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| Economia global

Ritmo heterogéneo de vacinacgao Robustos estimulos nos EUA

Doses aplicadas de vacina contra a Covid-19 por 100 habitantes EUA, medianadas proje¢des de mercado para o PIB de 2021
Paises selecionados. Fonte: OurWorldInData. Elaboracéo: LCA ) Variagﬁoanual,em %. Fonte: Consensus Forecasts.
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Ritmo heterogéneo de recuperagcao Diferencial de crescimento pro-EUA



| Robustos estimulos na economia norte-americana

Politica Monetaria:
» Avaliacdo do FOMC:

» melhora na avaliagao econdmica - setores que mais sofreram com a pandemia apresentaram um melhor
desempenho.

> Inflacéo - alta recente foi considerada transitoria.
> riscos para o cenario econémico: membros do FOMC deixaram de qualifica-los como consideraveis.

> Atual politica monetaria estimulativa segue inalterada até que ocorra um progresso substancial em relacdo aos mandatos
do Fed de maximo emprego e estabilidade de precos.

> Entrevista: Powell reforcou a mensagem de que a politica monetaria estimulativa tem um longo caminho pela frente e
considerou prematura a discussao sobre a diminuicdo destes estimulos.

Politica Fiscal:
» Plano econdbmico engloba a proposta de trés pacotes:
1. Alivio pandemia (US$ 1,9 tri): ja implementado; financiado com expanséao de divida
2. Infraestrutura (US$ 2,3 trilhGes): em negociacédo no Congresso; financiado em parte com elevacéo de tributacéo

3. Familias Americanas (US$ 1,8 trilhdo): em negociacdo no Congresso; financiado em parte com elevacéo de
tributacéo



HETEROGENEIDADE SETORIAL Variacdo no consumo norte-americano por setores em 2020

(USS bilh&es). Fonte: BEA e World Data Lab paraQ4.20
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Global chip shortage spreads to toasters and
washing machines
Asian appliance makers feel pinch as impact of shortfall ripples across industries Consumo de bens e servigos nos EUA
Fev/20=100. Fonte: BEA.
120.0 116.1
110.0 \/\
100.0
90.0 93.0
’ ‘ 80.0
LG said the chip shortage had not yet disrupted its production but I uI::cTn;o:-rg 70.0
Song Jung-a in Szoul and Eleanor Olcott in Tzipsi APRIL 24 2021 [ 1es E “‘é} é _(.: E 5 —a % E *é é _E i é

The deepening global chip crunch is spreading to makers of smartphones,

—— Bens duraveis = Bens nfdo duraveis — SErvicos

televisions and home appliances, according to suppliers in Asia, as companies
boost stockpiles of in-demand semiconductors.
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Consumers have been put on notice to expect higher prices for goods ranging

*China (Export) Containerized Freight Index (CCFI). Selection of sample trade lines. As per the three major principles of typicality, relativity and regional layout, 14

from toilet paper to washing machines to restaurant burritos, in a number of hina (& ¢ | ¢
shipping lines were chosen as the samples, namely Hong Kong, South Korea, Japan, Southeast Asia, Australia & New Zealand, Mediterranean, Europe, East and

recent announcements that underline inflationary pressures across the global West Africa, USWC, USEC, South Africa, South America, Persian Gulf / Red sea and Taiwan services. Their ports of departure in China include ten hub ports i.e.

economy. Dalian, Tianjin, Qingdao, Shanghai, Nanjing, Ningbo, Xiamen, Fuzhou, Shenzhen and Guangzhou.
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CENARIO GLOBAL:
RECUPERACAO HETEROGENEA

Vacinacao: aceleracao global, imunidade
coletiva nos EUA até o 3T e na ZE até 0 4T

EUA: forte crescimento, alavancado pelo
enorme pacote de estimulos do governo Biden

Zona do Euro: vacinacdo mais lenta, mas
recuperacao chega no 2521

China: desacelera; governo nao fixa meta de
crescimento e passa a preocupar-se mais com
a “qualidade” do crescimento (melhor
distribuicdo de renda, menor impacto ambiental)

Délar: valorizacdo modesta

Aversao ao risco: acomodacao

WORLD ECONOMIC OUTLOOK APRIL 2021

GROWTH PROJECTIONS BY REGION

(PERCENT CHANGE)
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Mundo, PIB: 2005=100 (com ajuste sazonal)
Fonte: IMF. ProjegGes: LCA.

