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Informativo Assessoria Econdmica

Inflacdo corrente e expectativas

Embora com desaceleracdo na margem, o IPCA-15
subiu 0,59% em maio, alcancando 12,20% em 12
meses. O resultado ratificou o balanco negativo para
a inflacgdo, em meio a natureza disseminada e
generalizada das pressdes. A inflacgdo subjacente
continua acelerando, com as diversas medidas
distanciando-se ainda mais das metas (15,91% a.a.
em alimentacao, 8,36% a.a. em servicos e 12,71% a.a.
em industriais). A preocupacdo com a disseminacdo
da inércia inflacionaria, a despeito do forte aumento
da taxa basica de juros, preocupa pela contaminacdo
das expectativas, ampliando as apostas de novos
aumentos da Selic e da extensdao do ciclo de aperto
monetdario em terreno contracionista. De acordo com
as Projecdes Broadcast, a mediana das estimativas
para o IPCA em 2022 acelerou em 0,32 p.p. para
8,90%. Para 2023, horizonte relevante para a politica
monetaria, subiu 0,20 p.p. para 4,50%, aproximando-
se do limite da meta de 4,75%. Com a performance
favoravel da atividade que ndo parece sentir os
efeitos do aumento da Selic, as estimativas para o
crescimento do PIB para 2022 avangaram 0,25 p.p.,
em relacdo a divulgacao anterior, alcancando 1,25%.
Durante a semana, houve depreciacdao do ddlar no
mercado de cambio internacional, com a diminuicao
da aversdao ao risco, apoiada nos temores com a
desaceleracdo do crescimento econdmico nos EUA, o
qgue deve levar o Federal Reserve a ndo acelerar o
ritmo do aperto monetario. Porém, o cenario para a
inflagdo segue preocupante, apesar do ligeiro
arrefecimento, com o indice PCE atingindo 6,3% a.a.
em abril (ante 6,6% em mar/22), enquanto a 2°
prévia do PIB norte-americano indicou retracdo de -
1,5% no 1T22 em termos anualizados. O real encerrou
a semana com apreciacdo de 3,04% frente ao ddlar,
com a moeda norte-americana cotada a RS 4,73 (+
9,68% em 12 meses). A arrecadacdo federal seguiu
com bom desempenho em abril, amparada pelo
aquecimento no ritmo de recuperacdo da atividade,
pelo componente inflaciondrio e pela alta dos precos
das commodities, sobretudo do petrdleo, somando
RS 195,1 bi no més, o melhor para o més de abril
desde 1995. Considerando a evolucdo do
guadrimestre em relacdo ao mesmo periodo de 2021,
deflacionada pelo IPCA, houve um crescimento de
11,0% da arrecadacdo total. Por fim, as sondagens de
confianga apontaram melhora em maio, com excegao
da construgdo, influenciadas pelo maior grau de
abertura da economia e pela liberagao de recursos
pelo governo. Todavia, o cendrio macroecondmico
mantém-se desafiador para o consumo em meio as
incertezas com o aumento da inflagdo, da taxa de
juros, do endividamento das familias e recuperagao
ainda lenta do mercado de trabalho. Os destaques da
semana serdo as divulgacdes do CAGED, PNAD,
Balanga Comercial, PIB do 1T22 e produgdo industrial,
além do Livro Bege e mercado de trabalho nos EUA e
vendas do varejo na Zona do Euro.
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Expectativas
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Fonte: Anbima. Elaboracdo ABBC

