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Foco na inflacao

Os dados do Payroll de dezembro apontaram que o
mercado de trabalho nos EUA segue resiliente, apés a
criacdo liquida de 223 mil vagas contra 200 mil
esperadas. Contudo, mostrou um arrefecimento da
pressdo de alta nos salarios, de 4,8% a.a. em
novembro para 4,6% a.a., o que pode contribuir com
o processo de desinflacdo, além de evidenciar os
efeitos do aperto da politica monetaria e reforcgar as
projecoes de diminuicdo no ritmo de alta da taxa de
juros. Por sua vez, a ata do Federal Reserve indicou
que os juros deverdo continuar elevados por um
periodo prolongado, gerando a expectativa de uma
taxa final entre 5,00% e 5,25% a.a., além de ndo
descartar a possibilidade uma recessdo em caso da
necessidade de uma resposta monetdria mais rigida.
Na semana, fica a atengdo para a divulgacdo da
inflagdo do consumidor (CPI). Com isso, o rendimento
da T-Note de 10 recuou -0,33 p.p. na semana para
3,55% a.a.. A menor aversao ao risco se mostrou no
recuo do risco soberano brasileiro de -3,4 bps. para
251,1 bps. na semana e nas altas das principais bolsas
internacionais, com destaques para os ganhos de 2,2%
no Xangai e de 1,5% no Dow Jones. Sob os efeitos do
aumento nos ruidos politicos e das duvidas na
trajetdria fiscal, o Ibovespa recuou -0,7%, a taxa real
de juros ex-ante subiu 0,10 p.p. para 7,83% a.a.,
porém o real se apreciou em 1,14% com o ddlar
cotado a RS/USS 5,23. No Boletim Focus, a proje¢do
para a inflagdo permaneceu em 2,62% para 2022 e
subiu 0,05 p.p. para 2023 e 2024, fechando em 5,36%
e 3,70%, respectivamente. Aguarda-se o IPCA de
dezembro esta semana, com perspectiva de
manutencdo da desaceleracdo em 12 meses e alguma
acomodacgdo nos precos dos combustiveis. A producdo
industrial em novembro voltou a registrar variacdo
mensal negativa (-0,1%), apdés 2 meses em alta,
levando o indicador a cair -0,6% no ano e -1,0% no
acumulado em 12 meses. Esse resultado deixa um
carry over de -0,5% para o 4T22, refor¢ando as
perspectivas de contracdo da induUstria no ano.
Corrobora com o quadro a redugdo na producgao de
veiculos em dezembro para 191,5 mil unidades,
abaixo do patamar de 200 mil apdés 7 meses
consecutivos. J4 as vendas de veiculos totalizaram
356,9 mil unidades no més, com altas de 7,0% na
margem e de 5,4% no ano, o que deve beneficiar o
setor varejista, a ser divulgado esta semana. Espera-se
também os dados de servicos. Apesar da caderneta de
poupanca registrar entrada liquida de RS 6,26 bilhdes
em dezembro, acumulou a retirada de RS -103,24
bilhdes em 2022, recorde da série histdrica, pesando a
perda de atratividade com o rendimento e os
elevados niveis de endividamento das familias, juros e

inflagao.
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Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC

