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Recupera¢ao econdmica continua em ritmo bastante moderado

Analise de Conjuntura

o A recuperagao da atividade doméstica comegou o ano em ritmo mais gradual do que o esperado
inicialmente. Em fevereiro, a alta de 0,7% da producdo industrial reforcou a tendéncia de acomodacdo que o
indicador tem apresentado nos ultimos meses. A queda da produgdo extrativa, apds o acidente em
Brumadinho, ajudou a explicar o fraco desempenho do periodo. Mas outros segmentos também estdo fracos,
como a categoria de bens intermedidrios. De fato, nas ultimas divulga¢des, apenas os bens durdveis —
notadamente a indUstria automobilistica — tém mostrado alguma aceleragdo. Os poucos dados ja conhecidos
de margo, apesar de influenciados pelo deslocamento do Carnaval para o més, sugerem que esse fraco
desempenho do primeiro trimestre ndo é apenas pontual, o que tem sido reforcado pela desaceleracdo dos
niveis de confianga de empresarios e consumidores nos ultimos meses. Com essa avaliagdo, mantemos nossa
projecdo para o PIB do 19 trimestre, de leva queda de 0,1%. Vale notar que esse resultado inclui um
comportamento mais positivo do consumo das familias, reforgando heterogeneidade setorial na recuperagao
da economia.

o  Os ultimos indicadores de atividade econémica mundial indicam recuperagdao em margo, sugerindo que o
momento de menor crescimento deve ter ficado para tras. Os resultados do més passado de alguns paises
emergentes surpreenderam positivamente, com destaque para os indices PMI da China. Nos EUA, os
indicadores tém sido mistos, mas também apontam diminuicdo do risco de recessdo no pais; anda assim,
confirmam uma desaceleragdo da economia no comego deste ano, com redug¢do dos riscos inflacionarios — o
gue mantém o balanco de riscos do Fed bem confortavel, sem necessidade de altera¢do na politica monetaria.
De fato, o mercado de trabalho tem desacelerado lentamente: em margo foram criadas 196 mil vagas,
mantendo a média trimestral de 180 mil postos gerados, um bom ritmo, mas que nao pressiona os saldrios.

o As discussoes entre EUA e China tém avanc¢ado positivamente, retirando incertezas importantes para os
mercados e para a atividade econdmica. A sinalizacdo recente de um possivel acordo entre EUA e China
corrobora esse momento de alivio de importante risco, que tem impactado a economia global nos ultimos
trimestres. Para os emergentes, temos um ambiente mais favoravel, pois a desacelera¢do da grande maioria
das economias ndo tem se aprofundado e ndo ha pressao inflaciondria, permitindo manutencao das taxas de
juros em patamares baixos.

Perspectiva semanal

o As divulgag6es dos resultados de vendas no varejo e do volume de servicos serdo destaque na semana que
vem, além do IPCA de margo. Os dados de atividade, referentes a fevereiro, devem confirmar uma retomada
muito lenta no comeco do ano, alinhado com a expectativa de leve retracdo do PIB nos primeiros trés meses
do ano. A inflagdo ao consumidor deve registrar alta de 0,64%, com pressdo altista de alimentagdo e gasolina,
mas ainda com nucleos em patamares bem comportados e compativeis com elevagéo de 3,8% neste ano.

o No exterior, as atencdes estarao voltadas para a ata da ultima reunido do FOMC e para os dados de inflagao
nos EUA. Os dados de inflacdo nos EUA podem ser pressionados no curto prazo, principalmente porque os
precgos internacionais de petréleo subiram. No entanto, o Fed tem adotado uma postura mais leniente com
oscilagdes da inflagdo, até porque o nucleo continua bem comportado. Também serdo conhecidos os dados
de margo de balanga comercial e de crédito na China, que podem confirmar viés mais positivo registrado pelo
PMI, a medida que os estimulos monetarios e fiscais comecam a estabilizar a economia.

Departamento de Pesquisas e Estudos Econdémicos 1




@ bradesco

Horario Eventos

Segunda-Feira08/04

Calendario semanal

Previsdao mercado Previsao DEPEC

08:00 Brasil FGV: IPC-S (semanal)

08:00 Brasil FGV: IGP-DI (mar) 1,04% (m/m)
08:25 Brasil BCB: Boletim Focus (semanal)

15:00 Brasil MDIC: Balanga comercial (semanal)

Terca-Feira09/04

08:00 Brasil FGV: Indicador Antecedente de Emprego (mar)

09:00 Brasil IBGE: Pesquisa Industrial Mensal - Regional (fev)