China, PIB: 2005=100 (com ajuste sazonal)
Fonte: NBSC. ProjegGes: LCA.
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Fonte: BEA. Projeg¢oes: LCA.
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Fonte: Eurostat. Projegdes: LCA.
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Taxa de crescimento anual (%)

Fonte: FMI. Projecbes: LCA.
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2,2 -3,5 5,6 4,4 2,2

Zona do Euro 1,3 -6,8 3,8 4.8 0,6
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BRASIL: RETOMADA TAMBEM
HETEROGENEA

» Reducao de gastos com bens e servicos
ligados a mobilidade

» Aumento dos gastos com bens e servigos
voltados ao “ficar em casa”

Varejo-domicilio e varejo-mobilidade (PMC)
Numeros indice (few20 = 100). Dados dessazonalizados. Fonte: IBGE
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*Varejo-domicilio: hiper e supermercados; miveis e eletrodomésticos; farmécia; livrarias; outros artigos e
material de construcao.

*Varejo-mobilidade: combustiveis; vestuario; materiais de escritdrio e informética; veiculos.

Segmentos dos servigos (PMS)
Numeros indice (fev/20 = 100). Dados dessazonalizados. Fonte: IBGE
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Diferenca entre o % de industrias relatando estoques excessivos e

% de industrias relatando estoques insuficientes

insuficientes
Fonte: FGV. Elaboragéo: LCA.

Com ajuste sazonal. Fonte: FGV. Elaboragao: LCA.
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QUESTOES LOCAIS TORNARAM O BRASIL MENOS ATRATIVO...

Divida Bruta do Governo Geral

Taxa de juro real ex-ante
% do PIB. Fonte: BCB. Elaboracéo e Proje¢do: LCA
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I INFLACAO POR FAIXAS DE RENDA

» Presséo nos alimentos vem penalizando
mais a inflagao nas faixas inferiores de
renda

» Servigcos pesam mais na cesta dos mais
ricos e continuam moderados pelo
desemprego elevado

P Isso devera ser revertido no 2° semestre,
com descompressao esperada nos precos
de commodities agricolas e alguma
descompressao do R$/US$

Inflagao por faixa de renda: variagao acumulada

em doze meses

(Em %)
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——Renda muito baixa =——Renda baixa Renda media-baixa
Renda média Renda média-alta «++2 Renda alta

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.



POLITICA FISCAL: ORCAMENTO

» Popularidade piorando e eleicdo 2022 entrando no
radar definitivamente

» Orcamento da reeleicao: disputa por recursos

» Deputados, Senadores e Ministros ex-Economia
» Disparidade de R$ 40 bi

» Solucéo salombnica
= Corte de emendas do relator (R$ 19,8 bi)

» Bloqueio de despesas dos ministérios (R$ 9,3 bi)

» Conta ainda néo fecha, mas ha possibilidades...
Remanejamento Bolsa Familia — AE
Adiamento de pagamentos de abono salarial para 2022

Mudanca do auxilio-doenca (pagamento direto pelo
empregador, com posterior desconto)

Eventual empocamento de recursos nos ministérios

Questdao fiscal continuara no radar ao longo do ano

Sang¢ao do Orcamento 2021

» Vetos no total de RS 19,8 bilhdes ~ cobertura dos cortes feitos pelo Relator Geral em obrigatérias, sem
considerar as projecdes dessas despesas até o final do ano (RS 9,3 bilhdes), que podem ser sanadas até o

final de 2021

» Detalhe dos vetos:
v Emendas de Relator - RS 10,5 bilhdes

v Emendas de Comissio - RS 1.4 bilhdo

v’ AcBes discriclondrias novas Incluidas no CN - RS 2,0 bilhio

v Outras agles discriciondrias - RS 5,9 bilhdes

» Envio de Projeto de Lel Crédito ao Congresso para recomposicliio de Despesas Obrigatorias ~ RS 19,8 bilhdes

