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PIB

A despeito das medidas adotadas pelo Governo Federal, a
economia brasileira mantém sua trajetéria de desaceleragdo, em
alinhamento com a conjuntura econémica internacional. De acordo
com o relatério World Economic Outlook do FMI de julho de 2012, a
economia global devera crescer 3,5% em 2012 (0,1% abaixo da
previsdo de abril), enquanto a economia brasileira teve a sua
previsdo de crescimento rebaixada de 3,1% para 2,5%.

Politica Monetaria

Em julho, o Copom reduziu pela 82 vez consecutiva a taxa béasica de
juros da economia, fixando-a no patamar de 8% ao ano. A decisédo
se deu em resposta ao atual quadro de desaceleragdo da atividade
econbmica que, combinado com a fragilidade da economia global,
potencializa o viés de desaceleracdo da inflagdo. Embora a inflagdo
apresente sinais de desaceleracdo, ainda permanecem riscos de: (i)
ampliacdo do crédito; (ii) estreita margem de ociosidade do mercado
de trabalho, com risco significativo de concessdo de aumentos
salariais incompativeis com o crescimento da produtividade e (iii)
alto nivel de incerteza nos mercados externos.

De acordo com a ultima edicao do Relatorio de Mercado do Banco
Central (13/7), a Selic devera encerrar o0 ano em 7,5% e subir um
pouco em 2013, alcancando 8,5% no final do ano.

A inflacdo medida pelo IPCA apresentou forte desaceleracdo em
junho, com variacéo positiva de 0,08% (menor indice desde agosto
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de 2010), ante alta de 0,36% em maio. No acumulado do primeiro
semestre de 2012, o IPCA contabiliza elevacao 2,32%, bem abaixo
dos 3,87% registrados em igual periodo de 2011. Em 12 meses, 0
IPCA alcangou 4,92%, o mais baixo desde setembro de 2010
(4,70%).

Politica Fiscal

O resultado negativo inesperado das contas pulblicas no més de
maio, que contribuiu para que o superavit primario de 12 meses
ficasse abaixo da meta, compromete a analise de que o governo ira
cumprir com folga a meta primaria deste ano, estimada em R$ 139,8
bilhdes (3,1% do PIB). A frustragdo na arrecadacdo dos impostos e
contribui¢cbes, como Imposto de Renda, Contribuicdo Social sobre o
Lucro Liquido (CSLL), IPI e IOF, explica a reversdo das expectativas
de analistas, que j& projetam superdvit primario em 2,95%.

O governo néo pretende mexer na meta fiscal deste ano, mas ha
entendimento de que a crise externa é forte e o setor publico devera
atuar mais ativamente para estimular a economia interna. O governo
devera anunciar em agosto um novo modelo de concessdes de
infraestrutura, no qual devera abrir mdo de recursos para melhorar a
rentabilidade dos projetos e consequentemente encorajar 0s
investidores. Também h& programas de aumentos de gastos para
aquisicdo de retroescavadeiras e motoniveladoras, que seréo
doadas aos municipios até 18 de setembro. Também foi anunciado
0 PAC das cidades médias, para as quais serdo destinadas cerca
de R$ 7 bilhdes.
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Contas Externas

No acumulado dos primeiros cinco meses deste ano, o saldo em conta
corrente, que compreende os resultados da balanca comercial e das contas
servicos, rendas e transferéncias unilaterais, foi deficitario em US$ 21 bilhdes.
No acumulado dos ultimos 12 meses até maio, o déficit alcancou US$ 50,9
bilhdes (2,1% do PIB), ficando um pouco abaixo do registrado no més anterior.
O déficit nas contas servicos e rendas, em funcéo, principalmente, das
remessas de lucros e dividendos e das despesas com aluguel de
equipamentos e viagens internacionais, explica o saldo negativo em conta
corrente. A expectativa do mercado é de aumento do déficit em conta corrente
nos proximos meses, alcangando US$ 62,2 bilhGes ao final do ano.

As reservas internacionais em junho totalizaram US$ 373,9 bilh&es, registrando
alta de US$ 1,5 bilhdo em relagdo ao verificado em maio. Segundo projecbes
do Relatério de Mercado do Banco Central, o dolar devera permanecer em
patamar relativamente elevado, encerrando o ano em R$ 1,95.
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PIB

A despeito das medidas adotadas pelo Governo Federal, a economia
brasileira mantém sua trajetéria de desaceleracdo. As expectativas se
encontram negativas, em alinhamento com a conjuntura econémica
internacional. Nesse sentido, destaca-se a revisdo para baixo da previsdo
de crescimento da economia mundial e brasileira, feita pelo FMI. Segundo a
entidade, a economia global devera crescer 3,5% em 2012 (0,1% abaixo da
previsdo de abril), enquanto a economia brasileira teve a previsdo de
crescimento rebaixada de 3,1% para 2,5% na revisdo do relatério World
Economic Outlook do FMI, de julho de 2012.

A Confederacdo Nacional da Industria (CNI) também reduziu a previsao de
crescimento do PIB do Brasil de 3% para 2,1% em 2012. A entidade
também rebaixou a perspectiva de expansdo do PIB industrial de 2% para
1,6% e, agora, acredita que a Selic fechara o ano a 7,5%, ante os 9%
previstos anteriormente. A CNI ainda cogita um maior crescimento da
economia na segunda metade deste ano

A expectativa € que as medidas ja adotadas, incluindo a atual flexibilizagao
da politica monetaria, deverdo trazer resultados e inverter a trajetoria
descendente, de modo que o pais recupere em 2013 um ritmo de
crescimento mais expressivo. Nesse sentido, o FMI projeta um crescimento
para o Brasil de 4,6% em 2013. Segundo a Ultima edicdo do Relatério de
Mercado do Banco Central, o mercado projeta um crescimento do PIB
brasileiro de apenas 1,9% em 2012 e de 4,1% em 2013.

Os dados do Caged, divulgados pelo Ministério do Trabalho e Emprego
(MTE), apontam uma geracéo liquida de 139,7 mil empregos formais em
maio de 2012, contra 216,9 mil no més anterior. Os setores responsaveis
pelo desempenho no més foram: Agricultura (46,2 mil), Servigos (44,6 mil),
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e Industria de Transformacéo (20,3 mil). Nos primeiros cinco meses do ano,
o Pais gerou um saldo de 877,9 mil postos de trabalho. No acumulado de
12 meses, o saldo registrado foi de 1,6 milhdo de empregos gerados. Os
dados apontam para uma desaceleracdo na geracdo de empregos, em
comparacdo ao registrado nos Ultimos dois anos, refletindo a prépria
evolucéo da economia brasileira.

