Panorama Economico

Novembro / 2021

RESUMO GERAL

O Ibovespa, principal indice aciondrio do mercado, apresentou alta acumulada de 1,3% na primeira semana de
novembro, o indice veio de um histérico de acumuladas quedas.

Tivemos também, a divulgacdo da ata do Copom, onde foi apresentado de forma bem claro, as preocupacées
em relacdo as expectativas inflaciondrias, e que de certa maneira, podem gerar um alto custo para a economia
de longo prazo.

Ainda na primeira semana, tivemos uma baixa volatilidade no mercado doméstico, tendo em vista o desenrolar
do PEC dos precatdrios, além do Ibovespa registrar uma alta acumulada de 1,44% na semana.

Outro ponto sobre a PEC dos precatérios, foi a liberagdo de cerca de RS 90 bilhdes no orgamento, auxiliando a
viabilizagdo do Auxilio Brasil com o valor de RS 400. A reagdo do mercado foi positiva, pois apesar da medida
representar um furo no teto dos gastos representa controle por parte do governo.

Também tivemos a divulgagdo do IPCA de outubro que avancou para 1,25% registrando uma alta acumulando
10,67% em 12 meses.

Ao decorrer do més, devido a PEC dos precatérios, 0 mercado apresentou bastante volatilidade, onde o Ibovespa
apresentou um fechamento semanal de -3,10%.

Ainda assim, no ultimo pregdo tivemos um alivio referente também a PEC dos precatdrios na possivel discussdo
do fatiamento da PEC, onde poderia ser aprovado parte do texto agora, que auxiliaria a aprovacdo da parte
regulatdria do Auxilio Brasil e a segunda parte poderia ser revisada e aprovada posteriormente.

INTERNACIONAL

Em novembro, surgiram os primeiros casos de nova cepa, conhecida como Omicrén, trazendo consigo bastante
volatilidade dos mercados. Os mercados globais nas Ultimas semanas do més, fecharam em queda, devido ao
medo de novas medidas restritivas relacionadas a nova cepa.

Nos Estados Unidos, a reunido realizada pelo FED se mostrou em linha com as expectativas de mercado,

anunciando o inicio do Tapering, que seria a reducio da compra de titulos, impactando a liquidez global, e
influenciando os ativos de risco.

Também nos Estados Unidos, foi divulgada a maior alta de inflacdo desde 1990, o indice de precos ao consumidor
acumulou em 12 meses 6,2%.

O presidente americano Biden, nomeou Jerone Powell para o seu segundo mandato como presidente do FED. O
presidente americano decidiu renovar seu mandato apesar da pressdo da ala esquerda de seu Partido
Democrata, que preferia um candidato mais préoximo de suas ideias.
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Na China, os dados de vendas do varejo divulgados na segunda do més de novembro, surpreenderam
positivamente, com uma alta de 3,5% em outubro.

Entretanto, os investidores seguem em alerta devido a economia chinesa ter sido afetada pela crise do setor
imobiliario e crise energética que tem afetado a atividade industrial.

Também na china, a inflagdo ao produtor, que mede o custo dos produtos vendidos as empresas, bateu um novo
recorde em outubro, atingindo 13,5% em doses meses.

Em contrapartida o Indice de Precos ao Consumidor, que mensura a variacio de preco de determinados produtos
da China, registrou uma acelera¢do de 0,7% para 1,5%

Ja em relagdo a Evergrande, tivemos seus efeitos controlados pela China, que conseguiu praticamente anular o
risco de calote da gigante da construgao.

No mercado internacional, em agenda global enfraquecida, os investidores estiveram atentos as declaragdes dos
presidentes dos Bancos Centrais, acerca da condugdo da politica monetaria e também agregando mais
volatilidade nos mercados.

O indicador de sentimento econémico da Comissdo Europeia caiu a 117,5 pontos em novembro. Em outubro
esse indicador era de 118,6 para os 19 paises que usam o euro.

