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(. n U PE NUCLEO DE PESQUISAS ECONOMICAS

APRESENTACAO

“contribuir para o desenvolvimento humano por meio da

formacao de profissionais de exceléncia e da producao
do conhecimento”, reconhecida entre as melhores instituigdes
de ensino superior do mundo, avanga mais uma etapa, na seara
de estudos econdmicos, ao estruturar documento econdmico
fundamentado em bases cientificas solidas e robustas.

O Nducleo de Pesquisas Econémicas — Nupe, vinculado ao
curso de Ciéncias Econdmicas da Universidade de Fortaleza,
tem a satisfacdo de apresentar a sociedade cearense mais um
numero do Boletim Econdmico, publicagdo que analisa o de-
sempenho das economias, no mundo e brasileira, e em espe-
cial do Ceara. O Boletim Econémico Nupe é elaborado pelos
alunos da disciplina Técnicas em Pesquisas Economicas, com
a orientacao e supervisdo dos professores do Nucleo de Pes-
quisas Econémicas - Nupe. Nosso boletim oferece a socieda-
de cearense, por meio de uma linguagem simples e acessivel,
informacdes que contribuem para um maior entendimento da
situacdo presente e das perspectivas da economia para os pro-
ximos anos, e, dessa forma, colabora para a formacao de uma
sociedade reflexiva e de senso critico, capaz de promover as
transformacgdes econdbmicas e sociais necessarias para a tao
almejada arrancada do processo de desenvolvimento econo-
mico do nosso Pais.

Essa 372 edicao do Boletim Econdmico inicia com o artigo
de opinido assinado por Lucas Pontes de Souza, egresso do
curso de Ciéncias Econbmicas e Comércio Exterior da
Universidade de Fortaleza, intitulado “O que € valuation e
sua importancia para o mercado financeiro”. Na
sequéncia da presente edicdo, o leitor encontrara: um
panorama sobre a economia internacional; o resultado das
atividades econbémicas do Brasil, Nordeste e Ceara,
detalhado por setores de producdo da economia; a
performance do mercado de trabalho; e a balanca de
comércio exterior do Ceard, Nordeste e Brasil. Na ultima
secdo do Boletim, destaque para a evolucao das acdes das
empresas cearenses listadas em bolsas de valores, medida
pelo indice de Acdes Cearenses — IAC do Nucleo de
Pesquisas Econdmicas da UNIFOR.

a Universidade de Fortaleza - Unifor, na sua misséao de

Boa Leitura!
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O QUE E VALUATION E SUA IMPORTANCIA PARA O
MERCADO FINANCEIRO

Lucas Pontes de Souza *

pode ser avaliado e existem diferentes métodos para se chegar aos seus valores. A avaliacdo do
valor de uma empresa é fundamental para a tomada de decisao dos gestores e investidores, pois
permite entender a saude financeira da empresa e a sua capacidade de gerar valor no mercado.

Valuation € uma metodologia para conseguir precificar um ativo. Praticamente qualquer ativo

O termo “Avaliacao de Empresas” provém da palavra em inglés Valuation, que significa valor
justo, ou, valor estimado. O método de avaliar empresas vem se destacando nos Gltimos anos no meio
corporativo devido as necessidades de conhecer o valor adequado de um empreendimento. Segundo
Copeland, Koller e Murrin (2002 p. 16), o valor de uma empresa deve ser entendido claramente por
seus CEO’s (Chief Executive Officers) e administradores de uma que forma que essa informacao seja
fundamental na tomada de decisdo. Além disso, essa informacao é indispensavel para investidores e
acionistas que tenham interesse no desempenho econémico e vontade de investir em uma organizacao,
servindo como principal balizador para a negociacdao entre que acontece entre compradores e
vendedores.

Segundo Costa, Costa e Alvim (2011 p. 159), existem hoje divergentes metodologias para
conseguir mensurar o valor de uma empresa, entretanto, nenhuma representa exatamente o seu valor,
pois apesar de todas as técnicas avancadas, os estudos sempre sao realizados com base em premissas
e hipoteses comportamentais e fatores externos resultando em um valor aproximado. Mas para Povoa
(2010 p. 227), existem métodos de avaliacdo que podem ser mais consistentes e que se revelam
tecnicamente mais adequados e otimizados em respeito de todas as circunstancias de avaliacado e a
qualidade das informacaoes.

Para Costa, Costa e Alvim (2011 p. 159) é importante ressaltar que cada etapa do processo de
avaliacdo tem caracteristicas proprias e que a qualidade dessa avaliacao é diretamente ligada a
qualidade dos dados disponiveis, das informacdes e do tempo dedicado a compreensao final do objeto
avaliado.

Conforme Pdvoa (2010 p. 217), os métodos de avaliacdo de empresas sao divididos basicamente
em trés principais grupos: abordagem de mercado, abordagem de custo e abordagem de resultados.
A primeira que seria a abordagem de mercado estabelece que o valor do ativo é igual ao custo de
aquisicao do seu substituto direto. Esse processo pede-se uma comparacao e uma correlacao entre os
ativos em questao e ativos similares ou diretamente substitutos transacionados no mercado com os
ajustes necessarios. Ja a abordagem de custo se baseia em uma comparacao direta do ativo em
avaliacado ao seu custo de reposicao. Essa abordagem é mais utilizada para avaliacao de ativos menores
como maquinas, equipamentos, etc que fazem parte do negocio como um todo, mas que ndao geram
resultados.

