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EDITORIAL
O Curso de Ciéncias Econ6micas da FAE Centro Universitario langa a edigao de julho de 2018 da revista eletronica
mensal Vitrine da Conjuntura, com as partes fixas do Panorama Econdmico e Indicadores, trés artigos sobre a conjuntura

econdmica e politica do pais e uma incursao regional.

O primeiro texto descreve o quadro de apatia da economia brasileira, reforcado pelo clima de incertezas acoplado
ao cenario eleitoral. A segunda abordagem analisa o recente atrito entre o pré-candidato a presidéncia da republica,
Jair Bolsonaro, e os economistas do Parand, veiculado pelo Jornal Gazeta do Povo. J3, a terceira reflexdo levanta os

aspectos explicativos da estagnagdo do crédito bancario no Brasil.
Por fim, em uma contribuicdo de carater regional, as estudantes do quarto ano do Curso de Economia da FAE,

Alessandra Cheua e Emely Moraes, avaliam a competitividade da economia do Parana na presente década, destacando

o papel exercido pelos incentivos fiscais concedidos pelo Programa “Parana Competitivo”.

Otima leitura.
Paz e Bem.
Gilmar Mendes Lourengo

Editor.
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APATIA ECONOMICA E INCERTEZAS ELEITORAIS

Gilmar Mendes Lourengo

Em um prazo inferior a trés meses, as avaliagdes dos mercados acerca do prosseguimento da moderada recuperagao
da economia brasileira - depois do escape da mais longa e profunda recessao da histdria, marcada por declinio de 8,5%
do produto interno bruto (PIB), entre abril de 2014 e margo de 2017 - acusaram expressivo arrefecimento a par do
retorno da gangorra nos ativos de risco (ddlar e agdes).

Tanto é assim que as projecdes de evolugdo do PIB do pais para o corrente ano, provenientes da pesquisa Focus,
obtidas a partir de consulta semanal realizada pelo Banco Central (BC) junto a mais de cem institui¢Ges financeiras,
cairam de 2,9% para 1,6% entre o comeco de abril e o final de junho de 2018.

Ainquestionavel reversdo das expectativas favoraveis, manifestadas pelos agentes econdmicos, repousa em alguns
fatores de natureza econdémica e politica. Pelo angulo econémico emerge a influéncia exercida pelas perspectivas de
emagrecimento do bonus global, com risco de interrupgao do ciclo ascendente registrado desde 2010, por conta da
combinagdo entre forte variagao dos precos do petrdleo, dos niveis de inflagdo e dos juros e, por extensdo, valorizagao
do dolar e desaceleragao dos fluxos comerciais e financeiros.

Frise-se que a impulsdo das cotacGes da matéria prima icone da segunda revolugdo industrial deriva da diminuicdo
voluntdria de produgdo, por parte da Ardbia Saudita e Russia, em resposta ao avango da oferta norte-americana, associada aos
ganhos de produtividade derivados da exploragdo de xisto, e da sinalizagdo de descontinuidade de suprimento provocada pela
decisdo do governo dos Estados Unidos (EUA) de romper o acordo nuclear com o Ird e impor sangGes comerciais aquela nagdo.

As expectativas de intensificacdo da tendéncia ascendente dos juros foram confirmadas com a decisdo do Federal
Reserve (FED), BC dos EUA, tomada na reunido de 13 de junho de 2018, de elevar as taxas bdsicas da faixa entre 1,5%
a.a. e 1,75% a.a., para o intervalo entre 1,75% a.a. e 2,0% a.a., e sublinhar as chances de ocorréncia de outras duas
subidas ainda no presente ano, motivadas pela ampliagdo da barriga inflacionaria atrelada a robusta reativagao da
economia e do mercado de trabalho. Enquanto o incremento do PIB e a taxa de desemprego chegaram a 3,0% a.a. e
3,8% da populagdo economicamente ativa (PEA), respectivamente, a inflagdo americana estd em 2,8% a.a.

Convém contemplar provaveis impactos da guerra comercial deflagrada pelo governo contra a China, materializada,
a partir de julho de 2018, na imposicdo de sobretaxa de 25,0% sobre USS 50,0 bilhdes de produtos importados do
mercado chinés por residentes nos EUA.

Ha também estudos para fixar sobretaxacdo de 10% a outros USS 200,0 bilhdes de compras externas procedentes
da China, barreira que podera ser estendida a USS$ 400,0 bilh&es, ou 90,0% das mercadorias produzidas no pais asiatico
consumidas no mercado norte-americano, no caso de nao elevag¢do, pela China, dasimportagdes de itens fabricados nos EUA.

Em se confirmando o cendrio de ajuste cadente da economia mundial, parece razoavel supor que o Brasil tera,
mais uma vez, perdido a oportunidade de percorrer os multiplos caminhos da locomotiva expansiva, em fung¢do do

desenvolvimento enddgeno de patologias que abalaram os alicerces da

macroeconomia e o funcionamento das institui¢des.

Em se confirmando o cendrio No front econdmico doméstico, a ndo viabilizagdo de um processo
de ajuste cadente da economia de retomada mais encorpada pode ser imputada a defini¢ao politica
mundial, parece razodvel supor de interrupgdo da tramitacdo das reformas estruturais no congresso

que o Brasil terd, mais uma nacional, justificada providencialmente pela barreira constitucional

vez, perdido a oportunidade de representada pela intervencdo federal na seguranca publica do Rio de

percorrer os miiltiplos caminhos Janeiro, e a escolha do Comité de Politica Monetéria (Copom), do BC, de

. . encerrar, na reunido de maio de 2018, a marcha de diminuic¢édo dos juros
da locomotiva expansiva. AR _
primdrios, iniciada em outubro de 2016, em flagrante contradi¢gdo com
as mensagens transmitidas pela autoridade monetaria aos mercados e

com visivel temor dos eventos de fora.
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Ha também a influéncia exercida pela parada de onze dias dos caminhoneiros - que teria ocasionado prejuizos
de RS 13,5 bilhdes ao Tesouro Nacional e RS 60,0 bilhdes ao conjunto do aparelho de negécios, conforme estimativas
de entidades empresariais -, especialmente quanto a forma estapafirdia de equacionamento capitaneada por um
governo desprovido de apoio popular. Os estragos da greve nos indicadores da industria de transformacdo brasileira

podem ser visualizados na tabela 1.

TABELA 1 - BRASIL — TAXA DE VARIAGAO DAS VARIAVEIS DA INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO — MAIO DE 2018 - EM %

VARIAVEL MAIO/ABRIL MAIO2018/MAI02017
FATURAMENTO REAL -16,7 -13,8
HORAS TRABALHADAS -2,4 -1,1
-0,6 0,6
MASSA SALARIAL REAL =AL,7 -2,4
RENDIMENTO MEDIO REAL -1,4 -3,0

FONTE: CNI

Decerto que o movimento teve raizes exdgenas sintetizadas na ja mencionada disparada do preco do
barril de petréleo, que passou de USS 37,0, no final de 2015, para USS$ 45,0, em maio de 2017, e USS 80,0,
em maio de 2018; na aprecia¢do do ddlar, em decorréncia da sdlida reacdo da economia dos EUA; e na
perspectiva de elevacdo dos Fed Funds, corroborada em junho.

As origens domésticas da greve residiram na politica de precificacdo da Petrobras, por meio da aplica¢do
de um gatilho de reajustes quase didrio, com viés de alta e em linha com as cotacdes internacionais e o
comportamento do ddlar; na retracdo da rentabilidade do transporte rodovidrio, em face da subida do custo
Brasil, com a deterioracdo da infraestrutura, e do encolhimento da demanda. Este Ultimo problema esteve
intimamente associado ao prolongado panorama recessivo e ao aumento da concorréncia com a impulsdo
da oferta de caminh&es, com o uso de crédito subsidiado.

Mais especificamente, entre 2009 e 2018, o volume de veiculos pesados em circulacdo aumentou
mais de 40,0%, versus variacao inferior a 11,0% do PIB, o que ocasionou pronunciada ociosidade da frota e
contracao dos precos dos fretes. Em outras palavras, hd muita galinha para pouco milho.

A paralisacdo reproduziu uma espécie de espetaculo dramatico
oferecido a sociedade brasileira em trés atos. O primeiro deles consistiu

A paralisagdo dos em uma auténtica viagem ao passado, forcando a lembranca dos anos
caminhoneiros reproduziu 1980 e comego dos 1990, caracterizados por descontrole de pregos,
uma espécie de desabastecimento nos estabelecimentos de varejo e enormes filas nos
espetdculo dramdtico pontos de revenda de combustiveis.
oferecido & sociedade 0O segundo momento abarcou o presente, envolvendo a confirmacao

do sepultamento da gestdao Temer — que faleceu em 17 de maio de 2017,
com o vazamento dos dudios de conversas com o empresario Joesley
Batista -, fruto da insuficiente competéncia para percepcdo e compreensao
do conteldo da questdo em jogo e incapacidade de antecipacdo e reacado
aos fatos. Ndo bastasse a escassa credibilidade do executivo, chamou atencdo o equivoco de foco nas
negociacOes, realizadas com agentes laranjas, desvinculados da representacao plena da categoria.

brasileira em trés atos.
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Em vez de amparados na formulacdo de sugestdes de desencadeamento de discussdes que priorizassem a
derrubada da estrutura de mercado setorial imperfeita, representada por monopdlio no refino e oligopdlio na distribuicao,
0s acertos para a cessacao da paralisacdo dependeram de uma iniciativa “tapa buracos”.

Houve a designac3o de reducdo de RS 0,46 do preco do diesel nas refinarias, sendo 34,8% (R$ 0,16), oriundo da
zeragem da Cide e PIS/Cofins e do retorno da oneracgdo da folha de salarios das empresas (exceto aquelas dedicadas
ao transporte rodovidrio de cargas), aprovado pelo senado da republica, e 65,2% (RS 0,30), proveniente do Orcamento
Geral da Unido (OGU), com repasse de RS 10,0 bilh&es a Petrobras.

Foi também determinado o congelamento dos pregos do diesel por sessenta dias, seguidos por atualizagGes
mensais, conforme os critérios atuais, a garantia de transporte de 30,0% das cargas da Companhia Nacional de
Abastecimento (Conab) por caminhoneiros autbnomos, a folclérica fixagao da tabela de fixacdo de tabela minima para
fretes, que fere os principios constitucionais da livre iniciativa, e a isen¢do de cobranca de tarifas de pedagio do eixo
suspenso para os caminhdes que transitarem vazios.

Ndo por acidente, a popularidade do governo intensificou o curso ladeira abaixo, chegando, em junho de 2018,
a 3,0% de aprovacgdo, de acordo com pesquisa do instituto Datafolha, a menor exibida por um mandatario desde a
redemocratizacdo de 1985, superando o artifice da hiperinflacdo de 1989, José Sarney, e os impedidos Collor (1992)
e Dilma (2016). A reprovagao do governo alcangou os patamares recordes de 82,0%, contra 70,0%, em abril de 2018.

A terceira situagdo permitiu enxergar (ou ndo) as estradas do futuro, pavimentadas pelos ensaios protagonizados
na pré-campanha eleitoral. Neste e nos demais assuntos de interesse coletivo, é facil perceber um siléncio sepulcral de
praticamente todos os candidatos a presidéncia, com chances de hospedagem no segundo turno, segundo as principais
sondagens de opinido, gerando um estado de desanimo generalizado.

Na verdade, é prudente reconhecer a ocorréncia de um repudio social a classe politica, sobretudo com as multiplas
investigacdes e desdobramentos da Operagdo Lava Jato, que serviram para desnudar as articulagées promiscuas
celebradas entre politicos e empresarios, que amparavam as campanhas eleitorais ha décadas no Brasil.

Na mesma linha, predomina a impressdo de falta de firmeza e perfil dos postulantes para entusiasmar e/ou
convencer os potenciais votantes a respeito da capacidade de enfrentamento das adversidades que afligem o pais, em
razdo das feigdes oportunistas, com mudanga de posi¢dao ao sabor das conveniéncias, e fragil qualificagao.

A propdsito disso, as propaladas semelhancas entre o pleito
eleitoral de 2018 com aquele realizado em 1989 resumem-se no

As propaladas semelhangas numero exagerado de contendores e na conjuntura de enorme
entre o pleito eleitoral de reprova¢do ao presidente de plantdao. Até porque, o nivel dos
2018 com aquele realizado participantes do pleito de 1989 era incomparavelmente superior ao

em 1989 resumem-se no dos atuais.

nimero exagerado de Naquela época, as opgdes comegavam com a fragdo centro-
esquerda, lideradas pelo Senhor Diretas, presidente do Congresso
Constituinte de 1988, doutor Ulisses Guimaraes, do PMDB, e o senador
nacionalista Mdrio Covas, do PSDB. As alternativas prosseguiam com
as figuras de direita, representadas pelo ruralista Ronaldo Caiado
(PSD), o empresario Guilherme Afif Domingos (PL) e Aureliano Chaves,

vice-presidente do derradeiro governo militar, entre 1979 e 1985. Por

contendores e na conjuntura
de enorme reprovagdo ao
presidente de plantdo.

fim, a incursdo de esquerda auténtica era representada por Leonel Brizola, governador do Rio de Janeiro
entre 1983 e 1986. Convém sublinhar que a democracia brasileira propiciou o cotejo entre Collor e Lula, no
segundo turno.

Nos dias de hoje, por enquanto, constitui tarefa herculea a identificacdo das linhas gerais das plataformas
ou propostas dos pré-candidatos que, aparentemente, estariam a espera do desfecho do episédio eleitoral
para a feitura de manifestagdes concretas e consistentes, revelando incapacidade de fixacao de posicdes
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sobre temas espinhosos, notadamente no que ser refere a finitude dos recursos publicos empregados,
por exemplo, para subsidiar o consumo de combustiveis em detrimento de investimentos em educac¢do
basica visando a minimizagdao da multiplicacdo da produgao de alunos que ndao sabem fazer contas nem
compreendem o que leem.

O mais gritante, no entanto, é a preferéncia dos candidatos em nao reconhecer o ambiente provavel
de 01.01.2019, resumido na enfermidade provocada por escassez de recursos, caos fiscal e desconfiancga
dos investidores, cuja cura exige a prescricdo de um remédio amargo com o principio ativo das reformas
necessarias a conquista do reequilibrio financeiro do estado.

O desempenho desprezivel nos inquéritos eleitorais dos identificados com a suposta renovacao e a
fragmentacdo do centro democratico pode limitar a disputa de um lugar no palco da segunda rodada de
outubro de 2018 a duas opgdes de segregacao, embaladas por uma nostalgia populista: Jair Bolsonaro e Ciro
Gomes (requerente do espdlio ou da lacuna deixada por Lula, que caiu na armadilha da Lei da Ficha Limpa).

