,66 de renda na economia mineira. Ou seja, cerca de
66% do aumento de producdo na fabricagdo de automdveis, caminhdes e dnibus é convertido em
geracao de renda na economia mineira, direta ou indiretamente.
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MULTIPLICADOR DE PRODUTO

PecVeicAutom
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@ ExtratMin
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(2,1) (1)
Legenda
1,7 29

Os setores de fabricagéo de automéveis, caminhées e 6nibus e de fabricacdo e refino de acticar
possuem a maior capacidade de impulsionar a atividade econémica em Minas Gerais.

Por exemplo, uma variacdo de demanda de R$ 1,00 no setor de fabricacéo de automéveis,
caminhées e 6nibus (AutomUtilita) gera R$ 2,90 de produto na economia mineira.
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MULTIPLICADORES

Abreviagdo
S::\l;?gf;)dd:ac:;\i/jo mineral e de minerais ndo-metalicos, inclusive petréleo, gas e ExtratMNM 222 26 16 27
Extragdo de minério de ferro, inclusive beneficiamentos e a aglomeragdo ExtratMin 9,5 10,9 2,7 1,9
Extragdo de minerais metalicos ndo-ferrosos, inclusive beneficiamentos ExtratMNF 17,0 4,2 1,9 2,5
Abate e produtos de carne, inclusive os produtos do laticinio e da pesca AbateCarn 25,7 13,3 4,7 2,6
Fabricagdo e refino de aglicar RefAcucar 20,0 11,4 1,9 2,7
Outros produtos alimentares OutAlimen 16,3 34 2,9 2,1
Fabricagdo de bebidas Bebidas 12,3 5,0 2,6 2,1
Fabricagdo de produtos do fumo PrdFumo 15,6 15,7 3,7 2,3
Fabricagdo de produtos téxteis PrdTexteis 28,8 1,7 1,8 2,3
Confecgdo de artefatos do vestudrio e acessérios VestuarioAce 57,5 1,3 1,6 2,6
Fabricagdo de calgados e de artefatos de couro CalcadosCour 30,7 1,9 1,8 2,6
Fabricagdo de produtos da madeira PrdMadeira 34,6 1,5 1,8 2,3
Fabricagdo de celulose, papel e produtos de papel CelulosPapel 11,8 4,3 2,1 2,0
Impressdo e reprodugdo de gravagdes ImpressaoRep 25,3 1,7 1,6 2,2
Refino de petrdleo e coquerias RfPetroleo 53 71,6 51 1,8
Fabricagdo de biocombustiveis Biocombustiv 20,7 8,0 2,3 2,6
Fabricagdo de quimicos organicos e inorganicos, resinas e elastomeros PrdQuimOrg 7,0 9,4 2,7 1,7
Fabricagdo de defensivos, desinfestantes, tintas e quimicos diversos PrdQuimOut 11,1 8,0 2,0 2,1
Fabricagdo de produtos de limpeza, cosméticos/perfumaria e higiene pessoal PerfumarOut 13,0 3,1 272 1,9
Fabricagdo de produtos farmoquimicos e farmacéuticos Farmaceutic 12,3 4.8 2,0 2,0
Fabricagdo de produtos de borracha e de material plastico BorracPlast 13,8 3,1 1,9 2,0
Fabricagdo de produtos de minerais ndo-metalicos PrdMNaoMet 19,1 2,9 2,2 2,5
Produgdo de ferro-gusa/ferroligas, siderurgia e tubos de ago sem costura FabAcoDeriv 11,8 10,5 2,2 2,4
Metalurgia de metais ndo-ferosos e a fundi¢do de metais MetNaoFerros 12,6 4,7 2,3 2,2
Fabricagdo de produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos PrdMetal 18,4 2,3 1,9 2,3
Fabricagdo de equipamentos de informdtica, produtos eletronicos e dpticos Escrinformat 13,2 5,8 2,3 2,1
Fabricagdo de mdquinas e equipamentos elétricos MgqEletricoOt 13,6 4,0 2,2 2,1
Fabricagdo de maquinas e equipamentos mecanicos MagEquip 18,5 4,1 1,9 2,4
Fabricagdo de automdveis, caminhdes e 6nibus, exceto pegas AutomUtilita 18,2 9,9 1,8 2,9
Fabricagdo de pegas e acessérios para veiculos automotores PecVeicAutom 15,9 3,7 2,0 2,4
Fabricagdo de outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores OtEqTransp 9,5 5,7 1,8 1,9
Fabricagdo de mdveis e de produtos de industrias diversas IndDiversas 26,6 1,7 1,7 2,2
Manutengdo, reparagdo e instalagdo de maquinas e equipamentos lé/(llanRepaqu 23,0 2,0 1,7 2,3
Energia elétrica, gas natural e outras utilidades EletriGasUt 6,5 7,2 2,5 1,8
Agua, esgoto e gestdo de residuos AguaEsgosto 20,9 2,1 1,6 2,3
Construgdo Construcao 16,2 2,9 2,5 2,3
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