Politica Monetaria

Na reuniéo de julho (dias 10 e 11), o Copom reduziu pela 82 vez consecutiva
a taxa béasica de juros da economia, fixando-a no patamar de 8% ao ano
(menor nivel da Selic desde a criacdo do Copom). Neste nivel continua em
operagdo o novo mecanismo de correcdo da poupanca, que passa a ser
remunerada pela TR mais 70% da Selic. Os membros do Comité decidiram
manter o ritmo de queda da Selic em resposta ao atual quadro de
desaceleracdo da atividade econbémica interna que, combinado com a
fragilidade da economia global, potencializa o viés de desaceleracdo da
inflacdo. Desde o inicio do processo de flexibilizagdo monetéria, iniciado no
final de agosto de 2011, a reducao ja soma 4,5 p.p.

Na visdo do Copom, a inflagdo acumulada em 12 meses, que comegou a
recuar no Ultimo trimestre de 2011, tende a seguir em declinio e a se
deslocar em dire¢do ao centro da meta. A inversdo constatada na tendéncia
da inflagdo contribui positivamente para melhorar as expectativas dos
agentes econdmicos sobre a dindmica da inflagcdo neste e nos proximos
trimestres. Os riscos que ainda permanecem sao: (i) possivel ampliagdo da
expanséo do crédito, que cresce em ritmo moderado; (ii) estreita margem de
ociosidade do mercado de trabalho, com risco significativo de concesséo de
aumentos salariais incompativeis com o crescimento da produtividade e (iii)
nivel de incerteza muito acima do usual nos mercados externos. Nesse
Ultimo caso, embora a probabilidade de ocorréncia de eventos extremos no
sistema financeiro internacional tenha recuado nos Ultimos meses, ainda
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continuam elevados os riscos associados ao processo de desalavancagem
de bancos, familias e governos nos principais blocos econémicos.

Analistas esperam mais uma reducédo da Selic na reunido do dia 28 agosto,
mas ndo ha consenso sobre o comportamento do Copom nas duas Ultimas
reunibes do ano (outubro e novembro). Essa avaliacdo decorre do fato de
gue o Copom voltou a avisar que qualquer movimento de flexibilizacdo
monetaria adicional deve ser conduzido com parcimdnia, devido aos efeitos
cumulativos e defasados das acbes de politica implementadas até o
momento. De acordo com a Ultima edicdo do Relatério de Mercado do
Banco Central (13/7), a Selic devera encerrar o0 ano em 7,5% e alcancar
8,5% no final de 2013. De acordo com o Relatério de Inflagdo do Banco
Central (divulgado em 28/6), as proje¢cBes de inflagdo no cenario de
referéncia, que pressupde manutencdo da taxa de cambio constante no
horizonte de previsdo em R$2,00/US$ e meta para a taxa Selic em 8,50%
a.a., indicam que o IPCA devera apresentar variacdo de 4,7% em 2012, de
5% em 2013 e de 5,1% para 2014.

A inflagdo medida pelo IPCA apresentou forte desaceleragdo em junho, com
variacdo de 0,08% (menor indice desde agosto de 2010), ante alta de
0,36% em maio. De acordo com o IBGE, o grupo transporte foi o principal
responsével pela desaceleracdo do IPCA em junho, com varia¢do negativa
de 1,18% e impacto de — 0,24 p.p. O item automoveis novos exerceu forte
pressdo para baixo, por conta da reducdo do IPl (em maio), que provocou
gueda de 5,48% nos precos de junho. Além dos automdéveis, os precos dos
combustiveis continuaram em queda, embora de forma menos intensa. O
segundo grupo que mais contribuiu para a desacelera¢do da inflagdo em
junho foi habitacdo, por conta da reducdo do preco da energia elétrica e da
taxa de agua e esgoto. No acumulado do primeiro semestre de 2012, o
IPCA contabiliza elevacéo 2,32%, bem abaixo dos 3,87% registrados em
igual periodo de 2011. Em 12 meses, o IPCA alcangou 4,92%, o mais baixo
patamar desde setembro de 2010 (4,70%). Cumpre registrar que, a partir de
janeiro de 2012, o IBGE alterou a metodologia de célculo do IPCA,
utilizando a nova base de estruturas de gastos de consumo.
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A partir de abril de 2011, o IBGE passou a divulgar mensalmente o indice
de Preco ao Produtor (IPP), que mede a evolucao dos precos de produtos
“na porta da fabrica”, sem impostos e sem frete, de 23 setores da indUstria
de transformacéo. O periodo de divulgacdo tem defasagem de dois meses.
Em maio de 2012, o IPP registrou inflacao de 1,65%, ante alta de 1,38% em
abril. As maiores altas observadas em maio se deram entre os produtos das
seguintes atividades industriais: fumo (6,94%), equipamentos de transporte,
exceto veiculos (4,48%), produtos quimicos (3,19%) e alimentos (3,11%).
No ano, o IPP registra inflagédo de 3,32%, e no acumulado de 12 meses até
abril, alta 4,73%.

Politica Fiscal

O superavit primério do setor publico em maio alcancou R$ 2,7 bilhdes, bem
abaixo do registrado em igual més do ano passado (R$ 7,5 bhilhdes). O
pagamento de juros no més somou R$ 18,7 bilhSes, contra R$ 17,2 bilhdes
em abril (o maior nimero de dias Uteis no més contribuiu para 0 aumento).
Por conta do pagamento de juros no més, o déficit nominal alcancou 4,2%
do PIB (maior valor desde dezembro de 2011). A divida liquida do setor
publico alcangcou R$ 1,492 trilhdo, equivalente a 35% do PIB (menor nivel
da série), com reducgdo de 0,7 p.p. em relacdo ao més anterior, devido ao
fato do setor publico ser credor em dolares (a desvalorizagdo cambial de
6,9% no més representou uma reducdo de R$ 42,2 bilhdes na divida). A
divida bruta, variavel utilizada nas comparacdes internacionais, alcangou
R$ 2,43 trilhdes em maio de 2012, equivalente a 56,9% do PIB (elevando-se
em 0,1 p.p em relacéo a abril).

