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SINTESE

= A economia americana cresceu 2,3% em
2017, enquanto na Area do Euro a

expansao foi de 2,5%.

= A criacdo de 200 mil empregos nos EUA
em janeiro ultrapassou as expectativas e

manteve a taxa de desemprego em 4,1%.

= O recuo na taxa de desemprego (para
8,7%) € o principal reflexo do bom
desempenho econdmico da Area do Euro

em 2017.

= O PIB chinés cresceu 6,9% em 2017,

puxado pelo consumo, que substituiu os

investimentos como principal motor da
atividade no pais.
PIB 2016 3,2%
ECONOMIA
(©) 0
MUNDIAL PIB 2017 3,6 )0
PIB 2018¢ 3. 7%

(e)Estimativas: FMI

A producéo fisica brasileira encerrou 2017 com

crescimento de 2,5%, apos trés anos de queda.

Em Minas Gerais, a producdo industrial
cresceu 1,5% em 2017, registrando o primeiro

resultado positivo anual desde 2012.

No entanto, o faturamento real da inddstria de
transformacdo brasileira recuou em relagdo a
2016. Apesar disso, o resultado de 2017 foi o

melhor dos ultimos quatro anos.

No Brasil, a taxa de desemprego recuou para
11,8% em dezembro. ApdGs chegar a 13,7% em
margo, 0 bom resultado foi sustentado pelo

crescimento do emprego informal.

PIB BRASIL
20186

2,8 %

PRODUQAO INDUSTRIAL
IndUstria Geral
20186€)

3,5%

L[ ][>]

O déficit primério do setor publico consolidado foi
de R$ 110 bilhdes em 2017, aproximadamente
1,7% do PIB. Em 2016, o déficit foi de R$ 156
bilhdes (2,5% do PIB).

A inflacdo acumulada em 12 meses recuou para
2,86%, em janeiro, apés fechar o ano de 2017

com variacao de 2,95%.

Em 2017, o superavit da balanca comercial
brasileira foi recorde, US$ 67 bilhdes, melhor

resultado desde o inicio da série historica.

As exportacbes mineiras cresceram 15,6% em
2017, principalmente gragas ao aumento dos
precos (29,3%). Minas Gerais foi 0 segundo

maior exportador do pais (US$ 25,35 bilhdes).

As transacdes correntes tiveram o menor déficit
como proporcdo do PIB em 10 anos (0,48%). A
recuperagdo lenta da atividade econbmica

contribuiu por limitar o avanc¢o das importacées.
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W PIB 2019(e) 2,5%
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ECONOMIA SE MANTEM AQUECIDA, MAS RISCOS EXPORTACOES BRASILEIRAS DE ACO:
PROTECIONISTAS COMECAM A SE MATERIALIZAR DESTINO (2017)

= A economia americana cresceu 2,6% no quarto trimestre de 2017, com

IMPORTACOES AMERICANAS DE AGO:
ORIGEM (2017)

Brasil

destaque para o consumo e 0s investimentos privados. Estados
14%

Unidos
28%

= A reforma tributaria deve manter o dinamismo desses componentes do Canada

PIB e levar o crescimento para 2,7% em 2018 (FMI).

» A criacdo de 200 mil empregos em janeiro ultrapassou as expectativas e

manteve a taxa de desemprego em 4,1%.

» Os salarios aumentaram mais que o esperado e 0 nucleo de inflagcdo

MEDIANA DAS EXPECTATIVAS DOS JUROS (%) — Membros do FED

subiu para 1,5%, mais proximo da meta do Banco Central Americano.

* O resultado originou correcbes e volatiidade nos mercados, que 3,062

2,750
antecipam um aperto da politica monetaria mais forte em 2018. 2,688

2,125
» O presidente Trump anunciou medidas protecionistas para painéis solares

e maquinas de lavar roupas. Ha o risco de anunciar medidas similares 1375
para produtos de ago em abril, 0 que poderia impactar negativamente as

exportaces brasileiras. 2017 2018 2019 2020 Longo Prazo

(e)Estimativas: FMI, Bloomberg; Fontes: Bloomberg, MDIC, Departamento de Comércio Exterior dos Estados Unidos.
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/ PIB 2017 2,5%
///////// // AREA DO EURO ARy e
) PIB 2019(e) 2,0%

DINAMISMO DA ATIVIDADE E AUSENCIA DE PRESSAO COMPRAS LiQUIDAS DE ATIVOS - Principais Bancos Centrais (US$ bilhdes)
INFLACIONARIA MANTEM LIQUIDEZ

125

= O crescimento de 2,5% em 2017 foi disseminado na Area do Euro, -

influenciando a queda da taxa de desemprego para 8,7%.

25
= A politica monetéaria expansionista e o dinamismo global levaram o FMI -
a elevar a projecédo de crescimento de 2018 em 0,3 ponto percentual,
-75
para 2,2%. setl7  novil7  jani8  marl8  mail8  jul18  set18  noviis(e)
~ . . . ~ . EUA = Furopa EEEEE Japd0 e Total
» A estagnacao salarial nos paises em situag&o de pleno emprego explica
0 baixo nivel de inflagdo (1,0% no nucleo), distante da meta do Banco QUEDA DO DESEMPREGO AINDA NAO GEROU PRESSOES INFLACIONARIAS
0
Central (2,0%). 13 0
. . L . — 12 02 o
= O Banco Central Europeu ainda considera necessarios os estimulos & o4 Z
S 1 g
monetarios, o que assegurara a liquidez nos mercados globais em 2018. 2 7’ ] '
q g q g g 1 A/‘ 0,6 S
3 08 =
» O acordo de coalisdo politica na Alemanha traz a perspectiva de maior @ 9 N, 1 2
@D
. ~ . . ’ [} =
integracao financeira na area. 3 8 12 =
7 14 &
|
6 16 =
fev/08 fev/09 fev/10 fev/ll fev/12 fev/13 fev/14 fev/15 fev/16 fev/17 fev/18 '