A Ultima que seria a abordagem de resultados se baseia no principio de que o valor de um ativo
é representado pelo seu VPL (valor presente liquido) dos beneficios futuros economicos gerados por
esse ativo. Essa abordagem é muito mais relevante, pois ela consegue avaliar especificamente o
negocio e sua capacidade de gerar resultados no longo prazo.

0 método de avaliacao do Fluxo de Caixa Descontado consiste em trazer a valor presente fluxo
de caixas futuros descontados por uma taxa de desconto ajustada de acordo com o risco. Esses fluxos
de caixa futuros sdo projetados de acordo com premissas do avaliador. E bastante usado por analistas
do mercado financeiro para conseguir avaliar se as empresas estao sendo negociadas acima ou abaixo
do seu valor intrinseco.

* Graduado em Ciéncias Econémicas pela Universidade de Fortaleza (Unifor).
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Com o recente crescimento dos Ultimos anos da economia e do mercado financeiro no Brasil,
muitos pesquisadores tém se dedicado cada vez mais ao estudo das empresas e focando em conseguir
desenvolver ferramentas que permitam facilitar a forma de avaliar uma empresa. Essa nova tendencia
vem despertando um grande interesse principalmente em empresarios e em investidores.

PANORAMA INTERNACIONAL

O Grafico 1 abaixo fornece as previsoes do Fundo Monetario Internacional (FMI) para as taxas de
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) do Mundo e de regides selecionadas. Prevé-se que o
crescimento global caia de uma estimativa de 3,5% em 2022 para 3,0% em 2023 e 2,9% em 2024. O
aumento das taxas de juros implementadas pelos Bancos Centrais combater o aumento da inflacao,
continua limitando o crescimento da atividade econdmica na maioria dos paises desenvolvidos. A
inflacao global devera cair de 8,7%, em 2022, para 6,9%, em 2023 e 5,8%, em 2024.

A recente resolucao do impasse sobre o limite maximo da divida dos EUA, no inicio deste ano,
com forte acao das autoridades para conter a turbuléncia nos bancos dos EUA e da Suica, reduziram
os riscos imediatos de turbuléncia no setor financeiro. Isso moderou os riscos adversos para as
perspectivas futuras. A inflacdo podera permanecer elevada e até aumentar se ocorrerem novos
choques, incluindo a intensificacdo da guerra na Ucrania e de acontecimentos climaticos extremos,
desencadeando uma politica monetaria mais restritiva. Do lado positivo, a recuperacdo da economia
da China, a partir de uma solucao do problema imobiliario chines, podera amenizar os efeitos adversos
das politicas monetarias restritivas para o crescimento economico global. Apesar das dificuldades, as
economias desenvolvidas estdo demonstrando resiliéncia e progresso no caminho da recuperacao
econdmica.

Na maioria das economias desenvolvidas, a prioridade continua a ser conseguir uma inflacao baixa
e sustentada, assegurando simultaneamente a estabilidade financeira. Por conseguinte, os bancos
centrais devem continuar concentrados na restauracao da estabilidade de precos e no reforco da
supervisao financeira e da monitorizacao dos riscos, enquanto as economias emergentes possuem
previsdes de crescimento maiores do que as economias avancadas a da zona do Euro, com crescimentos
de 4,0%, em 2023 e 4,05, em 2024. Os paises emergentes desempenham um papel crucial
impulsionando o crescimento econémico global, destacando seu potencial para liderar a recuperacao.

Grafico 1 - Variacdo do PIB Real (%) - Mundo e Regibes Selecionadas - 2022 a 2024.
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Fonte: FMI. World Economic Outlook, outubro (2023).
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A ATIVIDADE ECONOMICA E ANALISE SETORIAL

Segundo o indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC) apresentado pelo Grafico 2, em
agosto de 2023, comparado com o mesmo periodo do ano anterior, registrou-se crescimentos no Brasil
(+1,28%), no Nordeste (+0,96%), enquanto no Ceara registrou-se contracao (-0,72%). Essa contracao
no Ceara segue uma desaceleracao verificada no Nordeste em relacao ao crescimento registrado em
julho de 2023. Vale lembrar que 2022 foi um ano de pos pandemia, em que os setores de comércio e
de grande parte das outras atividades dos servicos voltaram a aquecer, fazendo com que o indice de
agosto de 2022, comparado ao mesmo periodo de 2021, fosse 0 mais intenso na série analisada.

Para os proximos meses de 2023, a tendencia é que o IBC do Brasil, Nordeste e Ceara registrem
crescimentos, devido as tendencias de quedas recentes da taxa de juros SELIC, do indice de inflacdo
IPCA e da taxa de desemprego. Esses movimentos tenderao a aumentar a disponibilidade de renda das
familias, aumentando o consumo, principalmente no periodo festivo de final de ano onde o
crescimento das atividades ligadas ao setor de servicos, como comercio, transportes e alojamento,
tendem a se intensificar.

