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Crescimento moderado da economia global 

* Estimativa ou projeção 
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Fonte: FMI (World Economic Outlook, Out/2015 Update Jan/16) 



5 Fonte: FMI 

PIB mundial: observado e projeções 
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Expectativas para crescimento global vêm sendo frustradas 

Realizado WEO - Jan 15 Update - Projeção

WEO - Out 15 - Projeção WEO - Out 14 - Projeção

WEO - Out 13 - Projeção WEO - Out 12 - Projeção

WEO - Set 11 - Projeção WEO - Out 10 - Projeção



6 Fonte: U.S. Bureau of Economic Analysis 

Crescimento nos Estados Unidos 

dados até o quarto trimestre de 2015 
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7 Fonte: U.S. Bureau of Economic Analysis 

Inflação e desemprego nos EUA 

Fev 16 
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Taxa de desemprego 
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Inflação do Núcleo do PCE 



8 Fonte: Fed, Bloomberg 

EUA: aumento dos juros será gradual 
Expectativas de juros1 – Fed e mercado2 

1 Projeções para taxa de juros no fim do período. 

2 FED Funds Futures em 21 de março  de 2016. 

O diagrama dot plot é publicado trimestralmente após cada reunião do Fed e apresenta as projeções de 

cada membro do FOMC, o conselho definidor da taxa de juros no Fed. Cada ponto refere-se ao nível da 

taxa de juros ao fim de cada ano e também no longo prazo. 
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9 9 Fonte: Bloomberg 

Dólar contra cesta de moedas 

* Até 21 de março. O Dollar Index mede o valor internacional do dólar contra uma cesta das seis maiores moedas de reserva do mundo 

(franco suíço, dólar canadense, iene japonês, libra esterlina, euro e coroa sueca). Atingiu em 13 de março de 2015  o valor de 100,3, maior em 

12 anos.  

Dollar index* 
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10 Fonte: Bloomberg 

Europa – crescimento e inflação 

Dec 15 
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Crescimento do PIB - Área do Euro  
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Inflação ao consumidor - Área do Euro 
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China – atividade econômica  

Fonte: Bloomberg 
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China – bolsa de valores  

Fonte: Bloomberg 

** Variação desde 14/06/15 

- 42%** 

* Até 21 de março 

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

6000

ja
n

 1
4

a
b
r 

1
4

ju
l 
1

4

o
u

t 
1

4

ja
n

 1
5

a
b
r 

1
5

ju
l 
1

5

o
u

t 
1

5

ja
n

 1
6

P
o
n
to

s
 

SHANGHAI SE COMPOSITE



13 

China – política cambial  

Fonte: Bloomberg 

PBOC Fixing: Taxa de câmbio central fixada pelo banco central chinês. * Até 21 de março 
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Banda de flutuação Taxa Spot PBOC Fixing



14 Fonte: Bloomberg 

Preços de commodities  

* Até 20 de março 
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Economia brasileira 
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Atividade econômica 

  



17 Fonte: IBGE 

Produto Interno Bruto (PIB) 

Sobre a legenda: 

trimestral: trimestre/trimestre imediatamente anterior (com ajuste sazonal). 

4 trimestres: últimos quatro trimestres/quatro trimestres imediatamente anteriores. 
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18 Fonte: IBGE, Conab 

Oferta: setores produtivos 

Sobre a legenda: 

trimestral: trimestre/trimestre imediatamente anterior (com ajuste sazonal). 

4 trimestres: últimos quatro trimestres/quatro trimestres imediatamente anteriores. 

*estimativa média em março de 2016 
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Valor adicionado da indústria Valor adicionado dos serviços 
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Grãos, produção e área plantada (Conab) 
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crescimento: 259% = 5,5% / ano 

Área Plantada (1991-2015) 

crescimento: 53% = 1,8% / ano 
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Produção de grãos (LSPA – IBGE) 

2015 / 2014: +7,7% 

2016 / 2015: +0,9% 

*dados até fevereiro de 2016 
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 trimestral  4 trimestres

Fonte: BCB, IBGE 

Demanda: componentes 

Sobre a legenda: 

trimestral: trimestre/trimestre imediatamente anterior (com ajuste sazonal). 

4 trimestres: últimos quatro trimestres/quatro trimestres imediatamente anteriores. 