(e)Estimativas: FMI, Bloomberg.
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7 / PIB 2017 6,9%
////////// //;//;//%///////// CHINA PIB 2018(e) 6,6%

w

3

OCORRENDO SEM PREJUDICAR A ATIVIDADE ECONOMICA

PIB 2019(e) 6,4%

30
= O crescimento de 6,9% em 2017 foi puxado pelo consumo, que substituiu 2
S
os investimentos como principal motor da atividade no pais, o que confirma [
- . . g 10
a transicéo do modelo de desenvolvimento chinés. |5
k=
= 0
» As medidas de aperto de crédito impactam o setor imobiliario, principal =
) . i -10
consumidor de aco, o que resultou em uma reducdo do numero de vendas
. A . . . _20
elo terceiro més consecutivo em janeiro.
b J fev/08 fev/09 fev/10 fev/1l fev/12 fev/13 fev/l4 fev/15 fev/16 fev/17 fev/18
= A queda no consumo de aco pode reduzir a demanda por minério de ferro... Consumo - Investimentos ~ ===Consumo = Investimentos

= ..mas a China continua reduzindo os excessos de capacidade, o que

VARIAGAO DOS PREGOS (Jan-18 / Jan-17)

elevou os precos dos produtos de aco e incentivou a compra de minério de

ferro brasileiro de melhor qualidade. Minério 62% -8,2%
. . . . Minério 65% 27,7%

» Riscos para a economia global podem surgir em caso de guerra comercial
com os Estados Unidos. Prémio pago pela maior pureza 122,5%

Minério de alta pureza beneficiou-se dos cortes de capacidade na China.

(e)Estimativas: FMI, Bloomberg.
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/ ) INDUSTRIA GERAL

////////// PRODUGAO INDUSTRIAL e
7/ //// BRASIL 2017 2:5%
Y 2018 3,5%

INDUSTRIA GERAL (Var. % acumulada em 12 meses)

PRODUCAO NACIONAL VOLTA A CRESCER EM 2017

21 25
0,4 1.6
= A producéo fisica brasileira encerrou 2017 com crescimento de 2,5%, apos trés 0g 0.1
. ) 1,7
anos seguidos de queda. 45 35 -3,3 3
64 O3
- 1 P - 0
» Destaca-se 0 resultado da categoria Bens de consumo duraveis (13,3%), dezl16 fev/17 abrl17 un/17 agol17 outiL7 dezl17
favorecido por fatores como: a liberag&o dos valores de contas inativas do FGTS, INDUSTRIA EXTRATIVA (Var. % acumulada em 12 meses)
a desaceleracdo da inflagdo ao longo do ano e a melhora do mercado de a5 46 58 55 46
21 > ' '
trabalho. 0.9
» Entre os setores, o de Veiculos automotores (17,2%) foi um dos principais 40 22 0.7
) 59 7
responsaveis pelo crescimento da producédo em 2017. -9,4 72
L o ) ] dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17 out/17 dez/17
= Qutras contribuicbes positivas relevantes vieram da Metalurgia (4,7%), da
o . L i INDUSTRIA DE TRANSFORMAGAO (Var. % acumulada em 12 meses)
Industria extrativa (4,6%) e de Maquinas e equipamentos (2,6%).
17 | 22
1,0 '
» Para 2018, as expectativas sdo de continuidade da recuperacédo. Nesse sentido,
estima-se crescimento de 3,5% ao final do ano. 14 07 02
2,1
34 34 2O
50 44
60
dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17 out/17 dez/17
Fonte: IBGE. | (e)Estimativas: Relatério Focus - Banco Central do Brasil (9/2/2018). | *Com ajuste sazonal. Sistema

FIEMG
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MINAS GERAIS

PRODUCAO CRESCE APOS QUATRO ANOS DE QUEDA

A producéo industrial mineira cresceu 1,5% em 2017, registrando o primeiro

resultado positivo anual desde 2012, quando cresceu 1,4%.

Entretanto, a industria mineira avangcou em ritmo menor do que o da média
nacional (2,5%), comportamento explicado em parte pelo resultado do setor de
Veiculos automotores. Enquanto no Brasil o setor avancou 17,2%, em Minas

Gerais, cresceu 4,2%.

Por outro lado, houve crescimento da producdo de alguns setores industriais do
estado em nivel superior ao nacional no ano, entre eles: Téxteis (13,8% em Minas

Gerais e 5,6% no Brasil) e Alimentos (1,7% em Minas Gerais e 1,1% no Brasil).

Merece destague o desempenho positivo do setor de Maquinas e equipamentos
(importante indicador de recuperacédo do investimento), tanto em Minas Gerais
(10,5%), como no Brasil (2,6%).

Para 2018, estima-se crescimento de 3,3% na comparagéo com 2017.

Fonte: IBGE. | (e)Estimativas: FIEMG. | *Com ajuste sazonal.

PRODUCAO INDUSTRIAL

<

| 3

|<

INDUSTRIA GERAL
DEZ-17 | NOV-17* 0,2%
DEZ-17 | DEZ-16 -1,5%
2017 1,5%
2018(e) 3,3%
INDUSTRIA GERAL (Var. % acumulada em 12 meses)
16 19 15

0,2

0,3

-0,9 -04
g 25 24 10
-4,4 '
-6,1
dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17 out/17 dez/17
INDUSTRIAEXTRATIVA (Var. % acumulada em 12 meses)
51 | 60 56
3,6 '
11 2,5 34
2.2 -0,7
58 >
-8,0 '
-11,2
dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17 out/17 dez/17
INDUSTRIA DE TRANSFORMAGCAO (Var. % acumulada em 12 meses)
o1 06 09

14 L0013

-1,6

-1,9

oy 25 2l s

-4,2

dez/17

out/17

dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17

Sistema

FIEMG
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DESTAQUES SETORIAIS POSITIVOS

(VAR. % ACUMULADA EM 12 MESES)* PRODUGAO INDUSTRIAL

. X &

Manutencao de
Equipamentos Veiculos Maquinas e
Fumo Eletroeletrdnicos Automotores Equipamentos Téxteis Metalurgia

20,4 19,6

17,2

6,3 5,6 47

: L

/ ,) Maquinas e
Téxtil Equipamentos Veiculos Automotores Bebidas IndUstria extrativa Fumo
/1)
& / 138
/ 10,5

4,2 4.0 3,4

2,5

Fonte: IBGE. | *Até Dezembro/17.