Mesmo assim, ndo se devem desprezar as chances de subida do eixo moderado, que enfeixa os nomes
de Marina Silva, se esta conseguir extrapolar o terreno da “onda verde”, e Geraldo Alckmin, respaldado pela
mistura entre sélida experiéncia administrativa e extenso tempo de propaganda na televisao.
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BRIGA DE FOICE: BOLSONARO VERSUS ECONOMISTAS DO PARANA

Gilmar Mendes Lourengo

Em nota divulgada na edi¢cdo de 19 de junho de 2018, do jornal Gazeta do Povo, o Conselho Regional de Economia
do Parana (Corecon-Pr) rechagou, de maneira veemente, as observagdes feitas pelo pré-candidato a presidéncia da
republica pelo Partido Social Liberal (PSL), Jair Bolsonaro, em entrevista concedida para o mesmo veiculo de comunicagdo
em 13 de junho.

Apesar de reconhecer e demonstrar publicamente enorme déficit de conhecimento e capacidade de compreensao
de aspectos relativos a economia, mesmo contando com apoio de um excelente e experiente profissional do ramo,
o liberal Paulo Guedes, o postulante ao cargo de mandatdrio do pais, sentiu-se bastante confortavel para imputar a
responsabilidade pelas sucessivas crises brasileiras aos economistas e ao malogro de seus planos.

A figura de Bolsonaro, com forte probabilidade de passagem para o segundo turno no pleito de 2018, a julgar
pelas sondagens de opinido dos principais institutos de pesquisa (Datafolha e Ibope), expressa o desejo, manifestado
por parcela nada desprezivel da sociedade brasileira, de retorno de um regime politico centrado no radicalismo de
direita, materializado na participagao ativa das instituigdes militares, defendida majoritariamente por agentes sociais
detentores de nogdes bastante distorcidas do cotidiano nacional dos tempos da ditadura, vigente entre 31 de marcgo
de 1964 e margo de 1985.

O candidato tem se notabilizado pela inten¢do de ndo exposi¢ao a riscos ou de minimizagdo das chances de rejeicao,
com a permanente recusa em participar dos debates de primeiro turno e a sonegagao de informagdes detalhadas da
plataforma de campanha e, principalmente, das propostas de medidas econGmicas a serem executadas em caso de
éxito eleitoral.

Na verdade, o primitivismo genérico empregado para desqualificar os
economistas poderia ser aplicado a qualquer outra classe profissional. Mais

O primitivismo genérico . .
precisamente, em algum momento Bolsonaro poderia culpar os professores

empregado por Bolsonaro pela faléncia da educagdo, os engenheiros e caminhoneiros pela deterioragao

para desqualificar os da infraestrutura de transportes, os médicos pelo caos na satde publica, os
economistas poderia ser veterindrios pela gripe avidria e peste suina, dentre outras metastases produzidas

aplicado a qualquer outra por mais um cancer politico a ser extirpado pela democracia brasileira.
classe profissional. Considerando tratar-se de um ser destituido daquelas condi¢des minimas

necessarias para a formulagdo e negociacdo de um projeto de nagdo, em suas
multiplas facetas, a despeito do potencial eleitoral aferido pelas instancias de
investigacdo do comportamento social, contestar Bolsonaro em posi¢cdes assumidas em assuntos econdmicos afigura-se
tarefa tdo facil que poderia ser comparada a chutar animais raivosos mortos.
No entanto, é prudente apreender que o contelddo da resposta emitida

pela entidade de representagdo dos economistas traduz uma visao parcial e O conteudo da resposta
equivocada no que tange a presenca e contribuicdo deste profissional nas a¢des emitida pela entidade
de planejamento e construgdo do processo de evolugdo do capitalismo no Brasil de representacgdo dos
e suas respectivas flutuag¢des ciclicas, incluindo as marchas cadentes. Mais que economistas traduz uma
isso, a defesa da tese de que o alcance da precaria situagdo presente deriva da visGo parcial e equivocada.

insuficiente participacdo de economistas constitui evidente falha primaria de
diagndstico.

Urge entender que a fungdo basica do economista - elaborar estudos de viabilidade ou calcular, antecipadamente,
as possibilidades de éxito de um projeto especifico ou de toda a politica econémica de um pais — foi, ndo poucas
vezes, subjugada no Brasil com o envolvimento do profissional em intricados arranjos politicos gestados por aliangas

hegemonicas de poder, legitimadas ou ndo pelo voto popular.
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A interferéncia decisiva de economistas em diferentes estagios da trajetdria brasileira pode ser ilustrada com o
Plano de Metas, implementado pelo governo Juscelino Kubitschek, entre 1956 e 1960 e calcado na internacionalizagdo
do crescimento do investimento, que teria produzido a figura do entreguista Roberto Campos (Bob Fields). No intervalo
1968-1973, o titular da fazenda na administragao Costa e Silva — depois junta militar, com a morte de Silva, e Emilio
Médici -, Delfim Neto, montou o chamado Milagre Econémico, caracterizado pela perversa conjugagdo entre enorme
dinamismo econdmico e intensa ampliagdo da desigualdade social.

Entre 1975 e 1979, Reis Veloso, ministro do planejamento de Geisel, viabilizou a cobertura financeira dos projetos
de investimentos do Il Plano Nacional de Desenvolvimento (PND) com a captagdo dos petroddlares a juros flutuantes.
Na sequéncia, no biénio 1979-1980, a dupla composta por Delfim Neto e Ernane Galvéas - ministros do planejamento
e fazenda, respectivamente, da gestao Figueiredo -, apds o choque do petrdleo e dos juros, forcou exponencial
expansdo do consumo privado doméstico, na contramao da recessdo global, e precipitou, por consequéncia, a crise
do endividamento externo brasileiro.

Na segunda metade da década de 1980, a geracdo de economistas cruzadistas do governo Sarney, dedicados a
perseguicdo da estabilidade macroeconémica amparada em congelamentos de precos e elevagdes dos saldrios reais
médios acima das variacGes da produtividade do sistema, edificaram o quadro de superinflacdo de 1989-1990.

Em 1990, Zélia Cardoso de Melo, ministra da fazenda de Collor, assessorada por jovens economistas de distintos
matizes, promoveu o maior confisco financeiro da histéria do capitalismo ou a maior intervencdo do estado na economia
brasileira que, além de ensejar enorme desorganizagdo no ambiente de negdcios, culminou em impedimento do
presidente, no segundo semestre de 1992.

Em 1999, a nac¢do foi palco dainstituicdo da banda diagonal endégena da taxa de cambio, executada pelo presidente
do Banco Central, no inicio do segundo mandato do governo Fernando Henrique Cardoso (FHC), Francisco Lopes, diante
da necessidade de ajuste do Plano Real, que resultou em disparada da cota¢do do ddélar e quebra dos bancos Marka e
FonteCindam, apostadores na intocabilidade do real.

Por fim, a nova matriz econdmica - sustentada por crédito farto e subsidiado ao consumo das familias, em
detrimento do investimento, renuncias tributdrias a grupos empresariais amigos da rainha, e populismo tarifario e
cambial - capitaneada por Guido Mantega (fazenda) e Dilma Rousseff (presidente), criaturas do ex-presidente Lula,
redundou na impulsdo do déficit e endividamento publico que, escondida parcialmente por contabilidade criativa e
pedaladas fiscais, transformou-se em campo fértil para a instauragao do rito de impeachment da chefa de estado, em
maio de 2016.

Ndo obstante a falta de percepc¢do ou até negac¢do do envolvimento direto de pecas da categoria dos economistas
em diversos episddios da marcha histérica do pais, em muitos deles em flagrante dissociacdo com os elementos mais
elementares da ciéncia-mae, a iniciativa de reagdo imediata e corajosa do Corecon-Pr deve ser louvada.

Isso porque, o arrojo do Conselho esteve ancorado na contestacdo das

afirmacgOes irresponsaveis, proferidas pelo pré-candidato Bolsonaro, em clara

O Corecon-Pr revelou tentativa de ridicularizar uma categoria social encarregada da aragem de campo
falta de percepgéo do extremamente complexo, sujeito a incontaveis injungdes de natureza politica, e
envolvimento direto dos desconhecido por ele préprio.

economistas em diversos O engrandecimento da atitude do Corecon-Pr é igualmente oportuno ao

episédios cadentes da se observar que a mesma prontiddao e empenho estiveram ausentes, em abril de

o , 2018, quando a autarquia federal revelou subserviéncia tacita a postura autoritaria
marcha histdrica do pais.

e partidarizada assumida pelo Conselho Federal de Economia (Cofecon), ao langar
uma carta aberta a nagdo, que conclamava a insurrei¢cdo contra o “estado de

excecdo”, supostamente reinante no pais.
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A ESTAGNACAO DO CREDITO NO BRASIL

Gilmar Mendes Lourengo

A conjuntura econ6mica brasileira permanece rechacando, em simultdneo, as profecias catastrofistas, realizadas
pelos fervorosos seguidores (discipulos), alguns até anunciadores (apdstolos), do ex-presidente Lula, desde o impedimento
de Dilma Rousseff, em maio de 2016, e o otimismo exacerbado dos mercados, no transcorrer de quase toda a conturbada
gestdao Temer, amparado em desejos de escape da prisdo recessiva e imediata passagem para o regime aberto de
arrancada e sdélida retomada do crescimento.

Para tristeza de ambos os lados, o ambiente de negdcios do Pais continua navegando em mares de estagnacao,
fendmeno absolutamente natural da dindmica ciclica do capitalismo, especialmente em estados desprovidos de politicas
econdmicas e/ou que, envolvidos em projetos voltados a perpetuagdo das aliangas hegemonicas no poder, abdicaram
da tarefa de formulagdo de visGes e programas de longa maturacdo.

O cenario de fraqueza do crédito alocado ao setor privado no Brasil, atestado por estatisticas do Banco Central
(BC), é o exemplo patético e pratico dessa patologia. De acordo com a autoridade monetaria, a proporgao do volume
de recursos emprestados pelas instituicdes financeiras as empresas permaneceu estagnada em 46,6% do produto
interno bruto (PIB), entre marco e maio de 2018, contra média de 48,2% do PIB, no mesmo periodo de 2017, e padrdo
mundial superior a 100,0% do PIB.

Esse desempenho é decorréncia da combinacdo entre intensificagdo da seletividade dos ofertantes dos recursos
de terceiros e cautela dos tomadores (organizagdes empresariais e consumidores), em uma atmosfera de inseguranga
e elevado custo do dinheiro.

Apenas a titulo de ilustragao da postura defensiva dos demandantes, mesmo caindo de 64,3 pontos, em marg¢o
de 2016, para 63,8 pontos, em margo de 2017, o indice de medo do desemprego, estimado trimestralmente pela
Confederagdo Nacional da Industria (CNI), permaneceu bastante acima da média histérica de 49,2 pontos e do piso de
31,3 pontos, alcancado em dezembro de 2014.

Até porque, conforme a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) Continua, do IBGE, apesar de acusar
tendéncia declinante, a taxa de desocupacdo brasileira atingiu 12,7% da popula¢gdo economicamente ativa (PEA), no
trimestre movel compreendido entre abril e maio de 2018, contra 13,3% da PEA em igual periodo de 2017, com a
contabilizagdo de 13,2 milhGes de pessoas desempregadas a procura de trabalho. Ja o rendimento médio real do pessoal
ocupado vem mantendo-se estavel, a despeito da pronunciada desinflagao constatada.

Em sentido andlogo, a inten¢do de consumo das familias, mensurado pela Confederagao Nacional do Comércio
(CNC), caiu de 87,1 pontos para 86,7 pontos, entre maio e junho de 2018, sendo que indicador varia entre zero e duzentos
pontos, sinalizando disposi¢do as compras quando supera a marca dos cem pontos.

Considerando o encolhimento dos niveis de inadimpléncia (3,0% do
total emprestado, para pessoas juridicas, e 3,6%, para pessoas fisicas) e da
e e contragao do comprometimento da renda familiar mensal com o pagamento

de dividas (sem incorporagdo dos financiamentos imobiliarios) - de 18,8%

os juros finais cobrados dos . ) ) o
para 17,6%, entre abril de 2017 e abril de 2018 - parece razoavel atribuir

tomadores de crédito e as ) . ~
a apatia do crédito ao custo das operacgées.

remunera¢o Il . . . . .
emuneracoes pagas pelas Mais que isso, € no minimo curioso observar, embora a brutal

instituicGes financeira na diminuicdo da taxa Selic, de 14,25% ao ano, em outubro de 2016, para

captagdo dos recursos ndo 6,5% a.a., entre margo e junho de 2018, a prevaléncia da cobranca de juros
encontra paralelo nas pragas estratosféricos nas operagdes financeiras na ponta do consumo e do giro
avangadas e emergentes. dos negdcios, algo que ndo encontra paralelo nos mercados avangados e

emergentes. Os juros cobrados das familias nas operagdes com cheque
especial, cartdo de crédito rotativo e empréstimo pessoal ndo consignado

encontravam-se, em maio de 2018, em niveis de 311,9% a.a., 303,5% a.a. e 121,9% a.a., respectivamente.
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A pronta justificativa das entidades bancarias para a anomalia dos juros escorchantes no Pais reside nos riscos de
inadimpléncia e nas diminutas garantias de recuperag¢do dos empréstimos, fruto da disseminagdo de costumes fraternais
de protecdo aos devedores em atraso, incorporados na fatura apresentada aos bons pagadores.

De fato, segundo o BC, a composicdo do spread (diferenca entre os juros cobrados nos empréstimos e o custo de
captagdo pelos bancos), do indice do custo do crédito (ICC) - que, por sinal caiu de 21,5% a.a. para 18,6% a.a. entre maio
de 2017 e maio de 2018 -, baseia-se em quatro elementos, a saber: inadimpléncia (37,3%), despesas administrativas
(25,0%), tributos mais fundo garantidor de crédito (22,8%) e margem financeira (14,9%).

A distorgdo seria agravada pela morosa tramitacdo do projeto de aperfeicoamento do cadastro positivo de
devedores, no Congresso Nacional, que impede a concessdo de empréstimos a juros menores e a cobranga de tarifas
mais reduzidas, e pela paralisa¢do, pelo executivo, da preparacdo da Lei de Faléncias, que deve favorecer a corregdo de
passivos de empresas em dificuldades.

Porém, o elemento determinante da existéncia de discrepantes curvas de juros basicos, referéncia para as captagdes,
e finais, no Brasil, descoladas dos padrGes externos, consiste na conjugacdo entre a presenca do Estado (deficitario e
endividado) como maior tomador, e a pronunciada concentragao técnica do segmento bancario, extremamente nociva
a multiplicacdo da concorréncia.

Mais precisamente, as cinco maiores instituicdes — Caixa Econdmica Federal (CEF) e Banco do Brasil (BB), publicas,
e Itau, Bradesco e Santander, privadas — respondem por 82,0% dos ativos totais do sistema, patamar semelhante ao
constatado na Franga, Canada e Austrdlia, e quase o dobro dos 43,0% verificado nos Estados Unidos (EUA).