* acumulado em 4 trimestres 
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Consumo das famílias Investimento (FBCF) 

Contribuição da demanda externa líquida 

 para o crescimento do PIB* 
Taxa de investimento  
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Setor externo Demanda doméstica
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Confiança dos empresários 
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21 Fonte: FGV 

Confiança do consumidor 

fev 16 

69,4 
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Mercado de trabalho 



23 Fonte: IBGE 

Emprego formal e taxa de desemprego 
E

m
p
re

g
o

 f
o
rm

a
l 
/ 

E
m

p
re

g
o

 t
o
ta

l 
(%

) 

4

5

6

7

8

9

10

11

57

59

61

63

65

67

69
ju

l 
0

6

ju
l 
0

7

ju
l 
0

8

ju
l 
0

9

ju
l 
1

0

ju
l 
1

1

ju
l 
1

2

ju
l 
1

3

ju
l 
1

4

ju
l 
1

5

Taxa de formalização Taxa de desemprego (dir.)

jan 16 

7,8% 

%
 (d

e
s
s
a
z
.) 

jan 16 

66,8% 



24 

-4

-3

-2

-1

0

1

2

3

o
u

t 
1
2

ja
n

 1
3

a
b

r 
1

3

ju
l 
1

3

o
u

t 
1
3

ja
n

 1
4

a
b

r 
1

4

ju
l 
1
4

o
u

t 
1
4

ja
n

 1
5

a
b

r 
1

5

ju
l 
1

5

o
u

t 
1
5

ja
n

 1
6

População ocupada

PEA (População economicamente ativa)

-1,0

-0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

m
a

r 
1

3
m

a
i 
1

3
ju

l 
1

3
s
e

t 
1

3
n

o
v
 1

3
ja

n
 1

4
m

a
r 

1
4

m
a

i 
1

4
ju

l 
1

4
s
e

t 
1

4
n

o
v
 1

4
ja

n
 1

5
m

a
r 

1
5

m
a

i 
1

5
ju

l 
1

5
s
e

t 
1

5
n

o
v
 1

5

População ocupada

PEA (População economicamente ativa)

Fonte: IBGE 

Evolução da PEA e da população ocupada 
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Variação interanual da média móvel de 3 meses 
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Fonte: BCB, IBGE 

Custo unitário do trabalho 

* dados até janeiro de 2016 

Custo unitário do trabalho (US$) 
média móvel 3 meses 



26 

Crédito 



27 Fonte: BCB, IBGE  

Crédito / PIB 
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2009-2015: 14,7% 
(crescimento médio do  

saldo nominal ) 

2005-2008: 25,4% 
(crescimento médio do  
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Endividamento (% da renda anual) exceto habitacional (esquerda)

Comprometimento (% da renda) exceto habitacional (direita)

Fonte: BCB 

Endividamento das famílias 
Endividamento das famílias em relação à renda anual e comprometimento 

da renda das famílias com serviço de dívida (exceto habitacional)* 

*dados até novembro de 2015 
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Setor externo 
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Fonte: Funcex 

Termos de troca 

-28,2%* 

Termos de troca 

*variação entre setembro de 2011 e fevereiro de 2016 
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Fonte: BCB 

Ajuste na taxa de câmbio real efetiva 

*de julho de 2011 a janeiro de 2016 

68,7%* 

Taxa de câmbio real efetiva 
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Transações correntes (saldo ac. em 12 meses) 

* Projeção Banco Central  (Nota para Imprensa  - fev/2016) 

* 

Recuo do déficit em transações correntes 
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Fonte: BCB 

Balança comercial em recuperação 

• expectativas de mercado coletadas em 11/mar (referem-se ao BPM6) 

• **  O saldo corresponde à diferença entre as medianas  das previsões para exportações e importações  do boletim Focus 

Balança comercial (BPM6) 
projeção do BCB para a balança comercial 2016: US$ 30 bilhões 
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Ajuste de exportações e importações  

* Até fevereiro de 2016 

*Variação interanual da média móvel de 12 meses (%) 

Quantum de exportações e importações 

Fonte: Funcex 
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Importação e produção industrial 

*até janeiro 2016 
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Déficit em transações correntes e IDP 

De 2010 a 2013, os valores são estimados e preliminares segundo a nova metodologia das estatísticas do setor externo (BPM6) 

*12 meses até janeiro de 2016 

. 

http://www.bcb.gov.br/?6MANBALPGTO
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Inflação e  

política monetária 

 
 