/

0

7

iINDICE DE CONFIANGA DO EMPRESARIO INDUSTRIAL - ICEI

59
53,1 57,7
50 505 AA [ A /J/

jan/14 maill4 set/14 jan/15 mai/l5 set/15 jan/16 mai/l6 set/16 jan/17 mai/l7 set/17 jan/18

Brasil == Minas Gerais
ICEI 49,4 56,5 57,7
Sondagem Industrial

Demanda 51,8 51,5 56,9

Quantidade Exportada 53,6 49,5 53,7

Expectatvas Compra de Matérias-Primas 50,9 50,7 56,2
Emprego 46,7 48,8 51,7

Intengdo de Investimento 44,6 53,0 53,6

Indicadores variam de 0 a 100 pontos. Valores acima de 50 pontos indicam otimismo.

Fonte: CNI e FIEMG.

|<

/[P 10

CONFIANCA E EXPECTATIVAS

EXPECTATIVAS PARA OS PROXIMOS 6 MESES

61,0

63,5

g6/

jan/14 maill4 set/14 jan/15 mai/l5 set/15 jan/16 mai/l6 set/16 jan/17 mai/l7 set/17 jan/18

Brasil Minas Gerais

indice Nacional de Expectativa do Consumidor - INEC (Sem Ajuste) - CNI

104,4
103,4
103,8 102,9
102,0
101,6
10,2 101,0
1006 1005 00,5
99,5
98,5
jan/17 mar/17 mai/17 julia7 set/17 nov/17 jan/18
Sistema

FIEMG
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FATURAMENTO

y2///4

FATURAMENTO REAL CAIU NO BRASIL E CRESCEU
EM MINAS GERAIS EM 2017

Fonte: CNI (http://www.portaldaindustria.com.br/cni/publicacoes-e-estatisticas/estatisticas/2016/07/1,38498/indicadores-industriais.html) e FIEMG (http://www?7.fiemg.com.br/produto/fiemg-index).

O faturamento real da Industria de transformacéo brasileira recuou em
relagdo a 2016. Entretanto, o resultado de 2017 foi o melhor dos ultimos

quatro anos.

Em dezembro de 2017, frente a dezembro de 2016, o indicador cresceu
3,2% — sexto aumento seguido — destacando-se positivamente o0s setores

de Quimicos, de Metalurgia e de Produtos de metal.

Em Minas Gerais, o faturamento real da Industria de transformacgéo cresceu
1,4% em 2017, frente a 2016. O resultado marca o retorno do indice ao
patamar positivo, apés trés anos de queda: 2014 (-5,9%), 2015 (-17,1%) e
2016 (-12,8%).

Na comparacdo de dezembro de 2017 com dezembro de 2016, o indicador
também aumentou (6,6%), representando a sexta elevagdo consecutiva

nessa base de comparacgao.

<[]

INDUSTRIA DE TRANSFORMACAQ

BRASIL  MINAS GERAIS
DEZ-17/DEZ16  32% 6,6%
ACUMULADONO ANO  -0.2% 1,4%

FATURAMENTO REAL DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO

(Var. % acumulada em 12 meses)

0,0
.y

104 I
-9.6
-8,6 NN
9,3
=]
6,8 INIINEGEGEGN
-6,6
-49 I
-4.9
-3.4 I
2.3
0,5 H
-0,9
0,2

dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17 out/17 dez/17

Brasil H Minas Gerais

Sistema

FIEMG



http://www.portaldaindustria.com.br/cni/publicacoes-e-estatisticas/estatisticas/2016/07/1,38498/indicadores-industriais.html
http://www7.fiemg.com.br/produto/fiemg-index
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VOLUME DE SERVICOS
BRASIL MINAS GERAIS

SERVI(;OS DEZ-17/DEZ-16  0,5% -4,4%

ACUMULADO NOANO -2 8% 2,5%

7

7

y2///4

SETOR DE SERVICOS AINDA SEGUE EM CONTRACAO VOLUME DE SERVICOS - BRASIL - INDICE (2014 = 100)

= No Brasil, o0 volume de servicos cresceu 1,3% na passagem de novembro para 105 1

. o . 100 -
dezembro, devido, principalmente, a Servigos de transportes (2,3%), segmento
. . . . . 95
mais correlacionado com a atividade industrial.
90

= Em Minas Gerais, 0 volume de servicos caiu 1,0% em dezembro. Atipicamente, o 85
segmento de Servicos de transportes apresentou contracao (-1,7%, sem ajuste 80 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
jan/15 abr/15 jul/l5 out/15 jan/16 abr/16 jul/16 out/l6 jan/17 abr/17 jul/l7 out/17
sazonal).

Volume de servicos - dessazonalizado = = = = Média Movel - 12 meses

= O crescimento de 0,5% em dezembro de 2017, frente a dezembro de 2016, .
VOLUME DE SERVICOS - MINAS GERAIS - INDICE (2014 = 100)

105 ~

interrompeu uma série de 32 resultados negativos no pais. Em Minas Gerais,
houve queda de 4,4%.

100 -

= No ano de 2017, o setor recuou 2,8% no Brasil e 2,5% em Minas Gerais. Em 95 |

2016, as quedas foram de 5,0% no pais e de 4,7% no estado. 90 - \’\/"'\

. . ~ . 85 -
= H4& expectativa de encerramento do processo de contracdo do setor de servigos

’ e - ~ ’ ya - 80 T T T T T T T T T T T
em 2018. Normalmente, ele € o Ultimo a entrar em recessao e também o ultimo a jan/15 abr/5 jul15 outls jan/l6 abr/l6 julil6 outl6 jan/i7 abr/7 jul17 out/l7

sair das crises.

Volume de servicos - dessazonalizado Média Movel - 12 meses

Fonte: IBGE e FGV. Sistema

FIEMG
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VOLUME DE VENDAS NO COMERCIO VAREJISTA
BRASIL  MINAS GERAIS
RESTRITO? (DEZ-17/DEZ-16 3,3% 12,6%

VENDAS NO VAREIO AMPLIADO? (DEZ-17/DEZ—16; 6,4% 10,0%
)
)

)

/

RESTRITO (ACUMULADO NO ANO)  2,0% 4,7%
AMPLIADO (ACUMULADO NO ANO)  4.0% 1,8%

BLACK FRIDAY IMPACTA O VAREJO EM DEZEMBRO VENDAS NO VAREJO RESTRITO - BR - iINDICE (2014 = 100)
= Em dezembro, o varejo retraiu 1,5% no Brasil e 2,4% em Minas Gerais, devido, ¥
principalmente, a antecipacdo das compras de Natal para novembro, por causa da 105 1
Black Friday. 100 1
95 |
= No Brasil, o indicador do varejo restrito cresceu 2,0% em 2017, estimulado pela % -
gqueda na inflagdo e pela melhora no emprego observada a partir de marco. A -
mudanqa metodolégica do CéICUIO da PMCt também exerceu influéncia positiva no jan/lS abr/15 qu/15 out/15 jan/16 abr/16 ju|/16 out/16 jan/17 abr/17 jU|/l7 out/17

Volume de vendas - dessazonalizado = = = = \édia Movel - 12 meses

resultado do ano.

