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O Informativo Mensal de Conjuntura faz parte das publicacdes e analises efetuadas pela equipe técnica do Boletim
Economia & Tecnologia publicado trimestralmente. O Informativo apresenta uma analise rapida dos principais
indicadores conjunturais da economia brasileira, com dados atualizados até o més anterior a publicacéo e é
disponibilizado aos leitores interessados entre os dias 15 e 20 de cada més. O download gratuito pode ser feito no
site www.economiaetecnologia.ufpr.br .

POLITICA MONETARIA E INFLACAO

O Comité de Politica Monetaria (COPOM) iniciou, em sua Ultima reunido, um processo de
flexibilizacdo da politica monetaria. Na ocasido da 1402 reduziu a taxa basica de juros para 12,75%
a.a. sem prejuizo para o cumprimento das metas para a inflagdo.

Com o arrefecimento da atividade econémica, redugdo da liquidez nacional e o comportamento
moderado da inflagdo, o mercado projeta mais redugdes das taxas de juros.

Para varios analistas de mercado e consultorias a previsao é de um corte maior na taxa basica
de juros, de 12,75% para 11,75% ao ano na proxima reunido do COPOM, nos dias 10 e 11 de margo.

De acordo com dados do IPCA calculado pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica) no dltimo trimestre de 2008 a inflacdo acumulada (1,09%) foi sensivelmente inferior
aquela registrada em igual periodo de 2007 (1,43%). Com isso, a inflacdo alcancou 5,90% em 2008 -
a maior variagdo desde 2005 - ante 4,46% em 2007 e 6,39% em doze meses até novembro de 2008.

A expectativa para o IPCA (Indice de Pregos ao Consumidor Amplo), que serve como meta para
o BACEN, caiu de 4,73% para 4,69% (2009) e ficou em 4,5% para 2010. A meta de inflacdo é de
4,5%, podendo chegar a 6,5% no intervalo de tolerancia (teto da meta). )

Para este ano, a expectativa do mercado para o IGP-DI (Indice Geral de Pregos -
Disponibilidade Interna) caiu de 4,63% para 4,57%; o IGP-M (Indice Geral de Pregos-Mercado) passou
de 4,24% para 4,25%. O IPC (Indice de Pregcos ao Consumidor) da Fipe (Fundagdo Instituto de
Pesquisas Econ6micas) recuou de 4,53% para 4,50%.

Além disso, a previsdo para o délar no fim deste ano ficou em R$ 2,30. Para 2010, caiu de R$
2,29 para R$ 2,28. Com maiores reducles da taxa de cambio, as pressodes inflacionarias futuras
tendem a se arrefecer.

Para o Banco Central do Brasil a queda de precos nos dois Ultimos trimestres de 2008 foi
liderada pelo comportamento dos precos livres, uma vez que a inflagao dos precos administrados deve
mostrar maior persisténcia. Nos Ultimos meses de 2008 os precos livres registraram desaceleracao em
dezembro, variando 0,28% ante 0,44% em novembro, como resultado das altas de 0,17% nos pregos
dos produtos comercializdveis e de 0,36% nos ndo-comercializaveis, ante 0,60% e 0,29%,
respectivamente, em novembro. Os precos monitorados variaram 0,29% ante 0,18% no més anterior.

Em janeiro de 2009 o IPCA fechou em 0,48% (ante 0,28% de dezembro, como mencionado).
O indice superou as expectativas de analistas, que projetavam a taxa entre 0,35% e 0,40% em
janeiro. O valor real acima do valor esperado da inflagdo se deve ao reajuste médio de 3,24% dos
Onibus urbanos. Além disso, o grupo alimentacdo teve bastante influéncia, pois subiu de 0,36% em
dezembro para 0,75% em janeiro. A alta foi provocada por aumentos de produtos como frutas
(2,98%), batata (15,01%) e cenoura (18,24%), que costumam subir no comego do ano por conta das
chuvas. Neste contexto, evidencia-se a sazonalidade do repique inflacionario.
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NIVEL DE ATIVIDADE

O inicio do ano de 2009 vem apresentado indicadores econOGmicos preocupantes,
demonstrando que a crise financeira vem, de fato, atingindo o “lado real” da economia. Os numeros
divulgados relativos ao nivel de produgdo e emprego na maioria dos paises, com destaque para as
nagdes mais industrializadas, mostram um aprofundamento da crise econémica.