De acordo com as Projecdes Broadcast para o PIB, SELIC,
IPCA e Délar de 27/05, a mediana das estimativas para o
crescimento do PIB deste ano avangou 0,25 p.p., em
relacdo a divulgacdo anterior (20/05), alcangando 1,25%.
Entretanto, a mediana das projecdes de crescimento do
PIB para 2023 sofreu nova reducdo de -0,45 p.p.
retornando ao patamar de 0,50%. J4 a mediana das
projecbes para 2024 cedeu -0,10 p.p. para 1,85% em
relacdo a ultima pesquisa. O indice para as projecbes de
mercado para a Selic permaneceu em 13,25% ao término
deste ano, em 9,50% ao final de 2023 e em 7,50% no fim
de 2024. A estimativa intermediaria para a taxa de cambio
manteve-se estavel em RS$/USS 5,00 ao final de 2022. Para
o término de 2023 as estimativas recuaram de RS/USS
5,10 para 5,08. Para 2024 houve eleva¢do de R$/USS 5,10
para USS/RS 5,12. A mediana das estimativas de mercado
para o IPCA em 2022 acelerou de 8,58% em 20/05 para
8,90%. Para 2023, horizonte relevante para a politica
monetaria, a mediana das estimativas avangou novamente
em 0,20 p.p. para 4,50%, aproximando-se gradativamente
do limite superior da meta de 4,75%. Para 2024 a mediana
das estimativas recuou -0,06 p.p. para 3,14%. Ja a inflagao
implicita, embutida nas negocia¢des de titulos publicos
indexados ao IPCA, para o prazo de 1 ano recuou
expressivos -0,47 p.p. para 6,57%. Para o prazo de 2 anos
cedeu -0,23 p.p. para 6,36%, na semana entre 20 e 27/05.
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Taxa de Juros

Estrutura a Termo das Taxas de Juros (a.a.)

0,
13,50% 27/05/2022
13,25% 20/05/2022
13,00% — )7/04/2022
12,75% Em semana marcada pela divulgacdo da ata da reunido
. de politica monetaria do Federal Reserve, reforgando a
20% premissa de um ritmo de aperto em 0,50 p.p. nas
12 25% reunides de maio e junho, ainda que sem demonstrar
intencdo de elevar os juros referenciais norte-americanos
12,00% para patamar acima do neutro, e com alguns sinais de
arrefecimento da inflagdo medida pelo PCE, a Estrutura a
11,75%

Termo da Taxas de Juros encerrou a semana perto da
11.50% estabilidade, sem alteragdes relevantes na sua inclinagao.

hoje 3 6 12 18 24 30 36 42 48 54 60  Agsim, as taxas de juros dos prazos de 18 e 24 meses

Meses recuaram -0,02 p.p. cada uma para 12,92% a.a. e 12,51%
) ) a.a., na ordem. Enquanto as dos prazos de 36 e 48 meses
Swap DI - Pré - 360 dias (a.a.) apresentaram alta de 0,04 p.p. cada, para 12,05% a.a. e

11,95% a.a., respectivamente. No trecho mais longo de
60 meses a alta foi de 0,07 p.p. para 11,90% a.a..

13,5%
No curto prazo, pesaram a precificacdo ajustada pelo
13,0% 13,33%  mercado de elevagdo da Meta Selic em 0,50 p.p. na
reunidao do Copom de junho, bem como, a divulgacdo do
12.5% IPCA -15 acima das projecdes de mercado. Com isso, a
' taxa do swap DI prefixado de 360 dias exibiu alta de 0,08
19 0% \ p.p. fechando a semana em 13,33% a.a..
V70 \
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Fonte: B3. Elaboragao ABBC
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Fonte: J.P. Morgan/Bloomberg. Elaboracdo ABBC
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Durante a semana, houve depreciacdio do dodlar no
mercado de cambio internacional, com a diminuicdo da
aversao ao risco, apoiada na maior preocupa¢do com a
desaceleragdo do crescimento econdmico nos EUA, o que
deve levar o Federal a manter as elevagdes de 0,50 p.p. na
taxa bdasica de juros, sem acelerar o ritmo do aperto
monetdrio. Nesse contexto, o Dollar Index, que mede a
variagdo da divisa dos EUA frente as de paises
desenvolvidos, exibiu queda de -1,44% na semana, com
destaques para as apreciagées de 1,59% no euro e de
1,20% na libra esterlina.

Por sua vez, o indice que calcula o desempenho das
moedas de paises emergentes em relagdo ao ddlar ficou
estavel no periodo, devolvendo a valorizagdao do inicio da
semana. O movimento refletiu, por um lado, a aprecia¢do
de 1,43% no peso mexicano e, por outro lado, as
depreciagbes de 1,97% na lira turca e de 0,90% no peso
argentino.