» Edigdo de Decreto que determine o bloqueio de dotacho em despesas discriciondrias -~ RS 9,3 bilhdes (em

razdo das projecoes atuails das despesas obrigatorias)

» Publicacho de Relatério Extemporidneo de avaliagho de receitas e despesas

Rel. Bim. |LOA 2021 [LOA 2021 Dif.
RS bilhdes 22/margo [25/mar¢o |"ajustada” LOA
Beneficios Previdenciarios 713 691 707 16
Pessoal e Encargos Sociais 335 337 335 -2
Abono e Seguro Desemprego 61 49 52 3
Beneficio de Presta¢&o Continuada (BPC) 67 66 67 1
Desoneragdo da Folha 9 4 9 5
Discricionarias (inclui emendas parlam entares) 112 139 110 -29




POLITICA MONETARIA: REDUZINDO A
ENFASE EXPANSIONISTA

Meta de taxa juros Selic

» Banco Central reage a: Em % aa. Fonte: BCB. Elaboracao e Projecéo: LCA.

= Aceleracdo da inflacdo (e dolar pressionado) 050

6,00
» Piora da percepcao fiscal (quadro politico;

5,50
imbroéglio do Orcamento)
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» Fator de moderacéo do ajuste: debilidade da 480 .

atividade econdmica, prejudicada pela questao ae '
sanitaria ainda complexa
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3,00

» Se n&o houver surpresas negativas no
cambio, o BC devera...

2,75

2,00
» Elevar a Selic novamente em 75 b.p. em maio

» Manter sinalizacao de “ajuste parcial” em maio

» Sinalizar a possibilidade de desaceleracéo do
ritmo de elevacéo da Selic na reunido seguinte
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Taxa de cdmbio(RS$S/USS)
Fonte: BCB. ElaboragéO' LCA.
TAXA DE CAMBIO

Taxa de juro real ex-ante

5,64

» Esperamos moderada apreciacéo do

Real até o final do ano )
» Pressodes recentes sobre o Real: i
= Maior crescimento americano e aumento do
rendimento dos Treasuries traz espaco para 3
valorizacdo moderada do dolar no mundo
= Riscos fiscais no Brasil i

5,33
5,20
5,15

4,87

jan-20 I 4,13
fev-20 [ 4,34

» Avaliamos que havera espaco para
apreciacéo no segundo semestre:

Aumentos da Selic
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Vacinac&do melhora perspectivas econémicas 6
Alguma acomodacéo dos riscos fiscais ’
durante o ano :
» A possibilidade de frustracédo das hipoteses ?
acima, especialmente (iii), impde um viés de ,«Jf (1)
alta para a taxa de cambio final de periodo M .
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Fonte: BCB|LCA. *swap Pré-DI vs. expectativa Focus

Ultimo dado: abr/21



I INALAGAO IPCAem 12 meses e intervalos de metas de inflag&o (%).
Fonte: IBGE e BCB: Elaboracé&o e Projecdes: LCA.

12

Descompasso entre IGP-M e IPCA foi enorme em 10

2020 e persiste neste inicio de 2021
8

Persisténcia de gargalos de oferta e commodities 6

mantém precos globalmente pressionados; A

cambio ajuda moderadamente no curto prazo
2

Perfil do IPCA: 0

S SES2555 53383332 ZRLRLLEITEEN
= 2021: 5,0% (> meta, 3,75%; <teto, 5,25%) §53355335535355833553535858033
_ Desaceleragéo a“mentagé‘o no domicilio IPCA em 12 meses - banda inferior centro meta - banda superior
— Aceleracéo de monitorados e servicos
2021* 2022
Bens Nao Duraveis 6,73 13,23 4,01 3,09
Alimentacao e bebidas 6,36 14,11 3,75 4,10