= Em Minas Gerais, 0 varejo restrito cresceu 5,0% em 2017, com destacada

aceleracdo no quarto trimestre, na comparagédo com o desempenho nacional. 110

= O avanco do varejo ampliado no estado foi relativamente menor que do varejo 105 1

I\
restrito, devido a retracdo de 20,2% na venda de Veiculos, motocicletas, partes e 10 \___\_,\\,\_\__\—\/A/\\/\
95 -

pecas. No Brasil, as vendas desse segmento registraram expanséo de 2,7%.
90 |

» Projetamos gradativo crescimento nas vendas do varejo, condicionado a 85

~ . . . . ~ jan/15 abr/15 jul/l5 out/15 jan/16 abr/16 jul/l6 out/l6 jan/l7 abr/17 jul/l7 out/17
manutencdo do cenério de aumento da massa salarial, com juros e inflacdo em

Volume de vendas - dessazonalizado Média Movel - 12 meses

patamares baixos.

Fonte: IBGE e LCA Consultores. | * PMC — Pesquisa Mensal do Comércio. | 2As atividades pesquisadas na PMC restrita séo: “combustiveis e lubrificantes”; “hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e
fumo”; “tecidos, vestuario e calgados”; “mdveis e eletrodomésticos”; “artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos , de perfumaria e cosméticos”; “livros, jornais, revistas e papelaria”; “equipamentos e material para escritério,
informética e comunicagéo”; e “outros artigos de uso pessoal e doméstico”. | 3PMC Ampliada: inclui a PMC restrita e as atividades: “veiculos e motocicletas, partes e pegas”; e “material de construgdo”.

Sistema

FIEMG
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GRADATIVA RETOMADA NO EMPREGO

/

EMPREGO

* No Brasil, a taxa de desemprego! recuou para 11,8% em dezembro de 2017.
ApGs chegar a 13,7% em margco, as sucessivas quedas na taxa foram

sustentadas pelo crescimento do emprego informal.

» Projetamos que, ap0s a deterioracdo tipica de inicio de ano, o desemprego
seguird em queda ao longo de 2018. Em linha, o ICD? de janeiro recuou 3,6

pontos, enquanto o IAEmp?2 avancou 0,7 ponto.

= A massa de rendimento real cresceu 2,6% em 2017, frente a 2016, devido tanto

a melhora no emprego quanto ao crescimento dos salarios reais.

* No ano de 2017, o Caged* registrou saldo negativo de 20.832 postos de
trabalho no Brasil — proximo da estabilidade — e de 24.296 postos em Minas

Gerais.

= Entre os setores no Caged, a Industria apresentou o pior saldo em 2017, tanto
no Brasil (-138.945 postos) quanto em Minas Gerais (-1.563 postos), em grande
parte, devido aos saldos negativos da Construgdo Civil (-116.051 no pais e -
3.736 no estado).

Fonte: IBGE, MTPS, FGV. | ! PNADC — Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua. | 2ICD - indice Coincidente de Desemprego.

SIAEmp - Indicador Antecedente de Emprego. | “Caged — Cadastro Geral de Empregados e Desempregados.

|<

TAXA DE DESEMPREGO! - BRASIL

14%

12%

10%

8%

6%

100
50

0
-50
-100
-150
-200

e

/\7‘

6,8%

/ N\
NN 1L,6%

’—%,5%

/-’-4-/

12,7%

™~

Projecéo

— Taxa mensal (MM- 3 meses)

dez/13 jun/l4 dez/l4 jun/l5 dez/15 jun/l6 dez/16 jun/l7 dez/17 jun/18 dez/

Média anual

SALDO DE EMPREGO? (em milhares, com ajuste sazonal)

BR
(LK M
mar/16 ago/l6 jan/l7  jun/l7  nov/17

10
5
0

-5

-15
-20

-10 4

mar/16 ago/16

MG

nov/17

jan/17

jun/17

Sistema

FIEMG
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SALDO DE EMPREGO DESTAQUES SETORIAIS POSITIVOS

(SALDO ACUMULADO EM 12 MESES)*
N

A

¢
y
// /// Alimentos Veiculos Automotores  Borracha e Material Plastico Produtos Téxteis Metalurgia Papel e Celulose
/
/

P
q

Y

ECONOMIA -20.832
INDUSTRIA -138.945
////////, .§§\\\;\\;\\ Y
) Extracdo de Minerais Servigos Especializados
// , Obras de Infraestrutura Metalicos Metalurgia Alimentos Borracha e Material Plastico para Construgdo
/) / 3.812
/

ECONOMIA 24.296
INDUSTRIA -1.563

Fonte: MTPS. | *Até Dezembro/17, dados com ajuste. e |-Sistema

FIEMG
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APOS RECUO EM 2017, CREDITO CORPORATIVO
DEVE REGISTRAR EXPANSAO EM 2018

O volume de crédito como proporc¢ao do PIB caiu de 49,6% em 2016
para 47,1% do PIB em 2017.

O segmento de Pessoa Juridica (PJ) foi o principal responsavel pelo
desempenho negativo do crédito no Gltimo ano: concessdes para PJ
exibiram recuo real de 5,9%, puxadas pela contracdo de 20,4% do

crédito direcionado (e queda de 4,0% no crédito com recursos livres).

As concessfes para Pessoa Fisica (PF) cresceram 4,8% no ano,
também em termos reais, fruto da expansdo no segmento com

recursos livres (avanco de 5,3%).

O crescimento do faturamento e a expansao da atividade econémica
impulsionardo o segmento de crédito para PJ em 2018. Ao mesmo
tempo, a elevacdo esperada do emprego formal nos proximos meses
deve ajudar a sustentar o aumento das concessfes no segmento de
PF.