Com comportamento superior ao de seus pares de paises
emergentes, o real encerrou a semana com apreciacdo de
3,04% frente ao ddlar, com a moeda norte-americana
cotada a RS 4,73. Com isso, o real acumulou apreciac¢do de
9,68% nos ultimos 12 meses. Dessa forma, o Banco
Central atuou no mercado cambial somente com a
rolagem dos swaps cambiais com vencimento em
01/07/2022.

*Cesta de Moedas:
Lira turca, Rublo russo, Rand sul-africano, Florim hungaro, Real, Peso mexicano, Peso
chileno, Reminbi chinés, Rupia indiana e Ddlar de Singapura.
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Aversao ao Risco

Credit Default Swap (CDS)
Variacao na semana
270

20/05/2022
2501~ __

250 \
L2230

A semana apontou reducdo na aversdo ao risco, com os
27/05/2022

agentes mais preocupados com o ritmo de crescimento

230 econ6mico mundial, o que deve levar o Federal Reserve a
sustentar o ritmo de aperto monetdrio nas préximas

223,02 rayniges. A percepcao foi ratificada pela ata da reunido,

510 com um tom menos agressivo, com os dirigentes mais

atentos com o aperto das condi¢des financeiras. Assim, o
risco soberano brasileiro, calculado pelo CDS de 5 anos,
190 recuou -27,05 bps. na semana para 223,02 bps.. Ainda

o o ~ ~ ~ ~ ~ neste contexto, o rendimento das T-Notes com
S S < S < < S vencimento em 10 anos caiu -0,04 p.p. na semana,
e 3 S, L g s £ encerrando em 2,74% a.a..
T-Note 10 anos (% a.a.) A cotacgdo do barril de petrdleo tipo Brent subiu 6,11% na
semana, fechando em USS 119,43. Com isso, acumula alta
33 p de 53,55% em 2022. A commodity continua com demanda
3,1 !,”X apertada. Apesar da alta na demanda com a reabertura
2,9 . Ao das atividades na China, pesaram mais as duividas quanto
2,7 20761?2/322 i 2,74  ao crescimento econdmico mundial e a perspectiva de
55 > 2,14% novos bloqueios da Unido Europeia contra o petréleo
2'3 27/05/2022 russo. Vale ressaltar que cresce a resisténcia de paises
’ europeus contra o bloqueio.
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Fonte: Bloomberg. Elaboragdo ABBC
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EUA - Mai/22

Personal Consumption Expenditures — PCE
Variacao anual (a.a.)

7% Demonstrando a disposicdo em combater a inflagao recorde
6% 6,27% registrada nos ultimos 40 anos, a ata da reunido do Comité de
59, Mercado Aberto (Fomc) do Federal Reserve indicou o desejo

° 491% da maioria dos seus integrantes em mover tempestivamente
4% a taxa de juros de referéncia em dire¢do a neutralidade,

sinalizando aumentos de 0,5 p.p. das taxas de juros nos
proximos encontros de junho e julho. A conclusdo foi de que
2% uma taxa de juros mais restritiva, ou seja, focada em
1% reabsorver liquidez e desacelerar a economia, pode ser a mais
apropriada no combate a inflagdo. A decisdo foi respaldada
por um mercado de trabalho apertado, condi¢do que pode se
intensificar com a chegada do verdo e a abertura econémica,
inflacdo em patamar historicamente elevado, a persisténcia
dos efeitos do conflito no Leste Europeu e lockdowns pela
China com implicagbes nas cadeias de abastecimento
Personal Income — Renda Pessoal globais. Em tom mais rigido, a ata do FomC considerou que
Em bilhdes US$ - dessazonalizado e anualizado uma remoc¢do dos estimulos monetarios permitira a
autoridade monetdria monitorar os indicadores de atividade