A queda superdvit priméario de 3,93% para 3,55% do PIB, na comparacao
dos primeiros cinco meses do ano com igual periodo de 2011, resultou do
menor esforco fiscal das instancias dos governos regionais e do aumento do
déficit das estatais, contrabalangada por pequeno aumento do superavit do
governo central (ver tabela 2 nos anexos). O déficit da Previdéncia ficou
estavel, na comparacdo dos primeiros cinco meses de 2012 com igual
periodo do ano anterior.




Em 12 meses, o0 superavit primario caiu para 3% do PIB, ficando abaixo da
meta fixada para este ano (3,1%). Por conta da reducdo do pagamento de
juros, o déficit nominal em 12 meses se manteve estavel em 2,4% do PIB
(ver tabela 3 no anexo).

O resultado negativo inesperado das contas publicas no més de maio
comprometeu a analise de que o governo devera cumprir com folga o
superavit priméario neste ano, estimado em R$ 139,8 bilhdes (3,1% do PIB).
De fato, a economia realizada até maio alcangou 45% do total previsto para
0 ano, com evolugdo de apenas 2 p.p em relacdo ao més de abril. Analistas
e investidores ja trabalham com a hip6tese de descumprimento da meta
para este ano. As expectativas para o superavit primario, captadas pela
pesquisa do Banco Central, cairam para 2,95%. A frustracdo na
arrecadacdo dos impostos e contribuicdes, como o Imposto de Renda, a
Contribui¢cdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), IPI e IOF, é o principal
motivo da reversdo das expectativas.

Embora o resultado primario esteja em queda, a reducdo da Selic tem
contribuido para a queda do déficit nominal e, em consequéncia, da divida
publica. A reducéo da taxa béasica de juros, que devera alcancar 7,5% até o
fim do ano (conforme pesquisa do Banco Central), ajudar4 o governo, pois
cada ponto porcentual de queda, considerando o atual nivel de indexacéo
da divida publica federal, resulta na reducdo de R$ 10,4 bilhdes dos juros.
Os efeitos acumulados da reducdo de 4,5 p.p dos juros ainda refletirdo
sobre a conta de juros ao longo deste ano.

Segundo a Secretaria do Tesouro Nacional, o governo nao pretende mexer
na meta fiscal deste ano, mas ha entendimento de que a crise externa é
bem relevante e o setor publico devera atuar mais ativamente para estimular
a economia interna. O governo pretende estimular os investimentos, tanto
publicos quanto privados. Esta previsto para o0 més de agosto um novo
modelo de concessdes de infraestrutura, no qual o governo devera abrir
mao de recursos para melhorar a rentabilidade dos projetos e
consequentemente encorajar investidores. Pelo lado dos gastos, além da
reducéo do IPI para bens de consumo duraveis, anunciada recentemente, o
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governo estuda direcionar preferencialmente suas compras para as
empresas brasileiras. Para o PAC 2, ha um programa de compra de R$ 1,8
bilhdo destinado a aquisicdo de 3.580 retroescavadeiras e 1.330
motoniveladoras, que serdo doadas aos municipios até 18 de setembro.
Também foi anunciado o PAC das cidades médias, para as quais seréo
destinadas cerca de R$ 7 bilhdes. Certamente € oportuna a mobilizagdo do
governo para enfrentar a crise, sendo exigida pela atual conjuntura uma
politica anticiclica. No entanto, mais oportuno ainda € tratar essa politica de
desoneracdes e de investimentos como estratégica, lastreada em um
Estado menos arrecadador e cada vez mais eficiente, tanto na contengéo
dos gastos correntes, quanto em pagamentos de juros.

Contas Externas

O déficit em conta corrente de US$ 21 bilhdes no acumulado dos primeiros
cinco meses deste ano pode ser explicado pelo saldo negativo do agregado
servicos e rendas, que passou de -US$ 32,5 bilhdes em 2011 para
-US$ 28,4 bilhdes em igual periodo de 2012, em virtude, principalmente,
das remessas de lucros e dividendos, despesas com aluguel de
equipamentos, viagens internacionais, pagamento de juros, e transporte. A
balanca comercial apresentou superavit de US$ 6,3 bilhdes e o saldo das
transferéncias unilaterais alcancou US$ 1,1 bilhdo de janeiro a maio de
2012.

A entrada de investimentos estrangeiros diretos (IED) no Pais alcangou
US$ 23,3 bilhdes, contra US$ 27 bilhdes nos primeiros cinco meses de
2011, destinados principalmente para as seguintes atividades: metalurgia;
produtos alimenticios; extracdo de petréleo e gas natural, comércio, exceto
veiculos; eletricidade, gas e outras utilidades; produtos farmoquimicos e
farmacéuticos; atividades imobiliarias; servicos financeiros e atividades
auxiliares; extracdo de minerais metalicos; e produtos quimicos.

O dltimo Relatério de Mercado do BC apresenta as seguintes projecdes
para o ano de 2012: saldo de US$ 18 bilhdes na balanca comercial, déficit




— 7 PANORAMA ECONOMICO

de US$ 62,2 bilhdes na conta corrente e fluxo de US$ 55 bilhdes em
investimentos estrangeiros diretos.

No acumulado do primeiro semestre deste ano, o fluxo de entrada de
dolares superou o de saida em US$ 22,9 bilhdes, contra US$ 39,8 bilhdes
em igual periodo de 2011, reflexo da entrada de US$ 20,1 bilhdes no
mercado comercial e de US$ 2,8 bilh6es no mercado financeiro. A cotagéo
do dolar reflete a especulacdo dos bancos no mercado de cambio, cuja
posicdo comprada em dolar (aposta na desvalorizacdo do Real), alcangou
US$ 2,3 bhilhdes em junho. Apds iniciar o ano cotado a R$ 1,87, o dolar
apresentou queda, alcancando R$ 1,70 no final de fevereiro. A partir de
marco, o dolar registrou alta, refletindo principalmente a reducédo da taxa
Selic (com a expectativa de novos cortes nos préximos meses) e 0 aumento
da averséo global ao risco, em funcdo do agravamento da crise europeia.
Em meados de julho, o dolar alcangou R$ 2,02.

A divida externa total brasileira alcangou US$ 298,2 bilhdes em maio, tendo
a divida de longo prazo atingido US$ 264,1 bilhdes e a de curto prazo
totalizado US$ 34,1 bilhdes.