No Boletim Focus, a mediana das proje¢cbes para o
crescimento da economia em 2022 voltou a cair, de 3,04%
para 3,03%. Para 2023, a expectativa também foi reduzida de
0,80% para 0,78%. Para 2024, as estimativas continuaram em
1,50%, enquanto as para 2025 oscilaram de 1,89% para
1,90%. No cenario inflaciondrio, diante das incertezas acerca
do peso da tributacdo dos precos dos combustiveis em 2023,
as projecBes de inflacdo para dez/22 permaneceram em
0,46%, as para jan/23 variaram de 0,53% para 0,50% e as
para fev/23 seguiram em 0,70%. Assim, a mediana das
previsdes do IPCA para 2022 continuou em 5,62%. Para 2023,
a mediana das estimativas para o IPCA subiu de 5,31% para
5,36%, para 2024 de 3,65% para 3,70% e a para 2025 de
3,25% para 3,30%, com todas as projecdes em patamares
superiores as metas. Na semana, a inflagdo implicita nas
negociacbes de titulos publicos com prazo de 1 ano
apresentou queda de -0,30 p.p. para 6,18% e a de 2 anos
subiu 0,01 p.p. para 6,01%. Ainda no Focus, estdo previstas
neste ano 3 reducdes de -0,50 p.p. a partir de setembro, com
a mediana das previsbes para a meta Selic alcancando
12,25% a.a. no final de 2023. O ciclo de flexibilizacdo se
estenderia no decorrer de 2024, encerrando o ano em 9,25%
a.a., aumento de 0,25 p.p. em relacdo a semana anterior.
Para o término de 2025, as proje¢des indicam taxa de 8,00%
a.a.. Com o aumento de 0,19%, a mediana das estimativas
para a taxa de cAmbio ficou em RS 5,28/USS ao final de 2023.
Para 2024, as estimativas variaram de RS 5,26/USS para o RS
5,30/USS, permanecendo em RS 5,30/USS para o final de
2025. No ambito fiscal, a projecdo do resultado primario, em
relacdo ao PIB, permaneceu em 1,20% em 2022, em -1,20%
para 2023, em -1,00% para 2024 e em -0,70% para 2025.
Finalizando, espera-se que o resultado nominal fique em -
5,20% do PIB em 2022, em -8,50% do PIB em 2023 contra -
8,60% anteriormente, em -6,90% do PIB em 2024 ante -
6,80% antes e em -6,10% do PIB em 2025.
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Aversao ao Risco

Bolsas Internacionais

Variacao na semana
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Fonte: Bloomberg. Elaboragdo ABBC
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A semana trouxe uma melhora na percep¢dao de risco
sustentado pelo alivio nos dados do mercado de trabalho
nos EUA em dezembro. Apesar de ainda se mostrar
resiliente, com a criacdo de 223 mil vagas, acima das 200
mil esperadas, a evolucdo anual do saldrio médio recuou
de 4,8% em novembro para 4,6%, mostrando os efeitos da
politica monetaria contracionista e reforcando a confiancga
do mercado no processo de desinflacdo da economia.
Adicionalmente, mesmo com o tom mais duro da ata da
ultima reunido do Federal Reserve (Fed), cresce o
entendimento de desaceleragdo no ritmo de alta da taxa
de juros e de um patamar final maior. Com isso, o risco
soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, recuou
3,4 bps. na semana para 251,1 bps..

Com a perspectiva de diminuicdo no ritmo de alta dos
juros, o dolar perdeu for¢ca na semana e os rendimentos
das T-Notes recuaram, com quedas de -0,17 p.p. no titulo
de 2 anos para 4,24% a.a. e de -0,33 p.p. no de 10 anos
para 3,55% a.a.. Em linha, as bolsas de NY registraram
ganhos no periodo, com altas de 1,5% no indice Dow
Jones, de 1,4% no S&P e de 1,0% na Nasdag. Em linha, o
indice Xangai subiu 2,2% com o otimismo da reabertura
chinesa, a despeito do aumento de casos de covid-19 que
enseja receios. Por sua vez, o indice Nikkei 225 recuou -
0,5% e o lbovespa caiu -0,7%, este ultimo com forte
impacto dos ruidos politicos.

