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Histoérica econdmica recente

Os 2 ultimos anos foram marcados por 2 grandes desafios (além da
atividade economica fraca):

|. Inflac&o elevada
II. Déficit fiscal;

O combate a inflagcao parece estar encaminhado...

Inflacdo ao consumidor (IPCA)

% al/a. Fontes: IBGE e Santander.
2013 2014 2015 2016 2017 (p)

IPCA 5.9 6.4 10.7 6.3 4.8
Administrados 15 5.3 18.1 5.5 5.6
Gas de botijao 6.5 49 22.6 2.1 2.8
Energia Elétrica -15.7 171 51.0 -10.7 7.8
Onibus Urbano 00 39 15.1 9.3 33
Diesel 15.6 6.9 13.3 2.2 9.2
Medicamentos 47 49 6.9 125 5.1
Telefonia Fixa 0.7 -1.4 1.7 -1.2 -0.9
Livres 7.3 6.8 8.5 6.6 45




Inflacao

... 0s choques que afetaram a inflacéo ja estao se diluindo..
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Inflacao

. mesmo a inflagcdo dos itens usualmente mais resistentes esta recuando

Inflacdo de servicos menos volateis (% 12 m)
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tando para a meta
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. € as projecoes

Inflacao
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. 6
Taxa de juros

A queda da inflacao devera abrir espaco para reducao significativa da taxa
de juros

IPCA X Selic
Fonte: IBGE e Santander.
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Taxa de juros

E parece haver muito espaco para reducéo da taxa de juros
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% Inadimpléncia PF (recursos livres)

8,5 4

Que deve ser repassada ao consumidor final contanto que a inadimpléncia

se estabilize

Taxa de juros
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Politica fiscal

O segundo desafio ainda estd menos enderecado: nao ha risco de
insolvéncia no curto prazo, mas situacao pede medidas

Divida publica Governo central: receitas e despesas
% do PIB. Fonte: BCB. % do PIB. Fonte: STN.
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Reformas?

Probabilidade de reforma parece ter se elevado

Congresso: distribuigcao por “blocos” Apoio as propostas do governo

% dos assentos. Fonte: Santander.
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Mercado financeiro

Aumento da probabilidade de reformas impactou positivamente o mercado
financeiro e jA comecou a se refletir na confianca

BRL/USD Confianca do Consumidor — c/ajuste sazonal
Fonte: BCB. Fonte: FGV.
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Atividade econdmica

Mas a recuperacao da economia real deve ser um pouco mais lenta porque
0 mercado de trabalho deve demorar para se recuperar

Taxa de desemprego nacional — série com ajuste sazonal

Fonte: IBGE.
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Atividade econdmica

Endividamento das familias pode limitar o crescimento?
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Endividamento das familias pode limitar o crescimento?
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Comprometimento de renda das familias

Comprometimento de renda das familias
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Atividade econdmica

O credito parece estar dando os primeiros sinais de reacao

Crédito Imobiliario: Concessoes YoY
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Atividade econdmica

Queda do juros + recuperacao da confianca deve fazer com que a economia
esteja crescendo a um ritmo proximo a 3% até o final do ano

PIB Total — Taxa de crescimento trimestral com ajuste sazonal
Fonte: IBGE.
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Atividade econdmica

A recuperacao tende a ser mais expressiva em segmentos que dependem
mais de confianca e taxa de juros (bens duraveis e investimentos por

exemplo)
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ProjecOes Santander: 2017-18

PROJEGCOES SANTANDER

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
PIB (%)
Crescimento do PIB 1.9 3.0 0.1 -3.8 -3.5 0.7 3.0
PIB Agropecuéria (0 a.a.) -3.1 8.4 2.7 1.8 -6.2 4.2 3.5
PIB Industrial (%a.a.) -0.7 2.2 -1.4 -6.3 -3.6 1.3 3.3
PIB Servicos (% a.a.) 2.9 2.8 1.0 2.7 -2.5 0.4 2.7
PIB Consumo das Familias 3.5 3.5 2.3 -3.9 -4.2 0.3 2.5
PIB Consumo da Administracdo Publica 2.3 15 0.8 -1.0 -0.7 -0.6 1.4
PIB Formacao Bruta de Capital Fixo 0.8 5.8 4.2 -13.9 -9.8 3.8 6.0
Inflacéo (%)
IPCA-IBGE 5.8 5.9 6.4 10.7 7.0 4.8 4.5
Taxa de Cambio
R$/US$ - final de periodo 2.04 2.34 2.66 3.90 3.45 3.75 3.84
Taxa de Juros (% a.a.)
SELIC - final de periodo 7.25 10.00 11.75 14.25 13.75 9.50 8.50
Balanca de Pagamentos
Exportacdes (US$ bi) 242.3 241.6 224.1 190.1 186.3 181.9 198.6
Importagdes (US$ bi) 224.9 241.2 230.7 172.4 136.0 141.2 154.5
Saldo Comercial (US$ bi) 17.4 0.4 -6.6 17.7 50.3 40.7 44.0
Conta Corrente (US$ bi) -74.2 -74.8 -104.2 -58.9 -20.9 -33.6 -33.4
Conta Corrente (% PIB) -3.3 -3.0 4.3 -3.3 -1.2 -1.8 -1.8
Investimento Direto Estrangeiro (US$ bi) 86.6 69.2 96.9 75.1 69.0 70.0 59.2
Contas Fiscais
Superavit Primario (% PIB, + = superavit, - = déficit) 2.2 1.8 -0.6 -1.9 -2.5 -2.3 -1.4
Divida Publica Liquida (% PIB) 32.3 30.6 33.1 36.0 44.9 49.1 51.3
Divida Publica Bruta (% PIB) 53.8 51.7 57.2 66.2 74.4 79.5 81.7
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Cambio

Taxa de cambio real

E o cambio real encontra-se ao redor da média de longo prazo
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Determinantes:
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Commodities

i) Risco pais (CDS)
i) Diferencial de juros
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cambio 20

Nao parece haver desequilibrio das contas externas

Fontes de financiamento externo

USD bi, acumulado em 12 meses. Fonte: BCB.

120 +
= |nvestimento estrangeiro direto no pais
Déficit em trans correntes (+ déficit - superavit)
100 -
80 -
60 -
40 -
20 - ‘
0
-20 -
PO RA PO RN OO O A DO O N O D X0 & A
D" D D D DO O " OO OO NN AP XN XN
SIS S S N S S S S S S S SOOI S SR SIS

& Santander -




Obrigado!

Everton Gomes
everton.gomes@santander.com.br
+55-11-3012-7677

Nosso proposito é contribuir para que as
pessoas e 0s negbcios prosperem.

E acreditamos que tudo deve ser feito de
um jeito:

Simples | Pessoal | Justo

MEMBER OF f,‘ﬁ'
Dow Jones ) 0
Sustainability Indices

In Collaboration with RobecoSAM « FTSE4Good

& Santander



mailto:adupita@santander.com.br