Grafico 2 - Crescimento mensal (%) do indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC) -
més contra mesmo més do ano anterior - Brasil, Nordeste e Ceara - Ago/22 a Ago/23.
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ago/22| set/22 | out/22 |nov/22|dez/22| jan/23 | fev/23 |mar/23| abr/23 [mai/23] jun/23 [ jul/23 |ago/23
e Brasil 565 | 425 | 3,26 | 0,88 | 0,93 | 3,45 | 3,42 | 6,25 | 4,08 | 2,79 | 2,50 | 0,83 | 1,28
=== Nordeste | 5,33 | 3,54 | 0,11 | -1,05|-1,31| 1,63 | 1,67 | 3,49 | 2,71 | 2,97 | 3,47 | 4,02 | 0,96

Ceara 578 | 3,73 |-0,65|-1,41( 0,13 | 3,22 | 0,39 | 2,05 | -0,54 | -0,15 | 0,67 | 1,44 | -0,72

Fonte: Banco Central do Brasil (BCB). Elaboracao: NUPE/UNIFOR.

O Setor Agricola

Segundo projecao da Companhia Nacional de Abastecimento (Conab), pode-se verificar, segundo
a tabela 1, que a producao do Brasil tendera a cair em relacédo a safra de 22/23, proporcionando uma
queda de cerca de 5 mil toneladas (-1,5%), por outro lado, o Ceara deve apresentar um crescimento
expressivo de 33,2% na producao para a safra de 23/24, com uma projecao de quase 700 mil toneladas,
cenario muito positivo para o estado. Pode-se averiguar também que a maior parte desse crescimento
no Ceara se deu em decorréncia do forte aumento de produtividade, ja que o aumento de area
produtiva foi de apenas 2,4%. A produtividade do estado do Ceard, segundo previsao da Conab, podera
atingir 728,8 kg/ha, um aumento de 30%, que juntamente com o aumento de area produtiva,
favorecera o cenario positivo para a safra 23/24. Por outro lado, pode-se perceber que nao houve
grandes mudancas em relacdo a area produtiva no resto do Brasil, e que o maior responsavel pela
queda da producao, tanto no Nordeste como no Brasil, é devido a queda de produtividade.
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Tabela 1 — Comparativo de area, produtividade e producao de graos - produtos selecionados (*)
- safras 2021/22 e 2022/23 (**) - Brasil, Nordeste e Ceara.

REGIAO/ AREA (Em mil ha) PRODUTIVIDADE (Em kg/ha) PRODUGAO (Em mil t)
oF Safra Safra VAR. Safra Safra VAR. Safra Safra VAR.
22123 23124 % 22123 23124 % 22123 23124 %
Ceara 934,9 957,5 2,4 560,4 728,8 30,0 523,9 697,8 33,2
Nordeste 9.507,6 | 9.680,8 1,8 3.142,8 2.934,4 -6,6 29.880,1 | 28.407,1 -4,9
Brasil 78.515,2 | 78.784,0 0,3 4.106,9 4.029,5 -1,9 322.450,5 | 317.457,9 -1,5

Fonte: Conab. Elaboracao: NUPE/UNIFOR.

Nota: (*) Produtos selecionados: Caroco de algodao, amendoim (1? e 22 safras), arroz, aveia, canola, centeio,
cevada, feijao (13, 2% e 32 safras), gergelim, girassol, mamona, milho (12, 2% e 32 safras), soja, sorgo, trigo
e triticale;

(**) Sao estimativas geradas pelo Conab em outubro de 2023.

O Setor da IndUstria

A Tabela 2 apresentada abaixo utiliza os dados da Pesquisa Industrial Mensal - Producéo Fisica
(PIM-PF), realizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). A pesquisa busca
mensurar a quantidade de bens produzidos com o intuito de avaliar o crescimento do setor industrial
brasileiro.

Verifica-se que em nivel nacional a indUstria geral continua apresentando uma variacao negativa
(-0,3%), assim como a indUstria de transformacao (-1,3%), que foi impactada diretamente pela
variacao negativa na producao de Produtos de madeira (-13,9%), Maquinas, aparelhos e materiais
elétricos (-11,0%) e Equipamentos de informatica, produtos eletronicos e opticos (-8,9%). Assim como
ocorre desde abril deste ano, o destaque positivo continua sendo a industria extrativa, que registrou
uma variacao positiva (5,6%).

Olhando para a regidao nordeste, a industria geral continua com um resultado negativo (-4,4%),
contudo, em contraste com o cenario nacional, a indUstria extrativa impacta negativamente o indice,
com uma variacao negativa (-39,0%). A indUstria de transformacdo também apresenta resultados
negativos (-2,0%), influenciados principalmente pela variacao da producao de produtos de metal,
exceto maquinas e equipamentos (-24,8%), produtos de minerais nao-metalicos (-16,1%) e maquinas,
aparelhos e materiais elétricos (-13,8%). Para as variacoes positivas, podemos destacar o setor de
veiculos automotores, reboques e carroceria (6,8%), produtos alimenticios (6,0%) e produtos de
borracha e material plastico (3,1%).

