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I. Setor Externo
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Enfraquecimento do Dólar
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Exportações de Bens e Serviços
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Diversificação das Exportações por Mercado
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Reservas Internacionais
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II. Atividade Econômica
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Vendas no Varejo

Fonte: IBGE

dessazonalizado, média móvel de 3 meses
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Vendas no Varejo
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Vendas no Varejo e Crédito

crédito 
(escala direita)

vendas
(escala esquerda)

% %

média móvel de 3 meses, variação anual

-8

-4

0

4

8

12

jan
03

jan
04

jan
05

jan
06

jan
07

mai
08

0

6

12

18

24

30

36

Fontes: IBGE e BCB 



22

Vendas no Varejo e Massa Salarial

vendas
(escala esquerda)

massa salarial real 
(escala direita)% %

média móvel de 3 meses, variação anual

-8

-4

0

4

8

12

jan
03

jan
04

jan
05

jan
06

jan
07

mai
08

-12

-8

-4

0

4

8

12

Fonte: IBGE



23

Taxa de Desemprego

7

8

9

10

11

12

13

14

jan
03

jan
04

jan
05

jan
06

jan
07

mai
08

%

tendência

7,9%

Fonte: IBGE



24

média 00/03
664 mil

média 04/08
1.476 mil

m
il

-1.000

0

1.000

2.000
19

95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

média 95/99
-323 mil

1.756 mil

Criação de Empregos

Fonte: MTE, 2008 se refere a 12 meses até maio



25

Massa Salarial e Rendimento Real

média móvel de 3 meses

massa 
salarial real

rendimento
real médio

20
03

 =
 1

00

96

106

116

126

jan
03

jan
04

jan
05

jan
06

jan
07

mai
08

Fonte: IBGE e BCB



26

Massa Salarial Real
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Vendas no Varejo, Produção Industrial 
e Importação

dessazonalizado, média móvel de 3 meses
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Formação Bruta de Capital Fixo
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Insumos da Construção Civil
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Consumo das Famílias

em relação a igual trimestre do ano anterior
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Consumo das Famílias
crescimento acumulado em 4 trimestres
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Formação Bruta de Capital Fixo

em relação a igual trimestre do ano anterior
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Formação Bruta de Capital Fixo
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Contribuição das Demandas Interna e 
Externa ao Crescimento do PIB
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Crescimento do PIB

em relação a igual trimestre do ano anterior
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III. Inflação e Política Monetária



39

19
95

=1
00

geral

combustíveis
(energia)

alimentos

50

150

250

350

450

550

650

jan
92

jan
94

jan
96

jan
98

jan
00

jan
02

jan
04

jan
06

mai
08

Índice de Preços de Commodities

Fonte: FMI



40

Preço de Grãos
fe

v/
 2

00
7=

10
0

variação desde fev/07
trigo:   67%
soja:  104%
milho: 78%

variação em 2008
trigo:  6%

soja:   42%
milho: 46%

trigo

soja

milho

80
100
120
140
160
180
200
220
240
260

fev
07

abr
07

jun
07

ago
07

out
07

dez
07

fev
08

abr
08

jul
08

Fonte: Bloomberg



41
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Preço de Commodities Ajustado ao Câmbio
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Preços no Atacado
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IPCA: % de Itens com Aumento de Preço
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Expectativas de Inflação
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Surpresa Inflacionária
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Inflação x Salário Real
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Ciclos da Política Monetária
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Ciclos da Política Monetária
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