O valor das exportacdes brasileiras alcancou US$ 19,4 bilhdes em junho,
contra importagbes de US$ 18,5 bilhdes, gerando um saldo comercial de
US$ 807 milhdes, contra US$ 3 bilhes no més anterior. No primeiro
semestre deste ano, as exportagBes alcancaram US$ 117,2 bilhGes, uma
gueda de 0,9% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, e as
importacdes, US$ 110,1 bilhdes, alta de 4,6% em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior. As importacdes registraram recorde para o periodo
de janeiro a junho. O superavit comercial no acumulado em 2012 foi da
ordem de US$ 7,1 bilhGes, valor US$ 5,9 bilhdes inferior ao de igual periodo
do ano passado. No periodo acumulado de 12 meses até junho, as
exportacdes alcancaram US$ 255 bilhdes e as importacBes US$ 231
bilhdes. A expectativa da Secex é que as exportacdes brasileiras alcancem
US$ 264 bilhdes no final de 2012, alta de 3,1% em relag&o ao verificado em
2011.
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Front Externo

Os ministros das Finangas da zona do euro aprovaram formalmente um
resgate de até 100 bilhdes de euros para a recapitalizacdo dos bancos
espanhdis. A quantia exata que a Espanha tomara emprestado da zona do
euro s6 sera determinada em setembro. Em troca da ajuda europeia, a
Espanha comprometeu-se a cumprir 32 condicfes impostas ao setor
financeiro como um todo. Além disso, 0 pais tera que se submeter a uma
severa vigilancia da zona do euro. Uma equipe formada pela Comisséo
Europeia, o Banco Central Europeu e a Autoridade Bancéria Europeia
(EBA) verificara trimestralmente o cumprimento das condicdes.

A aprovacgdo acontece poucos dias depois do primeiro-ministro da Espanha,
Mariano Rajoy, anunciar uma série de medidas do pacote de austeridade
para o pais, incluindo aumento de impostos e cortes no orcamento que
chegardo a uma economia de 65 bilhGes de euros (cerca de R$ 162 bilhdes)
ao longo de um periodo de dois anos e meio. As autoridades regionais teréo
que fazer cortes de 3,5 bilh6es de euros em seus orcamentos (quase R$ 9
bilhdes).

Em relagdo a Grécia, o Banco Central Europeu (BCE) anunciou que néo
mais aceitard como garantia os titulos soberanos gregos ou outros ativos
garantidos pelo governo do pais a partir de 25 de julho. Tal decis&o devera
forcar os bancos gregos a recorrer ao banco central nacional para usar
fundos sob o programa de assisténcia de emergéncia de liquidez, que séo
mais caros do que aqueles disponiveis nho BCE em operacdes regulares de
liquidez. Os bancos gregos ja usaram um total de 62 bilh6es de euros dos
fundos de emergéncia de liquidez, vindos do banco central da Grécia no
final de junho, além de 74 bilhdes em operacdes regulares de liquidez do
BCE.

Bancos de paises na zona do euro também possuem grandes blocos de
divida grega, mas podem disponibilizar outros bens para usar como
garantias e ndo devem ser tdo atingidos.
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Segundo a Eurostat, a producéo industrial da zona do euro cresceu 0,6% e
a da Unido Européia 0,5% em maio na comparacdo com 0 més
imediatamente anterior. JaA na comparacdo com o mesmo més do ano
anterior registrou-se queda de 2,8% na zona do euro e de 2,3% na Unido
Europeia. Ainda de acordo com dados da Eurostat, 0 desemprego na zona
do euro foi de 11,1%, o que equivale a 17,6 milhdes de pessoas em maio. O
indice de precos ao consumidor da zona do euro registrou variacdo de 2,4%
em maio, enquanto a taxa de desemprego alcancou 11% em abril.

Nos Estados Unidos, de acordo com a segunda estimativa do Bureau of
Economic Analysis (BEA), o PIB norte-americano cresceu 1,9% no primeiro
trimestre de 2012, contra uma expansao de 3% no quarto trimestre de 2011,
em termos anualizados. O crescimento levemente menor do que o
originalmente avaliado é resultado de uma alta menor dos gastos do
consumidor e dos estoques, embora os lucros corporativos tenham subido.
Os dados ficaram em linha com as projec¢oes.

Segundo informagdes do “Livro Bege” do Fed, a economia dos Estados
Unidos cresceu a um ritmo moderado em junho e no comeco de julho, mas
0 mercado de mao de obra apresentou um crescimento apenas "morno”, em
funcdo da demanda ainda fraca e das incertezas em relacao a politica fiscal
norte-americana.

Segundo o Departamento do Trabalho dos Estados Unidos, o indice de
Precos ao Consumidor (CPI, na sigla em inglés) aumentou 1,7% em junho,
apés ter apresentado resultado negativo (0,3%) em maio. A deflagédo
registrada em maio foi a mais acentuada desde dezembro de 2008, o que
reforca a percepcdo de que o Fed mantera a sua politica de juros baixos
nos proéximos meses.

Na China, de acordo com dados divulgados pelo National Bureau of
Statistics of China, o crescimento da producéo industrial foi de 9,5% em
junho em relacdo ao mesmo més do ano anterior e expanséo de 10,5% no
acumulado do ano. Registrou-se ainda uma aceleracdo no investimento em
ativos fixos, o que provavelmente reflete os esforcos do governo para
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estimular o crescimento por meio da aprovacao de projetos de infraestrutura
e de construcao.

O indice de precos ao consumidor chinés cresceu 2,2% em junho, em
relacdo ao mesmo periodo de 2011.

Quanto a economia do Japdo, segundo dados divulgados pelo METI
(Ministério da Economia, Comércio e Indistria), a producéo industrial caiu
3,4% em maio, na comparacdo com o més anterior, e cresceu 6% em
relagdo ao verificado em igual més de 2011. A comparacéo anual reflete o
efeito comparacdo do tsunami ocorrido em marco de 2011. Os setores
industriais que mais contribuiram para a queda foram equipamentos de
transporte, produtos quimicos e maquinas em geral. Em maio, a taxa de
desemprego alcancou 4,4%, enquanto o indice de precos ao consumidor
registrou alta de 0,2%.

Na Argentina o governo da presidente Cristina Kirchner mantém a restricdo
a compra de dolares. Nos Ultimos meses, o governo Kirchner langou uma
série de medidas para restringir o acesso ao délar. Atualmente, os
argentinos s6 podem adquirir a moeda para viagens ao exterior (com a
apresentacdo da passagem 4&rea), doacdes para pessoas vitimas de
catastrofes naturais ou para casos de carater humanitario de conhecimento
publico.