09:00 Brasil IBGE: Pesquisa Mensal de Comércio (fev) -0,6% (m/m)
- EUA USDA: Relatério mensal da produgdo mundial de grdos

Quarta-Feira10/04

05:00 Brasil FIPE: IPC (semanal) 0,45% (m/m)
08:00 Brasil FGV: IGP-M (12 prévia) (abr)

09:00 Brasil IBGE: IPCA (mar) 0,64% (m/m)
12:30 Brasil BCB: Fluxo Cambial (semanal)

08:45 Area do Euro Banco Central anunciard decisdo de politica monetaria 0,0%
09:30 EUA indice de pregos ao consumidor (mar) 0,3 % (m/m)

15:00 EUA Divulgagdo da ata do FOMC

22:30 China indice de pregos ao consumidor (mar) 2,3%(a/a)

Quinta-Feiral1/04

09:00 Brasil IBGE: Levantamento Sistematico da Produgdo Agricola (mar)

09:00 Brasil Conab: 72 Levantamento da safra de grdos 2018/2019

03:00 Alemanha indice de precos ao consumidor (mar)-final 0,4% (m/m)
09:30 EUA EUA: Pedidos de auxilio desemprego (semanal)

20:00 Peru Banco Central anunciard decisdo de politica monetaria

Sexta-Feira12/04

09:00 Brasil IBGE: Pesquisa Mensal de Servigos (fev) -0,1% (m/m)
06:00 Area do Euro Produgdo industrial (fev)
11:00 EUA indice de confianga da Universidade de Michigan (abr) - preliminar 98,5

Nasemana

- China Balanga comercial (mar)

USS 15 bilhdes
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ﬁ’bradesco Projecdes macroecondmicas

IPCA (% a.a.) 2,95 3,75 3,80
PIB (% a.a.) 1,1 1,1 2,4
Producao Industrial (% a.a.) 2,5 1,1 2,0
Vendas do Varejo Ampliado (% a.a.) 4,0 5,0 5,0
Vagas Criadas (em milhares) 264 1.316 1.104
Taxa de desemprego (% a.a. média do ano) 12,7 12,3 12,1
Estoque de Crédito (% a.a.) -0,5 5,1 8,9
Saldo Balanca Comercial (BCB) ($ bilhdes) 64,0 53,6 53,4
Saldo Conta Corrente (S bilhdes) 9,8 -14,5 -16,1
Taxa de Cambio (RS/S final de periodo) 3,31 3,87 3,70
Taxa Selic (% a.a. final de periodo) 7,00 6,50 6,50
Resultado Primario (RS bilh&es) -110,6 -108,3 -97,4
Divida Bruta (% PIB) 74,1 76,7 77,8

Equipe Técnica
Diretor de Pesquisas e Estudos Econdmicos Fernando Honorato Barbosa

Economistas Andréa Bastos Damico / Ariana Stephanie Zerbinatti / Constantin Jancso / Ellen Regina Steter Hanna
Farath / Estevdo Augusto Oller Scripilliti / Fabiana D’Atri / Igor Velecico / Leandro Camara Negrdo /
Mariana Silva de Freitas / Myrid Tatiany Neves Bast / Priscila Pacheco Trigo / Rafael Martins Murrer /
Robson Rodrigues Pereira / Thiago Coraucci de Angelis / Thomas Henrique Schreurs Pires

Estagiarios Ana Beatriz Moreira dos Santos / Camila Medeiros Tanomaru / Daniel Funari Fouto / Isabel Cristina Elias
de Souza Oliveira / Lucas Maia Campos / Thais Rodrigues da Silva
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O DEPEC — BRADESCO n3o se responsabiliza por quaisquer atos/decisdes tomadas com base nas informagdes disponibilizadas por suas publicacdes
e projecGes. Todos os dados ou opinides dos informativos aqui presentes sdo rigorosamente apurados e elaborados por profissionais plenamente
qualificados, mas ndo devem ser tomados, em nenhuma hipdtese, como base, balizamento, guia ou norma para qualquer documento, avaliagées,
julgamentos ou tomadas de decisdes, sejam de natureza formal ou informal. Desse modo, ressaltamos que todas as consequéncias ou
responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou analises desta publicagdo sdo assumidas exclusivamente pelo usudrio, eximindo o BRADESCO de
todas as a¢des decorrentes do uso deste material. Lembramos ainda que o acesso a essas informagdes implica a total aceitagdo deste termo de
responsabilidade e uso. A reprodugdo total ou parcial desta publicagdo é expressamente proibida, exceto com a autorizagdo do Banco BRADESCO
ou a citagdo por completo da fonte (nomes dos autores, da publicagdo e do Banco BRADESCO)
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