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A Alta da Inflacao € um Fendomeno Mundial

Maior choque de precos de commodities desde

0s anos 70 do sécu

0 passado

A alta alcanca produtos agricolas, petroleo e
derivados e produtos minerais

Expressivo aumento da taxa de inflacao em
praticamente todos os paises do mundo

O Impacto € mais significativo para os
paises importadores de petrdleo e

alimentos
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Razoes da Alta de precos

Aumento da demanda — emergentes

Baixo rendimento em aplicagoes em dolar,
desloca aplicacoes no mercado futuro de
petroleo e agricolas

Aumento do custo de exploracao de petroleo
Protecionismo dos avancados

Biocombustiveis em paises que nao conseguem
compatibilizar com aumento da produgao de
alimentos

Fatores climaticos : secas, inundacoes



Inflacao Mundial
% acumulada em 12 meses)

lacao

(var

| B]9NZBUBA

oelsinbed

0163

| eissny

INS Op EJL}Y

Elipnes eiqelv

einbiny

[ eIsauopu|
— TV O\
= 'eulyd
— o)
— =] o0
1 eindebuid
=" ®olgnday
o eubunH
e elpue|ie ]
s BIgWQj0D
= bHuoy| BuoH

[Iseig

|[oels|
eyueds3
02IX3aN
BI0919
ellensny
eaIbjog

NS Op BI9I0D
elugjod
uemie |
sopiun sopels3
elIoonS

ele]

euisny

0Jn3 op 'UOZ
eoJeWRUIQ
ebanioN
eISgleiN
eduelq
oplun oulsy
eyuewWoI|Y
eding
epue|oH
epeue)d
oeder

35

30

25

20

15

10



- 12,0
- 10,0
+ 8,0
T 6,0
T 4,0
T 2,0
0,0

® Centro da meta

O Inflagéo *

Paises com Meta de Inflacao
(Inflacdo acumulada em 12 meses até abril/2008)

8,0 -
6.0 -
40 +

12,0 +
10,0 +

eISQuUOpU|
llselg

INS op eouly
einbuny
BlIquig|od
©29y) ealgnday
0JIXaN
elpbunyH

NS Op ®I910D
3yd

elug|od
ebanioN
eleasny
eI09NS

oplun oulay
|9els|
epeued
elpugje]
04N3 Op BUOZ

eiing



Brasil e os BRICs: além dos bons indicadores internos, cabe ressaltar que
0 Brasil tem a menor taxa de inflacdo dentre os chamados BRICs

13,3

INFLACAO - PRECOS AO CONSUMIDOR
(var.%, acumulada em 12 meses abril/08)

8,5

7,9

India China Russia Brasil

*/ Para o Brasil, dados do IBGE.
Fonte: The Economist



Juros Reais e Variacao dos Juros (%)

O variagdo dos juros nominais desde Agosto/2007 (em pontos percentuais)*

W juros reais (em %)**
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Inflacao no Brasll

No Brasil, a alta dos precos ao consumidor
registrada até agora deve-se basicamente ao
aumento do preco dos alimentos

Alta de commodities metalicas e agricolas
comecam a atingir os precos de commodities
Industriais.

Ja vém tendo forte impacto sobre 0s precos no
atacado, como € o caso de derivados de
petrdleo (inclusive quimicos e plasticos) e de
commodities metalicas (como aco e produtos
metalurgicos)
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Aceleracao: entre abril de 2007 e 2008 a inflac&o total acelerou de
3,00% para 5,04%, sendo que a inflacdo de alimentos acelerou de
4,63% para 12,62% e a inflacdo dos demais itens acelerou de 2,56%
para 3,03%
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Fonte: IBGE Elaboracdo: MF/SEAE.



Decomposicao da inflacao: nos ultimos 12 meses a inflac&o foi de
5,04%. Os alimentos contribuiram com 2,69 pp desse total, sendo 0,49
pp do feijao e arroz, 0,45 pp das carnes, e assim em diante.