Bens Semi Duraveis 0,65 -0,10 3,32 3,14
Bens Duraveis 0,01 4,57 4,57 1,88
Servigos 3,51 1,58 3,56 4,37
Industriais 1,72 3,16 4,14 2,65
Monitorados 5,53 2,63 8,37 4,41
Livres 3,87 5,18 3,80 3,41




| Atividade econdomica: pandemia descontrolada é obstaculo

.. Brasil, 6bitos diérios registrados de Covid-19 Ocupacao de leitos de UTI por estado. Elaborac&o: LCA
Média mével 7 dias. Fonte: Ministério da Saude. Elaboragéo: LCA
Estado 30/mar 06/abr 13/abr 20/abr
3200 3124 MS 104% 105% 99% 101%
SE 104% 99% 97% 99%
2800 PE 97% 96% 96% 97%
MT 97% 98% 98% 97%
2400 TO 89% 91% 82% 95%
SC 99% 98% 98% 95%
2000 PR 93% 96% 95% 94%
1600 CE 93% 92% 93% 94%
DF 93% 92% 93% 92%
1200 PI 96% 95% 94% 92%
AC 97% 92% 94% 91%
800 ) N GO 95% 96% 96% 90%
Platé de 1000 6bitos diarios
de junho a agosto ES 94% 94% 93% 88%
400 RN 91% 91% 90% 87%
Apagé(é de dado; de 102% 97% 94% 87%
4 a1l de novembro

0 RJ 92% 90% 90% 86%
& &8 &8 8 &8 &§8 &8 8 &8 &§8 &8 8 &8 & & & & MG 87% 86% 85% 84%
g 3§ 85 8 5 5 8 8 5 d 2 8§ 8 8 3 8 3 . . . .
& = & © 9 & 8 ¥ © ®o @® ©o =~ a9 ® «§ x RO 98% 96% 98% 83%
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SP 92% 91% 87% 81%
AL 86% 89% 85% 81%
PA 86% 85% 81% 80%
Ocupacao de leitos: alivio incipiente retira BA 86% 83% 82% 79%
o MA 88% 83% 76% 76%

~ poucas UF do alerta maximo AV e
Numero de obitos segue em niveis recordes AP 86% 7% 72%

PB 84% 75%
QR 18 ‘ LCA

Podera haver novos lockdowns regionais em maio



| Novas restricoes: mobilidade diminui pouco e retomada é rapida

Tendénciade mobilidade - Brasil
Média mével 7 dias. 0 = 03/01/2020 a 06/02/2020. Fonte: Google. Elaboracdo: LCA
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| Vacinacao acelerou de marco para abril, mas ainda é lenta

Doses aplicadas de vacina contra a Covid-19
Média movel 7 dias. Fonte: Secretarias Estaduais de Saude. Elaboracao: LCA
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| Espera-se aceleracao da vacinacao em maio e sobretudo junho

Disponibilidade de vacinas (milh&o de doses)
Fonte: Governo Federal. Haboragéo: LCA . . L.
Doses de vacina: entregues ao PNI e aplicadas (cenario base)

Milhdes de doses. Fonte: MS, imprensa. Elaboragdo: LCA

CoronaVac Covishield Cominarty AdVac
Butantan . FioCruz Covax Facility Pfizer Covax Facility Janssen

Total
acumulado

FioCruz
(envase/
producéo local)

(envase local) (importada) (importada) (importada) (importada) (importada) Memo: Realizado Projetado
Grupo 1:Profissionaisde
saude, pessoas com60 anos ou

mais e portadores de

503

jan-21 8,7 2,0 10,7 comorbidades:52,5 milhdes de

fev-21 4.6 2,0 17,3 ZTZZTS Inclui profissionais de

mar-21 22,7 42 1,0 452 -

abr-21 58 Y 204 7 1,0 72,4 e e 328

mai-21 5,6 215 2,0 25 08 104,8 e dé pessozs.

jun-21 6,0 34,2 2,0 12,0 159,1

jul-21 13,5 20,1 2,7 4,0 28,2 5,6 233,2 211 137 164 164

ago-21 33,1 2,7 65" 28,2 5,6 309,2 165

set-21 2,7 6,5 28,2 5,6 352,2

out-21 36,7 6,5 7,0 4024 17 0

nov-21 36,7 6,5 7,0 4527 ;;7; . I

dez-21 36,7 6,5 7,0 502,9 2 . .

