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Distribuir informacao atualizada sobre diversos temas, sempre com
uma linguagem simples e de facil interpretacado, € uma iniciativa
QuorumBrasil para colaborar com seus diferentes stakeholders, nos
mais diversos setores. Este € nosso relatorio macroecondémico e
setorial, com graficos, andlises e comentarios elaborados em
conjunto com a economista Regina Couto, com expertise em analise
de cenarios e importante carreira como economista do Banco
Bradesco.

Temos diversos outros estudos, disponiveis para download em
www.quorumbrasil.com/quoruminforma ou nas nossas midias

sociais.

Boa leitural
Claudio Silveira

claudio@quorumbrasil.com
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CENARIO INTERNACIONAL | Pontos de Atencéo

O cendrio internacional segue com desafios ainda sem horizonte de solugao, como: (i)
inflagdo persistentemente elevada, (i) indefinicdo de até quando e até quanto ird a alta
dos juros para conter a inflagdo, (iii) conflitos geopoliticos, (iv) risco de recessdo na
Europa e nos EUA.

A inflacao segue elevada principalmente nos EUA e em diversos paises da Europa, como
resultado da desorganizacdo nas cadeias globais de fornecimento no periodo pds-
pandemia e da guerra entre Ucrania e Russia, lembrando que a Russia € um importante

fornecedor global de gas, petroleo e trigo.

Com isso 0s bancos centrais estdo em movimento de alta das taxas de juros para frear a
inflagdo, gerando risco de recessao em 2023 na Europa e nos EUA, durante alguns

trimestres.

China e Japao nado estao em movimento de alta dos juros, ja que, nesses paises a inflacao
segue em niveis moderados.

-

)
e SRR )

A partir de 2023, a desaceleragao econdmica mundial podera moderar a alta de precos,
favorecendo o arrefecimento da inflagdo global, mas por outro lado, a Europa ainda
enfrenta o aperto no suprimento de gas e os EUA a resiliéncia dos pregos dos servicos.
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Nesse contexto global de elevagédo de juros, o Brasil esta adiantado, pois comegou a
elevar a Selic antecipadamente, encerrando o movimento de alta em agosto de 2022.
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CENARIO NACIONAL | Pontos de Atencdo &

N
Desde meados desse ano, as estimativas para o crescimento de 2022 estao mais \&Q\
otimistas — passaram de 0,7% em média durante o primeiro semestre para os atuais 2,8%. N ’
O otimismo com a economia brasileira reflete o crescimento recente acima do que era '
esperado, com o impulso de uma combinacgao de fatores:

= Crescimento do emprego;

» | iberacdo dos recursos do FGTS;

» Antecipagao do 13° salario de pensionistas e aposentados;
= Programas de auxilio governamental;

» Aumento de renda disponivel resultante da desinflacao; | . £ _, : £y AT
= Crescimento econdémico global forte em 2022. :

No entanto, como resultado da alta dos juros e do arrefecimento do crescimento mundial
deveremos observar desaceleracao da expansao econdmica para 0,7% em 2023.

Nesse cenario, a inflagao devera seguir em retracao, devendo fechar 2022 em 5,6% e 2023
em 4,9%.

As expectativas sdo de que o Banco Central comece a reduzir a taxa basica de juros,
apenas no segundo semestre de 2023, quando se espera que a inflacdo esteja em
movimento convergente para o centro da meta (3,25%). Mas o Banco Central deixou claro
gue seguird vigilante e podera voltar a elevar os juros caso o processo desinflacionario
nao prossiga conforme o esperado.
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CENARIO NACIONAL | Pontos de Atencéo

Com a melhora na geracao de emprego — entre janeiro e setembro foram geradas 2,1
milhdes de novas vagas de emprego formal, a taxa de desemprego esta no patamar mais
baixo desde dezembro de 2015 e devera fechar o ano de 2022 na média de a 8,4%, com
leve aceleragdo em 2023 para 8,9%, refletindo a desaceleragdo econdémica.

