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Economia 2023: cenario restritivo prevalece. Governo busca "agenda positiva".
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Cenario contracionista para 2023 tem motivagdes.
Inflacdo resiliente apesar de rota de desaceleragao.
Projecbes PIB 2022 e 2023 (FGV IBRE) Redugdo da “vulnerabilidade fiscal” ainda parcial e
dotrim. 2022 | Ano 2022 | Ano 2023 | incipientemente sinalizada. Consequentemente, juros
Fib Demanda elevados serdo mantidos por periodo prolongado. Os
ggzzmg?eiﬂ:zs g; :; - juros reais “ex-post” em dezembro 2022 atingiram
. : : 7,96% % (SELIC 13,75% versus IPCA 5,79%). Vide
Investimento -09 1,0 1.1 i . . . .
Exportacio 29 54 27 gr’afl_co. A rgnda eidraordlnarla, antecipacdes, credito
Importacdo 72 pgbl!co e Illberellgoes de recursos, amplos gastos
PIB Oferta publicos eleitorais cessaram; veio a escassez de fluxo
Agropecuaria 17 8.0 de caixa, endividamento e inadimpléncia elevada.
Industria 0,1 18 0,1
Extrativa 5.1 Além da dificuldade do momento, a expressdo do
Transformac&o AP 0,6 presidente da Republica em atacar a autonomia do
Eleftricidade e outros 22 87 Banco Central, desmerecer as metas de inflagéo e
Construcéo Civil 1.2 75 reclamar do patamar de taxa de juros, gerado pelo
Servicos 0,4 43 préprio setor publico que gasta muito mais que
PIB Total 30 0,2 arrecada, gerando crescente divida publica para ser
Fonte: FGV IBRE, IBGE, VALOR, Elaboracéo do autor refinanciada pelo Tesouro Nacional com “prémio de
risco” (taxa de juros elevada), piora o cenario.
i Juros reais ex-past (Selic % ano - IPCA% 12 m) Nao ha “drives internos” de impulsionamento da
8.00 economia; exceto a “super safra” e elevado preco de
7,00 commodities que favorecerdo a Agricultura e
6,00 Exportagbes. Governo pretende realocar recursos
oo orcamentarios para retomar obras paradas, fomentar
3,00 de emprego basico, estimular credito publico, como
2,00 vetores auxiliares de promocgédo de atividade. A
100 “agenda positiva” do governo esta incipiente; mas
i mercado aguarda avangos positivos até 2° semestre
-2,00
3,00 Sao baixas as possibilidades de “drives externos” com
:gg economias desenvolvidas em desaceleragdo e/ou
;5:00 alguma recessao. Contudo, uma sinalizagao crivel de
Srcggoeszeveocorceneaggn g8 politica fiscal, redugdo de juros e pauta ambiental
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alinhada com as melhores praticas internacionais,
podera atrair capital de portfélio e de investimento que
possa favorecer redugdo da fraca dindmica
macroecondmica brasileira, e apoiar a realizacdo de
investimentos publicos e privados.



Mercados financeiros mantém “modo espera”, aguardando tendéncia efetiva da politica econémica.
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Pesquisa FOCUS (BACEN) - Expectativas de Mercado

Projecdes”
Mediana - Agregado Anos |23-dez| 30-dez | 6-jan | 13-jan | 20-jan
2023 | 523 531 5,36 5,39 549 5,70
IPCA , % acumulado no ano 2024 | 3,60 3,65 3,70 3,70 3,84 4,20

2025 | 3,20 3.25 330 | 350 3,50 3,80
2023 | 0,79 0,80 0,78 | 0,77 0,79 0,50

PIB , % de crescimento no ano 2024 | 1,50 | 150 | 1,50 | 1,50 | 1,50 1,50
2025 | 1,90 | 1,89 | 190 | 1,90 | 1,90 2,00
2023 | 527 | 527 | 528 | 528 | 528 510
Taxa cambio - fim ano (R$/US$) 2024 | 526 | 526 | 530 | 530 | 530 5,00
2025 | 530 | 530 | 530 | 530 [ 530 5,00
2023 | 12,00 | 12,25 | 12,25 | 12,50 | 12,50 12,50
Taxa Selic, fim ano (% a.a.) 2024 9,00 9,00 9,25 9,25 9,50 10,00

2025 | 8,00 8,00 8,00 | 825 8,50 9,00

Fonte: BACEN - FOCUS * Projecdes por Nicola Tingas. Em 24/01/2023



Banco Central, RTI dezembro 2022. Projecéo para a evolugao do crédito em 2022 e 2023
Tabela 1 - Saldo de crédito

Variacao % em 12 meses
Ocorrido Proj. 2022 Proj. 2023
2021 QOut 2022 Anterior Atual Anterior Atual

Total 16,3 15,8 14,2 151 8,2 83
Livres 204 176 17,2 16,3 96 8.6
PF 23,0 209 19,0 19.0 10,0 9.0
PJ 17.4 13,5 150 13,0 9.0 8.0
Direcionados 10,9 13,2 97 13.4 6,0 8.0
PF 185 18,2 13.0 17.0 7.0 9.0
PJ -03 49 4.0 7.0 4.0 6,0
Total PF 21,0 19,7 164 18,1 8.7 9.0
Total PJ 105 104 112 10,9 7.4 7.3

Grafico 1 - Saldo de crédito total
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Informacao Importante — O conteudo acima nao esta vinculado a quaisquer operagdes de compra, venda,
oferta e/ou participagdo em negécio financeiro. Seu objetivo Unico é fornecer informagdes 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 visées e opinides pessoais, que foram

produzidas de forma independente e autbnoma. A ACREFI - Associagao Nacional das Instituicdes de Crédito,
Financiamento e Investimento ndo da nenhuma segurancga 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.