40 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

2
0
0

9

2
0
1

0

2
0

1
1

2
0
1

2

2
0
1

3

2
0

1
4

2
0
1

5

2
0
1

6

%
 a

o
 a

n
o

 

 ex-ante**  ex-post*

Fonte: BCB, BM&Fbovespa, IBGE 

Taxa de juros real 

* dados até fevereiro de 2016 

** dados até 18 de março de 2016 

Taxa de juros real ex-ante: Swap pré-DI de 360 dias descontado da expectativa de inflação do Focus 

Taxa de juros real ex-post: Selic acumulada em 12 meses  descontada da inflação do mesmo período 

dez 14 

4,23% 

dez 14 
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fev 16 

2,96%* 

mar 16 

6,70%** 
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IPCA RI dez/15 - cenário referência

Evolução e projeção da inflação 
  

Fonte: BCB, IBGE 

meta (4,5%) 

fev 16 

10,36% 

*Projeção do Banco Central (relatório de Inflação – dezembro de 2015) 
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*expectativa em 18/3 

Expectativas de 

mercado 

IPCA Administrados (%) 
2014             5,32 
2015            18,07 
expectativa 2016*    7,20 

IPCA Livres (%) 

2014           6,72 
2015           8,51 
expectativa 2016*   7,50 
 

Convergência da 

inflação dos preços 

livres e administrados  
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Fonte: BCB, IBGE 

Razão preços administrados/livres 

dados até fevereiro de 2016 

Razão administrados/livres 

0,95 
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IPCA alimentos no domicílio 
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relativo de preços em relação a IPCA exceto alimentos no domicílio 

IPCA exceto alimentos no domicílio in natura alimentos exceto in natura
dados até fevereiro de 2016 
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Fonte: BCB 

Ajuste na taxa de câmbio nominal 

*de 26/07/2011 a 18/03/2016 

+136%* 



46 46 

-2,0

-1,5

-1,0

-0,5

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

4,2

4,6

5,0

5,4

5,8

6,2

6,6

7,0

7,4

7,8
ju

n
 1

5

ju
l 
1

5

a
g
o

 1
5

s
e
t 
1
5

o
u
t 
1

5

n
o
v
 1

5

d
e
z
 1

5

ja
n
 1

6

fe
v
 1

6

m
a
r 

1
6

R
e

s
u

lta
d

o
 p

rim
á

rio
 (%

 d
o

 P
IB

) 
IP

C
A

 (
%

) 

IPCA (esq.) Resultado Primário (dir.)

Fonte: BCB (Focus) 

Expectativas para inflação e fiscal de 2016 

*expectativas até 18/mar 



47 

5,70 
5,50 5,50 

5,06 
5,40 

4,60 4,50 4,50 

7,43 

6,00 

5,40 

5,00 

0,0

2,0

4,0

6,0

8,0

2016 2017 2018 2019

%
 

Pequisa Focus de expectativas de mercado 
(IPCA, final de período) 

02/jan/2015* 17/jul/2015 18/mar/2016

Fonte: BCB (Focus) 

Expectativas para a inflação 

   

* 9 de janeiro para expectativas de 2019 



48 48 Fonte: BMF&Bovespa 

Curva de juros – DI futuro 
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Estabilidade 

financeira 
 

 
 



50 Fonte: FMI (FSI – últimos dados disponíveis) 

Indicadores de solidez financeira 
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Financiamento externo pouco representativo 
  

Fonte: BCB 
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Reservas e contratos de swap cambial 

dados até 17/mar 
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Estoque de Swap cambial
Linhas com recompra + Empréstimos em moeda estrangeira
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Fonte: BCB 

Reservas e contratos de swap cambial 
Razão swaps / reservas internacionais 

 

Swaps correspondem a 

menos de 30% das reservas 

dados até 18/mar 

0,287 
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Resultado de reservas e swaps cambiais 

* dados até 11 de março 
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Resultado das operações cambiais (swaps + reservas) 

Fonte: BCB 

Resultado de reservas e swaps cambiais 

dados até fevereiro de 2016 

fev 16 
R$ 142 bi 
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Dívida bruta Dívida bruta (menos reservas internacionais) Dívida líquida

Fonte: BCB 

Dívida pública: bruta e líquida 

* variação da dívida pública em pontos percentuais entre dezembro de 2014 e janeiro de 2016 

Dívida pública como proporção do PIB 

+9,8 p.p.* 

+2,6 p.p.* 

+2,5 p.p.* 
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