A reversdo do status quo requer, no plano macro, a feitura de um ajuste fiscal estrutural, imprescindivel a
estabilizagdo da divida publica e do apetite do governo, e, na drbita micro, aimplementagdo de uma reforma financeira
que privilegie a acentuac¢do da abertura de mercado, por meio da realizacdo de leildes de licengas para o ingresso de
novas instituicGes, a defesa da competicdo e a simplificagdo das operagGes.

Igualmente salutar seria o estimulo a expansdo das cooperativas de crédito e emprego de solugdes tecnoldgicas
que propiciem a reducdo das despesas de transagao do sistema, especialmente as fintechs que disponibilizam contas

digitais desprovidas de custos e tarifas.
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O CENARIO COMPETITIVO DA ECONOMIA DO PARANA: 2011-2017

Alessandra Cheua

Emely Moraes

INTRODUCAO

A guerra fiscal pode ser definida como um fenémeno de competicdo entre as unidades da federacdo para a atragdo
de investimentos produtivos, mediante a utilizagdo predominantemente de beneficios fiscais. Trata-se de uma situagao
em que a iniciativa privada promove “leildes” de incentivos aos investimentos.

O governo do estado do Parana estabeleceu, em 2011, o Programa Parana Competitivo baseado em estimulos
para a captura de projetos de produtivos em areas consideradas prioritarias.

Este artigo expGe o cendrio competitivo da economia do Parana no periodo compreendido entre 2011 e 2017,
produzido essencialmente pelos atributos do Programa Parana Competitivo, reforcando as vantagens competitivas do

estado.

GUERRA FISCAL

A guerra fiscal tem como principal caracteristica a disputa entre os entes federativos por empresas interessadas
em implantar ou expandir empreendimentos em seus respectivos territdrios. Segundo Calciolari, a condigdo basica é
a possibilidade de utilizacdo de beneficios fiscais para motivar a destina¢do de recursos privados, a partir dos arranjos
legais do imposto sobre circulagdo de mercadorias e servigos (ICMS) e do imposto sobre servigos (ISS).

Esses expedientes recobraram forca na década de 1990, em razdo da queda do investimento publico estatal e
extingdo de instituigdes publicas responsaveis pelas politicas de desenvolvimento regional. Cardozo (2010) sublinha que
“o0s governos estaduais com suas financas altamente debilitadas, utilizam-se de instrumentos, principalmente fiscais,
para a atragdo de investimentos, levando-os a uma postura mais ativa e de rivalidade.”.

Importante ressaltar a existéncia de um elemento central, que ndo estd relacionado especificamente as questdes
pertinentes ao territdrio nacional, essencial para explicar o processo de competicdo entre as instancias subnacionais
na caga de investimentos. Trata-se da propria l6gica de valorizagdo do capital, que leva as entidades privadas a busca
das melhores condigBes de lucratividade. Sendo assim, promovem verdadeiros leilGes entre paises, regides, estados
e municipios.

A Guerra Fiscal vem sendo praticada pelos governos estaduais desde a flexibilizacdo do ICM, em 1967, que permitiu
a estes a definicdo das aliquotas comuns, por meio da celebracdo de convénios regionais. Nesse sentido, criou-se uma
espécie de batalha fiscal entre as regiGes, com os entes coligados radicalizando na concessdo das benesses as empresas.

Cardozo cita que, a partir de 1975, com a criagdo do CONFAZ (Conselho Nacional de Politica Fazendaria), o governo
federal passou a interferir nas politicas de incentivos, estipulando que a utilizacdo do ICM, por parte dos executivos
estaduais, como estimulo a novos investimentos, deveria ter a aprovacdo do Conselho, com objetivo de direciona-los
as regides mais carentes.

Estados como Minas Gerais, Paranda e Rio Grande do Sul criaram uma série de programas de
estimulo a produgdo com outras fontes de recursos, mas, que na segunda metade da década
de 1980, passaram a utilizar a ampliagdo de prazos de pagamentos do ICM (entre outras
operagdes com este imposto) como importante mecanismo de estimulo as inversGes produtivas.
(Cardozo, 2010)

A partir da Constituicdo de 1988, o ICM passou a ser denominado ICMS englobando impostos Unicos sobre
combustiveis e minerais e aqueles incidentes sobre os servicos de energia elétrica, transportes e telecomunicagdes, e
os estados passaram a ter liberdade plena para a fixagdo das aliquotas.

Os incentivos relacionados ao ICMS, segundo Cardozo (2010)

Consistem em isengdo por prazo determinado, redugdo de aliquota, redugdo da base célculo,
crédito presumido, financiamento do valor do imposto devido com encargos financeiros
inferiores aos cobrados no mercado, desonera¢do do diferencial de ICMS nas aquisi¢cdes
de matérias primas de outros estados. Entretanto, (...) os incentivos fiscais concentram-se,

principalmente, na dilagdo do prazo de pagamento do ICMS e em mecanismos de financiamento
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Um ponto essencial, porém curioso, a ser destacado, é que a guerra fiscal ndo alterou a decisao dos grandes grupos
em investirem no Brasil. De fato, o peso maior foi na escolha da macrolocalizacdo regional ou estadual.

Considera-se, em geral, que o leildo de incentivos fiscais promovido pelos governos estaduais
ndo foiimportante para que essas grandes empresas se definissem por novos projetos no Brasil.
Elas o fariam de qualquer maneira por razdes de mercado. E se instalariam em principio na area
economicamente central do pais. Ora, é precisamente essa opgdo que o leildo de incentivos
pretende alterar. Trata-se de cobrir com vantagens financeiras o custo da alocagdo de uma
empresa em outra regido que ndo aquela que ela escolheria por uma légica de mercado.

(CARDOZO, 2010 citado por Dulci, 2002)

Do ponto de vista estadual, é forgoso reconhecer que, apesar de comprometer os fluxos de caixa dos tesouros,
a renuncia da futura da receita do imposto provoca ampliagdo marginal da arrecadacdo tributaria, dado que novos
empreendimentos produzem impactos multiplicadores sobre a economia local, com o efeito-renda propiciado pela
atracdo de atividades complementares e a criagdo de postos de trabalho.

Os incentivos também podem interferir no processo de distribui¢ao geografica das atividades produtivas, quando
combinados com outras medidas de desenvolvimento regional, induzindo a instalagdo de novas plantas em regides
deprimidas.

Porisso, devem representar mecanismo seletivo, destinado a ampliar vantagens comparativas locais, e de carater
temporario, pois sua generalizagao pode reduzir a eficacia, especialmente quando coincidem com quadros deficitarios
das finangas publicas. Em geral, os resultados da guerra fiscal dependerdo da natureza dos segmentos econémicos

envolvidos e da dimensdo relativa das empresas beneficiadas.

PROGRAMA PARANA COMPETITIVO

O Programa Parana Competitivo, criado em 2011, conta com alguns estimulos para atrair investimentos ao estado,
na perspectiva de geracdo de emprego, renda e desenvolvimento sustentavel. A estratégia contempla: “a dilagdo de
prazos para recolhimento do ICMS, incentivos para melhoria da infraestrutura, comércio exterior, desburocratizacdo e
de capacitagdo profissional” (APD?, 2018).

A concessdo dos incentivos depende de analise técnica da Agéncia Parana de Desenvolvimento, que avalia cada
projeto de acordo com as prioridades do estado, tais como: tipo do investimento, ramo de atividade, nimero de empregos
gerados, impactos econdmicos, sociais e de meio ambiente, adensamento da cadeia produtiva e grau de inovacdo. Na
sequéncia, a Secretaria de Estado da Fazenda delibera acerca da concessao, tempo de duragdo e caréncia.

Para projetos industriais de implantacao, expansao, diversificacdo ou reativacdo, o valor minimo de investimento
é de RS 3,6 milhdes e os incentivos resumem-se no parcelamento do imposto devido, sendo 10% no més corrente e
90% do imposto em 48 meses; diferimento do ICMS nas operagGes de fornecimento de energia elétrica para empresa
localizada em territério paranaense, fornecimento de gds natural pela Compagas e transferéncia de créditos de ICMS
para aquisicdo de ativos.

De acordo o executivo estadual (2015), entre 2011 e 2015, o Parand havia atraido RS 40 bilhdes em investimentos

no ambito do Programa Parana Competitivo, com geracdo de 99 mil empregos.

RANKING DE COMPETITIVIDADE

O ranking de competitividade é realizado pelo Centro de Lideranga Publica (CLP), em parceria com a consultoria
Tendéncias e Economist Intelligence Group (EIU), brago de pesquisa da Revista Britdnica The Economist. A analise
é realizada por meio da avaliacdo da competitividade dos estados brasileiros e do Distrito Federal, baseada no

comportamento de 65 indicadores, agrupados em 10 pilares estratégicos de desenvolvimento.

1 APD: Agéncia Parana de Desenvolvimento.
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O conceito final varia entre 0 a 100, obtido a partir de combinacdo dos eixos: Infraestrutura, Sustentabilidade
Social, Seguranga Publica, Educagdo, Solidez Fiscal, Eficiéncia Maquina Publica, Sustentabilidade Ambiental, Capital
Humano, Potencial de Mercado e Inovagao.

Em 2017, a nota geral do Parana foi de 71,1, posicionando-o na 32 posi¢do do ranking, ficando atrds apenas de

Santa Catarina 77,2 e Sado Paulo com 87,8, sendo que a média do indice Brasil é de 47,9.

CONSIDERAGOES FINAIS

A diminuigdo do papel do Estado na economia brasileira, desde a década de 1990, ao lado da fragilizagao dos
instrumentos federais voltados a estruturagdo e a minimizagdo das disparidades regionais, estimulou a elaboracgdo de
programas de desenvolvimento, por parte dos governos estaduais, como forma de impulsionar a dindmica econémica
local.

Tais agBes sdao ancoradas principalmente em incentivos fiscais, com o objetivo de influenciar a distribui¢do espacial
das inversGes privadas, promover a geragao de postos de trabalho e estimular o processo de interiorizagdo diversificada
da industria.

Nessa perspectiva, o Programa Parana Competitivo, por atrair montante substancial de investimentos, foi
considerado pelo jornal britanico Financial Times uma dos melhores estratégias de arregimentagdo de investimentos
do mundo.

Na mesma linha, o estado paranaense foi avaliado positivamente, por varias instituicdes, pelos resultados do
ajuste fiscal, executado desde 2015, pelas eficientes aplicagdes em obras de infraestrutura e pela politica de atragao

de investimentos.
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EXPECTATIVA MEDIA ANUAL DO MERCADO PARA A ECONOMIA BRASILEIRA: PIB, JUROS, CAMBIO E INFLACAO - 2018-2022

ANO | TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB | TAXA DE JUROS SELIC | TAXA DE CAMBIO R$/US$ | TAXA DE INFLAGAO IPCA
2018 |[1,68 6,55 3,58 4,04
2019 | 2,68 7,40 3,56 4,12
2020 | 2,64 8,12 3,60 4,04
2021 |2,59 8,18 3,66 3,95
2022 | 2,57 8,14 3,74 3,89

FONTE: Banco Central do Brasil, GERIN. Com base nas expectativas de 22/06/2018 Sinal convencional utilizado: ... dado n3o disponivel

DiVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO (% P1B) — COMPARAGAO MENSAL ULTIMOS 10 ANOS MAIO 2008-2018

MAI/ GOVERNO | . . | GOVERNOS ESTADUAIS EMPRESAS SETOR PUBLICO
ANO FEDERAL E MUNICIPAIS ESTATAIS CONSOLIDADO
2008 26,78 -0,68 12,72 0,83 39,65
2009 27,91 -1,25 11,66 0,66 38,98
2010 26,73 1,2 11,14 0,61 37,28
2011 22,73 1,1 10,55 0,56 32,74
2012 21,73 -1,29 10,49 0,6 31,53
2013 20,94 -1,03 10,58 0,58 31,07
2014 22,24 2,11 11,52 0,74 32,39
2015 28,96 2,8 12,11 0,91 39,18
2016 38,38 2,82 11,61 0,88 48,05
2017 26,78 -0,68 12,72 0,83 39,65
2018 40,88 2,81 12,27 0,95 51,28
FONTE: Banco Central do Brasil, DEPEC.
VARIACAO DO EMPREGO FORMAL CLT EM CURITIBA — MAIO/2018
MOVIMENTAGCAO AGREGADA CURITIBA | % MICRO REGIAO | % PARANA | % BRASIL
ADMISSOES 26.847 72,77 | 36.895 28,39 | 94.579 2,10 |1.277.576
DESLIGAMENTOS 25.893 72,40 | 35.764 27,91 | 92.781 2,08 |1.243.917
N2 EMPREGOS FOMAIS EM 01/JAN/2018 | 665.524 | 70,09 | 949.559 25,90 | 2.569.121 | 1,76 | 37.868.331
TOTAL DE ESTABELECIMENTOS 150.103 | 72,00 | 208.482 23,39 | 641.673 | 1,86 |8.055.690
VARIACAO ABSOLUTA 954 - 1.131 - 1.798 - 33.659
FONTE: CAGED
OBS. Os percentuais indicados representam a participagdo de Curitiba em sua microrregido, no Parana e no Brasil.
VARIACAO DO EMPREGO FORMAL CLT EM SAO JOSE DOS PINHAIS — MAIO /2018
MOVIMENTAGAO AGREGADA SAO JOSE DOS PINHAIS |% | MICROREGIAO | % PARANA [ % |BRASIL
ADMISSOES 2.885 7,82 | 36.895 3,05 |94.579 |0,23|1.277.576
DESLIGAMENTOS 2.735 7,65 | 35.764 2,95 |92.781 0,22 |1.243.917
N2 EMPREGOS FOMAIS EM 01/JAN/2018 | 84.744 8,92 | 949.559 3,30 |2.569.121| 0,22 |37.868.331
TOTAL DE ESTABELECIMENTOS 14.340 6,88 | 208.482 2,23 | 641.673 | 0,18 |8.055.690
VARIACAO ABSOLUTA 150 - 1.131 - 1.798 - 33.659

FONTE: CAGED

OBS. Os percentuais indicados representam a participagdo de Sdo José dos Pinhais em sua microrregido, no Parand e no Brasil.
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VARIACAO DO EMPREGO FORMAL CLT EM ARAUCARIA - MAIO /2018