Total 100,0 210,4 12,0 41,7 100,0 0,8 38,0 502,9 —— ‘
¥ 34 ha IFA suficiente em territério nacional para garantir a entrega de 5 milhd es de doses no inicio de maio, completando a primeira tranche de 46 milhdes de jan fev mar abr mai nov dez
doses prometidas até final de abril. Aguarda-se a chegada de IFA para a produgéo de mais 5 milhdes de doses (para o restante de maio) até o final de abril.

I 12 Dose 22 Dose Total de doses aplicadas  ——Doses entregues ao PNI

% A Fiocruz entregou, em 2/4, aproximadamente 13 milhdo de doses do imunizante; entre 5/4 a 10/4, 2 milhd es; entre 12/4 a 17/4: 5 milh es; em 23/4: 5,2 milhdes; o
calendario prevé entregas de 26/4 a 15: 6,7 milhdes. O IFA para a producéo/entregas previstas para maio/inicio de junho ja se encontra em territério nacional.

% as previses semestrais e trimestrais foram distribuidas igualmente durante os meses, de forma linear, para o segundo semestre do ano.

i Hip6tese de que as doses da Covax Facility entregues no segundo semestre serdo de Covishield, embora possam ser,também, de outros imunizantes.

Frustracdo do calendario de obtencéo de matéria-prima e de vacinas

Riscos

Menor protecdo contra variantes




| Apesar de oferta promissora, cautela no calendario &€ recomendada

Vacinacado da populacéo adulta (164 milh6es de pessoas) - Brasil
Fonte: Secretarias Estaduais de Saude, IBGE. Projecao e elaboracdo: LCA.

100%
0 31/ago 19/nov 06/fev
e Observado
90% Base .
Adverso
80% -
Benigno
70%
60% / /
Vacinagdo do grupo prioritario
estendido** (77,0 milhGes)
G(0f “Stettesersesserercersersecencersecenseneesel 23/jun ....... 24/ju| ..................... 25/0Ut sececccsccsscccccssssccns
40%  vacinacdo do grupo . -
prioritario* (52,5 milhdes)
.................................. 01/jun 21/jun  esscecseces 20/aQ0 seeececctsttctttttttiitttttttttttttittttttasaans
30%
20% ‘ » <
10% *Profissionais de salide, pessoas com 60 anos ou mais e portadores de comorbidades
**|nclui profissionais de transportes, professores, policiais, entre outros.
0%

jan/21  fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/2l set/21 out/21 novi2l dez/2l jan/22



| Perspectiva de melhora sanitaria no segundo semestre

A partir de maio: maior participacao da
Covishield

Maior tempo entre doses (90 dias)
Boa eficacia na primeira dose

Expanséo da primeira dose para além do
grupo prioritario

Uma vacina segura e eficaz para o SUS

| _Eficacia | 760/0 Inge:xgigge 820/0

aApos a primeira dose PSS a segunda dose

7 . S 1 ooo de protecio para formas
y f (0] graves e hospitalizagdes

Regime de doses ! com intervalo
recomendado; de 12 semanas
doses




Mercado de trabalho: recuperacao gradual dos informais

Populagao Ocupada
Em milhdes de pessoas, dessazonalizada. Fonte: IBGE. Elaboragdo: LCA
e E\/0lUGAO Observada

e eeeee Evolugio projetada

----- Tendéncia pré-2015 L
________
-
_________
_________
-
D O O O d 4 N AN O M < < IO I © ©O NN~ 0 o OO0 o0 OO0 d -
O O Hd d A d A d A d A 94 A 9 A 94 A 94 A 94 4 4 N N N N
§ 2 32 82328283282 828282832823238a2