Feijao e arroz; 0,49

Carnes; 0,45

Leite e derivados;

Outros bens e 0.38

senigos; 2,35

Panificados; 0,31

”_ Oleos e gorduras;
0,16

\ Aves e ovos; 0,10

Demais alimentos;
0,80



Carne bovina: os precos vém subindo fortemente devido ao aumento
na demanda mundial e a reduc&o na expansao da oferta domeéstica,
para recompor o tamanho dos rebanhos. Nao ha expectativa de
estabilizacdo dos precos no curto prazo.
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Perspectivas

Aceleracao da inflacao até o terceiro trimestre 08,
Impulsionada pela alta das commodities e pela demanda
domeéstica aguecida

Desaceleracao da inflacao no segundo semestre devido a
gueda da demanda de alimentos ou substituicao, devido a

perda de poder aquisitivo da populacao de baixa renda
(inflacao de + 8%)

Alta expressiva do juro futuro de mais de 3%, reduzindo
ritmo de investimentos

As projecoes de mercado indicam uma desaceleracao da
Inflacao a partir do final de 2008 e para 2009 e 2010.
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ACELERACAO DO CRESCIMENTO
Ciclo de crescimento mais longo das ultimas 3
décadas

Brasil: taxa anual de crescimento do PIB

4,5%
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4,7
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Mercado
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*/ Focus — Expectativas de Mercado (16/05/2008).

Fonte: IBGE/BCB

Elaboracdo: MF/SPE.
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CRESCIMENTO DO CONSUMO DAS

FAMILIAS E DO INVESTIMENTO

(Variacao % do trimestre contra o0 mesmo trimestre do ano anterior)
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Fonte: IBGE. Elaboracdo: MF/SPE.



PRODUCAO INDUSTRIAL E BENS DE
CAPITAL

(Taxa de crescimento)

25% -
o . 21,0%
20% O Industria Geral 19,5%
W Bens de Capital
15% -
10% -
0
5,7% 6,0% 0%
5% ] 3’1% 3,6% ﬂ.

2005 2006 2007 2008~

*/ Crescimento acumulado em 12 meses até Abril/08.
Fonte: IBGE. Elaboracdo: MF/SPE.



Producéo, vendas e exportacdes de automoveis (milhares)
3.425

M Producéo
M Vendas 2.970

.060

W Exportacao
2531 2.611

2.317

1.792 1.828

315

2002 2003 2004 2005 2006 2007 Previséo
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Demanda e PIB: segundo estimativas do BC e do mercado o crescimento do
PIB deve desacelerar neste ano. Apesar da manutencao do ritmo de
expansao da demanda doméstica, o rapido crescimento das importacdes
reduzirao o crescimento do PIB mais do que em 2007.

8,0 -
— PIB 6,9

. . 7,0
Demanda doméstica

6,0 -

Demanda externa liquida

Mercado

0,0 -

4,0 -

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fonte: IBGE. Elaboracdo: MF/SPE.



Inflacao Excluindo Alimentos

» Se 0s alimentos pressionaram paracima, o que
pressionou para baixo?

» Energia elétrica: valorizacao cambial e revisdes
tarifarias geraram uma deflacao nos ultimos 12
meses.

» Combustiveis: valorizacdo cambial compensou
parcialmente o aumento nos precos internacionais;
auséncia de reajuste até abril/2008; e queda no
precos do alcool.

» Bens de consumo duraveis: aumento das
ImportacOes; valorizacao cambial e queda de
precos.




Transportes: o longo periodo sem reajuste nos combustiveis derivados
do petroleo e a queda no preco do alcool geraram uma deflacdo nos
combustiveis, que por sua vez ajudou a manter a inflacdo dos
transportes publicos baixa.
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Consumo: as compras de bens de consumo duraveis vém crescendo
rapidamente, mas a inflacdo da maioria dos itens continua baixa devido

a valorizacdo cambial e a expansao das importacoes.
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Excesso de demanda: nos ultimos 12 meses houve uma aceleracéao
da inflacdo de vestuario e calcados, fruto do aumento das compras em
um contexto de aumento dos precos das importacoes.

25 +

IPCA Téxtil e Vestuario - variacdo acumulada em 12 meses

20 -
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15 - L.
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\ 9,03
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Servicos: apesar do bom desempenho do mercado de trabalho, com
geracao recorde de empregos formais, queda na taxa de desemprego e
aumento dos salarios reais, a inflacdo de servicos pessoais vem
desacelerando desde 2006.

14 - IPCA - variagcdo acumulada em 12 meses

9,6

° | \(N 7,4

4 - | == Servi¢cos Pessoais
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Aumento temporario: segundo as expectativas de mercado a inflacéo
atingirad 5,9%, em novembro/08, e fechara este ano em 5,5%. Depois
disso, as expectativas apontam para uma reducéo gradual da inflacao,
chegando-se a 4,6%, em 2009, e 4,5% em 2010.