O dolar devera continuar volatil, até que seja definida a nova equipe econémica e as
diretrizes para a politica fiscal, sobretudo em relagéo ao teto dos gastos. Refletindo a alta
das taxas de juros nos EUA, o ddlar continuara fortalecido em relagéo ao real. A estimativa
para a taxa de cdmbio para o final desse ano € de RS/USS 5,20, devendo manter esse nivel

no final de 2023. ‘

Pontos de atengdo

v'Desaceleragao acentuada do crescimento global e risco de recessao nos EUA e na
Europa durante alguns trimestres;

v'Forte volatilidade cambial durante o periodo de transicdo de governo;
v'Risco fiscal em 2023. Sem o teto dos gastos, que garante a responsabilidade fiscal, a
confianca do investidor externo é negativamente afetada, e isso impacta em elevagao do
dolar e consequentemente na inflagao;

v'Dificuldades financeiras das empresas provenientes do periodo de lockdown;
v'Pandemia ainda nao controlada globalmente;

vInflagdo em alta representa aumento de custos para as empresas com matérias primas,
dissidios coletivos e aluguéis.
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2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

-3,5 -3,3 -3,9
PIB - inddstria 3,3 -4,6 -0,5 0,7 -0,7 -3,4 4,5 1,4 0,2 1,7 2,0 2,0
PIB - Servigos -5,8 -2,2 0,8 2,1 1,5 -4,3 4,7 3,5 0,7 1,7 2,0 2,0
PIB - Agropecuaria -2,7 -5,2 14,2 1,3 0,4 3,8 -0,2 -0,1 3,0 2,5 2,5 2,8
Consumo das familias -3,2 -3,8 2,0 2.4 2.6 -5,4 3,6 3,5 0,9 1,8 1,9 2,0
Taxa de Investimento -139 -12.1 -2,6 572 4,0 -05 17,2 | -0,3 1,0 2,1 2,6 2,6
Taxa de Desemprego (média) 8,5 11,5 12,7 12,3 12,0 13,8 13,2 8,4 8,9 8,9 8,6 8,5
Inflacao IPCA 10,7 6,3 2,9 3,7 4,3 4,5 10,1 5,6 4,9 3,5 3,0 3,0
Taxa de Juros - Selic 14,25 13,75 7,00 650 450 200 925 |1375 11,25 8,00 800 7,88
Cambio R$/US$ 3,90 3,26 331 387 403 520 565 | 520 520 510 518 5,20
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CENARIO ECONOMICO INTERNACIONAL | Projecoes

Proje(;c”)es de PIB - Variacao %
2oz 7022 ] 7023

Mundial

EUA 5,7 1,6 1,0
Area do Euro 5,2 3,1 0,5
Japéao 1,7 1,7 1,6
China 8,1 3,2 4,4
América Latina 6,9 3,5 1,7
Brasil 4,6 2,8 1,0
Oriente Médio e Asia Central 4.5 5,0 3,5
RUssia 4,7 -3,4 -2,3
Europa Emergente e em Desenvolvimento 6,8 0,0 0,6
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Taxade Cambio - R$/US$ - fim de periodo
Taxade Juros - Selic % anual - fim de periodo
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Fonte: IBGE e Bacen Projegbes: Boletim Focus Bacen
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Quantidade de empregos formais gerados - em mil

Taxadesemprego - % anual

Fonte: IBGE e CAGED Projegées: Boletim Focus Bacen
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- . . Produgao industrial por segmento - Acumulado do ano até setembro/2022
Producdo Industrial - Variacdo % ao ano