Na industria, o sentimento teve leve queda a 14,1 em novembro, de 14,2 em outubro. Para os servicos, o
sentimento subiu a 18,4 de 18,0. A expectativa do mercado era de que ambos recuassem.

Os principais setores que apresentaram melhora, foram os setores do varejo e da construgdo. Apesar da melhora
nos setores, o sentimento econdmico caiu dois pontos entre os consumidores, indo de -6,8 para -4,8.

Na Alemanha, maior economia da Europa, vimos sua inflagdo ao consumidor atingir 4,5%, maior patamar desde
1993.

Nas Ultimas semanas do més, A Europa voltou a ser o grande epicentro da variante Omicron, tendo a Alemanha
como a mais afetada, onde discutiu-se bastante os temas relacionados a lockdown e medidas restritivas.

ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA

A taxa de desemprego no Brasil caiu para 12,6% no 32 trimestre do ano. Essa € a primeira vez desde o trimestre
terminado em abril de 2020 em que a taxa de desemprego fica abaixo de 13%.
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As maiores taxas de desemprego foram registradas em Pernambuco (19,3%), Bahia (18,7%), Amapa (17,5%) e

Alagoas (17,1%). Ja as menares, em Santa Catarina (5,3%), Mato Grosso (6,6%), Mato Grosso do Sul (7,6%) e
Rondénia (7,8%).

Apesar da queda do desemprego, o rendimento dos brasileiros caiu pelo 42 trimestre seguido, afetado pela

geracdo de vagas precarias e pressionado também pela inflagdo nas alturas, que passou de 10% no acumulado
em 12 meses.
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Apesar da queda do desemprego, o rendimento dos brasileiros caiu pelo 42 trimestre seguido, afetado pela
geracdo de vagas precdrias e pressionado também pela inflagdo nas alturas, que passou de 10% no acumulado
em 12 meses.

SETOR PUBLICO

A balanca comercial registrou déficit de USS 1,307 bilhdo em novembro deste ano, o que significa que as
importacdes superaram as exportagées. O resultado representa o primeiro saldo negativo do ano.

No acumulado de janeiro a novembro de 2021, em comparagdo ao mesmo periodo do ano passado, as
exportagdes cresceram 34,9% e somaram USS$ 256,10 bilhdes. J& as importagBes cresceram 39,7% e totalizaram
USS 198,91 bilhdes.

Balanca comercial
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Apesar do déficit de novembro, a balanca comercial registrou superdvit de USS$ 57,191 bilhdes no acumulado
dos 11 primeiros meses deste ano, novo recorde para o periodo. A série histdrica oficial do governo tem inicio
em 1989.

O bom desempenho parcial de 2021 acontece em um ano marcado pelo crescimento dos pregos das
"commodities". além da alta da moeda norte-americana, que faz com que os produtos brasileiros se tornem
mais baratos |a fora.
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INFLACAO

O Conselho Monetério Nacional (CMN) determinou que a meta da inflagdo do ano de 2021 é de 3,75%, com
margem de tolerancia de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos, ou seja, podendo variar de 2,25% a
5,25%.

O IPCA (Indice de Precos do Consumidor Amplo) iniciou 2021 com desaceleragdo em comparacdo com dezembro
do ano anterior e fechou o més com 0,25%.

Porém em fevereiro, o indice registrou alta acima do que se era esperado e encerrou 0 més com 0,86%, sendo
impactado principalmente pelo aumento do preco da gasolina.

Na maioria dos meses seguintes, o IPCA continuou registrando alta acima do que se era esperado, dado
principalmente pela elevagdo dos pregos dos combustiveis, da energia elétrica e dos alimentos.

No més de outubro o indice acelerou 1,25%, sendo a maior alta para o0 més desde 2002. Com isso, até outubro,
a inflagdo acumula alta de 8,24% em 2021 e alta de 10,67% nos ltimos 12 meses.