Apesar do processo de reabertura chinesa com a
flexibilizacdo do programa covid zero, o aumento dos
casos e a possibilidade de recessao nos EUA e na Zona do
Euro, ratificada na ata e declara¢ées de membros do Fed,
reforcaram os temores de queda na demanda global,
levando ao recuo nas cotacdes das commodities. Assim, o
preco do barril de petréleo tipo Brent caiu -8,5% na
semana para USS 78,57.
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Taxa de Juros

Estrutura a Termo das Taxas de Juros (% a.a.)
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Cambio
Real/US$
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Fonte: J.P. Morgan/Bloomberg. Elaboracdo ABBC
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Atividade Global — Dez/22

EUA - Taxa de Desocupacgao
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Fonte: Bureau of Labor Statistics. Elaboragdao ABBC

A despeito do alivio recente com as pressoes
inflaciondrias, a ata do FOMC reforcou a sinalizacdo de
que os juros nos EUA deverdao permanecer elevados
por um periodo prolongado de modo a reverter o
quadro de desequilibrio entre a oferta e a demanda.
Ainda, enfatizou que a reducdo do ritmo de aperto
monetdrio ndo é um sinal de menor comprometimento
com a convergéncia da inflagdo. Na reunido de
dezembro, o FOMC elevou a taxa basica de juros em
0,50 p.p. para a faixa entre 4,25% e 4,50%. A
expectativa é que a taxa terminal fique no intervalo
entre de 5,0% e 5,25%.

O documento ressaltou as preocupagbes com a
dindmica inflaciondria, sobretudo no nucleo de
servicos, que tem mostrado uma maior resiliéncia que
os demais componentes devido ao atual contexto de
aperto do mercado de trabalho. A ata enfatizou ainda
que seriam necessarias muito mais evidéncias de
progresso em relacdo a trajetéria declinante da
inflagdo, apesar das surpresas positivas com os dados
de inflagdo de outubro e novembro, além das
preocupagdes quanto a flexibilizagdo das condi¢Ges
financeiras antes de que o Fed esteja certo de que as
pressdes de custos estejam controladas. O documento
aponta também uma avaliagdo de baixa na economia,
ndo descartando a possibilidade de recessdao em caso
de uma resposta monetaria mais rigida.

Do lado da atividade, os dados do payroll mostraram

gue o mercado de trabalho segue resiliente nos EUA
com a criagao de 223 mil empregos em dezembro,
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Zona do Euro - Inflagao ao Consumidor (CPI)
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Fonte: Eurostat. Elaboracdo ABBC

acima dos esperados (200 mil vagas), apesar da forte alta
nos juros promovido pelo Fed ao longo do ano. Ainda, a
taxa de desemprego reduziu-se de 3,7% em nov/22 para
3,5%, enquanto a taxa de participacao de trabalhadores
passou de 62,2% em nov/22 para 62,3% e o salario
médio por hora anual ficou em 4,6% em dezembro,
abaixo dos 4,8% observados anteriormente.

Ainda, o déficit da balanca comercial de bens e servicos
nos EUA foi de USS 61,5 bilhdes em novembro, USS 16,3
bilhdes abaixo do déficit revisado de outubro (USS 77,8
bilhdes) e do projetado pelo mercado (USS 63,1 bilhdes).
Enquanto o volume de encomendas do setor industrial
diminuiu -1,8% em novembro em comparacdo ao més
anterior, para USS 543,3 bilhdes, apds o avanco de 0,4%
em outubro.

Na Zona do Euro, o alivio na inflacdo e a reducdo das
incertezas com a energia se refletiram em melhora da
atividade econdmica no final de 2022. O indice PMI
composto da regido subiu de 47,8 pts. em novembro
para 49,3 pts., alcangando o maior nivel em 5 meses,
reflexo do avango no setor de servicos. Do lado dos
precos, a inflagdo ao consumidor (CPI) registrou queda
de -0,3% no més em dezembro, acumulando em 12
meses alta de 9,2% a.a. (10,1% a.a. em nov/22). A
desaceleragdo veio com o arrefecimento dos pregos de
energia, que subiram 25,7% em dezembro ante um ano
antes, apos saltarem 34,9% em novembro. O nucleo do
CPl, que desconsidera os precos de energia e de
alimentos, avangou em 12 meses de 5,0% a.a. para 5,2%
a.a..
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IGP-DI - Dez/22
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Refletindo a aceleragdo dos precos de alimentos para o
produtor e consumidor, o IGP-DI apresentou alta de
0,31% em dezembro, apds 5 deflagdes mensais seguidas.
Dessa forma, o indicador encerrou o ano com variacdo de
5,03% em 12 meses (17,74% a.a. em dez/21).