MOVIMENTAGCAO AGREGADA ARAUCARIA | % MICRO REGIAO | % PARANA | % BRASIL
ADMISSOES 1.437 3,89 | 36.895 1,52 | 94.579 0,11 | 1.277.576
DESLIGAMENTOS 1.288 3,60 | 35.764 1,39 |92.781 0,10 | 1.243.917
N2 EMPREGOS FOMAIS EM 01/JAN/2018 | 37.328 3,93 | 949.559 1,45 |2.569.121 (0,10 | 37.868.331
TOTAL DE ESTABELECIMENTOS 5.552 2,66 |208.482 0,87 |641.673 |[0,07 |8.055.690
VARIACAO ABSOLUTA 149 - 1.131 - 1.798 - 33.659
FONTE: CAGED
OBS. Os percentuais indicados representam a participagdo de Araucdria em sua microrregiao, no Parana e no Brasil.
EVOLUGAO DIARIA DO iNDICE BOVESPA (IBOVESPA) - JUN/2017 — MAI/2018
DIA  |JAN/18 |FEV/18 MAR/18 |ABR/18 |MAI/18 |[JUN/17 |JUL/17 |AGO/17 |SET/17 OouUT/17 |NOV/17 |DEZ/17
1 85.495, 24 | 85.377,79 62288,52 66.516,23 | 71.923,11 73.823,74 | 72.264,45
2 77.891,04 | 84041,34 |85.761,34 | 84.666,44 | 84.547,09 | 62510,69 67.135,99 74.359,82
3 77.995,16 84.623,46 | 83.288,14 63279,58 | 66.777,13 76.762,91 | 73.915,42
4 78.647,42 84.359,69 | 83.118,03 63231,59 | 66.897,98 | 72.128,83 | 76.591,44 73.090,17
5 79.071,47 | 81.861,09 |86.022,83 |85.209,66 |82.714,43 | 62450,45 | 63154,17 72.150,87 | 76.617,52 72.546,17
6 83.894,04 |85.653,02 |84.820,42 62954,69 | 62470,33 73.412,41 | 76.054,71 | 74.310,79 | 73.268,35
7 82.766,73 |85.483,55 63170,73 | 62322,4 |67.939,65 72.414,87 | 72.487,46
8 79.378,54 | 81.532,53 |84.984,61 82.956,05 | 62755,57 67.898,93 | 73.078,85 74.363,13 | 72.731,84
9 78863,54 | 80898,7 86.371,41 | 83.307,23 | 84.265,49 |62210,55 67.671,06 75.726,80 | 72.930,69
10 78200,57 84.510,36 | 85.861,20 63025,46 | 66.992,08 76.897,20 | 72.165,63
11 79.365,44 85.245,59 | 85.220,24 63832,15 | 67.358,58 | 74.319,21 | 76.659,80 72.800,04
12 79.349,12 86.900,43 | 85.443,53 61700,23 | 64835,55 74.538,55 73.813,53
13 86.383,85 | 84.334,41 61828,99 | 65178,34 74.787,56 |76.989,78 |72.475,17 | 72.914,33
14 83.542,84 |86.050,96 85.232,18 | 61922,92 | 65436,17 | 68.284,66 | 74.656,68 70.826,59 | 72.428,93
15 79.752,37 | 84.290,57 |84.928,20 85.130,42 68.355,12 | 75.756,51 72.607,70
16 79831,76 |84524,58 |84.886,49 |82.861,58 | 86.536,97 | 61626,41 68.594,29 76.891,83 | 72.511,79
17 81189,16 84.086,13 | 83.621,95 65212,31 | 67.976,79 76.201,25 | 73.437,28
18 80.962,65 85.776,46 | 83.081,88 65337,66 |68.714,65 | 75.990,40 | 76.591,09 73.115,45
19 81.219,50 | 84.792,71 |83.913,06 |85.824,26 62014,03 | 65179,92 75.974,18 | 76.283,16 72.680,37
20 85.803,96 |84.163,80 | 85.550,09 60766,15 | 64938,01 76.004,15 | 76.390,51 73.367,03
21 86.051,82 |[84.976,59 81.815,32 | 60761,74 | 64684,18 | 68.634,64 | 75.604,34 74.594,61 |75.133,43
22 81.675,42 | 86.686,45 |84.767,88 82.738,88 | 61272,21 70.011,25 | 75.389,75 74.518,79 | 75.186,53
23 80678,35 84.377,19 | 85.602,50 | 80.867,29 |61087,13 70.477,63 75.413,13 | 74.486,58
24 83680 85.469,08 | 80.122,31 65099,55 | 71.132,79 76.350,19 | 74.157,37
25 87293,24 85.044,39 | 78.897,66 65667,62 | 71.073,65 | 74.443,47 | 76.671,13
26 85.530,84 | 87.652,64 |85.087,86 |86.383,20 62188,08 | 65010,57 74.318,72 | 75.896,35 75.707,73
27 86.935,44 [83.808,06 | 86.444,66 61675,46 | 65277,38 73.796,71 | 75.975,71 | 74.058,92 | 76.072,54
28 85.353,60 |[83.874,14 75.355,84 | 62017,97 | 65497,12 | 71.016,59 | 73.567,24 74.139,72 | 76.402,08
29 84698,01 85.365,56 76.071,97 | 62238,95 71.329,85 | 74.293,50 72.700,45
30 84482,46 86.115,50 | 76.753,61 | 62899,97 70.886,25 74.800,33 | 71.970,99
31 84912,7 65920,36 | 70.835,05 74.308,49
MINIMO |77.891,04 |80.898,70 |83.808,06 | 82.861,58 | 75.355,84 | 60761,74 | 62322,4 |66.516,23 | 71.923,11 | 74.308,49 | 70.826,59 | 72.264,45
MAXIMO | 85.530,84 | 87.652,64 |86.900,43 | 86.444,66 | 86.536,97 | 63170,73 | 65920,36 | 71.329,85 | 76.004,15 | 76.989,78 | 74.594,61 | 76.402,00

FONTE: BM&FBovespa

NOTA: indice Ibovespa é o valor atual, em moeda corrente, de uma carteira tedrica de acdes constituida em 2/1/1968 (valor-base: 100 pontos), a partir de
uma aplicagdo hipotética. Supde-se ndo ter sido efetuado nenhum investimento adicional desde entdo, considerando-se somente os ajustes efetuados em
decorréncia da distribuicdo de proventos pelas empresas emissoras (tais como reversdo de dividendos recebidos e do valor apurado com a venda de direitos
de subscrigdo, e manutengdo em carteira das agdes recebidas em bonificagdo). Dessa forma, o indice reflete ndo apenas as variagdes dos precos das agdes,
mas também o impacto da distribui¢do dos proventos, sendo considerado um indicador que avalia o retorno total de suas agdes componentes (IBOVESPA).
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INDICADORES
RAFAEL POLAY ALCANTARA

PRECO MEDIO MENSAL E NOMINAL NO ATACADO EM REAIS (R$) DE PRODUTOS AGRICOLAS SELECIONADOS DEZ/2000-JUN/2018

MES/ANO SAO PAULO PARANA
Arroz (30 Kg) Feijdo Preto (30 Kg) Soja (em farelo) (t) Trigo (em grao) (60 Kg) Milho (60 Kg)
Dez/00 20,69 19,08 434,03 15,03 10,30
Dez/01 28,00 49,95 496,42 17,80 11,78
Dez/02 38,00 48,47 745,55 34,94 24,37
Dez/03 52,36 43,16 756,77 28,58 17,73
Dez/04 33,78 48,65 522,76 21,26 15,00
Dez/05 30,00 60,01 513,04 21,96 14,26
Dez/06 34,01 33,47 506,57 29,23 19,44
Dez/07 43,67 72,29 682,33 34,35 28,69
Dez/08 52,54 85,72 736,91 28,50 17,93
Dez/09 48,34 44,14 740,11 27,50 17,66
Dez/10 54,40 56,57 734,82 27,40 22,69
Dez/11 44,28 52,75 584,62 26,43 23,20
Dez/12 65,00 80,81 1.239,97 41,50 31,00
Dez/13 59,51 92,71 1.298,74 47,27 22,54
Dez/14 60,00 78,69 1.174,61 34,32 24,95
Dez/15 62,10 87,64 1314,07 43,30 29,39
Jan/16 66,85 106,78 1397,50 44,10 36,59
Fev/16 68,55 100,91 1404,32 45,16 38,67
Mar/16 69,97 96,83 1140,93 45,29 41,08
Abr/16 69,89 98,09 1110,13 46,60 46,10
Mai/16 71,45 107,83 1319,96 46,19 49,96
Jun/16 73,02 131,01 1572,48 53,74 49,13
Jul/16 69,81 158,53 1489,45 53,68 41,15
Ago/16 74,62 152,55 1353,58 50,77 40,86
Set/16 77,21 148,65 1281,50 43,34 37,86
Out/16 77,58 161,76 1211,86 39,45 38,32
Nov/16 155,06 1220,52 38,25 35,63
Dez/16 147,81 1212,32 37,62 34,81
Jan/17 125,18 1153,42 37,19 32,92
Fev/17 106,44 1.138,59 36,14 30,25
Mar/17 104,81 1.063,18 35,70 27,89
Abr/17 96,55 1.012,31 36,25 25,67
Mai/17 59,60 101,82 1.015,39 36,57 25,61
Jun/17 60,40 111,60 1.018,95 37,46 24,36
Jul/17 61,48 99,96 1.087,77 38,73 22,84
Ago/17 66,48 92,36 1.014,63 40,70 22,39
Set/17 64,44 92,02 1.017,38 36,87 24,68
Out/17 82,26 92,86 1.068,59 35,95 26,08
Nov/17 82,86 85,59 1.077,22 37,79 27,27
Dez/17 79,60 81,72 1.162,92 38,74 27,86
Jan/18 83,14 79,72 1.163,73 39,32 28,30
Fev/18 72,16 89,02 1.263,78 39,07 29,23
Mar/18 75,50 88,21 1.326,18 42,40 36,45
Abr/18 80,26 87,22 1.413,59 47,15 37,65
Mai/18 77,44 90,88 1.490,00 54,95 38,94
Jun/18 75,68 86,51 1.450,92 62,88 38,47

FONTE: Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA); CONAB; SEAB-PR NOTA: Cotagdo para o arroz longo fino agulhinha.
Sinal convencional utilizado: ... Dado ndo disponivel

FAE

CENTRO UNIVERSITARIO Vitrine da Conjuntura, Curitiba, v. 11, n. 5, julho 2018 | 3



INDICADORES

RAFAEL POLAY ALCANTARA
INDICADORES DO MERCADO FINANCEIRO NACIONAL E INTERNACIONAL

BRASIL EUA
DATA Fundo de Investimento Valor das empresas |indice Emissao Primaria Dow Jones — NYSE | Nasdaq
Financeiro — FIF (PL mensal, |listadas no Ibovespa |lbovespa de Debéntures (RS fechamento fechamento
RS milhdes) 7837(1) (RS bilhdes) 7848(3) | 7845 milhGes) 7841 (pontos) 7846 (3) | (pontos) 7847 (4)

DEZ/07 912.869 1.764.961 63.886 1.068 13.265 2.652
DEZ/08 917.297 1.087.640 37.550 0 8.776 1.577
DEZ/09 1.086.267 1.739.615 68.588 2.720 10.428 2.269
DEZ/10 1.286.654 2.070.752 69.304 2.025 11.578 2.653
DEZ/11 1.501.728 1.833.723 56.754 220 12.218 2.605
DEZ/12 1.786.186 1.961.800 60.952 850 13.104 3.020
DEZ/13 1.939.384 1.889.777 51.507 300 16.577 4.177
DEZ/14 2.156.887 1.824.499 50.007 0 17.823 4.736
JAN/15 2.192.912 1.744.785 46.907 10.000 17.165 4.635
FEV/15 2.226.999 1.897.789 51.583 551 18.133 4.964
MAR/15 2.260.558 1.885.819 51.150 321 17.776 4.901
ABR/15 2.282.144 2.066.170 56.229 4.600 17.841 4.941
MAI/15 2.235.805 1.949.062 52.760 0 18.011 5.070
JUN/15 2.355.165 1.973.591 53.080 0 17.620 4.987
JUL/15 2.388.160 1.903.496 50.864 740 17.690 5.128
AGO/15 2.425.397 1.754.227 46.625 0 16.528 4777
SET/15 2.343.942 1.700.335 45.059 1.350 16.285 4.620
0uT/15 2.448.624 1.678.886 45.868 1.892 17.664 5.054
NOV/15 2.465.544 1.658.564 45.120 0 17.720 5.109
DEZ/15 2.472.963 1.591.222 43.349 1.185 17.425 5.007
JAN/16 2.522.931 1.506.705 40.405 0 16.466 4.614
FEV/16 2.553.705 1.560.784 42.793 0 16.517 4.558
MAR/16 2.599.654 1.795.296 50.055 20.000 17.685 4.870
ABR/16 2.635.683 1.917.723 53.910 0 17.831 4.775
MAI/16 2.670.626 1.740.045 48.471 0 17.787 4,948
JUN/16 2.690.456 1.821.192 51.526 0 17.930 4.843
JUL/16 2.738.202 2.004.423 57.308 0 18.432 5.162
AGO/16 2.795.674 2.029.117 57.901 0 18.401 5.213
SET/16 2.820.714 2.044.580 58.367 0 18.308 5.312
0ouT/16 2.860.310 2.234.166 64.924 878 18.142 5.190
NOV/16 2.887.156 2.134.704 61.906 0 19.124 5.324
DEZ/16 2.953.369 2.078.361 60.227 975 19.763 5.383
JAN/17 3.035.796 2.239.112 64.670 0 19.864 5.615
FEV/17 3.088.727 2.324.811 66.662 0 20.822 5.825
MAR/17 3.158.822 2.245.686 64.984 300 20.663 5.912
ABR/17 3.169.398 2.243.197 65.403 432 20.941 6.048
MAI/17 3.203.771 2.159.216 62.711 0 21.009 6.199
JUN/17 3.243.842 2.149.502 62.899 0 21.350 6.144
JuL/17 3.310.407 2.249.025 65.920 1.091 21.891 6.348
AGO/17 3.386.195 2.400.515 70.835 0 21.948 6.429
SET/17 3.426.878 2.517.247 74.293 0 22.405 6.453
ouT/17 3.468.644 2.538.691 74.308 4.537 23.377 6.728
NOV/17 3.460.553 2.454.073 71.970 0 24.272 6.874
DEZ/17 3.462.583 2.575.884 76.402 0 24.719 6.903
JAN/18 3.526.747 2.916.247 84.912 0 26.149 7.411
FEV/18 3.550.673 2.928.154 85.353 268 25.029 7.273
MAR/18 3.584.745 2.965.390 85.365 0 24.103 7.063
ABR/18 3.610.305 2.961.895 86.115 529 24.163 7.066
MAI/18 3.620.983 2.663.411 76.753 0 24.668 7.462

FONTES: (1) BANCO CENTRAL DO BRASIL, (2) BOVESPA (INDICE DE FECHAMENTO DO ULTIMO DIA UTIL DO MES), (3) DOW JONES, (4) NASDAQ