3%

0%

abr/18
out/18
abr/19
out/19
abr/20
out/20
abr/21
out/21
abr/22

e PCE Core e PCE Deflator

25.000 ao longo de 2022, de modo que possa avaliar a possibilidade
de novos ajustes, se necessdrios, diante do declinio no
20.000 panorama geral de atividade no 1T22, apesar dos gastos
domeésticos e dos investimentos seguirem firmes.
15.000
O indice de pregos de gastos com consumo (PCE, na sigla em
10.000 inglés) — medida de inflacdo usada para definicdo da politica
monetadria pelo Federal Reserve - subiu 0,2% na margem, em
- abril. O nucleo do PCE, que exclui itens volateis como
alimentos e energia, avancou 0,3% no periodo, vindo em linha
0 com as expectativas do mercado. Na comparacao anual, o PCE

subiu 6,3% em abril e seu nucleo aumentou 4,9%.
Ligeiramente abaixo das projecdes de mercado (0,5%), a
renda pessoal nos Estados Unidos cresceu 0,4% na margem
em abril. Enquanto os gastos com consumo cresceram 0,9%
no mesmo intervalo, superando expectativas de elevacdo
mensal de 0,7%. Ademais, os dados de gastos com consumo
em mar/22 foram revisados para cima, de alta de 1,1% para
ganho de 1,4%. O aumento na renda em abril reitera a
robustez do mercado de trabalho norte-americano e é
110 atribuido a elevagdo dos salarios, tanto no setor privado
guanto no publico.

abr/12
abr/13
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abr/18
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abr/20
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Fonte: Eurostat. Elaboragdo ABBC

EUA - Confianca do Consumidor

100
Ja na sua 22 prévia, o Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados
20 Unidos retraiu-se em -1,5% no 1T22 em termos anualizados.
30 Entretanto, com consumidores e empresas mantendo um
ritmo sdlido de gastos, essa contragdo ainda ndo é vista como
70 um sinal de uma recessdo, a despeito do indicador de
60 confianga do consumidor nos EUA apresentar queda de -6,1
pts. na margem para 59,1 pts. em maio. Com relagdo a
50 33,1 mai/21, o recuo foi ainda mais expressivo de -23,8 pts.
20 guando alcangava 82,9 pts.. Com relacdo a fev/20, periodo
0 0 . o o o - - ~ Ppré-pandemia, a queda foi de -41,9 pts. (101,0 pts. em
S S S S = % = % % fev/20).Ja o indice de gerentes de compras (PMI) composto
e 2 & 2 & 2 & 2 &£ dosEUA, que abrange as atividades industrial e de servicos,
registrou queda de -2,2 pts na margem, encerrando mai/22
Fonte: US Department of Labor. Elaboracdo ABBC em 53,8 pts. (68,7 pts. em mai/20 — mais alto indice da série).
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IPCA-15 — Mai/22

Variacao Mensal

1,73%
1,20%
o 1,17%
1,14% Embora com desaceleracdo na margem, ao subir 0,59%
095% em maio ante 1,06% em abr/22, o resultado do IPCA-15
superou as expectativas de mercado de 0,45%, atingindo
0,59% a maior variagdo para o més desde 2016. O indice

acumulado em 12 meses acelerou de 12,03% em abr/22
para 12,20% em maio, devendo se manter acima de 10%
pelo menos até agosto. Esse cendrio ratifica o balango
negativo para a inflacdo, em meio a natureza
disseminada e generalizada das pressdes, o que vem
acarretando revisGes nas expectativas para a inflacdo e
em aumento nos prémios implicitos na estrutura a termo
da taxa de juros.

0,89%
083% 0,78%
0,72%
0,58%
0,44% I I
i

Variacao Mensal .
Por grupo As incertezas com a guerra no Leste Europeu, lockdowns

na China e o risco de nova desmobilizacdao das cadeias
produtivas estimulam as tensdes sobre o futuro dos

fev/22 _ g
mar/22 I |

abr/22

mai/22 I

mai/21
jun/21
jul/2
ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21
jan/22

Comunicac&o i os0% precos, impondo maior atencdo quanto a tendéncia da
Educagdo ‘ 0,06% inflaggo.
Despesas Pessoais B o.74% No més, houve aumento disseminado em todos os
’ grupos de produtos e servigos, com exce¢do de
Saude e Cuidados Pessoais 2,19% Habitacdo (-3,85%), por conta da deflacdo em energia
¢ p ¢ g
elétrica (-14,09%), refletindo a mudanca da bandeira
Transporte - 1,80% if4 i ;
tarifaria de escassez hidrica para verde. Todavia, os
Vestuério B 6% reajustes autorizados pela Aneel em 2022, em torno de
20%, mantém a energia como um importante vetor de
Artigos de Residéncia B o.98% press3o inflacionaria.
Habitagdo -3,35% [N Com acréscimo de 1,80% no més (3,43% em abr/22), o
) . ) grupo Transportes exerceu o maior impacto (0,40 p.p.)
9 ’ . . .
Alimentacgo e Bebidas Bl 152 sobre o indice total, alavancado, principalmente, por
passagens aéreas (18,4%) e combustiveis (2,05%).
Evolucao Anual Impactado por problemas climaticos e o avango dos