Com a reversao da queda no preco do minério de ferro e
de alguns produtos agricolas, o IPA avancou 0,32% no
més, apds a baixa de -0,43% em nov/22. Na abertura por
estagios de processamento, os bens finais registraram
gueda de -0,33% ante alta de 0,38% em funcdo dos
alimentos processados (0,37% para -0,76%). Os bens
intermedidrios recuaram de -0,48% para -0,83%,
influenciado pela redugdo nos precos dos combustiveis e
lubrificantes para a producgdo (0,20% para -4,33%). Por
fim, o estagio das matérias primas brutas subiu 2,28% em
dezembro, apds a contracdo de -1,15% no més anterior,
reflexo do minério de ferro (-1,17% para 16,75%) e de
alguns importantes alimentos como o café em grao (-
16,66% para 5,19%) e bovinos (-1,65% para 2,57%). Com
isso, o IPA acumulou alta de 4,70% a.a. (20,64% a.a. em
dez/21).

O IPC desacelerou sua alta de 0,57% em nov/22 para
0,35%. 5 dos 8 componentes tiveram queda em suas
variagées em dezembro, com destaque para o grupo de
Transportes cujos pregos passaram de 0,92% para -0,07%,
com o recuo no prego da gasolina (2,28% para -1,21%) e
de Alimentagdo (1,06% para 0,73%) como resultado da
gueda na taxa de variacdo de hortalicas e legumes
(11,45% para 5,17%), embora o feijdo carioca (-1,57%
para 6,93%) e o 6leo de soja (-0,69% para 1,49%), itens
importantes para o consumidor, tenham apresentado
significativa alta. Em sentido oposto, o grupo de
Educacdo, leitura e recreacdo arrefeceu o ritmo de queda,
de -0,74% para -0,07%, devido ao movimento dos precos
das passagens aéreas (-3,65% para -1,05%). Comunicagdo
apresentou alta de 0,74% ante -0,35% puxado pelo combo
de telefonia, internet e tv por assinatura (-0,53% para
0,96%), ao passo que Vestudrio avangou de 0,76% para
0,87% sob efeito da variagdo nos precos das roupas
(0,89% para 1,09%). Dessa forma, o IPC registrou alta de
4,28% a.a. (9,34% a.a. dez/21).

Por fim, o INCC, uUnico componente do IGP-DI a nao
apresentar deflagdes mensais ao longo do ano, aumentou
0,09% em dezembro, ante 0,36% em nov/22. O resultado
decorreu da variagdo dos pregos da Mao de obra (0,59%
para 0,15%), Materiais e equipamentos (0,15% para -
0,05%) e Servicos (0,10% para 0,45%). Assim, o INCC

acumulou alta de 9,28% a.a. (13,85% a.a. em dez/21).
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Producao Industrial - Nov/22

Variacao Mensal

Série com ajuste sazonal
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sequéncia de 2 meses em queda, a variagdo mensal da

1% produgdo industrial voltou a registrar taxa negativa, de -

0,1% em novembro, na série livre de influéncias sazonais.
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0%

-1%

2% A baixa mensal concentrou-se apenas em 1 das 4 grandes
categorias econémicas, com o recuo de -0,4% em bens de
3% consumo durdveis. Por sua vez, os setores produtores de
bens de capital (0,8%), de bens de consumo semi e ndo
durdveis (0,6%) e de bens intermediarios (0,4%)
apresentaram expansdes no periodo. Esse ritmo mais
Média Mével Trimestral moderado da producdo reflete as incertezas com o
Variacao Mensal - Série com ajuste sazonal cendrio prospectivo e o avangado grau de aperto
monetdrio, o que deve reduzir o impeto do consumo e
dos investimentos nos trimestres a frente. Por isso, a
producgado industrial deve seguir em ritmo mais moderado
5% no curto prazo, apesar do alivio nos desequilibrios da
3% cadeia global de suprimentos e do baixo nivel de
1% -0,2% estoques.
-1%
-3%
-5%
-7%
-9%