NOTA: para os anos de 2007 a 2014, os valores referem-se ao més de dezembro, exceto para emissdo de debénture que é o total do ano. Sinal convencional utilizado:
... Dado ndo disponivel.
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INDICADORES

RAFAEL POLAY ALCANTARA
BALANCA COMERCIAL DO PARANA - 1997 - 2018
EM USS FOB - ACUMULADO E VARIACAO % ANUAL
N Exportagdo (X) Importagdo (M) Saldo (X-M)
USS FOB Var% USS FOB Var% USS FOB

1997 4.853.587.000 14,00 |3.306.968.000 36,00 |1.546.619.000
1998 4.227.995.000 -13,00 [4.057.589.000 23,00 |170.406.000
1999 3.932.659.000 -7,00 3.699.490.000 -9,00 233.169.000
2000 4.394.161.676 0,00 4.686.228.819 0,00 -292.067.143
2001 5.320.210.841 21,07 4.928.952.244 5,18 391.258.597
2002 5.703.081.036 7,20 3.333.392.117 -32,37 |2.369.688.919
2003 7.157.852.544 25,51 3.486.050.508 4,58 3.671.802.036
2004 9.405.025.640 31,39 4.026.146.368 15,49 |[5.378.879.272
2005 10.033.532.895 |6,68 4.527.236.933 12,45 |5.506.295.962
2006 10.016.337.731 |-0,17 5.977.970.879 32,04 |4.038.366.852
2007 12.352.857.472 | 23,33 9.017.987.693 50,85 |3.334.869.779
2008 15.247.184.111 | 23,43 14.570.222.035 61,57 |676.962.076
2009 11.222.826.796 |-26,39 |9.620.843.086 -33,97 |1.601.983.710
2010 14.175.843.943 | 26,31 13.956.956.807 45,07 [218.887.136
2011 17.394.275.271 |22,70 18.767.762.576 34,47 |-1.373.487.305
2012 17.709.590.951 |1,81 19.387.793.769 3,30 -1.678.202.818
2013 18.239.201.710 |2,99 19.345.381.499 -0,22 |-1.106.179.789
2014 16.332.120.489 |-10,46 |17.295.813.435 -10,59 |-963.692.946
2015 14.909.080.745 |-8,71 12.448.504.088 -28,03 |2.460.576.657
2016 15.171.099.837 |1,76 11.092.307.396 -10,89 |4.078.792.441
2017 18.082.394.413 | 19,19 11.518.546.039 3,84 6.563.848.374

JAN-MAI/2018 |7.054.589.248 -3,14 4.655.562.352 1,09 2.399.026.896

FONTE: MDIC/SECEX
BALANCA COMERCIAL DO BRASIL - 1997 - 2018
EM US$ FOB- ACUMULADO E VARIAGAO % ANUAL

Ano Exportacdo (X) Importagdo (M) Saldo (X-M)

USS FOB Var% |USS FOB Var% | USS FOB Var%
1997 52.982.726.000 10,97 |[59.747.227.000 12,00 |-6.764.501.000 |20,82
1998 51.139.862.000 -3,48 |57.763.476.000 -3,32 |-6.623.614.000 |[-2,08
1999 48.012.790.000 -6,11 |49.301.558.000 -14,65 |-1.288.768.000 |-80,54
2000 55.118.919.865 0,00 55.850.663.138 0,00 -731.743.273 -43,22
2001 58.286.593.021 5,75 55.601.758.416 -0,45 |2.684.834.605 -466,91
2002 60.438.653.035 3,69 47.242.654.199 -15,03 [13.195.998.836 |391,50
2003 73.203.222.075 21,12 |48.325.566.630 2,29 24.877.655.445 | 88,52
2004 96.677.498.766 32,07 |62.835.615.629 30,03 |33.841.883.137 |36,03
2005 118.529.184.899 |22,60 |73.600.375.672 17,13 |44.928.809.227 |32,76
2006 137.807.469.531 |16,26 |91.350.840.805 24,12 |46.456.628.726 |3,40
2007 160.649.072.830 |16,58 [120.617.446.250 |32,04 |40.031.626.580 |-13,83
2008 197.942.442.909 |23,21 |172.984.767.614 43,42 |24.957.675.295 |-37,66
2009 152.994.742.805 |-22,71 |127.722.342.988 |-26,17 |25.272.399.817 |1,26
2010 201.915.285.335 |31,98 |181.768.427.438 |42,32 |20.146.857.897 |-20,28
2011 256.039.574.768 |26,81 |226.246.755.801 |24,47 |29.792.818.967 |47,88
2012 242.578.013.546 |-5,26 |223.183.476.643 |[-1,35 [19.394.536.903 |-34,90
2013 242.033.574.720 |-0,22 |239.747.515.987 |7,42 2.286.058.733 -88,21
2014 225.100.884.831 |-7,00 |229.154.462.583 |-4,42 |-4.053.577.752 -277,32
2015 191.134.324.584 |-15,09 |171.449.050.909 |-25,18 |19.685.273.675 |[-585,63
2016 185.235.400.805 |-3,09 |[137.552.002.856 |-19,77 |47.683.397.949 142,23
2017 217.739.177.077 17,55 |[150.749.452.949 9,59 66.989.724.128 40,49

JAN-MAI/2018 |93.631.892.710 6,50 69.458.535.330 17,94 |24.173.357.380

FONTE: DIC/SECEX
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INDICADORES

RAFAEL POLAY ALCANTARA
OFERTA E DEMANDA DOS PRINCIPAIS PRODUTOS AGRICOLAS BRASILEIROS - (Complexo soja e trigo) SAFRAS 2011/2018 (Mil toneladas)

PRODUTO  |SAFRA | ESTOQUE INICIAL | PRODUCAO | IMPORTACAO | SUPRIMENTO |CONSUMO | EXPORTACAO | ESTOQUE FINAL
2011/12 521,7 1.893,3 3,5 2.418,5 895,2 1.052,8 470,5
2012/13 470,5 1.310,3 17,4 1.798,2 920,2 572,9 305,1
2013/14 305,1 1.734,0 31,5 2.070,6 883,5 748,6 438,5
Algoddo em
i 2014/15 4385 1.562,8 21 2.003,4 820,0 834,3 349,1
2015/16 349,1 1.289,2 27,0 1.665,3 660,0 804,0 201,3
2016/17 201,3 1.529,5 33,6 1.764,4 685,0 834,1 2453
2017/18 2453 1.959,4 15,0 2.219,7 720,0 1.010,0 489,7
2011/12 2.569,5 11.599,5 1.068,0 15.237,0 11.656,5 1.455,2 212573
2012/13 21253 11.819,7 965,5 14.910,5 12.617,7 1.210,7 1.082,1
2013/14 1.082,1 12.121,6 807,2 14.010,9 11.954,3 1.188,4 868,2
Arroz em 2014/15 868,2 12.448,6 503,3 13.820,1 11.495,1 1.362,1 962,9
casca 2015/16 962,9 10.603,0 1.187,4 12.753,3 11.428,8 893,7 430,
2016/17 430,8 12.327,8 1.042,0 13.800,6 11.700,0 1.064,7 1.035,9
2017/18 711,6 11.735,8 1.000,0 13.447.4 12.000,0 1.000,0 447,4
2011/12 686,4 29184 312,3 3.917,1 3.500,0 43,3 373,8
2012/13 373,8 2.806,3 304,4 3.484,5 3.320,0 35,3 129,
2013/14 129,2 3.453,7 135,9 3.718,8 3.350,0 65,0 303,38
Feijso 2014/15 303,38 3.210,2 156,7 3.670,7 3.350,0 122,6 198,1
2015/16 198,1 2.512,9 325,0 3.036,0 2.800,0 50,0 186,0
2016/17 186,0 3.399,5 150,0 3.735,5 3.300,0 125,0 310,5
2017/18 302,6 3.334,4 120,0 3.757,0 3.300,0 120,0 337,0
2011/12 4.4596 72.979,5 774,0 78.213.1 51.8940 | 223137 4.005,4
2012/13 4.005,4 81.505,7 911,4 86.422,5 53.263,8 26.174,1 6.984,6
2013/14 6.984,6 80.051,7 790,7 87.827,0 545031 | 20.924,8 12.399,1
Milho 2014/15 12.399,1 84.672,4 316,1 97.387,6 56.611,1 30.172,3 10.604,2
2015/16 10.604,2 66.530,6 3.338,1 80.472,9 546398 | 18.883,2 6.949,9
2016/17 6.949,9 97.842,8 953,6 105.746,3 571990 | 30.836,7 17.710,6
2017/18 17.246,5 85.003,5 500,0 102.750,0 59.844,8 | 32.000,0 10.905,2
2011/12 3.020,4 66.383,0 266,5 69.669,9 367540 | 32.468,0 447,9
2012/13 447,9 81.499,4 282,8 82.230,1 38.6943 | 427919 743,9
, 2013/14 743,9 86.120,8 578,7 87.443,5 40200,0 | 45.692,0 1.551,5
Zgi:m 2014/15 1.551,5 96.228,0 324,1 98.103,6 42.850,0 | 54.324,2 929,4
2015/16 929,4 95.434,6 400,0 96.764,0 43700,0 | 51.581,9 1.482,1
2016/17 1.482,1 114.075,3 300,0 115.857,4 46.100,0 | 68.154,5 1.602,9
2017/18 1.602,8 118.048,1 400,0 120.050,9 47.400,0 | 72.000,0 650,8
2011/12 3.176,7 26.026,0 5,0 29.207,7 14.051,1 14.289,0 867,6
2012/13 867,6 27.258,0 3,9 28.129,5 143500 | 13.3335 446,0
2013/14 446,0 28.336,0 1,0 28.783,0 14.799,3 13.716,3 267,4
22;:'0 de |014/15 267,4 30.492,0 1,1 30.760,5 15.100,0 14.826,7 833,38
2015/16 833,38 30.954,0 0,8 31.788,6 15.500,0 | 14.443,8 1.844,8
2016/17 1.844,8 32.186,0 1,0 34.031,8 17.000,0 141771 2.854,7
2017/18 2.854,7 33.110,0 1,0 35.965,7 17.500,0 | 16.500,0 1.965,7
2011/12 988,0 6.591,0 1,0 7.580,0 5.172,4 1.757,1 650,5
2012/13 650,5 6.903,0 5,0 7.558,5 5.556,3 1.362,5 639,7
2013/14 639,7 7.176,0 0,1 7.815,8 5.930,8 1.305,1 579,9
Oleo de soja | 2014/15 579,9 7.722,0 25,3 8.327,2 6.359,2 1.669,9 208,1
2015/16 298,1 7.839,0 66,1 8.203,2 6.380,0 1.254,2 569,0
2016/17 569,0 8.151,0 40,0 8.760,0 6.800,0 1.342,5 617,5
2017/18 617,5 8.385,0 40,0 9.042,5 7.100,0 1.450,0 492,5
2011 22016 5.788,6 6.011,8 14.002,0 10.144,9 1.901,0 1.956,1
2012 1.956,1 4.379,5 7.010,2 13.345,8 10.134,3 1.683,9 1.527,6
2013 1.527,6 5.527,8 6.642,4 13.697,8 11.381,5 47,4 2.268,9
g 2014 2.268,9 5.971,1 5.328,8 13.568,8 10.713,7 1.680,5 1.174,6
2015 1.174,6 5.534,9 5.517,6 12.2271 10.367,3 1.050,5 809,3
2016 809,3 6.726,8 7.088,5 14.624,6 11.517,7 576,8 2.530,1
2017 2.530,1 4.263,5 6.500,0 13.293,6 11.287,4 400,0 1.606,2
2018 1.396,2 4.857,3 6.500,0 12.753,5 11.298,9 300,0 1.154,6

Fonte: CONAB — 92 levantamento, junho 2018. (disponivel em: www.conab.gov.br)
Notas: Estimativa em junho 2018/ Estoque de Passagem - Algoddo, Feijdo e Soja: 31 de Dezembro - Arroz 28 de Fevereiro - Milho 31 de Janeiro - Trigo 31 de Julho.
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INDICADORES
RAFAEL POLAY ALCANTARA

PRODUGAO, AREA COLHIDA E RENDIMENTO MEDIO DA SOJA - BRASIL E MAIORES ESTADOS PRODUTORES — 1989-2018

(Mil toneladas e mil hectares)

Brasil Maiores Estados Produtores
Ano ) Area Rerll\;i’iérzieonto Mato Grosso Parana Goias Mato C;r::ssodo Minas Gerais
Producdo Colhida Area Area Area Area Area
(Kg/ha) | Produgdo | - iga | PO9U530 | cothida | P9U5%° | colhida | P™@U5%° | cothida | "°@“5%° | colhida
1989/1990 |20.101  |11.551 |1.740 2.901 1.503 |4.572 2.286 |1.411 941 1.934 1.209 |875 583
1990/1991 |15.395 |9.743 [1.580 2.607 1.100 |3.617 1.966 |1.659 790 2.300 1.013 |963 472
1991/1992 [19.419  |9.582 |2.027 3.485 1.452 |3.415 1.798 |1.804 820 1.929 970 1.003 456
1992/1993 |23.042 |10.717 |2.150 4.198 1713 [4.720 2.000 |1.968 984  |2.229 1.067 |1.159 552
1993/1994 |25.059  |11.502 [2.179 4.970 1.996 |5.328 2110 |2.387 1.090 |2.440 1.109 |1.234 600
1994/1995 |25.934  |11.679 |2.221 5.440 2.295 |5.535 2121 |2.133 1.123 |2.426 1.098 |1.188 600
1995/1996 |23.190 |10.663 |2.175 4.687 1.905 |6.241 2312 |2.046 909 2.046 845 1.040 528
1996/1997 |26.160 |11.381 |2.299 5.721 2.096 |6.566 2.496 |2.478 991 2.156 862 1.176 523
1997/1998 |31.370 |13.158 [2.384 7.150 2.600 |7.191 2.820 |3.372 1.338 |2.282 1.087 |1.383 601
1998/1999 [30.765 |12.995 |2.367 7.134 2.548 |7.723 2.769 |3.418 1.325 |2.740 1.054 |1.336 577
1999/2000 |32.890 |13.623 |2.414 8.801 2.905 |7.130 2.833 |4.073 1.455 |2.501 1.107 |1.397 594
2000/2001 |38.432  [13.970 |2.751 9.641 3.120 [8.623 2.818 |4.158 1.540 |3.130 1.065 |1.496 642
2001/2002 [42.230 |16.386 [2.577 11733 |3.853 [9.502 3.291 |5.420 1.902 |3.279 1.192 |1.949 719
2002/2003 [52.018 [18.475 |2.816 12.949 |4.420 |10.971 [3.638 |6.360 2171 |4.104 1.415 |2.333 874
2003/2004 [49.793  |21.376 [2.329 15.009 |5.241 [10.037 |3.936 |6.147 2.572 |3.325 1.797 |2.659 1.066
2004/2005 |52.305 |23.301 [2.245 17.937 |6.105 |9.707 4148 |6.985 2.662 [3.863 2.031 [3.022 1.119
2005/2006 |55.027 |22.749 |2.419 16700 |6.197 |9.646 3.983 |6.534 2.542 |4.445 1.950 |2.483 1.061
2006/2007 [58.392  |20.687 [2.822 15.359 |5.125 [11.916 |3.979 |6.114 2.191 |4.881 1.737 |2.568 930
2007/2008 |60.018 |21.313 [2.816 17.848 |5.675 |11.896 |3.977 |6.544 2.180 |4.569 1.731 |2.537 870
2008/2009 |57.166  |21.743 |2.629 17963 |5.828 [9.510 4.069 |6.836 2.307 |4.180 1.716 |2.751 929
2009/2010 |68.688 [23.468 |2.927 18.767 |6.225 |14.079 |4.485 |7.343 2.550 |5.308 1.712 |2.872 1.019
2013/2014 [86.121  |30.173 |2.854 26442 |8.616 |14.781 [5.010 |8.995 3.102 |6.148 2120 |3.327 1.238
2014/2015 [96.228  [32.093 |2.998 28.018 [8.934 [17.210 |5.225 |8.625 3.325 |7.178 2.301 |3.507 1.319
2015/2016 |95.434 |33.251 |2.870 26.031 [9.140 |16.845 |[5.451 |10.250 [3.285 |7.241 2.430 |4.731 1.469
2016/2017 |114.075 |[33.909 |3.364 30.514  [9.323 19586 15230 | 10819 13.279 18576 2.522 |5.067 1450
2017/2018 |114.075 |35.140 [3.359 31.887 |9.519 1917015465 111786 13.387 19.562 267t 5.545 1.508