No contexto do Estado do Ceara, observou-se uma variacdo negativa tanto na indistria de
transformacao (-7,0%) quanto na industria geral (-7,0%), em relacdo ao acumulado do ano até agosto
de 2023. Entre as quedas mais expressivas, o setor de produtos de metal, exceto maquinas e
equipamentos (-33,6%), produtos quimicos (-30,2%), seguido pelo segmento de confeccdo de artigos
do vestuario e acessorios (-24,4%). Por outro lado, merece destaque o desempenho positivo de
produtos téxteis (26,5%) e a producao de bebidas (4,3%).
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Tabela 2 - Variacao (%) do volume de producéo da industria geral e das atividades industriais-
Brasil, Nordeste e Ceara - Acumulado em 2023™,

Atividades de Industria Brasil Nordeste Ceara

Indastrias de transformagéo -1,3 -2,0 -7,0
Produtos alimenticios 3,5 6,0 11
Bebidas -1,1 0,6 4,3
Produtos do fumo 4,0 - -
Produtos téxteis -1,4 -1,6 26,5
Confeccao de artigos do vestuario e acessorios -8,7 -12,4 -24.4
Preparacao de couros e fabricagéo de artefatos de couro, artigos para

viagem e calcados 2.1 2,6 3.2
Produtos de madeira -13,9 - -
Celulose, papel e produtos de papel -1,8 -3,4 -
Impresséao e reproducao de gravagbes 13,9 - -
Coque, de produtos derivados do petroleo e de biocombustiveis 3,9 -0,4 0,4
Outros produtos quimicos -7,8 -12,5 -30,2
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos 8,1 - -
Produtos de borracha e de material plastico 0,9 3,1 -
Produtos de minerais ndo-metalicos -7,5 -16,1 -10,1
Metalurgia -3,0 -3,1 -14,0
Produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos -3,0 -24.8 -33,6
Equipamentos de informatica, produtos eletronicos e dpticos -8,9 - -
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos -11,0 -13,8 -7,4
Maquinas e equipamentos -6,2 - -
Veiculos automotores, reboques e carrocerias -4,4 6,8 -
Outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores 14,0 - -
Moveis -2,0 - .
Produtos diversos -7,6 - -
Manutengao, reparacao e instalacdo de maquinas e equipamentos -1,8 - -

IndUstrias extrativas 5,6 -38,0 -

Indastria geral -0,3 4.4 &)

Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Coordenacao de IndUstria. Elaboracao: NUPE/UNIFOR.
Nota (1): Variacdo acumulada de janeiro/2023 a agosto/2023 (Base: igual periodo do ano anterior).

O Setor de Servigos

De acordo com os dados da Pesquisa Mensal de Servicos (PMS) divulgados pelo Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE) (Tabela 3), o setor de servicos no Brasil, no ambito regional, observa-
se um panorama diversificado no acumulado de 2023 até agosto. O estado da Bahia destaca-se com
um crescimento expressivo nos Servicos prestados as familias, marcando um aumento de 8,3%,
sinalizando uma retomada vigorosa do consumo desses servicos na regiao. Em contraste, o Ceara
enfrentou uma contracao acentuada no mesmo setor, com um recuo de 3,0%, refletindo desafios
econdmicos especificos do estado. Pernambuco, por sua vez, teve um desempenho robusto nos
Servicos de informacao e comunicacao, com um salto de 9,7%, um indicativo de avancos tecnologicos

8
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e de infraestrutura. Além disso, as atividade Outros servicos em Pernambuco apresentou uma queda
significativa de 9,5%, um ponto de atencdo para politicas publicas. Estes dados sublinham as
disparidades economicas entre os estados e a necessidade de estratégias regionalizadas para fomentar

o crescimento equilibrado dentro do pais.

Tabela 3 - Variacao (%) do volume de servicos, atividades e subatividades - Brasil e Estados

selecionados - Acumulado em 2023,

Atividades e Subatvidades * Brasil | Ceara | Pernambuco | Bahia
Servigos prestados as familias 4.7 -3,0 0,7 8,3
Servigos de alojamento e alimentagéo 4,9 - - -
Alojamento 8,5 - - -
Alimentacao 4.4 - - R
Outros servigos prestados as familias 3,4 - - -
Servigos de informagé&o e comunicacao 4,8 1,8 9,7 13,7
Servigos de Tecnologia de Informag&o e Comunicacéo (TIC) 51 - - -
Telecomunicagdes 2,6 - - -
Servigos de Tecnologia da Informagéo 7,9 - - -
Servicos audiovisuais, de edicdo e agéncias de noticias 2.8 - - -
Servicos profissionais administrativos e complementares 45 4.4 0,4 7.7
Servigos técnico-profissionais 6,0 - - -
Servigos administrativos e complementares 4,1 - - -
Aluguéis n&o imobiliarios 20,9 - - -
Servigos de apoio as atividades empresariais -0,4 - - -
Transportes, servigos auxiliares aos transportes e correio 4,2 4,6 8,9 55
Transporte terrestre 8,6 - - -
Rodoviario de cargas 12,6 - - -
Rodoviario de passageiros 2,2 - - -
Outros segmentos do transporte terrestre 2,5 - - -
Transporte aquaviario 8,0 - - -
Transporte aéreo 1,5 - - -
Armazenagem, servi¢os auxiliares aos transportes e correio -4.4 - - -
Outros servigos -0,4 9,4 -9,5 5,9
Esgoto, ge§téo ~de residuos, recuperagdo de materiais e 33 ) ) )
descontaminacéo '
Atividades auxiliares dos servigos financeiros -4,6 - - -
Atividades imobiliarias 13,7 - - -
Outros servigos ndo especificados anteriormente 8,2 - - -
Total 4,1 3,2 4.7 7,5