precos das commodities agricolas no mercado

internacional, o grupo Alimentagao e Bebidas, com alta

16,0% o Mediia dos 5 niicleos 15,91%  de 1,52% (2,25% em abr/22) impactou 0,32 p.p. o indice,

14,0% com a maior influéncia dos precos de alimentos para

12.0% 12,20%  consumo no domicilio (1,71%).

10,0%
8,0%
6,0%
4,0%
2,0%
0,0%

18,0%  emmmm|PCA-15

e A\limentagdo no domicilio subjacente

10,14%  Aditivamente, observam-se pressdes nhos itens
associados a inflagdo subjacente, que continua
acelerando, com as diversas medidas distanciando-se
ainda mais das metas, a saber: 15,91% a.a. em
alimentacdo, 8,36% a.a. em servicos e 12,71% a.a. em
industriais. A disseminacdo da inércia inflaciondria
traduz-se no elevado indice de difusdo, que oscila ao
redor de 75%.

-2,0%

Por fim, a média dos nucleos acompanhados pelo Banco
Central (EX-0, EX-3, MS, DP e P55) também acelerou,
passando de 9,34% a.a. em abr/22 para 9,34%.

mai/18
set/18
jan/19
mai/19
set/19
jan/20
mai/20
set/20
jan/21
mai/21
set/21
jan/22
mai/22

Fonte: IBGE. Elaboracdo ABBC
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IGP-M - Mai/22
Variacao Mensal

4,10%

1,83%

1,82% 1,74% Beneficiada pela moderagdo nos precos dos
0,78% 1,41% combustiveis, a inflagdo medidla pelo IGP-M suavizou a
0.60% 066% 064% 0B87% 0.52% aItAa para 0,52% em maio, apos expandir-se 1,41% no
I 002%. ! més anterior. O indice acumulou ganhos de 7,54% no
. l l ’ [ ano e em 12 meses, houve desaceleracdo de 14,66% em
l abr/22 para 10,72% (37,04% a.a. em mai/21).
-0,64% Desacelerando para 0,45% na margem (1,45% em
abr/22), o IPA acumulou alta de 10,82% em 12 meses
§ 8 8 3 8338838388 (50,21% a.a. em mai/21), ajudado pelo significativo
g S = % 9 § § g E 2 E 5 g arrefecimento nos pregos do 6leo diesel, de 14,70% para
3,29%, combustivel de maior peso. Na abertura por
Variacdao Mensal estdgios de processamento, a taxa do grupo Bens Finais
Por grupo arrefeceu de 3,10% para 0,51% em maio, com a

contribuicdo do subgrupo combustiveis para o consumo
(de 10,80% para 0,01%). No mesmo sentido, o prego dos

. Bens Intermediarios passou de 3,40% para 1,40% em
INCC — 1,49% maio, favorecido por combustiveis e lubrificantes para a
0,87% producdo (de 12,04% para 1,21%). Por sua vez, os pregos

cairam menos no estagio de matérias-primas brutas, -

0,58% em maio ante -1,82% em abr/22, impactado pelos
IPC 0,35% itens: soja em grdo (de -7,02% para 1,67%), milho em
1,53%  grao (de -7,22% para -3,62%) e cana-de-agucar (de -

0,45% para 3,81%). Vale pontuar que os custos com

minério de ferro continuaram em queda (-4,71%) por

conta da menor demanda chinesa e preocupacdes com a
1,45% desaceleracdo econdmica do pais.

0,45%

IPA

Também desacelerando em relagdo a abr/22 (1,53%), o

mmai/22 mabr/22 IPC apresentou incremento de 0,35% em maio (10,09%

a.a.), com 6 das 8 classes de despesas componentes

registrando decréscimo em suas taxas de variagao.