No caso brasileiro os indicadores ndo sdo tdo criticos, porém ja sdo motivo de preocupagdo. O
Grafico 1 apresenta o nivel de utilizagdo da capacidade instalada da indUstria brasileira por categoria.
Fica bastante evidente a forte queda na utilizacdo da capacidade, especialmente nos meses de
dezembro de 2008 e janeiro de 2009.

GRAFICO 1 - UTILIZACAO DA CAPACIDADE INSTALADA NA INDUSTRIA
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Fonte: FGV/Conjuntura Econémica

A categoria de bens de capital foi a mais afetada, caindo de um nivel de utilizagdo maximo
(para o periodo considerado) de 89,9% em julho de 2008 para 73,3% em janeiro de 2009. Esse
resultado é reflexo, possivelmente, da forte piora nas expectativas dos agentes econédmicos em relacao
ao ano de 2009. Com a perspectiva de queda na demanda por produtos industrializados, os
empresarios tendem a reduzir o nivel de producao e utilizacdo da capacidade, e, consequentemente, o
nivel de emprego na indlstria tende a cair, reforcando a tendéncia do ciclo de queda. O Grafico 2
confirma tal comportamento para o nivel de pessoal ocupado assalariado na indUstria.

GRAFICO 2 - PESSOAL OCUPADO - ASSALARIADO - INDUSTRIA GERAL - INDICE (JAN. 2001=100)
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ECONOMIA PARANAENSE

As taxas de crescimento do PIB dos estados do sul do Brasil apresentaram um crescimento
relativamente fraco entre 2002 e 2006. Na maior parte desses cinco anos, a taxa ficou abaixo da
brasileira, embora para o periodo 1994-2006, apenas a taxa de crescimento do Rio Grande do Sul
tenha ficado abaixo da brasileira. De qualquer forma, cabe notar que a taxa de crescimento desses
trés estados tenha ficado abaixo da taxa média do crescimento de todos os estados.

TABELA 1 - TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB ESTADUAL E NACIONAL: 1994-2006

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 | Média do Periodo
Acte 157 413 381 146 406 36 425 453 478 413 733 67 54 4.29
Alagoas 747 174 129 519 266 -007 193 172 049 072 44 427 44 2.38
Amazonas 2369 2258 148 11.04 1.15 292 93 417 79 441 1027 967 26 9.58
Amapi 508 452 502 541 -054 239 566 572 595 783 788 58 58 5.12
Bahia 359 1.02 268 656 1.69 218 389 099 099 214 935 461 2.7 3.26
Cearé 626 152 393 362 214 1.69 401 -1.1 274 16 475 27 8 3.22
Distrito Federal 2.88 352 262 446 284 316 323 25 268 18 494 471 54 3.44
Espirito Santo 67 043 603 174 285 268 7 044 579 148 572 401 7.7 4.04
Goiss 271 184 367 527 219 317 511 432 467 424 491 396 3.1 3.78
Maranhio 227 155 46 205 -551 437 505 191 242 429 897 7.09 5 3.39
Minas Gerais 555 316 542 366 059 1.62 509 009 261 131 585 382 39 3.28
Mato Grosso do Sul 339 496 336 433 317 243 206 8.1 2 797 221 306 52 3.68
Mato Grosso 11.89 195 397 558 721 867 784 669 911 372 1602 512 -46 6.40
Para 1.6 003 11 29 221 471 514 466 3.6 615 711 405 7.1 3.63
Paraiba 1296 401 3.08 324 -342 537 67 06 452 526 264 341 6.7 4.24
Pernambuco 3.6 438 033 406 -05 155 504 181 373 -0.64 408 3.82 51 2.80
Piaui 764 198 468 089 1.75 325 327 125 072 569 581 455 6.1 3.66
Parana 551 1.78 7.24 0.89 53 232 506 459 146 4.62 4.64 -026 2 3.47
Rio de Janeiro 238 254 203 1.08 252 176 289 123 467 -098 326 273 4 2.32
Rio Grande do Norte 1006 463 306 627 229 32 41 136 23 149 359 359 48 3.90
Rondédnia 878 334 4 115 -075 546 43 654 913 546 901 438 36 4.95
Roraima 354 474 428 346 -043 48 449 587 595 348 575 423 63 4.34
Rio Grande do Sul 519 -5.01 047 6.06 -053 3 444 303 122 18 3.05 -3 4.7 1.88
Santa Catarina 334 577 411 525 058 383 462 3.8 139 118 732 14 26 3.48
Sergipe 24 103 431 718 088 1.28 328 03 322 277 646 52 41 3.26
Sio Paulo 594 468 265 384 031 036 37 118 082 -03 587 344 4 2.81
Tocantins 268 434 36 392 394 328 365 042 254 1029 741 693 3.1 4.32
Brasil 5.33 4.42 2.15 3.38 0.04 0.25 4.31 1.31 2.66 1.15 5.71 3.16 3.97 2.91
Média dos Estados | 5.75 3.25 3.93 4.09 1.43 3.07 4.63 2.84 3.61 3.35 6.08 4.07 4.40 3.89