Emprego formal
beneficiado pelo BEm

Ainda assim, diferencas metodoldgicas

apontam para resultado melhor que o
captado pelo IBGE

Taxa de Desocupacao

Em % da FT, dessazonalizada. Fonte: IBGE. Elaboracdo: LCA
110
e Ev0lUGEO Observada .
105 o
eseeee Evolucio projetada o
100
95
90
85
80
O 0O O O 4 d N N OO M & < IO © © N~ 0 oo o oo © o «d d
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8283282828328 28283282832832832832

Saldo de Emprego Formal - PNAD Continuavs CAGED
Em milhares, com ajuste sazonal | Fontes: IBGE, MTE | Elaboragao: LCA

800 == PNADC Privado com Carteira*

-1000

-1200 = CAGED MM3M

-1400
M OO MOSSITITITOHOWWOW OO O ONNNMNDNMNNOOODWOWMOWOOOOO OO O «
bR B I Bl Bl ik Bl ik Bl i ke Bl S B IR
L o O o L o O o L o O o L o o Py o
c S o cS o acdSodacSolacdcSodadSodacSodasS oy«
E=SPYD ETP?D ETPDETP?DETPDTESTP?TEST?PDT ET?DE

*Setor privado, Setor publico e Trabalhador doméstico, todos com carteira

Uttimos dados: PNAD Continua em Fevereiro de 2021 e CAGED em Margo de 2021

24 ‘ L(A



AUXILIO EMERGENCIAL: IMPULSO EM
2020, AJUDA EM 2021
» AE 2020:
R$ 2945 bilhoes

68,2 milhdes de pessoas elegiveis (ao menos 1
parcela)

Fase 1: 5 parcelas de R$ 600
— Média de 66,4 milhdes de pessoas elegiveis
Fase 2: 4 parcelas de R$ 300

— Média de 51 milhdes de pessoas elegiveis

» AE 2021
= R$ 44 bilhdes
= 4 parcelas:
— R$ 250 por familia

— R$ 375 para familia monoparental liderada por
mulher

— R$ 150 para familia unipessoal

= 40 milhdes de pessoas elegiveis

Variag¢dao da massa de renda real (%)
Fontes: IBGE, MTE, CEF. Elaboragdo: LCA

Massa (Ocupacdo + INSS + BF) 6,6

B Massa + AE

2,6

-1,6

-4,7

2019 2020 2021

Variagao interanual da Massa de Renda + AE (%)

8,1 8,4

2,2

1,8
§ L
—

-117 I

2,8
3,7

mar/20 jun/20 set/20 dez/20 mar/21 jun/21 set/21 dez/21



POUPANCA MAIOR DE 2020 PODE
VIRAR CONSUMO EM 2021

» Em 2020, a poupanca cresceu, devido
a dois efeitos da pandemia:

= O medo (poupanca precaucional —temor
de desemprego ou de perda de renda)

= A “sobra” orgcamentaria aberta pela
reducao forcada do consumo de servicos
gue envolvem aproximacgéo social
(poupancga “involuntaria” ou
circunstancial)

Instrumentos de poupanca de familias e
empresas mostraram forte aumento

= Jan/2021: + R$ 747 bi (+24,5% YoY)

Mobilizagcao da poupanca acumulada
ao longo da pandemia pode favorecer
consumo em 2021, especialmente no
segundo semestre

Variag¢do anual do estoque de instrumentos de poupanga selecionados*
RS bilhdesde jan/21. Fonte: B3, BCB, Susep, TN. Elabora¢do: LCA
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-100
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*CDB, Cadernetade Poupanga, Previdéncia Privada (PGBL+VGBL), LCA, LCI, CRA, CRI e Titulos do Tesouro Direto.
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CREDITO PARA AS FAMILIAS DEVE
CRESCER DE NOVO EM 2021