Fonte: IBGE. Elaboracao: NUPE/UNIFOR.

Nota (1): Variacdo acumulada de janeiro/2023 a agosto/2023 (Base: igual periodo do ano anterior).

Nota (2): O IBGE nao divulga as variacdes do volume de servicos para as subatividades estaduais.

Expandindo a visao para o contexto nacional, que traz consigo a amplitude dos dados das
subatividades, o setor de Servicos prestados as familias apresentou variacao positiva de 4,7%, o setor

9
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de Transportes, servicos auxiliares aos transportes e correio cresceu 4,2% no periodo. Nesse contexto,
o setor de Transportes foi puxado pelas altas nos servicos Rodoviario de cargas, que cresceu 12,6%,
alinhado com o forte resultado do agronegdcio no primeiro semestre, que tem perspectiva de safra
recorde no periodo. ja com o Transporte aéreo, o aumento foi de 1,5%. Além disso, os dados versam
sobre o setor Outros servicos, que mostrou recuo de 0,4%, e os demais setores que apresentaram altas
foram Servicos profissionais, administrativos e complementares (4,5%) e Servicos de informacao e
comunicacao (4,8%).

O setor de servicos, em sua heterogeneidade e complexidade, continua a ser um pilar
fundamental para a economia brasileira, evidenciado pelo seu papel preponderante no Produto Interno
Bruto (PIB) do pais. O crescimento acumulado até agosto reforca a tendéncia de recuperacao do setor,
que vem mostrando uma resiliéncia notavel apds os anos de adversidade impostos pela pandemia de
COVID-19. A expansao em segmentos cruciais como transportes e comunicacao nao apenas reflete uma
retomada das atividades econdmicas, mas também sublinha a importancia dessas areas no suporte a
outros setores vitais, como o agronegocio. Ainda assim, a variabilidade regional do desempenho dos
servicos realca a necessidade de politicas diferenciadas que possam enderecar as particularidades de
cada estado, garantindo assim o crescimento sustentavel e inclusivo em todo o territorio nacional.

A Atividade do Comércio

A Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) do IBGE revelou um crescimento de 1,6% no comércio
varejista brasileiro no acumulado do ano de janeiro a agosto de 2023, comparado com o0 mesmo
periodo do ano anterior. Os setores de combustiveis e lubrificantes (+6,8%), Artigos farmacéuticos,
médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosméticos (+3,5%) e Hipermercados, supermercados, produtos
alimenticios, bebidas e fumo (+3,1%), destacaram-se positivamente, contrastando com o desempenho
desfavoravel dos setores de Outros artigos de uso pessoal e doméstico (-11,9%), Tecidos, vestuarios e
calcados (-7,5%) e Livros, jornais, revistas e papelaria (-2,5%), refletindo a diversidade de dinamicas
dentro do mercado varejista, evidenciando desafios e oportunidades em segmentos especificos. No
ambito do comércio varejista ampliado, o Brasil registrou um crescimento de 2,4%. O setor de veiculos,
motocicletas, partes e pecas se destacou com um aumento significativo de 6,7%. Os subsidios
governamentais para veiculos de passeio, caminhdes e 6nibus podem ter contribuido para esse avanco,
demonstrando a influéncia das politicas pUblicas no panorama econémico.

Na analise dos estados Nordestinos, o Ceara obteve novamente o maior destaque,
apresentando uma variacao de 8,2% no comércio varejista, o que pode ser explicado pelo significativo
crescimento nas atividades de Hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo
(+12,5%), Combustiveis e lubrificantes (+7,6%) e Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, de
perfumaria e cosméticos (+6,9%). Em Pernambuco, onde registrou-se um crescimento de 1,7% no
comércio varejista, o destaque positivo foi o setor de combustiveis e lubrificantes (+20,4%), enquanto
no estado da Bahia, verificou-se um crescimento de 4,8%, com destaque positivo nas vendas de
Equipamentos e materiais para escritorio, informatica e comunicacdo (+32,4%) e Combustiveis e
lubrificantes (+19,2%).