Fonte: Banco Central do Brasil — Bacen.

CREDITO E CONCESSOES

CREDITO (% doPIB)

L [][p>] 16

PPy
070 48,6% 48,5%
P8R a8 g0 wrow
41.3% 471% 47,0% 469% 46,9% 47.1%
dez/16 jan/17 fev/17 mar/l7 abr/17 mai/l7 jun/17  jul/l7 ago/l7 set/l7 out/l7 nov/17 dez/17
CONCESSOES - RECURSOS LIVRES (T/T-12) .
11,0% | 10,2% 12,4%
7,3%
3,6% 5,7% a2 4% 5% T 4gw
-4,7%
-1,7%
-11,0%
dez/16 jan/17 fev/l7 mar/l7 abr/17 mai/l7 jun/l7  jul/l7 ago/l7 set/l7 out/l7 nov/17 dez/17
CONCESSOES - RECURSOS DIRECIONADOS (T/T-12)
9,2%
1,6%
- 0
36%  -3.2% 09% | oo
-8,7% ’
) -10,8% -11,1%
-15.09 -14,2% T -13,3% ’
1.0 ’ 18,1%
dez/16 jan/17 fev/l7 mar/l7 abr/l7 mai/l7 jun/l7 jul/l7 ago/l7 set/17 out/l7 nov/17 dez/17
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DEFICIT PRIMARIO CAIU PARA 1,7% DO PIB EM 2017

O déficit primario do setor publico consolidado foi de R$ 110 bilhdes em
2017, aproximadamente 1,7% do PIB brasileiro no periodo. Em 2016, o
déficit foi de R$ 156 bilhdes (2,5% do PIB).

Com pagamentos de juros de R$ 401 bilhdes (6,1% do PIB), o déficit
nominal atingiu 7,8% do PIB, elevando a divida liquida do setor publico
para 51,6% do PIB (46,2% em 2016).

A divida bruta do Governo Geralt exibiu avanco de 4,1 pontos

percentuais em 2017, para 74,0% do PIB.

A efetivacdo de pagamentos ao Tesouro Nacional da ordem de R$ 150
bilhdes (R$ 130 bilhdes do BNDES e R$ 20 bilhdes do FAT) deve
permitir que a divida bruta mantenha estabilidade em 2018, a despeito de

novo déficit nominal do setor publico consolidado ao longo do ano.

Fonte: Banco Central do Brasil — Bacen. Governo Geral: Governo Federal, INSS, Governos Estaduais e Governos Municipais.
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FINANCAS PUBLICAS

NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO (% PIB)

9,46
89 g ga 24 915 9N 928 898 g5 O g T
25 B 23 23 B 23 B 23 25 26 [ 26 @24 B 24 B 29 M08 Lot
B °n 'm 'm 'n 'm0 'R Pm Pm CHCm e
Déficit Primario
dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17 out/L7 dez/17
DIVIDABRUTA DO GOVERNO GERAL (%PIB)
73,7 743 74,0
72,8
71,5
70,4
69.3 70,0 . 70,0
67,6
66,7 6638
65,5
dez/15 mar/16 jun/16 set/16 dez/16 mar/17 jun/17 set/17 dez/17




INFLACAO BRASILEIRA INICIOU 2018 COM NOVA
DESACELERACAO

A inflacdo acumulada em 12 meses recuou para 2,86%, em janeiro,

apos fechar o ano de 2017 com variagéo de 2,95%.

Os itens dos grupos Vestuario e Habitacdo puxaram a inflacdo
mensal para 0,29% em janeiro de 2018, o menor valor para o
primeiro més do ano desde a mudanca monetaria para o Real, em

1994,

A elevada ociosidade na economia, apesar da recuperacao
consistente da atividade, justificou a ampliacéo do estimulo monetério
pelo Banco Central do Brasil (Bacen), que reduziu a taxa Selic para

6,75% a.a. na reuniao de fevereiro de 2018.

Na visdo do Bacen, a confirmagcdo do cenario béasico de inflacao
baixa em meio a retomada gradual da atividade é consistente com a
interrupcao do processo de reducdo da Selic a partir da proxima

reunido do Comité de Politica Monetéria (Copom), em marco.

INFLACAO E JUROS

IPCA e Metas de Inflagdo
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GRUPOS DO IPCA (Var. % em 12 meses) DEZ/17 JAN/18
Educagdo 7,08% 7,01%
Saude e Cuidados Pessoais 6,51% 6,38%
Habitagcdo 6,28% 5,20%
Transporte 4,10% 4,44%
Despesas Pessoais 4,38% 4,15%
Vestuario 2,89% 2,25%
Comunicagéo 1,75% 1,23%
Artigos de Residéncia -1,49% -1,26%
Alimentacao e Bebidas -1,87% -1,49%
INFLA(;AO E TAXA DE JUROS (Selic) - %
12,25%
U 25 L 12,0%
6.80%- ——_ 6,00%
*<0.75%
50 | 5% . - 10.5%
4,76% S 9.25%
4,08% My
3,60% " - 9,0%
271% - 2,95%  2.86%
25% - ; 2\549& 2,70%28%% ’
0, ’
20 ~L3E- . 7.00% 6750 %
0,0% 6,0%
jan/17 mar/17 mai/17 julnz set/17 nov/17 jan/18
IPCA (% 12 meses) TetodaMeta ~  ----- Meta Selic (%)

Fonte: Banco Central do Brasil - Bacen e IBGE. | Boletim Focus Bacen (16/02/2018) http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/readout.asp

aes
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CAMBIO

REAL EXIBE DESVALORIZACAO EM RELACAO AO
DOLAR NOS ULTIMOS MESES DE 2017

= A taxa de cambio média subiu para 3,30 R$/US$ em dezembro de 2017. Em

setembro de 2017 a taxa média era de 3,14 R$/US$, o que corresponde a
uma desvalorizacédo de 5,0% no periodo. Na comparagdo com dezembro de
2016 (3,35 R$/US$), por outro lado, houve apreciagéo de 1,5%.