O relatorio “Focus” divulgado pelo Banco Central em 6 de dezembro apresenta aumento da projecio dos
analistas para o IPCA, onde consta que a estimativa da inflag&o oficial brasileira é alcangar 10,18%, ou seja, acima
do que se era esperado no come¢o do ano.

IPCA - Inflagdo més a més 2021
1,40%

1,20%

1,00% 0,93%
0,86% ot

0,80%

0,60%

0,40%

0,20%

0,00% m—— e ' - -
Janeiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro Qutubro

O INPC (indice Nacional de Pregos ao Consumidor) registrou aceleragdo em todos os meses de 2021, sendo
impactado principalmente pela alta do preco dos produtos alimenticios. Até outubro, o indice acumula alta de
8,45% em 2021 e de 11,08% em 12 meses.
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A projegdo do indice sofreu elevagao de 8,40% para 10,04% de acordo com o Boletim Macrofiscal do Ministério
da Economia divulgado no dia 17 de novembro. Sendo assim, a expectativa é de que o salario minimo possuird
um aumento maior do que foi proposto no més de agosto.

INPC - Inflagdo més a més 2021
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CAMBIO E SETOR EXTERNO

Durante 2021 o real apresentou grande desvalorizagdo frente ao ddlar durante todo o ano. A moeda norte
americana, principal moeda utilizada em todo o mundo para realizar transagdes, permaneceu com cotagdo diaria
acima de RS 5,00 praticamente todos os dias.

O relatorio de Mercado Focus divulgado pelo Banco Central no dia 6 de dezembro, apresentou que a mediana
das expectativas sdo de que o délar figue em RS 5,56 no fim de 2021. Além disso, a moeda estrangeira jd acumula
ganhos de 9,67% frente ao real somente esse ano.

Essa elevacdo pode ser explicada pela retirada gradual dos estimulos da economia pelo banco central dos
Estados Unidos, o Fed (Federal Reserve), o que provocara uma reducdo na liquidez dos mercados.
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PERSPECTIVA

Quanto as expectativas com relagdo ao Brasil, passa por um processo de imunizagdo mais eficiente. Teremos que
acompanhar as decisdes do Bancos Centrais em relagdo a politica monetaria, que indica seguir com medidas
contracionistas, tendo em vista o plano de vacinacdo em pratica, a aceleragdo da inflagdo e os estimulos que
seguem sendo despejados na economia.

Os dados indicam uma pressédo persistente nos pre¢os ao consumidor amplo e isto pode levar o Banco Central a
intensificar as discussdes sobre o ritmo das reformas.

Podendo se esperar mais mudangas na taxa de juros no futuro préximo, como ja é adiantado no relatério
semanal do Banco central.

A partir disso, teremos que avaliar o andamento de reformas e em qual intensidade serd elaborada.

A preocupagdo com o quadro fiscal, o grave endividamento e teto de gastos, segue sendo o principal foco, devido
as recentes manobras do governo para amplia-lo.

Caso o desajuste fiscal acontega, além de gerar desconfianga dos investidores estrangeiros, geraria um aumento
inesperado e brusco na taxa de juros, por esse motivo, e do risco Brasil, fato que seria prejudicial para a o
momento atual da economia.

Situacdo que o Brasil vem tentando evitar ao longo dos ultimos anos, reconquistar os investidores estrangeiros,
a partir de um quadro fiscal mais bem elaborado, uma agenda de reformas estruturais, que ocasionalmente
levaria o Brasil a um controle maior sobre as receitas e gastos governamentais.

Apesar de todas as oscilagdes de mercado, as expectativas seguem sendo o plano de vacina¢do contra a Covid-
19 e toda a pauta de reforma que segue sem defini¢do pelo governo.

O mais recomendado para o atual momento é a cautela ao assumir posi¢des mais arriscadas no curto prazo, a
volatilidade nos mercados deve se manter sem ainda a desenhar um horizonte claro, em razdo principalmente
pelo nosso cenario politico.