Em relacao ao comércio varejista ampliado para os principais estados nordestinos, pode-se
observar que o destaque é o Ceara com 4,5% de alta, com bom desempenho nas vendas de Veiculos,
motocicletas, partes e pecas (+4,3%). Ja na Bahia, onde registrou-se um crescimento de 1,1% no
comércio varejista ampliado, o destaque positivo ocorreu nas vendas de Material de construcdo
(+5,3%). Ja o estado de Pernambuco apresentou uma leve retracao (-0,3%) no comércio varejista
ampliado, com crescimento apenas nas vendas de Material de construcao (+1,8%).
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Tabela 4 - Variacao (%) do volume de vendas do comércio e atividades - Brasil e Estados
selecionados - Acumulado em 2023,

Comércio e atividades Brasil |Cear& |Pernambuco [Bahia
Comércio varejista 1,6 8,2 1,7 4,8
Combustiveis e lubrificantes 9,2 7,6 20,4 19,2
I;:Jiﬁqe;mercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e 31 125 21 3.6
Hipermercados e supermercados 3,4 14,4 3,3 3,8
Tecidos, vestuério e calgcados -7,5 1,4 -12,3 -5,5
Moveis e eletrodomésticos 1,0 3,3 -4,0 2,4
Moveis -7,3 -2,2 -6,0 -2,2
Eletrodomeésticos 6,4 11,2 -2,7 6,7
ﬁgisgg]cqagtifg(r)r;lacéuticos, médicos, ortopédicos, de perfumaria e 35 6.9 37 31
Livros, jornais, revistas e papelaria -2,5 -2,4 -5,1 -3,6
Eglrjnlﬂﬁirgggégs e materiais para escritério, informatica e 0.9 9.3 -20.4 324
Outros artigos de uso pessoal e doméstico -11,9 -2,1 -7,5 -14,5
Comeércio varejista ampliado 2,4 4.5 -0,3 1,1
Veiculos, motocicletas, partes e pegas 6,7 4,3 -2,4 -4,0
Material de construcéo -2,7 -2,5 1,8 5,3
Atacado especializado em produtos alimenticios, bebidas e fumo -1,7 0,7 -0,1 -6,0

Fonte: IBGE. Elaboracao: NUPE/UNIFOR.
Nota: (1) Variacao acumulada de janeiro/2023 a agosto/2023 (Base: igual periodo do ano anterior).

O MERCADO DE TRABALHO NO BRASIL, NORDESTE E CEARA

A tabela 5 indica os dados referentes ao mercado de trabalho, segundo o Cadastro Geral de
Empregados e Desempregados (CAGED), para o periodo de agosto 2022 a agosto de 2023, para o Brasil,
Nordeste e Ceara. Durante o ano de 2023, mesmo com a Selic alta, o Brasil seguiu aumentando postos
de trabalho, apresentando uma variacao positiva do saldo acumulado no ano de 2023 de 3,27%, um
resultado positivo em um mercado menos aquecido com o custo alto de crédito. No més de agosto de
2023, o BC reduziu a taxa de juros para 12,25% ao ano, o que pode propiciar a uma reducao do
desemprego mais acelerada para os proximos meses.

Observando o recorte dos ultimos 12 meses que registrou um crescimento no saldo acumulado de
3,54% e um com saldo positivo de 1.500,3 mil de empregos. Em agosto, o setor de servicos foi o que
mais cresceu em agosto com 114,191 mil postos de trabalho e 771,130 mil postos no ano de 2023. Em
uma analise setorial, a partir da base de dados completa do CAGED, o setor do Comércio gerou 41,843
mil empregos, a industria 31,086 mil, a Construcao 28,359 mil e a Agropecuaria 5,126 mil. No ano, a
Construcao Civil ficou em 2° lugar com 222,925 mil postos gerados, terceiro foi a Industria 187,573
mil, seguindo de Agropecuaria 105,422 mil e Comércio 101.032 mil.

O Nordeste registrou uma variacao positiva de 2,81% no acumulado do ano, gerando um saldo de
196.806 empregos, no entanto, nao demonstra alta intensidade nessa variacao, visto que na analise
do acumulado de 12 meses a regiao apresentou variacao de 4,14%, gerando um saldo de 286.337. O
crescimento de empregos no Nordeste esta fortemente relacionado com o crescimento do setor de
construcao e de servicos.

O Estado do Ceara é destaque entre os Estados nordestinos em 2023, o mesmo demonstrou uma
variacao positiva de 3,06% no acumulado do ano, maior que a apresentada na regiao nordeste, como
ja mencionado, com 379.768 admissdes, o estado teve o segundo maior saldo da regido, com 37.966.
No acumulado dos 12 meses, o Ceara apresentou uma variacdo acima da média de 4,29% e um nimero
de 550.992 admissoes, gerando um saldo de 52.643.
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Tabela 5 - Evolucao mensal de admissoes, desligamentos e saldo - Brasil, Nordeste e Ceara (mil
pessoas) - julho/2022 a julho/2023 O,

