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1. Atividade Economica

PIB - Produto Interno Bruto

O Produto Interno Bruto mostrou uma variagao positiva de 0,4% do segundo para o terceiro
trimestre de 2022, na série com ajuste sazonal. Na comparagédo com igual periodo de 2021, houve
crescimento do PIB de 3,6%. No acumulado dos quatro ultimos trimestres, o PIB registrou alta de
3,0% em relagdo aos quatro trimestres imediatamente anteriores. Ja no resultado acumulado do

ano até o més de setembro, o PIB apresentou um avango 3,2% em relagéo a igual periodo de 2021.

Referente aos valores correntes, o PIB no terceiro trimestre de 2022 alcancou R$ 2.543,6
bilndes, sendo R$ 2.201,6 bilhdes referentes ao Valor Adicionado a precos basicos e R$ 3421

bilhdes aos Impostos sobre Produtos Liquidos de Subsidios.

Sobre a variagao de 0,4% na comparacgao do terceiro trimestre de 2022 contra o segundo
trimestre do ano, a Agropecuaria registrou queda de 0,9%, enquanto a Industria cresceu 0,8% e os

Servigos 1,1%.

Dentre as atividades industriais, houve alta de 1,1% na Constru¢ao e 0,6% em Eletricidade
e gas, agua, esgoto, atividades de gestdo de residuos. As Industrias de transformagao tiveram

variagéo positiva de 0,1% e nas Industrias extrativas ocorreu variagao negativa de 0,1%.

Grafico 1 — Taxa trimestral (3T.22 / 2T22) do PIB e seus subsetores — Variagéo (%)
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Fonte: IBGE- Contas Nacionais
Elaboragdo: GT Atividade econdmica
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Grafico 2 — Taxa trimestral do PIB e suas subatividades (6tica do produto) — Variagdo (%)
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Fonte: IBGE- Contas Nacionais
Elaboragéo: GT Atividade econémica

Pela ética da despesa, a Formacéao Bruta de Capital Fixo teve aumento de 2,8% em relacao
ao trimestre imediatamente anterior. A Despesa de Consumo das Familias teve expansao de 1,0%
e a Despesa de Consumo do Governo cresceu 1,3%. No que se refere ao setor externo, tanto as
Exportacdes de Bens e Servigos (3,6%) como as Importacdes de Bens e Servigos (5,8%) tiveram

expansdo em relagdo ao segundo trimestre de 2022, respectivamente.

Grafico 3 — PIB taxa trimestral - Otica da despesa — Variagdo (%)
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IBC-BR

O indice de Atividade Econémica do Banco Central, apresentou alta de 1,36% no terceiro
trimestre deste ano. Em setembro, o dado registrou variagéo positiva de 0,05%, apos ter recuado
1,13% em agosto. Na comparagdo com setembro do ano anterior, o IBC-BR teve alta de 4%,
enquanto no acumulado em 12 meses passou a um avanco de 2,34%, de acordo com numeros

observados.

Grafico 4 — Evolucgao do indice — Fevereiro a Setembro 2022
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Fonte: Banco Central
Elaboragdo: GT Atividade econdémica
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SERVICOS

No més de setembro de 2022, o volume de servigos registrou variagao positiva de 0,9%
frente ao més imediatamente anterior, na série livre de influéncias sazonais, acumulando, assim,
um ganho de 4,9% no periodo maio-setembro, apds ter assinalado ligeiro decréscimo de abril (-
0,1%). Dessa forma, o setor de servi¢os se encontra-se 11,8% acima do nivel de fevereiro de 2020
(pré-pandemia) e 0,7% abaixo de novembro de 2014 (ponto mais alto da série histérica). No
confronto com igual més do ano anterior, o total do volume de servigos assinalou a décima nona
taxa positiva consecutiva ao avangar 9,7% em setembro de 2022. No indicador acumulado de
janeiro a setembro deste ano, o volume de servigos mostrou expanséo de 8,6% frente a igual
periodo de 2021. A taxa anualizada, indicador acumulado nos ultimos doze meses, ao passar de
9,0% em agosto para 8,9% em setembro de 2022. Mantendo, assim, a trajetoria iniciada e, abril de
2022 (12,8%).

O acréscimo de 0,9% do volume de servigos, observado na passagem de agosto para
setembro de 2022, foi acompanhado por trés das cinco atividades de divulgacéo investigadas, com
destaque para informagcdo e comunicagédo (2,0%), que registrou o terceiro resultado positivo
seguido, com ganho acumulado de 4,1%. A outra expansao do més ficou com os servigos prestados
as familias (1,0%) e dos profissionais, administrativos e complementares (0,2%), com o primeiro
setor emplacando o sétimo crescimento seguido, periodo em que assinalou um ganho acumulado
de 11,7%; e o segundo mostrando um comportamento mais modesto, com ganho agregado de
0,3% nos dois ultimos meses. Em sentido oposto, os transportes (-0,1%) e os outros servicos (-
0,3%) exerceram as influéncias negativas de setembro, com o primeiro interrompendo uma

sequéncia de 4 taxas positivas e o segundo devolvendo uma pequena parte do avango 7,7%

verificado em agosto.
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Grafico 5 — Indicadores de Servigos, segundo as atividades — setembro de 2022 — variagéo (%)
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Fonte: IBGE — Pesquisa Mensal de Servigos - PMS
Elaboragao: GT de Atividade Econémica USJT

INDUSTRIA

Em agosto de 2022, a produgao industrial teve uma variagao de 0,7% em relagdo ao més
anterior com o ajuste sazonal. No grafico 6 pode verificar um resultado positivo na produgao de
bens de capital, acima de 5%, e bens de consumo duraveis, acima de 6%, enquanto a atividade
industrial de bens intermediarios e bens de consumo semiduraveis e nao duraveis sofreram uma
queda na comparagao do més em relagao ao més imediatamente anterior com ajuste sazonal. No
resultado més de agosto levando em consideragdo o mesmo més no ano anterior, onde a variagao

foi 13,6% em relagdo ao mesmo més no ano de 2021.