Evolucdo Anual Destaque para os grupos de Habitacdo (de 0,93% para -
2,57%) apoiado pelo comportamento da energia elétrica
40% residencial (de -0,91% para -13,71%) com a alteracdo da

35% bandeira tarifaria para verde e para Transportes (de

230% 2,94% para 1,20%), com énfase no item gasolina,
’ combustivel com maior destaque no or¢camento familiar

25% (de 5,86% para 1,01%).

20% Finalizando, o INCC acelerou de 0,87% para 1,49% em

15% maio (11,20% a.a.), com avango nos trés componentes:

10% materiais e equipamentos (de 1,35% para 1,67%),

10,72% servicos (de 0,73% para 0,92%) e mao de obra (de 0,46%
5% para 1,43%).
0%

-5%

mai/17
out/17
mar/18
ago/18
jan/19
jun/19
nov/19
abr/20
set/20
fev/21

jul/21
dez/21
mai/22

Fonte: IBGE. Elaboracdo ABBC
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Arrecadacao Federal - Abr/22

Arrecadacao no Més

Em RS$ bilhdes
178,7 ~
171,3 A Arrecadacdo Federal segue apresentando um bom
156,8 491 157,3 desempenho, amparada pelo aquecimento no ritmo de
142,15, 146,349, recuperacdo da atividade econdmica e pelo componente

inflacionario. Em abril, a Receita Federal arrecadou RS
195,1 bilhdes via impostos e previdéncia, ante RS 164,1
bilhdes no més anterior e RS 156,38 bilhdes em abr/21.
Em termos reais, o resultado foi o melhor para o més de
abril desde 1995.

Considerando a evolugdo dos 4 primeiros meses de 2022
em relacgdo ao mesmo periodo do ano anterior,
deflacionada pelo IPCA, houve um crescimento de 11,0%
da arrecadagdo total, decomposto em 13,0% nos
impostos, 9,6% na receita administrada pelo RFB e 4,8%
em previdéncia. Na mesma base comparativa, no
periodo, destaques para as altas de 30,6% em CSLL e de
18,6% para IRPJ, ambos mais sensiveis a atividade
Impostos _ 13,0% econdmica, e para as retragoes de -9,8% para IRPF e de -
14,1% em IPI, este ultimo impactado pelas redugées nas
aliquotas em varios produtos.

9 . . . .
Adm. Pela RFB _ 9,6% Ainda nos 4 primeiros meses de 2022, o governo deixou

de arrecadar RS 29,5 bilhdes em desoneracdes
tributdrias ante RS 24,5 bilhdes no mesmo periodo de
2021. Somente no més de abril, as desoneracbes
alcancaram RS 10,2 bilhdes, com maior peso para os

cortes no IPI, renunciando a RS 2,0 bilhdes e menos RS
Arrecadagdo Total _ 11,0% 1,7 bilhdo em PIS/Cofins com a desoneracdo de
combustiveis.

abr/21
mai/21
jun/21
jul/21
ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21
jan/22
fev/22
mar/22
abr/22

Variacao Real Acumulada no Ano
Janeiro a abril — deflacionada pela IPCA

Previdéncia

4,8%

Apesar do bom comportamento da arrecadacao federal,
tal crescimento vem perdendo forca desde o inicio deste
ano. A varia¢do anual da arrecadacdo acumulada em 12
25% meses, em termos reais, encerrou abril em 16,2% a.a.
ante 18,7% em mar/22 e 19,8% em fev/22.