Na média do ano, o real apreciou-se 8,3% em relacdo ao dolar. Esse
resultado, influenciado pelo saldo comercial recorde e pela entrada liquida
de investimento direto, nao foi particularmente peculiar, tendo em vista que a
moeda americana registrou desvalorizacdo em relagéo a maioria das divisas.
Em relagdo a um indice composto pelo euro, yen, libra, ddlar canadense,
coroa sueca e franco suico, a desvalorizacdo do ddlar, em 2017, chegou a
10%.

De acordo com o Bacen, o mercado financeiro brasileiro estima

desvalorizacéo do real frente ao dolar de 2,7% em 2018.

Fonte: Banco Central do Brasil — Bacen | *http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/readout.asp

TAXAMEDIA MENSAL DE CAMBIO (R$/US$)

3,35

3,10

3,13

3,14

3,29
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3,30

3,19
3,15

dez/16 fev/17

abr/17

jun/17

ago/17 out/L7 dez/17
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BALANCA COMERCIAL (US$ bilhdes)

198 19,5 18,9

17,7 17,

15,9 15,5 °
11,5
12,6 139 137 12,6
10,9 10,7
7,0 7,2
44 46 5,6 52 5,0
dez/16 fev/17 abr/17 jun/17 ago/17 out/17 dez/17

=—0—Exportacoes Importacoes Saldo Balanca

= Em 2017, o superavit da balanca comercial brasileira foi de US$ 67

bilhdes, melhor resultado desde o inicio da série historica.

Ao contrario de 2016, quando a queda abrupta das importacdes permitiu
elevar o saldo comercial, o resultado de 2017 foi explicado pelo aumento

das exportacdes (17,5%) acima das importacdes (9,6%).

Enquanto os precos beneficiaram as exportacbes de commodities, 0
elevado volume exportado foi influenciado pelo bom desempenho das

vendas externas de veiculos.

Fonte: MDIC, USDA.
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BALANCA COMERCIAL BRASILEIRA

VARIACAO DOS PRINCIPAIS PRODUTOS EXPORTADOS (% - 2017/2016)

65,0

44,5 42y8
33,0

21,3

9,2

Automdveis de Carne de Frango
passageiros e Bovina

Soja Minério de ferro Petroleo Agucar

* O volume de vendas de carnes para o exterior ficou estavel em 2017,

apesar da operacdo “Carne Fraca”. O produto mantém a segunda

posi¢do na pauta exportadora do agronegocio.

= Do lado das importagbes, o destaque foi 0 aumento das compras de

bens intermediarios, que estavam em queda desde 2013.

= As compras de bens de capital cresceram a partir de setembro, o que

confirma a tendéncia de recuperacao do investimento.




v/

EXPORTACOES DE MINAS GERAIS (US$ bilhdes)

Dez-17 (US$bi) 1,1 05 04 2,0
Dez-17/Dez-16 -24,4% 11,6% 3,3% -12,5%
2017 (US$ bi) 14,5 5,8 5,1 25,3
Var. 2017/2016  16,7% 12,8% 15,8% 15,6%

= Em 2017, a receita de exportacdes cresceu 15,6%, influenciada pelo
aumento dos precos (29,3%). Minas Gerais foi o segundo maior
exportador do pais (US$ 25,35 bilhdes).

O estado se beneficiou da expansédo da demanda chinesa por minério de
ferro brasileiro e pelo crescimento global, que elevou o consumo de

produtos do agronegécio.

Em 2017, as exportacdes de minério de ferro continuaram responsaveis
por um terco das exportagdes do estado, gracas aos precos 41,8% mais

elevados em relacéo a 2016.

Fonte: MDIC, USDA.
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EXPORTACOES DE MINAS GERAIS

DESTINO DAS EXPORTAGOES MINEIRAS

China
28,8%

Qutros
28,5%

Estados Unidos

Unido Europeia
8,2%

21,9%

América Latina
12,6%

Minas Gerais foi o principal exportador nacional da commodity em 2017
(45,2% contra 52,1% em 2016), mas a sua participacdo diminuiu
relativamente ao Pard, sobretudo no segundo semestre, com a maior

demanda chinesa por minério de alta pureza.

As exportagbes de produtos agropecuarios cresceram 8,1%,

representando também, um terco das exportacdes mineiras.

As estimativas de estoques mundiais de grdos para 2018 foram
reduzidas, o que pode levar a um aumento moderado dos precos dos

graos e beneficiar os produtores do estado.

Sistema
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TRANSACOES CORRENTES TIVERAM O MENOR DEFICIT
COMO PROPORCAO DO PIB EM 10 ANOS

O déficit de 0,48% na conta corrente em 2017 foi o melhor resultado desde
2007, quando as contas externas exibiram equilibrio (superavit de 0,11% do
PIB).

A recuperagéo lenta da atividade econdmica contribuiu para o saldo comercial,

por limitar o avango das importagdes.

O financiamento do déficit em transacdes correntes foi facilmente obtido a partir
de entradas liquidas de investimento estrangeiro direto da ordem de 3,47% do

PIB no ano.

A aceleracdo da atividade econémica em 2018 tende a elevar o déficit em conta
corrente, com crescimento das importagbes em ritmo mais forte do que as

exportacoes.

As estimativas para 2018, publicadas pelo Bacen, apontam para déficit de
0,87% do PIB, financiado por entradas liquidas de investimento direto de 3,78%

do PIB.

Fonte: Banco Central do Brasil. - Bacen | *http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/readout.asp
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TRANSAGOES CORRENTES (% PIB)

TRANSACOES CORRENTES E INVESTIMENTO DIRETO

. 0,48
0,64 .
075 072 069
-0,96
_1’11 '1,06
-1,31 431 124
dez/16 fevil? abr/17 jun/17 ago/17 out/L7 dez/17
INVESTIMENTO DIRETO (% PIB)
4,64
456 458 447 -
4,24 ’
4,35 420 420 421 4y
3,95
3,42
dez/16 fevi17 abr/17 jun/17 ago/17 out/L7 dez/17



http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/readout.asp
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PROJECOES

4

BRASIL 2018 2019 MINAS GERAIS PAONRS

PIB (%) 2,80 3,00 PIB (%) 2,57

Producéo Industrial (%) 3,51 3,20 Produc&o Industrial (%) 3,33

Comeércio varejista - volume (%)* 2,87 3,48 Comércio restrito (%) 3,66
Comércio varejista - faturamento (%)* 4,18 6,09 Massa Salarial da Industria (%) 0,40
Massa real de rendimentos total (%)* 3,39 3,11 Faturamento (%) 2,04