Equipamentos de transporte
Fumo
Derivados de petréleo
15,0% Bebidas
Papel e Celulose
Produtos quimicos
10,2% Calgcados e couro
8,4% Veiculos
Alimentos
Informatica, eletronicos, dtica
Transformacao -0,7%
IndGstria geral -1,1%
Méaquinas e equipamentos -1,5%
Extrativa
Perfumaria e limpeza
Minerais ndo metélicos
Farmacéuticos
2.3% Metalurgia
-5,0% Borrachae plastico
Confecgdes
-6,4% Madeira
Impressao e gravacdes
-10,0% Produtos de metal -10,8%
2022 acumulado do ano até setembro Maquinas e materiais elétricos -11,7%
Téxtil -13,2%
Méveis

10,0% -

28% 2,7%

-250% -20,0% -15,0% -10,0%  -5,0% 0,0% 5,0% 10,0%  15,0%

Fonte: IBGE e Bacen Projegbes: Boletim Focus Bacen
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tstiaseque fragilzada

IndUstria Geral 2,1% -3,0% -83% -6,4% 2,5% 1,0% -1,1% -45% 3,9% -1,1%

Extrativa -3,6% 6,8% 39% -94% 4,5% 0,0 -97% -34% 1,0% -4,0%

IndUstria de transformagéo 28% -42% -98% -60% 22% 1,1% 02% -46% 43% -0,7% . L . , . , .

Alimentos 06% -10% -18% 05% 12% -53% 17% 42% -82% 0.7% Seguindo a retomada da atividade econdémica pos lockdown, a industria cresceu
Bebidas -2,1% 1,3% -47% -3,1% 0,8% 0,9% 42% -0,2% 0,3% 4,4% , . . . .

Furmo 82% -15% -903% -217% 204% -40% -03% 101% -06% 8.8% 3,9% em 2021, porém sobre uma base que foi muito baixa no ano anterior.

Téxtil 0,2% -6,6% -150% -4,6% 56% -22% -0,6% -69% 8,4% -13,2%

Confecc¢des -05% -3,0% -11,7% -58% 35% -3,3% 0,8% -23,7% 12,0% -7,2%

Calcados e couro 43% -42% -7,7% -1,3% 08% -2,4% -0,4% -18,8% 4,9% 2,2% . , . .

Madeira 20% -2.6% -46% 13% 18% 36% -55% -04% 121% -8.3% Neste ano a industria vem sendo impactada pela falta de componentes e

Papel e Celulose -06% -1,0% -06% 23% 33% 50% -37% 13% 36% 3,5% .. . . . .
impressiio e gravacdes A5% -3.8% -18.9% -111% -10.2% -03% -19% -38.8% 18.2% -0.9% matérias primas e pela alta das taxas de juros que limitam a capacidade de
Derivados de petréleo 65% 23% -59% -85% -42% 0,7% 1,7% 44% -0,7% 8,3%
Perfumaria e limpeza 56% 2,7% -3,7% -13% 23% 15% -3,7% 2,7% -53% -4,1%
Produtos quimicos 47% -3,9% -62% -1,0% 06% -0,6% -09% -05% 58% 3,0%
Farmacéutica -0,6% 25% -124% -1,7% -52% 6,0% -3,7% 21% -31% -55%
Borracha e plastico 0,7% -3,6% -93% -6,6% 46% 09% -14% -24% 51% -6,7%
Minerais ndo metalicos 22% -25% -7,7% -10,6% -22% 05% 1,1% -2,6% 13,8% -4,6%
Metalurgia 00% -74% -84% -6,0% 4,7% 41% -29% -72% 154% -58%
Produtos de metal -16% -10,1% -11,5% -10,6% -1,4% 3,1% 4,9% 01% 52% -10,8%
Informatica, eletronicos, 6tica 46% -3,1% -30,1% -14,0% 20,2% 2,6% -0,7% -1,3% -1,8% 0,0%
Maquinas e materiais elétricos 32% -7,0% -12,0% -7,3% -35% -0,3% 0,8% -22% 43% -11,7%
Maquinas e equipamentos 41% -57% -145% -11,7% 2,8% 3,5% 0,3% -42% 24,0% -1,5%
Veiculos 9,6% -16,8% -25,9% -12,1% 17,2% 12,8% 2,2% -27,9% 20,1% 0,7%
Equipamentos de transporte 19% -03% -9,3% -19,7% -10,3% -2,2% -8,6% -29,1% 158% 8,9%
Moéveis 1,7% -7,3% -13,8% -10,1% 45% -13% 0,1% -3,8% -2,6% -17,9%

investimento das empresas.