Fonte: Para 2002-2005: Sistema de Contas Regionais Referéncia 2002. Para 1985-2001: Antigo Sistema de Contas
Regionais, sendo ambas do IBGE. Nimeros em vermelho indicam um crescimento do PIB estadual abaixo do PIB
brasileiro, enquanto os niimeros em azul indicam o oposto.

O desempenho relativamente fraco nos anos do governo Lula se deve, parcialmente, a
performance do setor agropecuario, como podemos ver na Tabela 2.

TABELA 2 - TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB DA AGROPECUARIA DOS ESTADOS DA REGIAO SUL E
BRASIL: 1994-2007

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Média do Periodo

Parand 5419 -46.90 5171 11.01 348 -034 -433 -312 -1565 3503 -885 -29.71 -0.82 3.81
Rio Grande do Sul 3790 -13.92 -283 -9.19 7.85 326 -532 2265 -3438 3259 -1582 -3550 35.12 1.33
Santa Catarina 5564 -21.84 -257 -538 -0.63 7.83 1064 -0.62 -31.82 2676 -3.25 -12.64 -14.59 0.63
Brasil 7.44 574 295 0.81 3.41 6.53 2.72 6.06 6.58 5.81 232 0.30 4.52 4.60

Fonte: Para 2002-2005: Sistema de Contas Regionais Referéncia 2002. Para 1985-2001: Antigo Sistema de Contas
Regionais, sendo ambas do IBGE. Niumeros em vermelho indicam um crescimento do PIB estadual abaixo do PIB
brasileiro, enquanto os nimeros em azul indicam o oposto.
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SETOR EXTERNO

O Brasil exportou no més passado o equivalente a US$ 466,1 milhdes por dia util. Essa
estatistica resulta de uma queda de 25,8% em relacdo ao més anterior, grande o suficiente para que a
balanca comercial apresentasse o primeiro déficit desde marco de 2001. O valor das importagdes por
dia atil diminuiu 6,25% em relagdo ao més anterior, para US$ 490,8 milhdes, e portanto a balanca
comercial brasileira apresentou, na média, US$ 24,7 de déficit por dia util, ou US$ 518 milhGes nos 21
dias Uteis de janeiro.

De maio de 2008 ao més passado, o valor das exportagdes brasileiras por dia Gtil caiu 51,7%,
e o das importacdes, 35,6%. A corrente de comércio, equivalente a soma das importacdes e
exportagoes, reduziu-se em 23,8% no mesmo periodo, de US$ 1,256 bilhdo por dia Gtil em maio para
US$ 956,9 milhdes em janeiro, atingindo seu menor valor desde fevereiro de 2007.