Desde a instauracdo das primeiras restricbes, em novembro passado, o
volume de operagbes caiu 50%. Analistas alertam para aumento da
diferenca entre a cotagdo do ddlar oficial e a do paralelo, o que eleva o risco
de uma maxidesvalorizacdo da moeda norte americana.




O atual cenario exige a realizacao das
reformas estruturais

O Governo Federal conseguiu aprovar na Camara dos Deputados algumas
Medidas Provisorias (MPs) da segunda etapa do Plano Brasil Maior,
restando que as mesmas sejam aprovadas no Senado para virarem lei. O
sentido das medidas é o de desonerar a folha de pagamento de alguns
setores industriais e repassar R$ 45 bilhdes de recursos do Tesouro para o
BNDES, além de ampliar o capital do BNB em R$ 4 bilhdes e do BASA em
R$ 1 bilhdo. Ademais, foi criada uma agéncia de garantias financeiras para
grandes projetos. A Cémara aprovou ainda a mudanca do regime
automotivo, com a expectativa de se ajustar a regulamentacdo das novas
regras para as montadoras, que entrardo em vigor em 2013. Sera permitida
a entrada de montadoras estrangeiras, importadoras, condicionando-se a
reducdo do IPl a compra de autopecas nacionais e impedindo que as
mesmas sejam beneficiadas, caso ndo fagam compras e investimentos no
Pais.

A andlise da conjuntura econbmica do setor industrial aponta
comportamentos diferenciados de acordo com o perfil setorial. Os
fabricantes de bens de consumo, que sofrem maior influéncia do cenario
externo, a exemplo de calcados, téxteis, moveis e autopecas, tém sofrido
bastante com o impacto da crise e da concorréncia estrangeira. Desse
modo, o governo tem oferecido tratamento prioritario aos mesmos, através
da desoneragdo da folha e da oferta de crédito diferenciado através do
Plano Brasil Maior.

Por outro lado, os segmentos especialmente voltados ao mercado interno
como o de Alimentos e Bebidas, Minerais Nao-Metdlicos e Construcdo Civil,
além de alguns setores industriais intensivos em capital, como o de Refino e
Celulose, apesar de também sofrerem os efeitos da reducédo da atividade,

CENARIO PROSPEC

TIVO PARA A INDUSTRIA
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verificam melhores resultados, beneficiando-se dos precos das commodities
em patamar relativamente elevado, em termos histéricos.

O setor industrial baiano deve estar ciente de que as medidas
governamentais adotadas, incluindo as relacionadas ao Plano Brasil Maior,
tém eficacia limitada e de curta duracdo. Percebe-se, nos lltimos anos, uma
continua reedigdo de acBes pontuais, aberturas de linha de crédito no
BNDES, reduges do IPI, incentivos setoriais etc. que em nenhum momento
atingem o cerne da questdo. Em realidade, o Brasil enfrenta grave crise de
competitividade, sobretudo em sua indlstria. Para reverter essa situagao,
mais do que lancar medidas governamentais emergenciais, & necessario
realizar as Reformas Estruturais (Tributéria, Previdenciéria, Trabalhista e
Politica) e enfrentar, de forma eficaz, o chamado “Custo Brasil’. Por
exemplo, as empresas brasileiras enfrentam dificuldades para concorrer
com empresas asiaticas, pois pagam a terceira energia elétrica mais cara do
planeta, sendo que cerca de metade da tarifa de energia € composta de
tributos e encargos setoriais. Enfrentam ainda uma elevadissima carga
tributaria, com um sistema confuso e anacrénico de cobranca que ndo cabe
mais ser remendado.

E preciso aprovar uma Reforma Tributaria que simplifique a cobranca,
reduza o nimero de impostos e desonere a producado e os investimentos. O
Brasil necessita também de investimentos urgentes em infraestrutura,
reduzindo o peso da logistica saturada ou inexistente no custo final da sua
producdo. Caso o Estado ndo possua capacidade para realizar tais
investimentos, que sejam revistas as legislacdes e regulamentacbes
restritivas existentes, abrindo-se espaco para a participacdo da iniciativa
privada nas rodovias, ferrovias, portos e aeroportos do Pais. Acredita-se
gue o atual momento de crise poderd abrir a oportunidade para o Brasil
promover as reformas necesséarias para que o Pais trilhe o caminho do
desenvolvimento sustentado e do aperfeicoamento do seu sistema
democratico.
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Compdem o presente Anexo 0s seguintes documentos:

0] Brasil: Representatividade da Industria de Transformagdo (% PIB)
(pag.10);

(ii) Brasil: Composicao das Exportagdes 1995 a 2012, em % (pag.11);
(iii) Bahia: Composicdo das Exportacdes 1995 a 2012, em % (pag.12);
(iv) Tabelas de Politica Fiscal (pags. 13 a 15);

(V) Brasil e Bahia: Evolu¢éo Mensal dos Saldos das AdmissGes menos
Desligamentos de Trabalhadores regidos pela CLT, no periodo
janeiro a maio 2012 (pags. 16 e 17);

(vi) Indicadores de Economias Avancadas (pag. 18);
(vii) Indicadores Econémicos de Paises Emergentes (pag. 19); e

(viii)  Relatério de Mercado do Banco Central - Expectativas de Mercado
(pags. 20 e 21).
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Brasil: Representatividade da Industria de Transformacao 1995 - 2011
(Em % do PIB)

25

19,2 20

15

10

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011*

Fonte: Ipeadata; elaboracdo FIEB/SDI.
(*) Dados preliminares.
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Brasil: Composicao das Exportagoes 1995 - 2012

(Em %)
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0% B B B B B B B B B B B - - B B
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 & 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012*
w4 Basicos 22,6% | 24,9% | 27,3% | 254% | 24,6% | 22,8% | 26,3% | 28,1% | 28,9% | 29,5% | 29,3% | 29,2% | 32,1% | 36,9% | 40,5% | 44,6% | 47,8% | 47,5%
® Manufaturados 55,5% | 55,3% | 55,1% | 57,5% | 56,9% | 59,1% | 56,5% | 54,7% | 54,3% | 55,0% | 55,1% | 54,4% | 52,3% | 46,8% | 44,0% | 39,4% | 36,1% | 37,1%
u Semifaturados 20,6% | 18,0% | 16,0% | 159% | 16,6% | 154% | 14,1% | 14,8% | 15,0% | 13,9% | 13,5% | 14,2% | 13,6% | 13,7% | 13,4% | 14,0% | 14,1% | 13,1%
W OperacBes Especiais| 1,3% | 1,7% | 16% | 13% | 1,8% | 2,7% | 3,0% | 2,4% | 1,8% | 1,6% | 2,1% | 22% | 21% | 2,6% | 21% | 21% | 2,0% | 2,4%