» ApOs forte alta observada no comeco da
pandemia, a inadimpléncia passou a
cair e atingiu o menor nivel dos
ultimos anos
» Causas: bancos aceitaram repactuar muitos

créditos e uso de recursos do Auxilio
Emergencial

» Apesar da expectativa de aumento da
inadimpléncia e da elevacao da Selic, o
credito para as familias deve crescer
novamente em 2021

» Ao lado da poupanca acumulada
em 2020, crédito deve colaborar
para sustentacdo do consumo em
2021

Inadim pléncia - PessoaFisica
(%) Fonte: BCB. Haboragéo e projegcao: LCA
8,0 6,9 6’8
7,0
6,0 54

5,0
4,0

6,3

6,0

3,0 2,1 ’ , , 2’0
2,0 : :

1,0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

=== Total - PF ===PF - Livie = PF - Direcionado

Saldo de Crédito Livre - PessoaFisica
Em R$ bilhdes. Fonte: BCB Projecao: LCA

1.700
1.507

1.369
1.300 1.229

1.113
1.100
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+10,1%
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. perspectiva

| Confianca

indice de Confianga do Consumidor
Fonte: FGV. Elaboracéo e Projegdes: LCA
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Ultimo dado: abr/21

Indicador de Situacao Atual (ISA) por faixa de renda
Dados dessazonalizados. Fonte: Ibre/FGV
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indice de Confianca do Consumidor - indice de Expectativa
Fonte: FGV. Elaboracéo e Proje¢bes: LCA
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Ultimo dado: mar/21

Indicador de Expectativas (IE) por faixa de renda
Dados dessazonalizados. Fonte: Ibre/FGV
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Volume de comércio e servigos, producao industrial
Numero indice (4T19 = 100). Dados dessazonalizados.

CENARIO PROSPECT'VO Fonte: IBGE. Elaboracao e projecédo: LCA
110
P 2° trimestre: ainda desafiador; 105 - L=
. “*—‘——-’ -:‘
heterogeneidade permanece 100 DTSRy
95 ’,/
ohz 0 o \\\\ ’/
P 2° semestre: melhora sanitaria ajuda % ~
85
] ~ ang . ~ 80
= Avanco da vacinacéo facilita circulacéo e 4T19 1T20 2T20 3120 4120 1121 2121 3121 aT21
favorece a confianga do consumidor ——PMC Ampliada PMS PIM
= Consumo de bens e servicos ligados a _ .
N Pesquisa Mensal do Comércio
mobilidade volta a ganhar espaco nos Variagdo Volume %. Fonte: IBGE. Projecdes: LCA.
orcamentos familiares PMC - Restrita 1,9 1,2 2,3 3,8
. Combustiveis e lubrificantes 0,6 -9,7 2,2 5,5
. Reforga-se a perspectlva de parte da' Hiper, supermercados, prods. alimenticios, bebidas e fumeg 0,4 4,8 2,0 3,1
poupanca acumulada desde 2020 fluir para o Tecidos, vest. e calgados 0,1 -22,5 16,2 13,5
Mowvels e eletrodomésticos 3,6 10,6 -3,4 0,4
consumo Artigos farmacéuticos, med.,ortop. e de perfumaria 6,8 8,3 1,9 1,0
Livros, jornais, rev. e papelaria -20,6 -30,6 -0,7 -0,3
Equip. e mat. para escritdrio informatica e comunicacio 0,8 -16,2 13,7 25,0
Cutros artigos de uso pessoal e doméstico 6,1 2,5 1,7 3,6
Veiculos, Motos, Partes e Pecas 10,0 -13,6 7.3 6,8
Material de Construcdo 4,3 10,8 3,7 0,2
PMC - Ampliada 3,9 -1,4 3,5 4,1

Pesquisa Mensal de Servicos
Variagdo Volume %. Fonte: IBGE. Projecfes: LCA.

