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Ambiente externo deteriorou-se,
e talvez nao seja algo transitorio
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Precos de commodities podem cair mais

Desaceleracéo da China nao se completou

Commodities vs China
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Fatores internos elevam contagio no Brasil

Com impacto em precos de ativos e lado real
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O ajuste fiscal, ja insuficiente, perde forca.

Volta da nova matriz macroeconomica?
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Mais recessao adiante

Recessdo em 2016 podera ser mais severa do que a de 2015

Juros versus Atividade
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Volta ciclica do crescimento depende de
arrumacao da macroeconomia, que podera ser
mais dificil

" Salarios vs. Importagoes (média 12 meses) )
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Ciclo de queda na industria foi realimentado com
piora das condicOes economicas em 2015

Producao Industrial (jan02=100): ficamos para tras
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Contagio financeiro sobre setor produtivo

aprofunda a crise e dificultarad retomada
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Pedidos de faléncia cresceram
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Mercado de trabalho inicia ajuste agora

Mercado se precariza, com aumento da informalidade e de horistas. Aumenta
desemprego entre chefes de familia
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Inflacdo se mostra mais rigida

Ha sinais de aumento de inércia e, de forma mais incipiente, de repasse do cambio.
Inflacao de alimentos em 12,9% em 2015 preocupa.
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Resumo e comentarios finais
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Cenario externo é mais desafiador em comparagcao ao ano passado.
Provavelmente nao é transitorio.

Brasil esta mais vulneravel a contagio externo. Ciclo vicioso.

Ajuste macroecondmico é condicdo para volta ciclica do crescimento.
Governo demonstra baixa convicgao no ajuste fiscal. Perda do grau de
investimento.

Quadro econbmico de crise mais severa com contagio financeiro sobre as
empresas.

Sem espaco para recuperacao ciclica em 2016.

Havera transicao ordenada?

Agenda de médio prazo esquecida por ora, enquanto a produtividade segue

estainada.
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Ha algum espaco para otimismo?