Periodo Brasil Nordeste Cearéa
Adm. Deslig. Sald. Var.%® Adm. Deslig. | Sald. | Var.% | Adm. | Deslig. | Sald. | Var.%

ago/22 2.0855 | 1.797,4 288,1 0,69 303,9 235,0 69,0 1,01 52,4 42,7 9,6 0,79
set/22 1.952,3 | 1.674,3 278,1 0,66 300,9 212,8 88,1 1,27 51,2 39,1 12,1 0,98
out/22 1.818,5 | 1.658,3 160,2 0,38 251,2 218,6 32,5 0,46 44,8 39,8 5,0 0,40
nov/22 1.772,7 | 1.644,7 128,0 0,30 241,6 213,9 27,7 0,39 44,0 38,1 6,0 0,48
dez/22 1.407,9 | 1.862,0 -454,1 -1,06 189,4 248,2 -58,9 -0,83 31,2 39,6 -8,4 -0,67
Jan/23 1.912,1 | 1.826,2 85,9 0,20 251,3 249,5 1,9 0,03 46,4 48,6 -2,2 -0,17
fev/23 1.984,8 | 1.734,5 250,4 0,59 246,2 220,6 25,6 0,37 44,1 39,5 4,6 0,37
mar/23 2.199,9 | 2.006,1 193,9 0,45 276,6 262,4 14,1 0,20 48,1 43,6 4,6 0,37
abr/23 1.8958 | 1.714,1 181,8 0,42 246,6 235,5 11,1 0,16 43,6 39,6 4,0 0,32
mai/23 2.019,8 | 1.864,4 155,3 0,36 263,7 249,1 14,5 0,21 46,6 43,4 3,3 0,26
jun/23 1.931,0 | 1.774,0 157,0 0,36 261,8 227,8 34,0 0,48 48,6 42,0 6,6 0,53
jul/23 1.895,2 | 1.752,2 143,0 0,33 262,7 231,0 31,7 0,45 48,0 41,9 6,1 0,48
ago/22 2.099,2 | 1.878,4 220,8 0,51 305,8 242,0 63,8 0,89 54,3 43,3 10,9 0,86
Acum. do
Ano 15.938,0| 14.549,9| 1.388,1 3,27 21148 | 19180 1968 | 2,81 379,8 341,8 38,0 3,06
Acum.

Tz)smﬂeti;zos 22.889,4| 21.389,1| 1.500,3 3,54 3.0979 | 28115 2863 | 4,14 551,0 498,3 52,6 4,29

Fonte: Novo Caged - SEPRT/ME. Elaboracao: NUPE/UNIFOR.
Notas: (1) Dados do Novo Caged com ajuste para 2022 e 2023. (2) A variacao mensal do emprego toma
como referéncia o estoque do més anterior, sem ajustes.

O COMERCIO EXTERIOR NO BRASIL, NORDESTE E CEARA

Com base nos dados obtidos pelo MDIC/SECEX, conforme a Tabela 6, em agosto de 2023 a corrente
comercial brasileira foi de USS$ 52,53 bilhGes, apresentando variacao negativa de -8,6%. Ja o saldo foi
de USS 9,58 bilhoes, representando uma variacao positiva de 133,4% em relacdo ao mesmo més do
ano anterior. No acumulado do ano, a corrente comercial registrou USS 386,76 bilhdes, com variacao
negativa de -4,7%, enquanto o saldo teve variacdo positiva de 42,6%, alcancando US$ 62,34 bilhoes,
ambos em relacdo ao mesmo periodo de 2022.

Em relacao a regiao nordeste do Brasil, o valor da corrente comercial no més de agosto de 2023
marcou USS 2,91 bilhdes, apresentando variacdo negativa de -11,4%, ante o mesmo més de 2022. Ja
o acumulado do ano registrou US$ 20,83 bilhdes, representando variacao negativa de -17,2%. No que
tange ao saldo, o valor registrado foi negativo em USS -571 milhdes, uma retracao de 40,2% ante
agosto de 2022. No acumulado do ano o saldo também foi negativo em -USS 3,11 bilhoes,
representando uma variacdo negativa de -50,6% no comparativo com o mesmo periodo do ano anterior.

Ja em relacdo ao estado do Ceara, a corrente comercial em agosto de 2023 registrou uma
variacao negativa de -27,8%, alcancando US$ 419 milhdes. No acumulado do ano o valor foi de US$
3,52 bilhdes, uma variacao negativa de -17,2% no comparativo com o mesmo periodo de 2022. No que
tange ao saldo da balanca comercial, em agosto de 2023 o valor foi negativo em -US$ 30 milhoes,
enquanto o acumulado do ano registrou saldo negativo de -USS 758 milhGes, apresentando variacdo
negativa (-60,8%), ante o mesmo periodo do ano anterior.

12



n UPE NUCLEO DE PESQUISAS ECONOMICAS

Tabela 6 - Volume de exportacdes, importacoes, saldo e corrente da balanca comercial (R$
milhoes) - Brasil, Nordeste e Ceara (.