Fonte: IBGE e BCB
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Salario Real e Produtividade na Industria
(crescimento acumulado em 12 meses - %)

—o— Salario Real

== Produtividade
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Medidas de combate a inflacao ja
adotadas

» AcbOes macroecondomicas (gerais):

v Impulso fiscal contracionista

v" Aumento preventivo na taxa de juros

» AcoOes setoriais (localizadas):

v Restricfes a expansao do crédito ao consumidor (IOF,
compulsorio sobre leasing)

v" Liberalizacdo de importacdes (lista de excecao: trigo e aco)

v Desoneracao tributaria (CIDE, PIS-COFINS e AFRMM)
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A politica fiscal do Governo Federal ja vem
contribuindo para o controle da inflacao, e isto

se acentuou no primeiro quadrimestre de
2008
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Impulso Fiscal (% do PIB)

(% PIB)

Periodo Receitas (*) Despesas Total
2000 -0,10 0,25 0,14
2001 -0,73 0,83 0,10
2002 -0,63 0,15 -0,48
2003 0,45 -0,57 0,12
2004 -0,69 0,45 0,24
2005 -0,70 0,79 0,09
2006 0,48 0,85 0,37
2007 -0,75 0,57 -0,18
2008 (12m) -0,85 0,28 0,57
2008 (quad) -0,71 -0,46 -1,17

Positivo:
politica fiscal
expansionista

Negativo:
politica fiscal
contracionista
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Mudanca Estrutural nos Precos dos
Alimentos

» Apesar dos excessos atuais, segundo a ONU a mudanca nos
precos relativos dos alimentos € permanente.

_ Aumento
Crescimento e B
da populagao \ plantada
Aumento
darenda | === | Demanda|X | Oferta Clima
per capita

producao de / \ Aumento na

biocombustiveis produtividade
nos EUA por Ha




Area agricultavel em geral e em potencial — Diversos
paises — 2005 (em 1000 ha.)

400.000
B Area agricultavel

350.000

300.000 - Area agricultavel atual (em 2005)

250.000 |

200.000 -

150.000 |

100.000 -

50.000

49.402  45.660 28 500 1 9 134

L
.

23 000 32 OOO

Brasil
EUA
Russia
india
China
Congo
Australia
Canada
Sudao
Angola
Indonésia
Nigeria

Argentina

Fonte: FAO Elaboracdo: SPE/MF



Agricultura: crescimento da produtividade total de

fatores de 4,8% a.a entre 2000 e 2007
400 -
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150 1000

100 - indice
50 - Insumo
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338,0

Indice
Produto

119,9

Fonte: Gasques, Bastose Bacchi "Produtividade na Agricultura Brasileira™.



Instrumentos de Apoio a Agropecuaria

> Financiamento e preco

» Ampliacao do volume de financiamento; seguro; precos
minimos; e estoques reguladores

> ApOoIio ao investimento

> Incentivo ao investimento em BK

> Reducao de custos

» Aumento na oferta e reducéo no preco dos insumos
(fertilizantes e defensivos); e reducao do custo de
transporte e logistica.

> Pesqguisa e Desenvolvimento

» Incentivo a inovacao e apoio a difusdo do progresso
técnico.



Crescimento Sustentavel

e Os fundamentos da atual expansao reduzem o risco
de uma perda de controle sobre a inflacao

« A forte expansao do investimento garante a
expansao da oferta nos proximos anos

 Maturacao dos investimentos ja se reflete no nivel
de utilizacao da capacidade instalada

O aumento da produtividade do trabalho vem se
dando a taxas superiores ao crescimento dos
salarios reais

e O atual ritmo de crescimento economico, na faixa de
4,5% a 5,0% é compativel com o potencial da
economia nos proximos anos

35



Crescimento Sustentavel

Onda inflacionaria mundial convive com forte
crescimento dos emergentes

Brasil demonstra estar bem preparado para chogues

E possivel controlar a inflagdo no Brasil sem abortar
0 crescimento (apenas ligeira desaceleracao)

Aumento do esforco fiscal contrai um pouco o
consumo e reduz a necessidade de juros mais altos

Compatibilizar a manutencao dos programas
prioritarios com primario maior

E possivel aproveitar o choque de alimentos para
aumentar a producao brasileira

36