Variacao Real Anual
Acumulada em 12 meses — deflacionada pelo IPCA

20%

16,2%
15%
10%
5%
0%
-5%
i i i — i Ll i — — o~ o~ (o] (o]
o (o] (9] N N o~ N o~ o~ o~ N (o] o
T T T TS TSR ESo T
T E2S ¥ A3 28 ELES
Fonte: Receita Federal. Elaboracdo ABBC
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Intencdao de Consumo das Familias - Mai/22

Evolucao do Indice Nacional
Série com ajuste sazonal

82
80
78
76

set/2

Variacao Mensal
Com ajuste sazonal

Momento para Durdveis
Perspectiva de Consumo
Nivel de Consumo Atual
Acesso ao crédito
Renda Atual

Perspectiva Profissional

Emprego Atual

Variacao Anual

Momento para Durdveis
Perspectiva de Consumo
Nivel de Consumo Atual
Acesso ao crédito
Renda Atual

Perspectiva Profissional

Emprego Atual

74
72
70
68
66
64
62
— — — — i — —
o~ o~ o
5 ~ >~
S 3 &
= ©

80,8
N N NN
N N I

~
N NN I ~
T "N St T =
>S5 o 0 g o ©®© 9 ¢
© ¢ © — %+ g€ ® g

_ 5’5%

3,9%
24,7%
20,5%
2,5%
21,0%
25,3%
21,8%

Fonte: CNC. Elaboragao ABBC
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O indicador de Intengdo de Consumo das Familias (ICF)
apurado pela Confederagdo Nacional do Comércio de
Bens, Servigos e Turismo (CNC) objetiva antecipar o
potencial de vendas do varejo. O ICF mede o grau de
satisfacdo e insatisfagcdao dos consumidores em termos de
emprego e renda na sua capacidade de consumo.
Numeros abaixo de 100 pts. apontam uma percepgao de
insatisfacdo, enquanto os acima de 100 pts. (com limite
de 200 pts.) indicam o grau de satisfacdo. O indice
expandiu em maio pelo 52 més consecutivo, alcangando
80,8 pts., avanc¢o de 4,4% no més, na série com ajuste
sazonal, e de 17,7% em 12 meses. O estudo mostra que
os consumidores enxergam as condi¢des relativamente
mais favordveis em relacdo aos niveis criticos na
pandemia.

O indice na série dessazonalizada alcangou o seu maior
nivel desde mai/20 (83,1 pts.), com alta na margem e na
comparacao interanual dos seus 7 componentes. Porém,
permanecendo desde abr/15 abaixo do patamar
satisfatério, com exce¢do da perspectiva quanto ao
emprego atual.

No més, as principais contribuicbes advieram da
percepgado de recuperag¢ao do mercado de trabalho, com
o aumento de 7,1% na perspectiva de melhoria
profissional para os préximos meses (99,3 pts.), de 4,1%
no indicador do emprego atual (106,7 pts.) e de 4,5% na
renda (91,5 pts.), também na série com ajuste.

Na abertura por faixa de renda, a intengdo de consumo
avancou de forma mais expressiva nas familias com até
10 SM (4,8% a.m. e 18,5% a.a.) em detrimento das acima
de 10 SM (2,8% a.m. e 15,3% a.a.). Todavia, ambos os
indices se mantém abaixo do nivel de satisfagdo, com
destaque para as familias de menor renda, mais
impactadas pela alta dos pregos dos itens basicos.

A despeito da incerteza em relagdo ao futuro por conta
do crescimento da inflacdo, juros, endividamento das
familias e o conflito no Leste Europeu, as condi¢Ges para
0 consumo se mostraram mais favoraveis, com o avango
de 2,4% no més (20,5% a.a.) no nivel de consumo e de
3,5% a.m. (24,7% a.a.) na perspectiva de consumo. Os
componentes de acesso ao crédito e momento para
durdveis cresceram, respectivamente, 3,0% e 5,5% no
més. Entretanto, com o aperto monetario expandiram-se
a taxas menores em 12 meses, 2,5% e 3,9%, na ordem.

Pagina 9
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Sondagens de Confianca — Mai/22

Indices de Confianca
Dessazonalizados

110

100

90
80 As sondagens empresariais da FGV apresentaram alta na
20 confianga em maio, com excegdao da construgao,
influenciadas pelo maior grau de abertura da economia e
60 pela liberagdo de recursos pelo governo. Todavia, o
50 cenario macroeconémico mantém-se desafiador para o
0 consumo em meio as incertezas com o aumento da
S inflagdo, da taxa de juros, do endividamento das familias