Pais / regido e estado ExportacOes Importagdes Saldo Corrente Comercial
Uss$ Uss$ Uss$ Us$

Milhdes | Var-%e | mihges | Var-%| Mmilhges | Var-% | Milnges varse
Brasil
Agosto de 2023 31.059 0,9 21.473 -19,5 9.586 133,4 52.531 -8,6
Acumulado do Ano 224.555 -0,1 162.206 -10,4 62.349 42,6 386.761 -4,7
Acumulado 12 meses 333.990 5,5 253.837 -3,7 80.153 51,0 587.827 1,3
Nordeste
Agosto de 2023 1.173 0,4 1.744 -17,9 -571 -40,2 2.917 -11,4
Acumulado do Ano 8.858 -6,1 11.973 -23,9 -3.116 -50,6 20.831 -17,2
Acumulado 12 meses 13.123 -1,6 19.023 -16,4 -5.901 -37,3 32.146 -10,9
Ceara
Agosto de 2023 195 35,6 225 -48,6 -30 -89,8 419 -27,8
Acumulado do Ano 1.383 -19,6 2.140 -41,4 -758 -60,8 3.523 -17,2
Acumulado 12 meses 2.003 -26,8 3.397 -37,7 -1.394 -48,6 5.401 -34,0

Fonte: MDIC/SECEX. Elaboracao: NUPE/UNIFOR.
Nota: (1) A variacdao do acumulado do Ano de janeiro/2023 a agosto/2023 é em comparacao com o
mesmo periodo do ano anterior, enquanto a variacdo do acumulado 12 meses também refere-se a
mesma base de comparacao.

INDICE DE ACOES CEARENSES (IAC)

Conforme o Gréfico 3, no qual apresenta o indice de Acdes Cearenses (IAC), que mede o
comportamento das acdes das empresas cearenses registradas em bolsas de valores, comparando com
o indice Ibovespa, no qual é o indicador do desempenho médio das cotacoes das acdes negociadas na
B3 (Brasil Bolsa Balcéo), verifica-se que IAC acumula queda de 13,19% no ano até o final de outubro
de 2023, enquanto o Ibovespa acumula alta de 3,11%. Além da pior rentabilidade no ano, o IAC
apresentou maior volatilidade, com um desvio padrao nos retornos diarios de 2,32%, contra 1,11% do
Ibovespa. Referente apenas ao més de outubro de 2023, o retorno do IAC foi de -11,05% e o do Ibovespa
de -2,93%. No que tange aos desempenhos mensais até outubro, o IAC obteve rentabilidade superior
ao Ibovespa em cinco meses de 2023, sendo o més de maio o destaque positivo, com rentabilidade
positiva de 16,54% do IAC, contra 3,74% do Ibovespa. Ja o destaque negativo ocorreu em marco,
quando o IAC registrou retorno de -21,50%, enquanto o Ibovespa apresentou um retorno de -2,91%.
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Grafico 3 - Retorno diario acumulado no ano do IAC e do Ibovespa - janeiro a outubro de 2023.
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Fonte: Yahoo Finance. Elaboracao: Nupe/Unifor.

A tabela 7 apresenta as acdes atualmente incluidas na cesta do IAC, destacando suas
performances em diversos periodos. Além disso, fornece informacdes sobre a participacdo mensal
desses ativos no indice.

0 més de outubro de 2023 foi marcado por grandes desafios para o mercado de acdes. A aversao

ao risco e procura por ativos de menor volatilidade, novamente contribuiu para a saida de capital da
classe de acdes. O Ibovespa, registrou uma queda de -2,93% no més, enquanto o IAC caiu de maneira
mais expressiva, -11,05%. As acles que apresentaram os piores resultados no retorno mensal em
outubro de 2023, foram: HAPV3 (-21,49%), que também acumula queda de -68,02% nos ultimos 12
meses, devido a reveses financeiros e contracdao no nimero de clientes, a BRIT3, que registrou queda
de -13,92%, e MDIA3, que recuou -10,79%. Com relacao aos resultados positivos, 3 acoes se destacaram
ao longo do més. Foram elas, PGMN3, que acumulou alta de 2,74%, AERI3, a qual subiu 2,41% no més,

e ARCE, empresa listada na bolsa estadunidense NASDAQ, que reportou um aumento de 1,66%.

Tabela 7 - Retornos do Ibovespa e das empresas contidas no IAC - outubro de 2023.

Tickers Retorno mensal Retorno acumulada no Retorno acumulado dos| Participacéo
(%) ano (%) Gltimos 12 meses (%) | mensal (%)
Ibovespa -2,93% V¥ 3,11% A -2,49% V¥V -
IAC -11,05% Vv -13,19% Vv -31,14% V 100,00%
BNBR3 -1,81% V 22,80% A 25,32% A 11,51%
COCE3 0,00% A -13,33% V¥ -11,50% V¥ 6,14%
COCES5 -9,88% V¥ -11,36% V¥ -24,20% Vv 5,44%
GRND3 -7,46% V¥ 2,82% A 27,74% Vv 6,69%
MDIA3 -10,79% V¥V -9,04% Vv 5,30% A 11,30%
HAPV3 -21,49% V -27,36% V -68,02% V 40,56%
ARCE 1,66% A -1,87% V¥V -27,09% Vv 14,73%
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PGMN3 2,74% A -31,51% V¥ -68,22% V 1,71%
AERI3 241% A -24,78% V -89,21% V 0,67%
BRIT3 -13,92% Vv 10,99% A -60,95% V 1,26%

Fonte: Yahoo Finance. Elaboracao: Nupe/UNIFOR.

* Data de referéncia: 31 de outubro de 2023.

** Retornos ajustados a dividendos e desdobramentos.
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