IPCA (%) 3,81 4,25
IGP-M (%) 4,50 4,30
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/US$) 3,30 3,39

Taxa de cambio - média do periodo (R$/US$) 3,28 3,34
Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.) 6,75 8,00
Meta Taxa Selic - média do periodo (%a.a.) 6,75 7,88
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 5530 57,70
Conta Corrente (US$ bilndes) -26,80 -39,10
Balanca Comercial (US$ bilhdes) 54,60 45,00
Investimento Direto no Pais (US$ bilhdes) 80,00 80,00

Fonte: Relatério Focus Banco Central do Brasil (16/02/2018) http://www.bcb.gov.br/pec/GCI/PORT/readout/readout.asp, FIEMG (16/02/2018) e *LCA Consultores (15/02/2018). e -Sistema

“—EFIEMG
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BRASIL MINAS GERAIS
PRODUGAO FiSICA 17.2% 4.2%
SETOR AUTOMOTIVO IWDEAT ’
EXPORTAGCOES  QUANTIDADE 3,6% 17,5%
JAN/18'  VALOR (US$) 9,2% -18,6%

PRODUCAO INDUSTRIAL DO SETOR CRESCEU NO VENDAS INTERNAS E EXPORTAGAO? (em mil unidades)
BRASIL E EM MINAS GERAIS
. . . . 3802 3767
= Em 2017, houve expansdo da producdo do setor automotivo no Brasil a5s 3633 2408
(17,2%) e em Minas Gerais (4,2%). O aumento da demanda interna e das 3.141
exportacdes, principalmente para a Argentina, contribuiram para o 2.820 2501
2 463 2.569 :
resultado. 2.240
2.050
= Para 2018, os cenarios nacional e internacional favoraveis ao setor
reforcam a perspectiva de producdo superior a 3,1 milhdes de veiculos, o
que n&o ocorria desde 2013 (3,7 milhdes de unidades). 766 823
©35___ 569 .5 503 553 43 565 T

» Ha expectativa de aumento das vendas nos segmentos de caminhdes

semipesados e pesados, principalmente devido a perspectiva positiva para 2007 2008 2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 (e)

a safra agricola brasileira em 2018.

Vendas internas Exportagdo

= Divergéncias entre o Ministério da Fazenda e o MDIC*, em razdo da
renuncia fiscal de R$ 1,5 bilh&o prevista para o programa automotivo Rota

2030, tém impedido a aprovacao do substituto do Inovar-Auto.

1Comparativamente ao mesmo periodo do ano anterior. 2Referentes a: automéveis, comerciais leves, caminhdes e 6nibus. 2018 (e): Projecéo Tendéncias Consultoria. *Ministério do Desenvolvimento, Indlstria e
Comércio Exterior (MDIC). Fonte: MDIC, Valor Econdmico, Folha de Sdo Paulo, Automotive Business, UOL, Associacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores (ANFAVEA), Federacéo
Nacional da Distribuicéo de Veiculos Automotores (Fenabrave) e Tendéncias Consultoria.

Sistema

FIEMG




L[] [ |25

BRASIL  MINAS GERAIS

iNDICE DE CONFIANCA DO
EMPRESARIO DA CONSTRUGCAO 57,2 52,8
- JAN/18!
CONSTRUC AO CIVIL PRODUGAO FISICA DE INSUMOS
DA CONSTRUCAO CIVIL (ICC) -3,3%
JAN-DEZ/172
CUSTO DA CONSTRUCAO/M? (INCC-SINAPI)  VARIACAO  3,7% 4,3%

JAN/182 VALOR® R$1.069,61 R$1.000,89

INDICADORES REVELAM PERSPECTIVAS MAIS PRODUCAO DE INSUMOS DA CONSTRUGAO CIVIL - Série dessaz.
PROMISSORAS PARA A CONSTRUCAO EM 2018

= A producdo nacional de insumos da construcéao civil (ICC-IBGE) fechou 2017 110
com queda de 3,3%. Observou-se, contudo, tendéncia de recuperacdo ao

longo do segundo semestre, devido a melhora do ambiente macroeconémico. 100

=100)

= Considerando o emprego formal (Caged), o setor registrou a eliminacdo de
3.736 postos de trabalho em Minas Gerais e de 116.051 no Brasil. No entanto, 90

o fechamento de vagas foi inferior ao ocorrido em 2016.

P o . 80
= ApGs trés anos de recuo, os lancamentos de imdveis exibem desempenho

positivo em 2017, favorecidos pela reducéo dos estoques.

indice base fixa (média 2012

70
= Embora permanecam em patamar deprimido, os desembolsos do BNDES

para infraestrutura apresentaram aumento real, apoés fortes reducdes em 2015
60
e 2016. @an09 jan10 janll janf12 jan/i3 jan/l4 janfl5 jan/l6 jan/i7 jan/is(e)

= Os indices prospectivos (FIEMG/CNI) revelam empresarios da construcéo
confiantes em relacdo aos seus negdcios e a economia no primeiro semestre

de 2018.

Fonte: IBGE, MTPS, CNI, FIEMG e Tendéncias Consultoria. | 1Os indices variam de 0 a 100 pontos. Valores acima de 50 pontos indicam confiangca do empresario. | 2Variagdo percentual em relagdo ao mesmo periodo do
ano anterior. | 3Custo no més de referéncia. | (€)Estimativas: Tendéncias Consultoria.
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BRASIL MINAS GERAIS
, PRODUGAO FISICA
INDUSTRIA EXTRATIVA pwoezat 4% >
EXPORTACOES  VOLUME (Kg) 3,2% -17,8%
@ @ JAN/18'  VALOR (US$) 5,7% -23,7%
POLITICAS ECONOMICAS NA CHINA INFLUENCIARAO VARIACAO DO PRECO DE MINERIO DE FERRO — Ton (US$)

PRECO DO MINERIO DE FERRO EM 2018

= Os cortes na producdo de aco impostos pelo governo chinés permitiram elevar as 40

margens das empresas locais que seguiram em operacdo. Esse grupo tende a 120

100

consumir e importar minério com alto teor de ferro, como o brasileiro e o
) 80
australiano.
60

