Nicola Tingas, Consultor Econémico

‘ASSOUAQAONAUONAL
DAS INSTITUICOES DE CREDITO,
| FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO

acrefi

15 de julho 2022 Ano 7 (n.121)

Inflag&o resiliente e juros crescentes implicam em risco de recesséao global e local. Governo faz
“‘expansao fiscal emergencial” para evitar queda e sustentar crescimento do PIB no 2° semestre.
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O principal vetor da economia global é a elevada e
resiliente taxa de inflacdo. Depois aguardar
acomodagdo - que nao ocorreu - bancos centrais de
grande parte do mundo farao maior elevagao de taxas
de juros. Os mercados financeiros globais precificam
aversao ao risco e possibilidade de recessdo nos USA
e/ou desaceleragdo em muitos outros paises.

No Brasil, a etapa de “ciclo eleitoral” (junho a outubro
2022) traz reagao eleitoral do governo implementando
expressivo “gasto publico emergencial’ para impedir
queda e sustentar alta do PIB no 2° semestre.

Os dados oficiais (até maio 2022) destacam:

Desemprego e Renda: expressivo recuo com queda
da Covid e volta da mobilidade; maior utilizacdo de
Servigos e aumento do emprego setorial; pagamento
do Auxilio Brasil e outras antecipagdes financeiras que
beneficiaram a renda total disponivel; com apoio de
crédito novo, rolagem e/ou refinanciamento.

Atividade econémica: ganhou tragcdo principalmente
no setor de Servigos. No Varejo ocorre troca de perfil
de demanda, com queda de consumo e financiamento
de duraveis pelo segmento de menor renda; aumento
do consumo do perfil de renda mais elevado (ex.:
viagens, consumo de servigos, bens de maior valor).

Inflagdo e taxa de juros: a persisténcia da inflagao em
patamares elevados em escala global e local, com
riscos fiscais maiores no Brasil e alta disseminagao
entre os diversos grupos de pregco - acima das
expectativas para periodos curtos e longos — tem
levado o Banco Central do Brasil e FED/outros a
apertar politica monetaria e elevar juros de forma mais
intensa e possivelmente por periodos mais longos até
efetiva e significativa acomodagéo dos pregos. Essa
postura mais austera aumenta risco de desaceleracao
e/ou recessdo em muitos paises, com efeitos globais.

Ciclo eleitoral: o governo obteve PEC de R$ 41,2
bilhdes para gastos sociais até dezembro 2022. Houve
aumento do limite de endividamento do empréstimo
consignado. Até dia 31 de julho voltam empréstimos
do PRONAMPE (R$ 30 a 40 bilhdes) e do PEAC, para
microempreendores individuais, micro, pequenas e
médias empresas. A extensdo desses estimulos
fiscais se associa a reducdo de impostos sobre
combustiveis e energia, que ja devem provocar
deflagdo do indice oficial de pregos (IPCA) no més de
julho e queda de ritmo da inflagdo do ano para algo
entre 7,2% a 8,0% nas “projegdes base” de mercado.
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Pesquisa FOCUS (BACEN) - Expectativas de Mercado Intervalo de
. . I . . [ Proje¢tes®|
Mediana - Agregado Anos | 104un | 174un | 24-jun | 1-ul 8-jul expectativa

2022 | 850 | 827 | 827 | 7,96 | 7,67 740 | 7,00/8,20
2023 | 470 | 483 | 491 | 501 | 509 500 | 4,50/6,00
2022 | 142 | 150 | 150 | 151 | 159 | 180 | 1,60/220
2023 | 0555 | 050 | 0,50 | 0,50 | 0,50 020 | (0,5)/1,00
| 2022 | 501 | 506 | 510 | 509 | 513 | 550 | 5,00/5,80
2023 | 505 | 510 | 510 | 510 | 510 | 570 | 4,80/6,00
2022 | 1325 | 13,75 | 13,75 | 13,75 | 13,75 | 14,00 |13,75/14,25

2023 | 10,00 | 10,25 | 10,25 | 10,50 | 10,50 11,00 |10,00/12,50
Fonte: BACEN - FOCUS * Projecdes por Nicola Tingas. Em 14/07/2022

IPCA (%)

PIB (% de crescimento)

Taxa cdmbio - fim per (R$/USS)

Taxa Selic, fim periodo (% a.a.)

Banco Central - Relatdrio de Inflagéo, junho 2022. Projegdes do Crédito

Tabela 1 - Saldo de crédito Grafico 1 - Saldo de crédito total
Var. % em 12 meses

Variagdo % em 12 meses 40 -

Ocorrido Proj. 2022
2020 2021 Fev2022 Anterior Atual 30 4
Total 15,6 16.3 16,6 8.9 11,9 R
20 29,9
Livres 15,4 20,3 20,8 13,0 15,2 <110
PF 10,7 23,0 23,7 13,0 17.0 10 4 5o ‘o
PJ 21,2 17,3 17,5 13,0 13,0 D_/\_O 28
3
Direcionados 159 10,9 10,8 2.8 7.0 0 — \O/U ——TT
PF 11,7 18,5 18,7 9,0 11,0 v
PJ 22,8 -0,3 -1,0 -8,0 0.0 -10 -
2g2copyseanas Loy
Total PF 11 210 21,4 112 144 SR8 SRIRIQSREI S
Total PJ 21,8 10,5 10,3 57 8,5 —0— Nominal —0— Real E

Informacao Importante — O conteudo acima nao esta vinculado a quaisquer operagdes de compra, venda,
oferta e/ou participagdo em negdcio financeiro. Seu objetivo unico é fornecer informagées macroeconémicas
que foram extraidas de fontes publicas consideradas confiaveis e complementadas pelo autor indicado acima
que é responsavel, por refletir de forma precisa, Unica e exclusiva, suas visdes e opinides pessoais, que foram

produzidas de forma independente e autbnoma. A ACREFI - Associacao Nacional das Instituicdes de Crédito,
Financiamento e Investimento ndo da nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita,
sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes e projegdes proprias inseridas, bem como
nao tem obrigagao de atualizar, modificar ou alterar este relatério e de informar o leitor.