% % § § % % § § % % § § % e recuperacao ainda lenta do mercado de trabalho.
E ® 2 & g ¥ 2& e P 2L E
o o @ SErViCos e COMENCIO s Consumidor Com a alta mais intensa em um ano, 7,4 pts. em maio, a
confianga do comércio atingiu 93,3 pts. na série
dessazonalizada, apds 2 recuos consecutivos, beneficiada
indice de Confianca por rendimentos adicionais como Auxilio Brasil,
Dessazonalizados antecipagdo do 132 saldrio para aposentados e
autorizacdo de saque no FGTS. Houve melhora
120 majoritariamente na percep¢ao com a situagao corrente
110 (+8,2 pts.) em detrimento das expectativas para os
99,7 proximos meses (+6,1 pts.). No mesmo sentido, a
100 confianga no setor de servigos cresceu 2,1 pts. (98,3 pts.)
90 9,3 alcancando o maior nivel desde out/21 (99,1 pts.)
beneficiada por avaliagbes positivas das empresas em
80 relagdo ao momento presente (+2,1 pts.) e as
70 expectativas (+1,9 pt.). A industria de transformacdo
- avangou 2,3 pts. (99,7 pts.N), pelo 2¢ més cNonsecutivo,
com a melhora na percepgdo sobre a situagdo corrente
50 dos negodcios, sobretudo quanto ao nivel atual da
S 2 2 88 88 3 38 343 8 demanda externa. J4 o indice de expectativas cresceu de
T 5 3 2 E S 3 2 ET S B3O8 T maneira disseminada entre os setores, com recuperagdo
« mais expressiva nos produtores de bens ndo durdveis.
e |Nd. Transf. e Construcdo

Na contramdo, o indice de construgdo caiu -1,4 pt. para
Nivel de Utilizacao da Capacidade Instalada 96,3 pts. revertendo parte da alta de 4,8 pts. em abril,

refletindo perspectivas piores em relacdo a situacdo

20 presente (-1,9 pt.) e a demanda para os proximos meses
85 (-0,7 pt.).
80 80,3 Por sua vez, o indice de confianca do consumidor recuou
25 76,0 -3,1 pts. em maio atingindo 75,5 pts., sob influéncia da
queda de -5,1 pts. do indice de expectativas, enquanto o
70 componente de situacdo atual manteve-se estavel, com a
65 inflagdo impactando negativamente as familias.
60 Finalizando, o Nivel de Utilizagdo da Capacidade
Instalada (NUCI) da industria avancou 1,6 pt. e o da
55 construcdo, 0,2 pt., para 80,3 pts. e 76,0 pts., na ordem.
50
)] )] [e)] o o o o i — — — o~ o~
i i i (o] (] (9] (o] (9] o o (o] (o] (gl
~ S~ ~ ~ ~ S~ ~ ~ ~ S~ ~ ~ ~
T % 3 @ ® &% 3 @ ® & & & =
E & € ¢ E & 2 € £ & & <« E

e |Nd. Transf., e Construcdo

Fonte: IBGE. Elaboracdo ABBC
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Projecbes Macroeconémicas - ABBC

Indicadores 2019 2020 2021 2022E 2023E

Atividade, Inflagao e Juros

PIB Real (%, a/a) 1,2 -3,9 4,6 1,5 1,0
Crédito (%, a/a) 6,4 15,6 16,5 8,9 6,6
Desocupacado (%, fim de periodo) 11,1 14,2 11,1 11,0 10,8
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 43 45 10,1 8,4 43
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 7,3 23,1 17,8 12,6 4,5
Taxa Selic (%, fim de periodo) 4,50 2,00 9,25 13,25 9,25
Setor Externo e Cambio

Balanga Comercial - (USS bi) 35,2 50,4 61,2 64,0 51,0
Conta Corrente (USS bi) -65,0 -24,5 -28,1 -20,6 -33,7
Investimento Direto no Pais (USS bi) 69,2 37,8 53,3 59,0 69,0
Taxa de Cambio (RS/USS, fim de periodo) 4,0 5,2 5,7 51 5,1
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -0,8 -9,4 0,7 -0,5 -0,5
Resultado Nominal (% PIB) -5,8 -13,6 -4,4 -7,6 -7,1
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 54,7 62,5 57,2 60,3 63,6
Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 74,4 88,6 80,3 85,5 86,0
Fonte: ABBC
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