Com relagdo as reservas internacionais, o Banco Central apresentou um saldo de US$ 200,955
bilhdes no dia 12 de fevereiro, praticamente o mesmo nivel de reservas do inicio do més (US$ 200,755
bilhdes em 02/02), mas 2,53% menor do que em 02 de janeiro (US$ 206,185 bilhdes). O total de
titulos adquiridos com acordo de recompra em janeiro deste ano pela autoridade monetaria foi de US$
2,014 bilhdes, valor 88% menor que o registrado no mesmo més do ano anterior (US$ 16,877
bilhdes), o que pode indicar que o novo patamar do délar impeliu o Banco Central a uma atitude mais
conservadora no que tange ao acumulo de reservas.

No dia 12 de fevereiro o délar fechou a R$2,2909, acumulando queda de 2,41% no més. A
média do valor do délar em dezembro foi de R$2,3944, em janeiro R$2,3074 e em fevereiro, até o dia
12, é de R$2,2898. Alguma volatilidade ainda é sentida, sinal das reacdes do mercado aos constantes
anuncios de pacotes de ajuda econOmica em diversos paises, como se observa no grafico abaixo.
Como ja observado em meses anteriores, o nivel de reservas internacionais parece ndo influenciar
determinantemente o cambio.

GRAFICO 3 - DOLAR AMERICANO VENDA (PTAX) E RESERVAS INTERNACIONAIS (CONCEITO
LIQUIDEZ TOTAL)
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FONTE: Banco Central.

O investimento brasileiro no exterior em dezembro de 2008 foi de US$ 3,148 bilhdes, valor
16,72% inferior ao de dezembro de 2007. Apesar do resultado dos ultimos meses do ano, o valor de
investimento nacional no exterior cresceu 189,47% em 2008, com relacdo a 2007, atingindo US$
20,457 bilhdes.

O nivel de investimentos diretos externos recebidos em 2008 foi recorde (US$ 45,060 bilhdes),
0 que representa uma alta de 29,27% em relacdo a 2007. A meta do Banco Central era atingir a soma
de US$ 35 bilhdes em 2008.
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FINANCAS PUBLICAS

Em dezembro, as receitas do governo central totalizaram R$69,3 bilhdes, valor 25,4% superior
ao registrado em novembro. Destaca-se o aumento nas receitas da previdéncia social no valor de
R$9,41 bilhdes, devido ao aumento de arrecadacao nas contribuicdes previdencidrias incidentes sobre
gratificacdes natalinas. As despesas com beneficios previdencidrios, por sua vez, apresentaram
acréscimo de R$3,4 bilhdes, o que possibilitou um resultado liquido positivo do Regime Geral da
Previdéncia Social (RGPS) de R$1,74 bilhdes, o primeiro desde abril de 1997.

O Tesouro Nacional (TN) também apresentou acréscimo na arrecadacdo em dezembro no valor
de R$4,7 bilhdes, devido, sobretudo, a fatores sazonais na arrecadagdo do IRRF - Rendimentos de
Capital (R$ 3,1 bilhdes). Suas despesas, no entanto, aumentaram devido aos aumentos nas rubricas
Custeio e Capital e Pessoal e Encargos Sociais (R$11,7 bilhdes) e ao aporte de R$14,2 bilhdes para a
primeira compra de cotas do Fundo Fiscal de Investimento e Estabilizacdo (FFIE) para o Fundo
Soberano do Brasil (FSB). Isso gerou um déficit de R$21,7 bilhdes, o maior em toda a série histdrica
iniciada em janeiro de 1997. Em face disso, o resultado primario do Governo Central foi deficitario em
R$20 bilhdes no més.