Fonte: MDIC/Secex; elaboragio FIEB/SDI.
Nota: 2012 de janeiro a maio.
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Bahia: Composicao das Exportagoes 1995 - 2012

(Em %)

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 & 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 & 2009 | 2010 | 2011 | 2012*
w4 Bésicos 83% | 10,2% | 11,9% | 14,9% | 12,3% | 14,2% | 16,0% | 15,5%  17,4% | 16,3% | 19,9% | 12,5%  14,7% | 17,1%  23,3% | 19,7% | 24,2% | 20,2%
® Manufaturados 57,2% | 56,9% | 55,7% | 57,3% | 58,5% | 57,2% | 61,0% | 59,6% | 61,0% | 64,9% | 62,3% | 63,0% | 57,2% | 48,8%  44,1% | 49,7% | 47,3% | 53,1%
u Semifaturados 33,6% | 31,9% | 31,1% | 26,6% | 27,3% | 26,0% | 20,5% | 23,2%  20,2% | 17,9% | 16,7% | 23,6% | 27,0% | 32,8% | 31,3% | 29,3% | 27,3% | 25,4%
M OperacBes Espediais| 0,8% | 1,0% | 1,3% | 1,2% | 1,9% | 2,5% | 2,6% | 1,7%  13% | 1,0% | 1,1% | 1,0%  11% | 1,3%  12% | 1,3% | 1,1%  1,3%

Fonte: MDIC/Secex; elaboragio FIEB/SDI.
Nota: 2012 de janeiro a maio.
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Tabela 1 - Necessidade de financiamento do setor publico consolidado (NFSP)

(Fluxos mensais, em R$ bilhGes e em % do PIB?)

2011 2012
Discriminagé&o

mai (%) nov (%) dez (%) jan (%) fev (%) mar (%) abr (%) mai (%)

Primério 751 21 820 22 1,93 0,5 26,02 7.8 951 29 10,44 2,9 14,24 3,9 2,65 0,7

Juros nominais | -22,17 -6,3 | -18,37 -50 -20,57 -57 |-1966 -59 -1827 56 -21,04 -59 -1722 47 18,72 49

Nominal 14,67 4,1 | -10,16 -2,8 -18,64 -5,1 6,35 1,9 -8,75 -2,7 -10,60 -3,0 -2,98 -0,8 -16,06 4,2

Fonte: Banco Central; elaboragdo FIEB/SDI
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Tabela 2 - Necessidade de financiamento do setor publico (NFSP)

(Valores acumulados, em R$ bilhées e em % do PIB)

Primario Juros Nominal
Contas publicas Janeiro a Maio
R$ bi % R$ bi % R$ bi %
2011 45,69 2,77 72,69 441 -27,01 -1,64
a. Governo central
2012 46,04 2,60 73,05 412 -27,01 -1,562
2011 19,05 1,16 -26,70 -1,62 -7,65 -0,46
b. Governos regionais
2012 17,20 0,97 -20,61 1,16 -3,41 -0,19
2011 0,09 0,01 -1,37 -0,08 -1,28 -0,08
c. Empresas estatais
2012 -0,38 -0,02 -1,24 -0,07 -1,62 -0,09
2011 64,82 3,93 -100,76 -6,11 -35,94 -2,18
Total (a+ b + ¢)
2012 62,86 3,55 -94,91 5,36 -32,04 -1,81

Fonte: Banco Central; elaboragao FIEB/SDI
Governo Federal (R$ 63,6 bilhdes) + Banco Central (-R$ 262 milhdes) + INSS (-R$ 17,6 bilhdes).
Governo Federal (R$ 64,1 bilhées) + Banco Central (-R$ 209 milhoes) + INSS (-R$ 17,8 bilhoes).
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Tabela 3 - Necessidade de financiamento do setor piblico consolidado (NFSP)

ANEXOS

(Fluxos de 12 meses, em R$ bilhdes e em % do PIB)

Acompanhamento Conjuntural —07/2012

Discriminag&o

2011

(")

nov

(%)

%

Primario

3,2

137,63

3.1

3,0

Juros nominais

-5,6

-235,64

-5,7

5,4

Nominal

2,4

-98,01

-2,6

2,4

Fonte: Banco Central; elaboragéo FIEB/SDI
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Brasil - Evolugao Mensal dos Saldos das Admisstes menos Desligamentos de Trabalhadores regidos pela CLT (2011 - 2012)

Acumulado no ano

Acumulado 12 meses

fev/12 mar/12 abr/12 mail 12 Acumulado 12 meses (MTE)" (MTE)!

TOTAL 118.895 150.600 mr4e 216974 189679 1254.080 877.909 1607 .209
1LEXTRAT MINERAL 1194 1490 1604 1655 1251 16.224 7.689 17454
2.IND.TRANSFORMA QFAO 37.462 19.609 -5.048 30.38 20299 55.947 16.928 92.560
MIN.NAO METALICOS 1852 328 930 2678 669 15473 7.660 10.324
METALURGICA 462 2.132 266 -563 -999 1641 7.100 5749
MECANICA 4339 683 1421 301 -206 16.273 7445 6.627
MAT. ELETRICO COMUM. 1544 506 2.080 921 -680 10.686 4670 1474
MAT.DE TRANSPORTE 445 27 -3 -472 -3.300 -1722 2773 -932
MADEIRA E MOBILIARIO 2.366 85 51 2891 -81 7.081 7479 1324
PAP., PAPELAO, EDIT. 184 -362 -354 91 -308 703 1035 2521
BOR., FUMO, COUROS 3485 4933 5460 4542 1975 -3.905 21093 -2.648
QUIM_PROD. FARM., VET. 5450 2,601 3.335 2.740 6.781 .1 33.350 22997
TEXTIL, VESTUARIO 2.148 2256 2728 3.40 840 -223%6 13.262 -16.752
CALGADOS 6.148 5562 3919 70 -2.248 -13.330 nie -12.46
PROD.ALIMENT., BEBIDAS 4889 6%8 2521 250 7.856 27.252 1895 35022
3.SERV.IND. UT. PUBLICA 974 896 1021 2.062 -4 6.255 5.343 7.396
4.C ONSTRUCFAO CIVIL 42.199 2781 35935 40.606 4 .886 184.220 192.976 256.375
5. TOTAL INDUSTRIA 81829 49.806 33512 74.641 36422 262.646 322936 373785
6.COMERCIO -36.345 -6.645 6412 33.704 9.749 313.102 35.648 397.732
7.SERVIGOS 61463 93.170 83.182 82.875 44 587 698.057 420.288 831210
8.ADM PUBLICA -370 1.694 5724 3.838 2660 15.079 28.723 16.264
9.AGRIC., SILVICULT. 238 -425 -17.084 2196 46.261 -34.804 7034 -11782
Fonte:MTE - Cadastro Geral de Empregados e Desempregados; Elaboragéo FIEB/SDI