FONTE: CONAB — 92 Levantamento - Safra 2017/18 (disponivel em: www.conab.gov.br) Nota: Estimativa em junho/2018.
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INDICADORES

RAFAEL POLAY ALCANTARA

TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB REAL PARA PAISES SELECIONADOS — 2004-2017

PAISES 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 |2010 2011 |2012 |2013 |2014 2015|2016 |2017
Mundo 540 490 540 560 300 -010 540 430 350 350 3,60 350 320 3,80
Africa do Sul 460 530 560 540 320 -150 3,00 330 220 250 180 130 060 1,30
Alemanha 070 090 390 340 080 -560 390 370 070 060 190 150 190 2,50
Argentina 900 890 800 900 410 -590 1010 600 -100 2,40 -250 2,70 -180 2,90
Bolivia 420 440 48 460 610 340 410 520 510 680 550 490 430 4,20
Brasil 580 320 400 610 510 -0,10 7,50 400 19 300 050 -3,50 -3,50 1,00
Canadé 310 320 260 210 100 -29 310 310 170 250 290 100 140 3,00
Chile 720 570 630 49 360 -160 58 610 530 410 18 230 130 150
China 1010 11,30 12,70 1420 9,60 9,20 10,60 9,50 7,90 780 7,30 690 670 690
Colémbia 530 470 670 690 350 170 400 660 400 490 440 3,10 2,00 1,80
CoréiadoSul | 49 39 518 546 283 071 65 368 229 29 334 2,79 283 310
Equador 820 530 440 220 640 060 350 790 560 490 400 020 -150 2,70
Estados Unidos | 3,80 3,230 270 1580 -0,30 280 250 160 220 170 2,60 290 150 2,30
Franca 2,80 160 240 240 020 -280 2,00 210 020 060 090 110 120 180
india 78 930 930 980 39 850 1030 660 550 640 750 800 710 670
Indonésia 500 570 550 630 740 470 640 620 600 560 500 490 500 510
Itélia 160 090 200 150 -110 -550 170 060 -2,80 -170 0,0 080 090 150
Japio 220 1,70 140 170 -1,10 -540 420 -010 1,50 2,00 040 140 0,90 1,70
México 390 230 450 230 110 -530 510 3,70 360 140 280 330 290 2,00
Paraguai 410 210 48 540 640 -400 1310 430 -120 1400 470 3,00 400 4,30
Pery 960 900 70 500 080 -470 850 11,10 480 850 520 610 320 7,00
Reino Unido 250 300 250 2,60 -0,60 -430 190 150 130 1,90 310 220 180 170
Russia 720 640 820 850 520 -780 450 510 370 180 070 -2,80 -0,20 1,80
Tailandia 630 420 500 540 170 -070 750 080 720 270 100 3,00 330 390
Uruguai 460 680 410 650 720 420 7,80 520 350 4,60 320 040 150 3,10
Venezuela 18,30 10,30 9,90 880 530 -320 -150 420 560 130 -390 -620-1650 - 14,00

FONTES: Fundo Monetario Internacional, International Financial Statistics IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

Sinal convencional utilizado: ... Dado ndo disponivel.
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INDICADORES

RAFAEL POLAY ALCANTARA

TAXA DE INFLACAO ANUAL MEDIA PARA PAISES SELECIONADOS (PREGOS AO CONSUMIDOR) 2004-2017

PAISES
Mundo
Africa do Sul
Alemanha
Argentina
Bolivia
Brasil
Canada
Chile

China
Colémbia
Coréia do Sul
Equador
Estados Unidos
Franga

india
Indonésia
Itélia

Japao
México
Paraguai
Peru

Reino Unido
Russia
Tailandia
Uruguai

Venezuela

2004
3,80
1,40
1,80
4,40
4,40
6,60
1,80
1,10
3,90
5,90
2,75
2,70
2,70
2,30
3,80
6,10
2,30
0,00
4,70
4,30
3,70
1,30
10,90
2,80
9,20
21,70

2005
4,10
3,40
1,90
9,60
5,40
6,90
2,20
3,10
1,80
5,10
2,24
2,20
3,40
1,90
4,40
10,50
2,20
-0,30
4,00
6,80
1,60
2,10
12,70
4,50
4,70
16,00

2006
4,10
4,60
1,80
10,90
4,30
4,20
2,00
3,40
1,50
4,30
2,53
3,30
3,20
1,90
6,70
13,10
2,20
0,30
3,60
9,60
2,00
2,30
9,70
4,70
6,40
13,70

2007
4,30
7,20
2,30
8,80
6,70
3,60
2,10
4,40
4,80
5,50
4,67
2,30
2,90
1,60
6,20
6,70
2,00
0,10
4,00
8,10
1,80
2,30
9,00
2,20
8,10
18,70

2008 2009
6,30 2,70
11,00 7,10
2,80 0,20
8,60 6,30
14,00 3,30
5,70 4,90
2,40 0,30
8,70 1,50
590 -0,70
7,00 4,20
2,76 2,94
8,40 5,20
3,80 -0,30
3,20 0,10
9,10 10,60
9,80 5,00
3,50 0,80
1,40 -1,30
510 5,30
10,20 2,60
580 2,90
3,60 2,20
14,10 11,70
550 -0,80
790 710
31,40 26,00

2010
3,70
4,30
1,10
10,50
2,50
5,00
1,80
1,40
3,30
2,30
4,03
3,60
1,60
1,70
9,50
5,10
1,60
-0,70
4,20
4,70
1,50
3,30
6,90
3,30
6,70
28,20

2011
5,00
5,00
2,50
9,80
9,90
6,60
2,90
3,30
5,40
3,40
2,19
4,50
3,10
2,30
9,50
5,30
2,90
-0,30
3,40
8,30
3,40
4,50
8,40
3,80
8,10
26,10

2012
4,10
5,60
2,10
10,00
4,50
5,40
1,50
3,00
2,60
3,20
1,3
5,10
2,10
2,20
10,00
4,00
3,30
-0,10
4,10
3,70
3,70
2,80
5,10
3,00
8,10
21,10

2013
3,70
5,80
1,60
10,60
5,70
6,20
0,90
1,90
2,60
2,00
1,27
2,70
1,50
1,00
9,40
6,40
1,20
0,30
3,80
2,70
2,80
2,60
6,80
2,20
8,60

43,50 57,30 111,80

2014
3,20
6,10

0,80
0,80
5,80
6,30
1,90

4,40

2,00
2,90

0,71

3,60

1,60
0,60
5,80
6,40
0,20
2,80
4,00
5,00
3,20
1,50
7,80

1,90
8,90

2015
2,80
4,60
0,10
0,10
4,10
9,00
1,10
4,30
1,40
5,00
0,97
4,00
0,10
0,10
4,90
6,40
0,10
0,80
2,70
3,10
3,50
0,00
15,50
-0,90
8,70

2016
3,00
6,30
0,40
0,40
3,60
8,70
1,40
3,80
2,00
7,50
2,75
1,70
1,30
0,30
4,50
3,50
-0,10
-0,10
2,80
4,10
3,60
0,70
7,00
0,20
9,60
254,40

2017
3,00
5,30
1,70
25,70
2,80
3,40
1,60
2,20
1,60
4,30

0,40
2,10
1,20
3,60
3,80
1,30
0,50
6,00
3,60
2,80
2,70
4,20
0,70
6,20
1087,50

Sinal convencional utilizado: ...
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FONTE: Fundo Monetario Internacional, International Financial Statistics

Dado ndo disponivel.
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Panorama Econdmico — Junho/2018
Carlos lliton Cleto

Comércio Internacional.
Balanca Comercial — (Junho/2018) - MDIC

Fato

Em junho a Balanga Comercial fechou com superdvit de USS 5,88 bilhdes, resultado de exportagdes de USS 20,20 bilhdes e
importagcées de USS 14,32 bilhdes. No ano o superdvit é de USS 30,10 bilhdes, resultado de exportacées de USS 113,83
bilhdes, e importacées de USS 83,71 bilhdes. No més, a corrente do comércio foi de USS 34,52 bilhdes, e no ano USS 197,61
bilhGes.

Balanca Comercial
25.000 +

20.089

20.000 + 18769 18.666 19.241

16.688 16.968

14.199
15.000 -+ 13.488 13.142 13.809 13.260

12.471

10.000 +

5.000 +

jul/az ago/17 set/17 out/17 nov/17 dez/17 jan/18 fev/18 mar/18 abr/18 mai/l8 jun/18

Em Exportagdes == Importagbes =—d—=Saldo da BC em US$ milhdes

Fonte: MDIC

Causa

Utilizando o critério da média didria, com relagdo ao mesmo més do ano anterior, as exportagées apresentaram avango de
2,1% e as importagbes de 13,7%. Pelo mesmo critério, na comparagdo com maio de 2017, houve aumento de 5,0% nas
exportagdes e de 8,0% nas importagées. A corrente do comércio registrou expansdo de 6,6% com relagdo ao mesmo més do
ano anterior e de 6,2% na comparagdo com maio de 2018.

Em junho de 2018, na comparagdo com igual més do ano anterior, houve avan¢o nas exportacdes de produtos
manufaturados, 7,6%, por outro lado ocorreu retracdo nas vendas de semimanufaturados, 2,7% e bdsicos, 0,3%. Em termos
de paises, os cinco principais compradores foram: China, Estados Unidos, Argentina, Paises Baixos e Chile. Pelo mesmo
critério de comparagdo, houve aumento de 33,8% nas importagdes de bens de capital, 20,8%, nos bens de consumo, 13,2%,
e nos bens intermedidrios. Nas importagGes de combustiveis e lubrificantes ocorreu queda de 7,7%. Os cinco principais
fornecedores para o Brasil foram: China, Estados Unidos, Argentina, Alemanha e México.

No acumulado do ano, frente a igual periodo do ano anterior o crescimento nas exportagdes foi de 5,7% determinada por
aumento nos produtos manufaturados, 9,1%, bdsicos, 4,6% e semimanufaturados, 0,5%. Nesta comparagao as importacoes
cresceram 17,2%, devido ao avango em: bens de capital, 53,4%, combustiveis e lubrificantes, 24,6%, bens de consumo,
16,5% e bens intermedidrios 10,3%. Ainda no acumulado do ano, os principais destinos das exportagcdes brasileiras foram
China, Estados Unidos, Argentina, Paises Baixos e Chile e os nossos principais fornecedores foram, China, Estados Unidos,
Alemanha, Argentina e Coréia do Sul.

Consequéncias
O comércio exterior brasileiro segue em expansao, porém o saldo comercial devera ser inferior ao recorde de 2017, dado o
crescimento das importagdes mais intenso do que o das exportagdes.

Atividade
Producdo Industrial Mensal (Abril/2018) — IBGE

Fato
Em abril, a produgdo industrial avangou 0,8% na comparagao com margo. Frente a abril do ano passado houve crescimento
de 8,9%. No acumulado do ano a produgdo industrial elevou 4,5% e em doze meses 3,9%.
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Causa

Na comparagdo com o més anterior, por categoria de uso, o setor de bens de consumo durdvel, registrou o maior avanco,
2,8%, seguido pelos bens de capital 1,4% e pelos bens intermedidrios, 1,0%. O segmento de bens de consumo semidurdveis
e ndo durdveis foi o que teve o menor crescimento; 0,5%.

Comparativamente a abril de 2017, o segmento de bens de consumo durdveis foram também os que tiveram o maior
crescimento, 36,2%, com destaque para maior fabricagdo de automdveis e eletrodomésticos da “linha marrom”. O
segmento de bens de capital avangou 23,2%, com forte impulso de bens de capital para equipamentos de transporte. Os
bens de consumo semi e ndo-durdveis aumentaram a produgdo em 9,6% e os bens intermedidrios em 4,7%.

Producéo Industrial BRASIL
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Fonte: IBGE - indice de base fixa mensal sem ajuste sazonal (Base: média de 2002 = 100)
Consequéncia
A industria segue em timido ritmo de recuperacdo e apresentando alguns sobressaltos, para os préximos periodos a

expectativa é de continuidade no processo de retomada.

Pesquisa Industrial - Regional — (Abril/2018) - IBGE

Fato

Entre marco e abril, a produg¢do industrial cresceu em dez dos quinze locais pesquisadas e na comparagdao com abril de
2017, treze dos quinze locais pesquisados registraram avanco. No Parana a produg¢do industrial cresceu 3,3% frente ao més
anterior, 12,8% na compara¢ao com abril de 2017 e 3,9% no acumulado nos ultimos doze meses.

Producéao Industrial BRASIL
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Producédo Industrial PARANA
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Fonte: IBGE indice de base fixa sem ajuste sazonal (Base: média de 2012 = 100) (Nimero indice)

Causa

Na comparagdo com o més anterior os locais que registraram os maiores aumentos na produ¢do foram: Bahia, Rio de
Janeiro, Regido Nordeste, Minas Gerais e Parana. As quedas ocorreram no Para, Amazonas, Goids, Ceara e Mato Grosso. Na
comparagao com abril de 2017, os maiores avangos foram em Sao Paulo, Santa Catarina, Mato Grosso, Amazonas e Parana.
Os Unicos recuos ocorreram no Espirito Santo e Para.