No acumulado do ano, o resultado do governo central, liquido de transferéncias a estados e
municipios, foi superavitario em 2,46% do PIB, ante os 2,3% de 2007. Considerando os aportes do
FSB, o resultado primario foi de 2,95% do PIB. No ano as receitas somaram R$716,7 bilhdes, contra
R$618,87 em 2007, ambos em termos nominais. Este acréscimo se deve sobretudo ao aumento do
dinamismo econdmico verificado até o més de outubro, que repercutiu nos aumentos de arrecadacao
do IRP] (R$14,8 bilhdes), CSLL (R$9,6 bilhdes), IRRF-RT (R$9,3 bilhdes), Cofins (R$ 18,3 bilhdes) etc.
TABELA 3 - RESULTADO FISCAL DO GOVERNO CENTRAL - DEZEMBRO DE 2008

o Var Janadez (Janadez| Var
Descrigao Nov/08 Dez/08 (%) de 2007 de 2008 (%)

Receita total 55.273,6 69.330,2 25,4 618.873 716.647 15,8
Receitas do tesouro 41.496,7 46.151,5 11,2 477.142 551.332 15,5
Receitas da previdéncia social 13.559,2 22.964,2 69,4 140.412 163.355 16,3
Receitas do banco central 217,7 214,6 -1,4 1.319 1.959 48,5
Transf. a estados e municipios 14.261,4 14.515,9 1,8 105.605 133.076 26,0
Despesa total 45.434,0 60.593,3 33,4 455.443 497.926 9,3
Pessoal e encargos sociais 12.456,1 15.859,9 27,3 116.372 130.829 12,4
Beneficios previdenciarios 17.783,9 21.226,7 19,4 185.293 199.562 7,7
Custeio e capital 14.819,7 23.087,8 55,8 151.293 164.061 8,4
Transf. do tesouro ao banco central 106,0 145,9 37,7 521 1.043 100,2
Despesas do banco central 268,3 273,0 1,7 1.964 2.431 23,8
Fundo Soberano do Brasil - 14.244,0 - 0 14.244 -

Resultado primario governo central -4.421,8 -20.023,0 352,8 57.825 71.401 23,5
Tesouro nacional -146,5 -21.702,1 14.716 103.352 108.080 4,6
Previdéncia social -4.224,7 1.737,5 -141,1 -44.882 -36.207 -19,3
Banco central -50,6 -58,4 15,3 -645 -472 -26,8
Result. prim. do gov. Central/PIB () -3.282,7 nd - 2,30% 2,46% -

Juros nominais -4.884,7 nd - -111.877» -81.890» -26,8
Resultado nominal do gov. central -8.167,5 nd - -43.750? 10.170 -123,2

FONTE: Resultado Fiscal do Governo Central. Brasilia: Secretaria do Tesouro Nacional. Disponivel em:
http://www.tesouro.fazenda.gov.br/hp/downloads/resultado/Tabelal.xls. Acesso em: 13/02/2009.

NOTAS: (1) Valores referentes ao resultado primario pelo critério abaixo da linha, com ajuste metodoldgico e
corregdo da discrepancia estatistica. (2) Referentes a janeiro e novembro dos anos respectivos.

Entre novembro e dezembro o estoque da Divida Publica Federal (DPF) aumentou 1,67%, de
R$1.374 bilhGes para R$1.397 bilhGes. Neste més, a DPF ficou composta por 32,19% de titulos com
remuneracgao prefixada, 35,83% indexados a taxa Selic e 29,34% indexados a indices de precos. Seu
prazo médio passou de 42,33 para 4,02 meses e seu custo médio de 15,71% ao ano para 15,91% ao

ano.

! Mais detalhes sobre o FFIE e o FSB, bem como os dados utilizados nesta nota, ver Resultado do Tesouro Nacional
01/2009. Brasilia: Secretaria do Tesouro Nacional. Disponivel em: http://www.tesouro.fazenda.gov .br/
hp/downloads/resultado/2008/Nimdez2008.pdf. Acesso em: 13/02/2009.
2 Informagdo extraidas do Relatério Mensal da Divida Publica Federal 12/2008. Disponivel em: http://www
.tesouro.fazenda.gov.br/hp/downloads/divida_publica/relatorio_dez08.pdf. Acesso em: 12/02/2009
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