(1) Em janeiro de 2011, 0 Ministério do Trabalho e Emprego (M TE) mudou a metodologia de apuragéo dos dados da CAGED, alterando os valores do periodo de janeiro a novembro de 2010.
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ANEXOS

Bahia - Evolucdo Mensal dos Saldos das Admissdes menos Desligamentos de Trabalhadores regidos pela CLT (2011 - 2012)

jani2 fevi12 mari2 abr/i12 maii12 Ac“r:l":;? 12 A°um':::;? oane :‘n‘;"s";:'?;:_;
L 6.861 -16% 2243 7.847 3.071 30.940 27.096 51258
e TR 75 -22 -6 47 51 922 268 957
2.IND.TRANSFORMAGCAO 1375 -908 o1 1571 111 1802 23828 3524
MIN. NAO METALICOS B7 37 -79 84 -30 253 81 691
METALURGICA o6 -61 44 -#3 -98 -89 20 77
MECANICA 41 47 -39 49 2B 931 223 947
MAT. ELETRICO COMUM. 270 51 274 -60 -89 5M1 458 552
MAT. DE TRANSPORTE 73 -300 31 % 39 31 447 °
MADEIRA E M OBILIARIO -33 -45 -93 31 -36 51 -B1 85
PAP. PAPELAO, EDIT. 42 -90 -0 51 -28 22 -34 08
BOR., FUM O, COUROS 91 76 33 55 45 550 405 591
QUIM.,PROD. FARM ., VET. -27 -48 21 43 ©9 700 35 868
TEXTIL, VESTUARIO 01 -03 -4 7 38 32 7 33
CALGADOS 63 -3 -333 -259 -429 3910 -863 391
PROD. ALIMENT., BEBIDAS 483 -459 -368 1599 1457 2691 2944 3.371
3.SERV.IND. UT. PUBLICA < 730 04 -166 -320 82 -428 277
4.CONSTRUGAO CIVIL 1477 -1758 2647 1163 74 -1872 6.032 4144
i (TR 2978 2726 1824 251 768 1034 8.700 8902
6.COM ERCIO -546 678 -1194 785 226 7.002 517 2641
7.SERVICOS 3363 1457 2299 1843 -1652 21900 0oL 28379
8.ADM PUBLICA -05 43 154 B3 41 382 275 387
9.AGRIC., SILVICULT. 1171 285 -840 2575 3688 622 7592 949

Fonte: M TE - Cadastro Geral de Empregados e Desempregados; Elaboracgao FIEB/SDI

(1) Em janeiro de 2011, 0 Ministério do Trabalho e Emprego (M TE) mudou a metodologia de apuragéo dos dados da CAGED, alterando os valores do periodo de janeiro a novembro de 2010.
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CC/PI
PIB, previsdes (%) Juros % a.a. Balanga comercial Conta corrente previs:,o
. Produgao Taxa de 9
Paises Al Industiial* (%) desemprego™ (%) IPC™ (%) oL
2012 2013 (3 meses) (10 anos) (l'.lt. 12 meses, US$ bilhdes) 2012
Australia 43 Q1 33 32 47 Q1 52 Jun 16 Q1 4,00 290 272 Mai -389 Q1 -35
Austria 20 Q1 0,3 10 04 Abr 4. Mai 21  Mai 0,51 2,09 -p2 Abr 7.7 Q1 26
Bélgica 05 Q1 il 08 -84 Abr 72 Mai 23 Jun 0,51 2,69 B5 Abr 46 Mar 04
Inglaterra -02 Q1 0.1 15 -16 Mai 82 Mar 28 Mai 0,89 168 -664 Mai -54,0 Q1 -17
Canada 18 Q1 21 23 14 Abr 7.2 Jun 12 Mai 131 168 36 Mai -484 Q1 24
Noruega 43 o1 13 16 r2 Mai 3,0 Abr 05 Jun 225 171 759 Mai 793 Q1 3,2
Dinamarca 03 o]} 06 12 -6,2 Mai 62 Mai 22 Jun 041 18 B7 Mai 20,2 Mai 46
Franga 03 Q1 0,2 06 35 Mai 0,1 Mai 19 Jun 0,51 231 -80,5 Mai 514 Mai 2,0
Alemanha 17 Q1 08 12 nil Mai 6.8 Jun 17 Jun 0,51 128 2255 Mai 206,9 M ai 52
Italia -14 Q1 -20 -04 -6,9 Mai 0,1 Mai 33  Jun 0,51 5,80 -7.0 Abr -53,1 Abr 23
Japéao 28 Q1 23 15 6.2 Mai 44 Mai 02 Mai 0,20 0,79 -456 M ai 90,7 Mai 15
Holanda 08 1 09 05 -05 Mai 6,2 Mai 21 Jun 0,51 171 nil Mai 779 Q1 7.7
Espanha 04 a1 -16 -10 -54 Mai 246 Mai 19 Mai 051 6,75 -59.6 Abr 456 Abr -26
Suécia 15 Q1 08 21 -23 Mai 8,1 Mai 10 Jun 22 132 e Mai 378 Q1 59
Suiga 20 Q1 12 15 -14 Q4 29 Jun -1 Jun 0,08 0,60 256 Mai 96,2 Q1 B7
EUA 20 Q1 21 21 4.7 Mai 8,2 Jun 17 M ai 046 151 -7586 Mai -483,2 Q1 -3,2
Zonado Euro (15) nil Q1 -04 04 -28 M ai M1 Mai 24 Jun 0,51 128 228 Abr 227 Abr nil
Fonte: The Economist (22/07/2012) IPC =indice de pregos ao consumidor CC =contacorrente do balango de pagamentos
*Variagdo % sobre igual periodo do ano anterior.
**Variagao %em 12 meses.
18