No Parand, na comparagdo com o mesmo més do ano anterior, o recuo atingiu apenas um dos treze setores pesquisados. O
crescimento na producgdo foi principalmente condicionado por: fabricacdo de bebidas, veiculos automotores, reboques e
carrocerias, mdquinas, aparelhos e materiais elétricos, coque, produtos derivados de petrdleo e biocombustiveis e minerais
ndo metdlicos. Por outro lado, a Unica queda foi registrada em: mdquinas e equipamentos.

Consequéncia
De maneira semelhante ao cendrio nacional a industria paranaense segue em recuperac¢do gradual, devendo esta tendéncia
se manter ao longo do ano.

Atividade
PNAD Continua — Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilio (Trimestre — mar.-abr.-maio de 2018) — IBGE

Fato

A Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilio apontou, para o trimestre encerrado em maio 2018, taxa de desocupagéo
de 12,7%, com queda de 0,6 p.p. frente ao mesmo trimestre do ano anterior e crescimento de 0,1 p.p. na comparagdo com
o trimestre encerrado em fevereiro.

O rendimento médio real habitualmente recebido foi de RS 2.187 ficando estatisticamente estavel na comparacdo com o
trimestre encerrado em fevereiro e com o mesmo trimestre do ano anterior.

Causa

Neste trimestre havia 13,2 milhGes de pessoas desocupadas, no trimestre encerrado em fevereiro este contingente era de
13,1 milhGes. Na comparagdo como mesmo trimestre do ano anterior, quando a taxa de desocupacgao era de 13,8 milhdes,
com crescimento de 3,9%. O numero de pessoas ocupadas foi estimado em 90,9 milhdes, com estabilidade frente ao
trimestre encerrado em fevereiro e avango de 1,3% na comparagdo com o trimestre encerrado em maio de 2017.
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Consequéncia
Apesar da estabilidade na comparagdo com o trimestre encerrado em fevereiro, o desemprego ainda segue em patamar
elevado, devendo apresentar gradual recuo ao longo dos préximos meses.

Atividade
Levantamento Sistematico da Producdo Agricola (Maio/2018) — IBGE
Previsdo da Safra de Graos

Fato

Em maio, a estimativa da produgdo nacional de cereais, leguminosas e oleaginosas foi de 228,1 milhdes de toneladas, 5,2%
superior a safra de 2017 e 0,8%, abaixo da previsdo de abril. A drea a ser colhida, 61,2 milhdes de hectares, esta 43,26 mil
hectares acima da registrada no ano passado.

Causa

Na comparagdo com a produgdo de 2017, as trés principais culturas, o arroz, o milho e soja que juntos representam 92,9%
do total da produgdo nacional, registraram as seguintes variagGes, soja crescimento de 0,7%, milho e arroz, recuos de 15,1%
e 7,0%, respectivamente.

O levantamento sistemdtico da produgdo agricola, na comparagdo com o mesmo més do ano anterior, registrou variagao
positiva para dezessete dos vinte e seis produtos analisados: algoddo herbdceo em carogo, amendoim em casca 19 e 29
safras, aveia em gréo, cacau em améndoa, café em grdo — ardbica, café em grdo — canephora, cana-de-agucar, cevada em
grdo, feijéo em grdo 29 e 32 safras, mamona em baga, mandioca, soja em gréo, sorgo em grdo, trigo em grdo e triticale em
gréo.

Em sentido contrario, deverdo apresentar reducao na quantidade produzida: arroz, batata-inglesa 19, 29 e 39 safras,
cebola, laranja e milho em grdo 19 e 29 safras. Feijio em grdo 19 safra ndao apresentou variagdo significativa.
Regionalmente, a producdo de cereais, leguminosas e oleaginosas esta assim distribuida: Centro-Oeste 44,5%, Sul 33,0%,
Sudeste 10,1%, Nordeste 8,6% e Norte 3,9%. O Estado do Mato Grosso do Sul, mantém a posi¢cdo de lideranga na produgdo
nacional de gréos, com participagdo de 25,9%, seguido pelo Estado do Parana, com 16,1%.

Consequéncia
De acordo com progndstico das dreas plantadas, realizado pelo IBGE em maio, a safra de grdos em 2018 serd
significativamente inferior ao recorde de producgdo obtido no ano anterior.

Atividade
Sondagem da Inddustria (Junho/2018) — FGV

Fato

Na passagem de maio para junho, o Indice de Confian¢a da Industria de Transformagédo ICl, registrou recuo de 1,0 ponto,
chegando a 100,1 pontos, o menor nivel desde janeiro. A verificagdo apresentou queda no /ndice da Situagdo Atual — ISA,
5,5 pontos, e expansdo no Indice de Expectativas — IE, 3,4 pontos. O Nivel de Utilizacdo da Capacidade Instalada — NUCI
diminuiu 0,3 p.p., chegando a 76,2%.
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Causa

Em junho, o ISA passou de 100,6 para 95,1 pontos. O quesito que mede o nivel de estoques foi o principal determinante
para a queda, combinando, aumento de 4,9 p.p na parcela de empresas que avaliam o nivel de estoques como excessivo e
crescimento menor de 0,6 p.p na parcela que julgam o nivel de estoques como insuficiente.

O IE avangou de 101,6 para 105,0 pontos, com as principais contribui¢cdes vindas dos indicadores que medem as
perspectivas com o total de pessoal ocupado nos trés meses seguintes e o indicador da produ¢do prevista para os trés

meses seguintes, o primeiro com avanco de 6,2 pontos, para 107,3 pontos e o segundo com aumento de 5,8 pontos, para
108,0 pontos.

Consequéncias

No més fica evidente o forte descasamento entre a situagdo atual, que apresentou piora, e as expectativas que tiveram
evolucdo. A “greve dos caminhoneiros” contribuiu para a formacgdo dos estoques, que afetou significativamente a situagao

atual. Para os proximos meses deve ocorrer aproximagdo entre os indicadores, ISA e IE, devendo acontecer também
retomada da recuperacgao.

Atividade
Sondagem de Servicos (Junho/2018) — FGV

Fato

O Indice de Confian¢a de Servigos - ICS recuou 2,1 pontos na comparacdo com o més anterior atingindo 86,7 pontos, o
menor nivel desde setembro de 2017. Na mesma comparacio, o indice da Situagdo Atual — ISA cedeu 1,5 pontos passando
de 86,6 para 85,1 pontos. O /ndice de Expectativas - IE caiu 2,7 pontos, atingindo 88,7 pontos. O Nivel de Utilizacdo da
Capacidade Instalada — NUCI diminuiu 1,0 p.p., chegando a 81,1%, o menor nivel da série histdrica.
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Causa

No ISA, destacou-se a avaliagdo negativa sobre a situag¢do atual dos negdcios, com queda de 2,0 pontos, atingindo 85,4

pontos. Nas expectativas, houve recuo no indicador que mede a tendéncia dos negdcios nos préoximos seis meses, que caiu
4,2 pontos, para 87,1 pontos.

Consequéncia

O setor de servicos, que vinha apresentando recuperacdo até fevereiro, inverteu a tendéncia a partir de entdo. Mesmo
assim para os proximos meses a tendéncia é de retomada na recuperagao, porém em ritmo lento e gradual.

Atividade
ICC — indice de Confianca do Consumidor (Junho/2018) — FGV

Fato

Entre os meses de maio e junho, o ICC recuou 4,8 pontos passando de 86,9 para 82,1 pontos. O indice da Situagdo Atual
diminuiu 5,4 pontos, de 77,2 para 71,8 pontos. O indice das Expectativas diminuiu 4,2 pontos, de 94,2 para 90,0 pontos.
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Causa

O indicador que mede a situagdo financeira no momento recuou 5,9 pontos, para 66,8 pontos, o menor nivel desde outubro
de 2017 (66,7 pontos). Com relagdo aos proximos meses, os consumidores projetam pelo segundo més piora da situagdo

financeira das familias, com recuo de 3,7 pontos, passando de 94,8 para 91,1 pontos, o menor nivel desde setembro de
2017 (90,4 pontos).

Consequéncia

A confian¢a do consumidor volta a apresentar recuo em razao das incertezas sobre a economia, decorrente da instabilidade
politica e das dificuldades de rea¢do do mercado de trabalho.

Atividade
Sondagem do Comércio (Junho/2018) — FGV

Fato

O indice de Confian¢a do Comércio - ICom recuou 3,0 pontos entre maio e junho, passando de 92,6 para 89,6 pontos,

retornando assim ao nivel de setembro passado. O indice da Situagdo Atual — ISA diminuiu de 2,2 pontos, chegando a 87,2
pontos e o indice de Expectativas - IE caiu 3,8 pontos, atingindo 92,4 pontos.
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Causa

As empresas foram consultadas no bimestre encerrado em maio sobre o plano de investimento. A maioria das empresas
afirmou (37,9%) que a decisdo do plano de investimentos para os proximos 12 meses esta certa, maior valor desde o quarto

trimestre de 2014. Por outro lado, para 29,9% das empresas a decisdo sobre o plano de investimento esta incerta, melhor
resultado desde 2015.

Consequéncia

Apesar da queda no més, as decisdes sobre investimento vém se consolidando gradualmente, porém o setor segue cercado
de incertezas.

Atividade
Pesquisa Mensal do Comércio (Abril/2018) — IBGE

Fato

No més de abril, o volume de vendas do comércio varejista, com ajuste sazonal, frente ao més anterior, cresceu 1,0% e a
receita nominal cresceu 1,1%. Nas demais comparagdes, sem ajustamento, as taxas para o volume de vendas foram de
positivos 0,6% sobre abril de 2017, e 3,7% no acumulado dos ultimos doze meses. A receita nominal obteve taxas de 1,2%
com relagdo a igual més de 2017 e 3,0% no acumulado em doze meses. No varejo ampliado, as taxas de crescimento para o
volume de vendas foram: 1,3% frente ao més anterior, 8,6% no confronto com abril de 2017 e 7,0% no acumulado dos

ultimos doze meses. Na receita nominal as variacées foram 0,8% frente ao més anterior, 8,5% comparativamente ao
mesmo més do ano anterior e 6,0% no acumulado em doze meses.
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Fonte: IBGE - indices de volume de vendas no comércio varejista por tipos de indice (2003 = 100)

Causa

Na série ajustada do comércio varejista, calculada com relacdo ao més anterior, sete das oito atividades pesquisadas
tiveram resultado positivo no volume de vendas. As maiores taxas positivas foram em: Equipamentos e material para
escritorio, informdtica e comunica¢do, 4,8%, Combustiveis e lubrificantes, 3,4%, Artigos farmacéuticos, médicos,
ortopédicos, de perfumaria e cosméticos, 1,5% e Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo,
1,0%. A atividade de Outros artigos de uso pessoal e doméstico permaneceu estavel no més. No comércio varejista
ampliado, houve avanco de 1,9% em Veiculos, e motos, partes e pegas e de 1,7% em Material de construgdo.
Comparativamente a abril de 2017, contribui¢cdes positivas para a taxa global foram em: Artigos farmacéuticos, médicos,
ortopédicos, de perfumaria e cosméticos, 10,3%, Modveis e eletrodomésticos, 5,6%, e Equipamentos e material para
escritorio, informdtica e comunicagdo, 4,9%. Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo e
Outros artigos de uso pessoal e doméstico, mostraram estabilidade nesta comparagdo. As pressdes negativas vieram de
Tecidos, vestudrio e calgados 7,3%, Combustiveis e lubrificantes, 1,3% e Livros, jornais, revistas e papelaria, 4,1%. No
comércio varejista ampliado, Veiculos, motos, partes e pegas teve crescimento de 36,5% e Material de Construgdo, 15,9%.

Consequéncia
Apesar de ainda encontra-se em patamar baixo o comércio varejista segue em recuperagdo, podendo, todavia alguns
percalgos ocorrer ao longo do periodo.

Atividade
Pesquisa Mensal de Servicos (Abril/2018) — IBGE

Fato

No més de abril o setor de servigos registrou crescimento de 1,0% na comparagdo com o més anterior. Frente a igual més
do ano anterior, o volume dos servigos cresceu 2,2%. No acumulado do ano a taxa ficou em negativos 0,6% e no acumulado
em doze meses negativos 1,4%. No que se refere a receita nominal, ocorreu aumento de 0,9% frente ao més
imediatamente anterior, 4,6% no confronto com abril de 2017, crescimento de 1,9% em 2018 e 2,9% no acumulado em
doze meses.
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Causa

No confronto com abril de 2017, quatro dos cinco segmentos apresentaram crescimento no volume de servigos: Outros
Servigos, 11,4%, Transportes, Servicos Auxiliares dos Transportes e Correio, 4,4%, Servicos Profissionais, Administrativos e
Complementares, 2,7%, e Servigcos Prestados as Familias, 0,8%. A queda ocorreu em Servicos de Informagédo e Comunicagéo,
1,6%. O agregado especial das Atividades Turisticas apresentou avango de 2,2%.

Consequéncia
O crescimento no més espelha a trajetdria de recuperagao do setor, que deve permanecer nos préximos meses, embora
gradual e sujeita a contratempos.

Inflacdo
IGP-10 (Jun/2018) — FGV

Fato

O IGP-10 registrou variagao de 1,86% em junho, crescendo 0,75 p.p. com relagdo a maio. No acumulado em doze meses a
variagdo é de 6,17%.
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Causa

No més de junho, dentre os componentes do IGP, o IPA, cresceu 0,95 p.p., apresentando variagdo de 2,50%. Neste, o grupo
gue teve o maior aquecimento foram os Bens Finais, com varia¢ao de 1,80 %, 1,76 p.p. acima do registrado em maio.
Contribuiu para esta expansao o subgrupo alimentos in natura. Os Bens Intermedidrios tiveram variagdo de 2,84%, 0,33 p.p.
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maior do que a de maio, com destaque para materiais e componentes para a manufatura. As Matérias-Primas Brutas
tiveram avanco de 0,70 p.p., com variagdo de 2,94%, sendo a aceleragdo foi originada em aves, milho e cana-de-agucar.

O IPC registrou a mesma variacdo de 0,74%, 0,48 p.p. acima da variagdo do més anterior. A principal variagdo no sentido
ascendente partiu do grupo Habitagdo principalmente em decorréncia da tarifa de eletricidade residencial. Também
registraram variagdo maior em junho: Transportes, Vestudrio, Comunicag¢éo e Despesas Diversas. O INCC teve aceleragao,
0,02 p.p., com aquecimento em Mdo de Obra e recuo em Materiais, Equipamentos e Servigos.

Consequéncia

Pelo quarto més consecutivo o IGP-10 apresentou aquecimento, neste més com alguma influéncia da greve dos
caminhoneiros que impactou o prego dos alimentos in natura.