Nesse cenario, entre janeiro e setembro, a producao industrial caiu 1,1% em

relacdo ao mesmo periodo do ano passado.

Os segmentos dependentes de crédito e de investimentos estao registrando

retragdo mais acentuada.

Fonte: IBGE e Bacen Projegbes: Boletim Focus Bacen
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Vendas do Comércio Varejista - Variagdo % ao ano

13,6%
12,2%

6,6%

Fonte: IBGE e Bacen Projegbes: Boletim Focus Bacen
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Vendas do comércio varejista por segmento - Acumulado do ano até setembro

Livros, jornais, revistas, papelaria
Combustiveis

Farméacias e perfumarias

Tecidos, vestuario e calcados
Materiais para escritrio e informatica
Supermercados, alimentos e bebidas
Varejo

Varejo inclusive veiculos e construgéo
Veiculos, motos, autopecas

Material de construgéo
Eletrodomésticos

Mbveis

-15,0%  -10,0%

-9,3%

-10,9%

1,4%

0,9%

0,8%

19,0%

QUORUM
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-5,0% 0,0% 5,0%

10,0% 15,0%

20,0%
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Mudanga na dindmica do comércio

Durante o lockdown, a populacao concentrou o consumo em produtos
voltados para a residéncia, como maoveis, eletrodomeésticos, materiais
de construcao, supermercados e farmacias. Com o avancgo da
vacinacao, essa dinamica setorial mudou e esses segmentos

perderam tragdo enquanto outros estéo avancando, como vestuario,

Combustiveis 6,3% 2,6% -6,1% -3,3% 0,6% -9,7% 0,3% 12,7% : :
Supermercados, alimentos e bebidas 19% 13% -2,5% 3,1% 1,5% 3,8% 0,4% 4,8% -2,6% 0,9% C8|QadOS, € ||vrar|as.
Tecidos, vestuario e calgados 34% -1,1% -86% -109% 7,6% -1,0% 0,1% -225% 13,7% 6,4%

Vs ~1,6%110,5%1-16,5% [-12,1% " 1,4% " [1=3,3% [ 5,8% [ '11,9% [ -1,9% [[-10.9% B Fsgg dindmica devera continuar nos proximo meses, pois o cenario
Bletrodomésticos 8,6% 0,9% -13,0% -12,8% 11,6% 0,2% 2,8% 10,0% -9,2% -9,3% !

AR G TS 101% 9.0% 30% -21% 25% 59%  68% 83%  98%  7.2% econdmico marcado por melhora do mercado de trabalho, distribuicdo
Livros, jornais, revistas, papelaria 26% -7,7% -10,9% -16,1% -4,1% -14,3% -20,7% -30,6% -16,8% 19,0% do AUX”iO Bras]|ee|evagéo dosjuros' Con’[muara’ posi‘tivo parao

Materiais para escritério e informatica 6,9% -1,7% -18% -123% -3,1% 0,2% 08% -162% -2,0% 1,4% ;. ..t d t . d d t d d
Outros artigos de uso pessoal e doméstico 10,3% 7,9% -1,3% -9,5% 2,1% 7,6% 6,1% 2,5% 12,7% -8,1% comercio Varejlsa esegmen 0S mals epen entes de renda, COmMo

Veiculos, motos, autopecas 15% -94% -17,8% -140% 2,7% 151% 10,0% -13,6% 14,9% -14% supermercadosl farmacia e vestuario.
Material de construgo 6,9% 00% -84% -107% 92% 35%  42% 10,8% 44% -81%
Varejo - inclusive veiculos e material de construcdo 3,6% -1,7% -8,6% -8,7% 4,0% 5,0% 3,9% -1,4% 4,5% -0,6% Lo
Por outro lado, segmentos dependentes de crédito como

eletrodomeésticos, moveis, materiais para construcao e veiculos
continuarao em retracao, em razao das elevadas taxas de juros e da
demanda saturada.