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

9%
7%

Ainda no més, dentre as atividades merece destaque as
retragcbes de -1,5% na industria extrativa e de -6,5% na
producdo de equipamentos para informatica e
eletrénicos, movimentos parcialmente compensados
pelos ganhos em produtos alimenticios (3,2%), veiculos
automotores, reboques e carrocerias (4,4%) e bebidas
(10,3%).

_

nov/18
mar/19
jul/19
nov/19
mar/20
jul/20
nov/20
mar/21
jul/21
nov/21
mar/22
jul/22
nowv/2?

Variacao Anual

Acumulada em 12 meses Pela média mével trimestral, a industria geral recuou -
0,2% em novembro, ainda na série dessazonalizada, apés
as baixas de -0,2% em ago/22, de -0,3% em set/22 e —de
6% 0,4% em out/22. Corroboraram a dindmica a baixa
4% demanda interna e global, em um cendrio de juros
elevados e inflagdo ainda alta, sobretudo nos alimentos.

8%

2%

0% -1,0% No acumulado do ano, o indicador acumula retragdo de -
0,6%, e em 12 meses de -1,0% (5,0% a.a. em nov/21),
situando-se -2,2% abaixo do patamar pré-pandemia

(fev/20) e 18,5% abaixo do nivel recorde alcancado em

-2%

-4%

J

6% mai/11.
-8%
o] )] )] )] o o o — — — o~ o~ ~N
i i — i o o o o~ (] o o~ o o~
T T T T =SS T S PTTISO
© =) © @© @©
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Fonte: IBGE. Elaboragdo ABBC
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Balanca Comercial - Dez/22

Saldo Mensal
Em US$ Bilhdes

O saldo da balanga comercial registrou superavit de USS
4,78 bilhdes em dezembro, crescendo 19,1% ante
dez/21, fruto de USS 26,65 bilhdes de exportacbes e USS
21,87 bilhdes de importacdes. Assim, a corrente de
comércio somou USS 48,51 bilhdes no més. No
acumulado de 2022, o saldo apresentou superdvit
recorde de USS 62,31 bilhdes, expandindo-se 1,5% em
relacdo a 2021.

No més, o resultado das exportacdes foi beneficiado pelo
aumento de 6,7% dos precos e de 2,7% no volume dos

i o~ (o] o~ o~ o~ o~ o~ (o] o~ Q)] o~ o~
ST ESEEESTESSETSES bens exportados, gerando uma alta de 14,0% na média
g & & g g g 3 32 w8 3 2 8 didria contra dez/21. Analisando-se a dindmica por setor,
Exportacio Mensal na mesma base comparativa, a expansao foi liderada
Por atividade econémica — US$ bi pela Agropecudria (29,4%), seguido pela industria
extrativa (24,5%) e industria de transformacao (5,5%).
Total 26,7

No lado das importacdes, a variacao dos precos impactou

em menor escala, com elevacdo de 5,5% e de 3,7% no

volume, levando a alta de 12,0% nas importacdes ante

Ind. Transformago 14,6 dez/21 pela média diaria. Por setor, a indUstria extrativa
apresentou a maior alta (29,0%), seguido pela industria
de transformacdo (12,1%) e agropecudria (6,7%).