Inflacdo
IGP-M (Junho/2018) - FGV

Fato

O IGP-M registrou variacao de 1,87%, em junho, com avango de 0,49 p.p. frente ao més anterior. Em doze meses o
acumulado é de 6,92%, e no ano 5,39%.

Causa

Dos indices que compde o IGP-M, o IPA que representa 60% na composi¢do deste, teve crescimento de 0,36 p.p., atingindo
variagdo de 2,33% em junho. O maior avango foi decorrente de Bens Finais, com expansdo de 2,31 p.p. no més e variagao
de 2,33%, com destaque para alimentos processados. Os Bens Intermedidrios apresentaram varia¢gdo 0,18 p.p. menor, com
a maior contribuicdo descendente em combustiveis e lubrificantes para produ¢do e as Matérias-Primas Brutas tiveram
variacdo 1,40 p.p. menor e a desaceleragao foi decorrente principalmente de minério de ferro, soja e leite in natura.

O IPC registrou avango de 0,83 p.p. nos preco, com a principal contribuicdo ascendente vindo do grupo Alimentagdo,
Consequéncia da maior variagdo no prego dos laticinios. Também tiveram acréscimo em suas taxas de variagdo os grupos,
Transportes, Habitagdo, Vestudrio e Despesas Diversas. O INCC registrou variagdo de 0,76%, com avanco de 0,46 p.p.,
decorrente de aceleracdo tanto em Mdo de Obra, 0,73 p.p. e em Materiais, Equipamentos e Servigos, 0,13 p.p.
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Fonte: FGV

Consequéncia

O indice apresentou forte aceleracdo pelo segundo més consecutivo, registrando também aquecimento nos valores
acumulados. O avango no IGP-M devera ter reflexos em outros indicadores de inflagdo, uma vez que é utilizado para
reajustes de contratos, principalmente de aluguel.

Inflacdo
IGP-DI (Maio/2018) — FGV

Fato

O indice Geral de Pregos Disponibilidade Interna - IGP-DI registrou variacdo de 1,64% em maio, acelerando 0,71 p.p. frente
ao més anterior. Nos Ultimos doze meses, o indice acumula alta de 5,20%.
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Causa

Na composi¢do do IGP-DI, o IPA aumentou sua taxa de variagdo em 1,09 p.p., atingindo 2,35%. Os Bens Intermedidrios
foram os principais responsaveis pelo avango, com crescimento de 1,30 p.p., sendo o principal responsavel por este
movimento subgrupo materiais e componentes para a manufatura. As Matérias-Primas Brutas registraram variagdo 1,12
p.p. maior do que no més anterior, com destaque para minério de ferro, aves e café. Os Bens Finais aumentaram a taxa de
variacdo em 0,84 p.p., por conta de combustiveis para consumo.

No IPC houve aquecimento de 0,07 p.p., decorrente da aceleracdo nos precos do grupo Habitacdo, em decorréncia da
maior variacdo do item tarifa de eletricidade residencial, 3,16 p.p. Também apresentaram maior variacao: Transportes e
Comunicagdo. O INCC registrou desaceleracdo de 0,06 p.p., os Materiais, Equipamentos e Servicos aumentaram 0,39%
contra 0,31% no més anterior e a Mdo de Obra teve variagdo de 0,10% frente a 0,27% no més anterior.
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Consequéncia

O IGP-DI apresentou forte variagdao pelo terceiro més consecutivo, principalmente pelo comportamento dos pregos no
atacado, podendo impactar os pregos ao consumidor nos préoximos meses.

Inflacdo
IPCA (Maio/2018) — IBGE

Fato

O IPCA variou 0,40% em maio, 0,18 p.p. acima da variagdo de abril. O indice acumulado em doze meses é de 2,86%,
superior ao registrado nos doze meses imediatamente anteriores, 2,76%. No ano, o acumulado ficou em 1,33%, o menor

para um més de maio desde a implanta¢do do Plano Real. Em Curitiba o indice cresceu 0,36 p.p., registrando variagdo de
0,44% em maio, 0,98% no ano e 2,99% em doze meses.

Causa

A energia elétrica representou a maior contribuigdo individual no més, com alta de 3,53% e contribuicdo de 0,12 p.p. no
indice, este fato foi decorrente da entrada em vigor da bandeira amarela a partir de primeiro de maio. Por conta da energia,

Habitagdo ficou com o mais elevado resultado de grupo 0,83%. Também apresentaram variagdo positiva elevada os grupos,
Vestudrio, 0,58%, Saude e Cuidados Pessoais, 0,57% e Transportes, 0,40%.
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Consequéncia
Principalmente em decorréncia da elevagdo da energia elétrica no grupo Habitagdo, a inflagdo voltou a crescer. Para os
proximos periodos a expectativa ainda é de continuidade na aceleragdo.

Inflacdo
IPCA - 15 (Junho/2018) — IBGE

Fato

O IPCA - 15 registrou variagdo de 1,11% em junho, diminuindo 0,97 p.p. com relagdo a maio. Nos ultimos doze meses o
acumulado é de 3,68% e no ano 2,35%. Em Curitiba, o indice foi de 1,04%, 0,80 p.p. acima do registrado em maio,
acumulando variagdo de 3,77% em doze meses.

Causa

No més, os grupos Alimentag¢do e Bebidas, HabitagGo e Transportes apresentaram que juntos representam 60% das
despesas das familias, apresentaram as maiores variagdes no més: 1,57%, 1,74% e 1,95%, respectivamente. No grupo
AlimentacGo e Bebidas destacaram-se: batata-inglesa, cebola, tomate, leite longa vida, carnes e frutas. No grupo
Habitagdo o destaque foi para a tarifa de energia elétrica e nos Transportes o grupamento dos combustiveis foi o principal
responsaveis pelo aumento com destaque para gasolina com elevagdo de 0,81%, se configurando no maior impacto
individual no més 0,31 p.p.

Consequéncia
O forte aumento no més terd impacto também nos valores acumulados e pode a influenciar para uma Politica mais
conservadora no que tange a taxa bdsica de juros.

Inflacdo
Custos e indices da Construgdo Civil (Maio/2018) — IBGE - Caixa Econdmica Federal

Fato

O Indice Nacional da Construgdo Civil variou 0,55% em maio, 0,29 p.p. acima da variacdo de abril. Em doze meses, o
acumulado é de 3,87%. O custo nacional por metro quadrado passou de RS 1.077,16 em abril, para RS 1.083,13 em maio,
sendo RS 555,64 relativos aos materiais e RS 527,49 a mdo-de-obra.

No Estado do Parand, as variagGes foram de 0,47% no més, 1,14% no ano e de 3,02% em doze meses e o Custo Médio
atingiu RS 1.090,79.
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Fonte: IBGE e CAIXA

Causa

Na composi¢do do indice a parcela dos materiais variou 0,27%, 0,13 p.p. acima do indice de abril e a componente méo-de-
obra, avancou 0,49 p.p., passando de 0,37% em abril para 0,86% em maio. No més as varia¢des regionais foram: 0,26% na
Regido Norte, 0,48% na Regido Nordeste, 0,96% no Sudeste, 0,12% no Centro-Oeste e 0,19% no Sul. Ainda na verificacdao
regional, os custos foram os seguintes: Sudeste, RS 1.224,38, Sul, RS 1.204,84, Norte, RS 1.146,92, Centro-Oeste, RS
1.167,26 e Nordeste RS 1.079,39.

Consequéncia
O avango ocorrido no més foi principalmente causado por pressdo exercida por reajuste salarial de acordo coletivo
realizado em S3o Paulo.

Inflacdo
IPP - indices de Preco ao Produtor (Maio/2018) — IBGE
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Fato

O IPP apresentou varia¢do 2,33% em maio, ficando, portanto, 0,75 p.p. superior a variagdo do més anterior e 2,23 p.p.
maior do que a do mesmo més do ano anterior. No acumulado em doze meses a varia¢do foi de 10,45%, maior do que nos
doze meses anteriores, 8,05%. No ano o acumulado esta em 5,96%, contra 3,55% em abril.

Causa

No més, as grandes categorias econdmicas tiveram as seguintes variacdes de precos: 1,48% em bens de capital, 3,03% em
bens intermedidrios, 0,49% em bens de consumo durdvel e 1,59% em bens de consumo semidurdveis e ndo durdveis.

No acumulado em doze meses estas categorias tiveram o seguinte comportamento: os bens de capital tiveram crescimento
de 7,99%, os bens intermedidrios, 15,49%, os bens de consumo durdveis, 3,38% e os bens de consumo semidurdveis e ndo
duraveis, 3,02%.

Consequéncia
Os pregos ao produtor apresentaram forte variagdo no més, decorrente em grande parte da “greve dos caminhoneiros”,
devendo assim, exercer maior influencia nos pregos ao consumidor final, ao longo dos préximos meses.

Operacoes de Crédito
Nota a Imprensa (Maio/2018) - BACEN

Fato

O estoque das operagdes de crédito do sistema financeiro atingiu RS 3.107 bilhdes em maio. A relag¢do entre o crédito total
e o PIB manteve-se estdvel no més e caiu 1,3 p.p. na compara¢cdo com maio de 2017. A taxa média geral de juros das
operagdes de crédito do sistema financeiro, computadas as operagdes com recursos livres e direcionados alcangou 25% a.a.
e a taxa de inadimpléncia manteve-se em 3,3%.

Causa

O volume total das operagées de crédito em abril apresentou expansdo de 0,5% no més e 1,3% em doze meses. Os
empréstimos contratados com recursos livres, atingiram RS 1.618 bilhdes, crescendo 1% no més e 2,1% com rela¢do a maio
de 2017. No segmento de pessoa juridica, houve avanco de 1,1% no més chegando a RS 739 bilhdes. Os empréstimos
realizados ds pessoas fisicas aumentaram 1,0% no més atingindo RS 878 bilhdes.

No crédito direcionado houve estabilidade no més e recuo de 3,5% em doze meses, chegando a RS 1.489 bilhdes. Esse
desempenho resultou de acréscimos de 0,1% para pessoas fisicas e declinio de 0,2% nos financiamentos a pessoas juridicas.
As taxas médias geral de juros tiveram reducdo de 0,9 p.p. no més e 4,5 p.p. em frente ao mesmo més do ano anterior. A
taxa alcangou 39,2% a.a. no crédito livre e 8,5% a.a. no credito direcionado. Para pessoa fisica a taxa média de juros atingiu
31,4% a.a. Nas pessoas juridicas, a taxa chegou a 15,8% a.a.

A taxa de inadimpléncia do sistema financeiro chegou em 4,0%, com avango de 0,1 p.p. no més e 0,3 p.p. no confronto com
maio de 2016. A taxa de inadimpléncia manteve-se estavel tanto para pessoas juridicas como para pessoas fisicas, situando-
se respectivamente em 2,9% para pessoas juridicas e 3,6% para pessoas fisicas.

Consequéncia

O volume de crédito tém se mantido estavel na comparacdao com o PIB nas trés uUltimas apuragOes, mas tem apresentado
variagdo negativa frente ao meses do ano anterior. Ao longo do ano o indicador devera seguir neste ritmo, refletindo a
lenta retomada da atividade econémica.

Setor Externo
Nota a Imprensa (Maio/2018) - BACEN

Fato

Em abril, as Transagcées Correntes registraram superdvit de USS 729 milhdes e a Conta Financeira registrou entrada liquida
de USS 1,2 bilh3o. As reservas internacionais aumentaram USS 2,6 bilhdes, totalizando USS$ 382,5 bilhdes e a divida externa
somou USS 322 bilhdes, diminuindo USS 977 milhdes na comparacdo com o més anterior.

Causa

Nos Gltimos doze meses as Transagdes Correntes registraram déficit de USS 13,0 bilhes. Os Investimentos Diretos no Pais
somaram ingressos liquidos de USS 3,0 bilhdes, acumulando USS$ 61,7 bilhdes, equivalente a 3,07% do PIB, nos ultimos doze
meses. A conta de servigos registrou déficit de USS 2,7 bilhdes no més. As despesas liquidas de renda primdria atingiram
USS 2,3 bilhdes no més, com despesas liquidas de lucros da ordem de USS 1,6 bilhdo e a de despesas liquidas de juros USS
797 milhdes. A conta de renda secunddria apresentou ingressos liquidos de USS$ 239 milhdes.

O crescimento das reservas, durante o més de maio foi Consequéncia, principalmente, de opera¢des de recompra, variagcbes
por pregos e receita de juros. Em sentido contrario contribuiram as variacGes por paridades. No més, a divida externa de
médio e longo prazo somou USS 258,1 bilhdes e a de curto prazo USS 64,1 bilhdes.
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Consequéncia

Decorrente do desaquecimento da atividade econémica interna e da desvalorizagdo do real as Transagbes Correntes vem
apresentando reducgdo no déficit. O clima de incerteza politica no pais e a elevagao na taxa de juros americana devem trazer
reflexos ao fluxo de capitais e a taxa de cdGmbio.

Politica Fiscal
Nota a Imprensa (Maio/2018) - BACEN

Fato

Em maio, o setor publico ndo financeiro registrou déficit primdrio de RS 8,2 bilhdes. No acumulado no ano o déficit atingiu
RS 933 milhdes, e considerando o fluxo de doze meses o déficit € de RS 95,9 bilhdes (1,44% do PIB). A divida liquida do
setor publico alcangou RS 3.416,7 bilhdes (51,3% do PIB), diminuindo 0,7 p.p. do PIB no confronto com o més anterior. No
ano, a relagdo divida liquida/PIB registrou reducdo correspondente a 0,3 p.p. do PIB. O montante dos juros apropriados
atingiu RS 39,7 bilhdes, no més, e RS 384 bilhdes, em doze meses (5,77% do PIB). O resultado nominal registrou déficit de
RS 47,9 bilhdes no més e RS 480,2 bilhdes, 7,21% do PIB em doze meses.

Causa

Na composicdo do déficit primdrio, no més, o Governo Central, registrou déficit de 11,1 bilhGes, por outro lado os governos
regionais e as empresas estatais registraram superdvit de RS 2,2 bilhdes e RS 668 milhdes, respectivamente. Com relaco
aos juros apropriados em doze meses, como proporgdo do PIB, houve elevagdo de 0,03 p.p. em relagdo a abril. Com relagdo
a Divida Liquida do Setor Publico como percentual do PIB, no ano, a reducdo foi Consequéncia da desvalorizagdo cambial e
do efeito do crescimento do PIB nominal, por outro lado a incorporagdo dos juros nominais contribuiu para aumentar esta
relagdo.

Consequéncia

Como Consequéncia da desaceleragdo da atividade econémica e de adogdo de politicas expansionistas num passado
recente, o resultado de déficit tem se repetido nos ultimos meses. Para os proximos periodos é ainda ndo é esperada
recuperagdo na geragdo de superdvit primdrio nos valores acumulados.
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