= O atual prémio pago pela commodity de melhor qualidade devera se manter até 40

abril. As variacdes de precos dependerdo das proximas decisdes do governo 20

0

chinés. Caso os cortes de producado sejam expandidos, o spread devera se manter. jani17 mar/17 mai/17 Ui set/l7 nov/17 an/18

. . L, , Spread e Minério 65% e Minério 62%
= As minas brasileiras que produzem minério com alto teor de ferro, como as do Para,

se beneficiaram com a situagdo na China, enquanto as do Sudeste/Sul, que PROJECOES DO PRECO DE MINERIO DE FERRO — Ton (US$)
extraem minério de menor qualidade, sofreram queda na producao. 75,2

= A Anglo Minas-Rio recebeu as licencas para expandir a capacidade de operacao de 612

- : - 59,1 59
Conceicdo do Mato Dentro e de Alvorada de Minas. As ampliacdes devem elevar a 58
producdo do sistema para 26,5 milhdes de toneladas (atualmente 17 milhdes). As
operagdes comecgardo no segundo semestre de 2018. Preco Atual 2018 (e) 2019(e) 2020(e) 2021(e)

Fonte: IBGE, MDIC, Bloomberg, Valor Econémico. | *PIM / IBGE - CNAE 2.0 = Extragdo de minérios + produgdo nacional de petréleo e gas natural. | LComparativamente ao mesmo periodo do ano anterior.
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BRASIL MINAS GERAIS

PRODUCAO FISICA
0, 0,
NI MAQUINAS E EQUIPAMENTOS' oy VT
EXPORTACOES QUANTIDADE -8,6% 23,3%
JAN/18* VALOR (US$) 69,4% 72,5%
PRODU(;AO DE 2017 CRESCE 10,5% EM MINAS GERAIS PRODUCAO INDUSTRIAL SETORIAL - Acumulado do Ano (%)
» A producédo fisica de Maquinas e equipamentos encerrou 0 ano de 2017 17,0
10,5
com crescimento de 2,6% no Brasil e de 10,5% em Minas Gerais. Esse é o i1
’ 2,6
segundo resultado anual positivo desde 2011 no pais e no estado.
02 ] H I
= O consumo aparente nacional de bens de capital registrou alta de 5,7% em 27 B3 .64 57 44
2017, apds intensa retracdo nos trés anos anteriores. Para 2018, a -145 L7
perspectiva de crescimento € de 11,8%. 236
= Mesmo com o resultado de 2017, o consumo aparente nacional de bens de 280
capital ainda é 40,0% inferior ao de 2013.
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

= As importacBes de bens de capital fecharam 2017 em queda (-12,1%), wBrasi o Vinas Geral
rasl Inas Gerais

apesar do bom desempenho no segundo semestre.

= A decisdo da Camara de Comércio Exterior (CAMEX) de zerar a aliquota
de importacdo de bens de capital sem producdo no Brasil deve impulsionar
as importacdes do segmento em 2018. Nesse sentido, a projecdo € de

aumento de 17,3% nesse ano.

Fonte: IBGE, CNI, FIEMG, MDIC e Tendéncias Consultoria. | *Variagdo percentual em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.
*Maquinas e Equipamentos representam, aproximadamente, 54% do setor de Bens de Capital.
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BRASIL MINAS GERAIS
PRODUGAOQ FiSICA 0 0
METALURGIA
» VOLUME?
EXPORTACOES (1000 Kg) 2.486.812 426.181
JAN/18'  VALOR (US$) 37,2% 12,1%

CONSUMO APARENTE DE ACO CRESCE EM 2017 CONSUMO APARENTE DE ACO NO BRASIL

= O consumo aparente de aco cresceu 4,7% no Brasil em 2017, apés trés anos de

gueda, influenciado pelo aumento das vendas de acos planos. O bom desempenho 26,50 25 69
do setor automotivo, maior demandante do segmento de planos, € um dos 21,38 21,00
o , . 18.40 19,26 ’
principais motivos dessa recuperagao. ,
= Em 2018, o consumo aparente nacional deve expandir 9,0%, devido & expectativa 9,0%

de continuidade da recuperacgéo do setor de veiculos e da atividade econdmica em

geral.

= A produgéo fisica brasileira do setor também aumentou 4,7% em 2017, e deve
continuar a expandir em 2018, com a reativacdo de um alto forno em Minas Gerais

e de uma aciaria em S&o Paulo, o que deve ocorrer ainda no primeiro semestre.

= As perspectivas de depreciacdo do real frente a 2017 podem favorecer as
2013 2014 2015 2016 2017 2018(e)

exportacbes e contribuir para o aumento da producdo. Por outro lado, tarifas

antidumping impostas sobre o aco brasileiro pelos EUA e pela Unido Europeia

servirdo de limitador a esse processo.

Consumo Aparente - milhdes de toneladas Var. % contra ano anterior

Sistema

FIEMG

Fonte: IBGE, MTE, Mdic, Instituto Aco Brasil (IABr) e Tendéncias Consultoria. | ‘Comparativamente ao mesmo periodo do ano anterior. | 2Volume exportado no periodo de referéncia.




ECONOMICO

l IDNITOR

FICHA TECNICA

REALIZACAO:

Sistema FIEMG — Federac¢do das Industrias do Estado de Minas Gerais

PRESIDENTE:

Olavo Machado Junior

RESPONSABILIDADE TECNICA:
Geréncia de Estudos Econbmicos

Esta publicacdo é elaborada com base em andlises internas, desenvolvidas através de dados publicos. :S‘IStema

N&o nos responsabilizamos pelos resultados das decisdes tomadas com base no conteido da mesma. _F’EMG




	Número do slide 1
	Número do slide 2
	Número do slide 3
	Número do slide 4
	Número do slide 5
	Número do slide 6
	Número do slide 10
	Número do slide 11
	Número do slide 12
	Número do slide 13
	Número do slide 14
	Número do slide 15
	Número do slide 16
	Número do slide 17
	Número do slide 18
	Número do slide 19
	Número do slide 21
	Número do slide 22
	Número do slide 23
	Número do slide 24
	Número do slide 25
	Número do slide 26
	Número do slide 27
	Número do slide 28
	Número do slide 29
	Número do slide 30
	Número do slide 31
	Número do slide 32
	Número do slide 33