Inddstria Extrativa 72 Em 2022, o volume de mercadorias embarcadas somou
USS 335,00 bilhdes, um crescimento de 19,3% no
periodo, impulsionado pelas commodities com destaque

Agropecudria 4,7 para a soja, minério de ferro e éleos brutos de petrdleo.
Os precos das vendas ao exterior subiram, em média,
13,6% no ano, enquanto as quantidades comercializadas

Saldo Acumulado em 12 meses aumentaram 5,5%.
Em US$ bilhées
30 Em maior intensidade, as importagdes aumentaram

243% em 2022, somando USS 272,70 bilhdes,

70 impactadas pela elevagdo de 23,4% nos pregos em
60 fungdo da guerra no Leste Europeu que encareceu
- principalmente as commodities energéticas como
petréleo, combustivel e gas natural, além do aumento de
40 2,6% no volume de compras.
30 . 7 . . ~
Para 2023, projeta-se um superdavit de USS$ 56,6 bilhdes.
20 Contudo, o cendrio pode perder fdlego dada a
10 desacelera¢do do comércio e o arrefecimento nos pregos
0 das commodities com a perda de dinamismo da atividade
0 o o o o 6 O M e oH NN« internacional.
i i i Rl o~ o~ o~ o N o o o~ (o]
S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~
&5 % 0 & % 0 &5 & 0 &5 & O
© © © © © © e} (4] © o © © o

Fonte: MDIC. Elaboracdao ABBC
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Veiculos - Dez/22

Producao Mensal
Em mil unidades

238
219 216
211 208 . .
. 206 204 206 191 De acordo com a ANFAVEA foram produzidas 191,5 mil
166 185 1 unidades de autoveiculos em dezembro, configurando
145 uma queda de -11,3% na margem. Em nov/22 foram
produzidas 215,8 mil unidades. O resultado interrompe
uma sequéncia de 7 meses consecutivos de produgao
acima das 200,0 mil unidades. Esse resultado impde um
viés negativo sobre a produgado industrial em dezembro.
A desaceleragdo na produg¢ao mensal reflete a queda em
todos os segmentos, liderado pela menor produgdo de
onibus em -41,2% a.m. (1,7 mil unidades), seguido por
— (o] o~ o~ o o~ o~ o~ (o] o~ (o] o~ o~ 7 . 0, . .
§dggdsgedyggsg automoveis em -11,84‘(148,3 mil), e menos mtensam_ente
g s @ g8 g 35 228 3 8 3 por veiculos comerciais leves (-8,8% para 27,0 mil) e

caminhdes em -4,5% (14,4 mil).
Vendas Mensal

Em mil unidades Mesmo com a falta dos semicondutores para a produgao,

o ano de 2022 encerrou com 2.369,7 mil unidades

328 produzidas, volume 5,4% superior ao fechamento de 2021

(2.248,3 mil).
264 262
223 543 No lado das vendas, a FENABRAVE apontou um total de

356,9 mil unidades vendidas em dezembro, um aumento
de 7,0% em relagdo a novembro. Embora o ano tenha
apresentado muitas adversidades, como a crise dos
semicondutores, a guerra da ucrania que impactou no
preco dos combustiveis e a copa do mundo, que diminui o
movimento das concessionarias, foram vendidas 3.549,6
mil unidades, volume 5,4% maior do que em 2021 (3.367,1

8§ 3 8 &8 &8 8 8 83 3 &3 3 & 8 il). O ltado do més deve impactar positivamente o

%%gggggg%gggg mil). O resu ve imp positiv

g & & g 23 g 5 2 » 8 3 & comércio ampliado da pesquisa apurada pelo IBGE.

Variacao Anual

Acumulado em 12 meses Diferentemente da produgdo, todos os tipos de veiculos

tiveram alta nas vendas em dezembro, com destaque para
40% = = = Producio Onibus, com avan¢o de 26,7% para 2,7 mil unidades,
30% e \Ve1nd2s 10 Mercado interno seguido por implementos rodoviarios crescendo 26,4%

para 7,9 mil e por caminhdes com alta de 21,4% para 12,1

20% mil.