PMS Total 1,0 -7,8 5,2 5,0
Servigos Prestados as Familias 2,7 -35,6 13,7 19,9
Servigos de Informacdo e Comunicacio 3,2 -1,6 2,5 2,5
Servigos Profissionais, Administrativos e Complementares 0,6 -11,4 7,8 4,9
Transportes, Servigos Auxiliares aos Transportes e Correic  -2,5 -7.7 G,1 g, 1

Cutros Servigos E,9 6,8 4,0 3,6 29



PIB: numero-indice com ajuste sazonal
2019.Q4=100. Fonte: IBGE. Projecao: LCA.

PIB: NOVA QUEDA E
RECUPERACAO

104
102 /
A segunda onda traz nova 98 - - /—V

desaceleragao % Realizado
A , | ~ d 94 == Projecao
-pOSNamplaQaO a ; 92 Média no ano
vacinacao, o PIB devera %
acelerar no 2521, para um 88
ritmo médio similar ao FEEcffrfEdpgggggeEeeeesesece
. . - — N (42] < —l N (2] < — N ™M < o~ ~ o~ o~ N ~ ~ ~
periodo pés-recessao e SR EEEREREES
pre-pandemla PIB: variacao % QoQ
Fonte: IBGE. Projecéo: LCA.
Alta projetada para 2021
7,7
(2,8% vs 1,5% ao ano no
triénio 2017-2019) sugere .
. . : 2,0
ritmo mais forte,... 07 2 (2 04 oa I 11 06 07 04 g,
| — — [ I
... mas é muito 01 .04 01 0.2
. . -1,2
influenciada pelo elevado 21
carregamento estatistico
“ _ 7). o Observacéao:
( carry-over ) 3’6 /0 Série dessazonalizada até o
-9.2 4T.2022, nimeros diferem da
w © ® © o o o o 6 6 o o ~ —~ ~ —~ ~ —~ ~ -~ série realizada divulgada pelo
cEEfE EEEEEREEE = 2 2 3 c% N3 \3 Nf% IBGE (até 0 4T.2020).
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| Cenario

Base (75%)
e Ambiente politico:
o Pendor do Planalto por relaxamento fiscal persiste, ME

LCA: cenarios alternativos

Base (75%) Adverso (20%)

resiste
o Reformas fiscais: PEC Emergencial e nada além 2020
o Reforma administrativa: valida para novos ingressantes 2021 2022 2021 2022
o Reforma tributaria: unificacdo de impostos federais
* Quadro.sangarlo: . _ i L PIB Mundial 2,8 -3,3 51 4,5 4,3 4,1
o Imunizacao da populacdo mais vulneravel até o final do
1S21 Brasil
o Lockdown mais restritivo em marco e abril, com impacto
sobre atividade econémica bem menor que um ano atras EMBI+, final (pontos-base) 214 260 203 177 450 366
o Relaxamento de restri¢cdes vs refluxo da lotacao dos R$/USS. final 4.03 520 5.20 4.80 6.25 6.10
hospitais ’ ’ ’ ' ' ’ ’
o Populacgédo adulta vacinada ao final do ano Selic, final (% a.a.) 4,50 2,00 5,50 5,50 7,50 9,00
o Volta a normalidade em 2022
Adverso (20%) PIB (var.%) 1,4 4,1 2,8 2,8 0,1 0,7
* Ambiente politico: | _ Produgéo industrial (PIM-PF) 1,1 45 6,1 3,5 1,8 0,8
o Piora da pandemia exige mais rodadas de Auxilio
Emergencial Relaxamento fiscal mais pronunciado Comércio varejista, volume (PMC) 1,9 1,2 2,3 3,8 1,0 2,3
o Nenhum avang¢o em outros pontos da agenda
o Vacinagao ainda mais lenta IPCA (var. %) 4,3 4.5 5,0 3,6 6,0 5,0
Fechamento mais forte até mai/21, atividade sofre mais

o) - —
o Imunizacdo da populagcdo mais vulneravel até o final de 2021 Fontes: diversas. Haboraggo: LCA.
©)

Imunizacao da populacéo adulta apenas em 2022
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