Até setembro as vendas no varejo recuaram 0,6% em relagéo ao

mesmo periodo do ano passado, refletindo a alta de juros e refor¢cando
tendéncia de desaceleracao da economia.

Fonte: IBGE e Bacen Projegbes: Boletim Focus Bacen
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. ) L Receitade Servigos por segmento - Aumulado ao ano até setembro/22
Receitade Servigos - Variagdo % ao ano

15,0% Transporte Aéreo 37,7%
Alojamento e alimentacao
10,9% ) ' ¢

10,0% Servigos prestados as familias

Transporte terrestre 19,2%

0 4,3% 9 . . ~
5,0% 0 4,1% Tecnologiadainformagéo 17,2%

2,5%

1,0% Transporte aquaviario 12,9%

0,0%
Servigos

Administrativos e complementares
-5,0%
Técnico profissionais

Audivisuais, edicéo e agéncias de noticias 2,7%
-10,0%

Armazenagem, correios 2,2%

2022 acumulado do ano até setembro Telecomunicacdes
— N

§ § -15,0% -5,0% 5,0% 15,0% 25,0% 35,0% 45,0%

-15,0%

Fonte: IBGE e Bacen Projegbes: Boletim Focus Bacen
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Servigos em forte recuperagéo

Durante o lockdown, quase todas as atvidades de sevigos
Servicos 210 25 3.6% B0 28% 0%  10% 78w 100% @ 86% sofreram forte retragdo, com excecao de transporte aquaviario,
Servicos prestados as familias 04%  -18%  -53% 44%  -11%  02%  2.8% -356% 182%  30,3% impulsionado pelo agronegdcio e de tecnologia da informagao,
Alojamento e alimentagc&o 0,6% -1,9% -5,5% -4,6% -0,3% 0,9% 3,0% -36,7% 20,1% 31,4% . . . .

Tolecomuncagtes T BT T T T T R R T T favorecido principalmente pelo home office e pelas aulas on
Tecnologia da informacgé&o 13,0% 11,7% 4.5% 0,1% 2,0% 6,7% 13,0% 8,3% 24,8% 17,2% //I’)e.

Audivisuais, edi¢do e agéncias de noticias 3,7% 4,7% -3,8% -7,1% -7,6% -4, 7% 0,5% -17,7% 10,1% 2,7%

Técnico profissionais -3,6% -2,0% -9,7% -11,4% -12,3% -1,1% 2,9% -5,5% 12,4% 7,0% ) ~ ) )
Administrativos e complementares 11%  10%  -24%  -36%  -45% -21% -02% -135% 54%  79% Com o avango da vacinagao, todos 0s servigos de servicos
Transporte terrestre 8,1% 2,4% -10,4% -10,4% 0,9% 2,1% -2,8% -11,5% 14, 7% 19,2% = H H

Transporte aquaviario 0,0% -3,0% 17,6% -9,5% 17,5% -0,8% 2, 7% 10,4% 14,7% 12,9% eStaO reglstrangio Cl’@SClmentO. Apenas 0 Segmento de .
Transporte Aéreo 142%  123%  4,3% 13%  -194%  42%  -53% -369%  37.5%  37,7% telecomunicacdes vem sendo afetado pelo recuo de servicos de

Armazenagem, correios 23000 e S0 R S S (250 o IR0 B2 TV por assinatura que estdo perdendo mercado para streaming.

Fonte: IBGE e Bacen Projegbes: Boletim Focus Bacen
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