10%
0%
-10%
-20%
-30%

-40%

0O OO OO0 O dd-d dNN-N N
A A9 4NN NNNNNNNNAN
L dId e ddda
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Fonte: ANFAVEA/FENABRAVE. Elaboragdo ABBC
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Poupanca - Dez/22

Captacao Liquida
(SBPE + Rural — R$ Bilhdes)

7,7 63
3,5 Em dezembro, as novas captagbes em caderneta de
poupanca superaram os saques em RS 6,26 bilhdes, ante a
I . I saida de RS -7,42 bilhdes no més anterior. O resultado
38 adveio de um total de RS 352,47 bilhdes em depdsitos e
-5,3 ’ -5,9 RS 346,21 bilhdes em retiradas. No periodo, os recursos
'714 . JORT) . Ty
.9,9 110 da caderneta aplicados em crédito imobilidrio (SBPE)
-12,7 ’ registraram entrada liquida de RS 5,67 bilhdes, enquanto
-15,4 no crédito rural (SBPR) houve o ingresso de RS 590,0
-19,7 220 milhdes. Adiciona-se ao saldo o rendimento de RS 6,22
’ bilhdes creditados no més.
" N N N NN NN NN NN N , L.
SES £ % N % S$8S Em 2022, a poupanc¢a acumulou uma saida liquida de RS -
© . ~ ~
g8 & g3 g 332 w8 3 23 103,24 bilhdes, apresentando ao longo do ano captacio
liquida positiva somente em dezembro e em maio (RS 3,51
Evolucao bilhGes) quando houve a antecipacdo do 132 salario para
(SBPE + Rural — R$ Bilhdes) aposentados e pensionistas.
390
260 O montante total da poupanca encerrou dezembro em RS
352 998,94 bilhdes, representando alta de 1,3% na margem,
330 346 porém com queda de -3,1% a.a.. O movimento ocorre em
300 um cendrio de inflacdo ainda alta, juros elevados e o
270 avanco no endividamento das familias, limitando a
240 capacidade de consumo da populacdo. Observa-se ainda a
210 migracdo dos recursos para outros ativos de renda fixa
mais atrativos. Pela regra atual, a caderneta rende 6,17%
180
em— Depdsitos @» @ == Retiradas a.a. +TR..
150
()] o o o o —l — i — o~ o~ o~ o~ ~ . A .
s €8sy egggdag Para 2023, nao se espera grandes mudancas na dindamica
$§ £ 3238 8 g 3238883233 da poupanga, dado que a inflagdo deve seguir
pressionando o or¢camento familiar, a taxa Selic deve
Saldo continuar em elevado patamar e a atividade econdmica
(SBPE + Rural - R$ Bilhdes) tende a desacelerar. Como contraponto, o aumento real
do saldrio minimo.
1.080
1.030
980
930
880
830
780
730
680
630
O O O O O H = «=H «H &N N N
i o o o o~ o~ o~ N o~ o~ o~ (o] o~
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Fonte: BCB. Elaboragao 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 3,0 0,8
Crédito (%, a/a) 6,4 15,6 16,5 14,8 8,4
Desocupacao (%, fim de periodo) 11,1 14,2 11,1 8,3 9,1
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 4,3 4,5 10,1 5,6 5,3
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 7,3 23,1 17,8 5,45 4,5
Taxa Selic (%, fim de periodo) 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75

Setor Externo e Cambio

Balanga Comercial - (USS bi) 35,2 50,4 61,2 62,3 56,6
Conta Corrente (USS bi) -65,0 -24,5 -28,1 -50,0 -46,0
Investimento Direto no Pais (USS bi) 69,2 37,8 53,3 80,0 75,0
Taxa de Cambio (RS$/USS, fim de periodo) 4,0 5,2 57 5,25 5,25
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -0,8 9,4 0,7 1,2 -1,2
Resultado Nominal (% PIB) -5,8 -13,6 -4,4 -5,2 -8,7
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 54,7 62,5 57,2 58,0 62,0
Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 74,4 88,6 80,3 74,5 77,0
COMPORTAMENTO SEMANAL DE MERCADO & ABB! Pagina 11
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