FIEB - Superintendéncia de Desenvolvimento Industrial




Acompanhamento Conjuntural —07/2012

Indicadores econdmicos de paises emergentes

PIB, previsdes (%) Producéo " Juros c.prazo Balanca comercial Conta corrente Reservas cambiais

el PIB" (%) industrial* (%) 'TC e %a.a - (US$ bilhoes)
2012 2013 L 4 o a-<- (Ult. 12 meses, US$ bilhdes)
China 8,1 Q1 8,2 8,5 9,6 M ai 2.2 Jun 3,88 804 Jun 1064 Q1 3326,6 M ar
Hong Kang 04 Q1 26 46 -17 Q1 4.2 Mai 0,45 571 M ai 83 Q1 2949 Jun
india 53 Q1 7.0 7.6 24 M ai 0.4 M ai 8,22 -719 M ai -78.2 Q1 2900 Jun
Indonésia 6,3 Q1 59 6,5 6,9 Abr 45 Jun 4,74 5,5 M ai -38 Q1 06,5 Jun
M alasia 47 Q1 40 51 76 Mai 17 Mai 34 36,1 M ai 297 Q1 B42 Jun
Paquistao 4.2 2012 4.2 3.3 -2,0 Abr 13 Jun 2,00 -212 Jun -29 Q1 6.5 Abr
Filipinas 64 o1 34 51 54 Abr 28 Jun 2,35 -09 Abr 70 Mar 76,3 Jun
Cingapura 16 Q1 31 42 6,6 M ai 5,0 Mai 0,26 38,7 M ai 53,2 Q1 2434 Jun
Coréia do Sul 29 Qa1 3,0 4,0 26 M ai 22 Jun 327 26,2 Jun 283 M ai 324 Jun
Taiwan 04 Q1 28 48 84 Fev 18 Jun 0,94 ©o Jun 419 Q1 3939 Q1
Tailandia nil Q1 6,0 47 55 M ai 26 Jun 2,69 -116 M ai 6.5 Q1 74,7 Jun
Argentina 52 Q1 34 39 -4.6 M ai na na 12,80 e Mai 06 [e}] 46,3 Jun
Brasil 08 Q1 3,0 45 -4.3 M ai 49 Jun 7.73 23,9 Jun -509 Mai 3739 Jun
Chile 56 Q1 45 45 33 M ai 26 Jun 042 74 Jun 4.2 Q1 403 Jun
Colémbia 4,7 Q1 51 5,0 -19 Abr 3,2 Jun 548 33 Abr 99 Q1 33,7 Mai
México 4.6 Q1 3,7 3.8 3.6 Abr 4.3 Jun 4,78 -18 M ai =71 Q1 w73 Jun
Peru 6,0 Q1 5,6 6,0 -42 Abr 4,0 Jun 3,18 8,0 Mai =31 Q1 57,3 Jun
Venezuela 56 Q1 47 23 23 Mar 213 Jun ‘.50 -351 Abr 26,7 Q1 284 Jun
Egito 5.2 Q1 16 3,7 93 Abr 7.2 Jun 3,90 -329 Abr -6,8 Q1 5.6 Jun
Israel 33 Q1 22 33 4,6 Abr 16 Mai 218 -17.5 M ai -0,9 Q1 751 Jun
Arabia Saudita 71 20M 5,0 45 na na 4.9 Jun 0,94 3277 20M 744 Q4 5924 Mai
Africa do Sul 21 Q1 28 38 17 Abr 57 M ai 5,59 -74 M ai -16,2 Q1 492 Jun
Rep. Tcheca -04 Q1 -0,3 15 24 Mai 35 Jun 107 B85 Mai -58 Q1 39,2 Jun
Hungria -0,7 Q1 -08 08 18 M ai 5,6 Jun 7.20 8,7 M ai 18 Q1 44,8 Jun
Polonia 3,5 Q1 26 33 4,5 M ai 3,6 Mai 4,94 -210 Abr =227 Abr 014 Jun
Russia 49 Q1 3,7 39 3,7 M ai 43 Jun 742 210 M ai 1046 Q2 543 Jun
Turquia 32 Q1 3,0 4,0 59 M ai 8,9 Jun 8,33 -97.6 Mai -67.2 M ai 2,7 Abr
Fonte: The Economist (12/07/2012) IPC =indice de pregos ao consumidor

*Variagao % sobre igual periodo do ano anterior.
**Variagdo % em 2 meses.
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Relatério de Mercado do Banco Central:
Expectativas de Mercado (06/07/2012)
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Banco Central: Expectativas de Mercado

Indicadores Econémicos 2012 2013
IGP-M 6,09 5,00
Taxa de Cambio (fim de periodo) 1,95 1,94
Taxa de Cambio (média) 1,92 1,91
Meta Taxa Selic (fim de periodo) 7,50 8,50
Meta Taxa Selic (média) 8,53 7,97
DLSP 35,55 34,00
Crescimento do PIB 2,01 4,20
Producgao Industrial 0,10 4,25
Conta Corrente -65,00 -71,06
Balanca Comercial (saldo) 18,09 14,78
IED 55,00 59,50
Precos Administrados 3,50 4,50

Fonte: BACEN, elaboracdo FIEB/SDI.

Nota: referente ao Relatério de M ercado de 06/07/202
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Acompanhamento Conjuntural — 07/2012

Acompanhamento Conjuntural (AC) é uma publicagdo mensal da
Federacao das Industrias do Estado da Bahia (FIEB), produzida pela
Superintendéncia de Desenvolvimento Industrial (SDI).

Criticas e sugestfes serdo bem recebidas.

Presidente: José de F. Mascarenhas
Endereco Internet: http://www.fieb.org.br

Diretor Executivo: Alexandre Beduschi
E-mail: sdi@fieb.org.br

Superintendente:
Reproducéo permitida, desde que citada a fonte.
Jodo Marcelo Alves

(Economista, Mestre em Administragéo pela UFBA/ISEG-UTL,
Especialista em Financas Corporativas pela New York University)

Equipe Técnica:

Marcus Emerson Verhine
(Mestre em Economia e Financas pela Universidade da California)

Carlos Danilo Peres Almeida
(Mestre em Economia pela UFBA)

Ricardo Menezes Kawabe
(Mestre em Administracé@o Publica pela UFBA)

Mauricio West Pedré@o
(Mestre em Anédlise Regional pela UNIFACS)

Everaldo Guedes
(Bacharel em Ciéncias Estatisticas — ESEB)
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