Analisando a variagdo acumulada no ano de 2022 dentro do setor industrial como um todo,
podemos notar que o resulta tem sido negativo, mas com uma evolugao dentro do periodo de maio
a agosto, onde o resultado era de -2,6% e agora chegou a -1,3%. Ja a variagdo acumulada em 12

meses comparada com periodo anterior de 12 meses, podemos notar que a principal queda na

producao industrial foi no setor de bens de consumo duraveis.
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Grafico 6 - Variacao percentual da produgao da Industria
Brasil — agosto de 2022
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Fonte: IBGE — Pesquisa Industrial Mensal - PIM
Elaboragéo: GT Atividade Econdmica da USJT

COMERCIO
COMERCIO VAREJISTA

Em setembro de 2022, o volume de vendas no comércio varejista nacional mostrou aumento de
1,1% nas vendas frente ao més imediatamente anterior, na série livre de influéncias sazonais, apés
variagado de 0,1% em agosto de 2022. Com isso, a evolugao do indice de média mével trimestral
para o varejo, apos recuo de 0,7% no trimestre encerrado em agosto de 2022, avangou em 0,3%
no trimestre encerrado em setembro (grafico 7)

Grafico 7 — Volume de vendas do varejo com ajuste sazonal — indice de base fixa e média mével
—set/21 — set/22
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Fonte: IBGE — Pesquisa Mensal do Comércio - PMC
Elaboragéo: GT Atividade Econdmica da USJT
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COMERCIO VAREJISTA AMPLIADO

O comeércio varejista ampliado, que inclui, além do varejo, as atividades de veiculos, motos, partes
e pecas e de material de construgdo, em setembro de 2022 mostrou aumento de 1,5% nas vendas
frente ao més imediatamente anterior, na série livre de influéncias sazonais. Com isso, a evolugao
do indice de média movel trimestral para o varejo, depois do recuo de 0,9% no trimestre encerrado
em agosto de 2022, avang¢ou em 0,4% no trimestre. O grafico 8 apresenta a evolugédo do numero
indice.

Grafico 8 — Volume de vendas do varejo ampliado com ajuste sazonal — indice de base fixa e média
movel — set/21 — set/22
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Fonte: IBGE — Pesquisa Mensal do Comércio - PMC
Elaboragao: GT Atividade Econdémica da USJT

RESULTADOS SETORIAIS

A variacao de 1,1% no volume de vendas do comércio varejista, na passagem de agosto
para setembro de 2022, na série com ajuste sazonal, teve, em termos setoriais, predominéncia de
taxas positivas: Artigos farmacéuticos, médicos, ortopédicos, e de perfumaria (0,6%), Livros,
jornais, revistas e papelaria (2,5%), Equipamentos e material para escritério, informatica e
comunicacédo (1,7%), Combustiveis e lubrificantes (1,3%), Hiper, supermercados, produtos
alimenticios, bebidas e fumo (1,2%), Tecidos, vestuario e calgados (0,7%) Artigos farmacéuticos,
médicos, ortopédicos, e de perfumaria (0,6%). Por outro lado, na passagem de agosto para
setembro, duas atividades apresentaram resultados no campo negativo: Mdoveis e Eletrodomésticos
(-0,1%), e outros artigos de uso pessoal e doméstico (-1,0%). Ja, para o comércio varejista

ampliado, tanto a atividade de Veiculos e motos, partes e pegas (-1,2%) quanto de Material de

construgao (-7,9%) tiveram resultados negativos, conforme pode ser visto no grafico 9.
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Grafico 9 — Volume de vendas do comércio varejista e varejista ampliado por segmento — Indicador
més/més imediatamente anterior — Série com ajuste sazonal — setembro de 2022
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2. Inflagao e Pregos

indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA IBGE

O indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) é um indice de inflagdo que tem como
objetivo medir a variagao dos pregos de um conjunto de produtos e servigos comercializados no
varejo, referentes ao consumo pessoal das familias. Atualmente, a populagao-objetivo do IPCA

abrange as familias com rendimentos de 1 a 40 salarios minimos.

No més de outubro, o indice geral apresentou alta de 0,59% em relagédo ao més anterior,
interrompendo a deflagdo que vinha ocorrendo durante um periodo de 3 meses, quando o indice
ultrapassou o valor acumulado de 6,5%. Entre as capitais, as maiores variagdes positivas foram
observadas em Recife (0,95%), Brasilia (0,87%) e Porto Alegre (0,76%).

Grafico 10 - IPCA-IBGE. Variagdo mensal por capital — outubro de 2022
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Fonte: IBGE — indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo.
Elaboragdo: GT Inflagao e Pregos da USJT

Quanto aos grupos avaliados, com excegao de Comunicagao (-0,48%), todos os grupos

tiveram aumento. As variagdes positivas ocorreram em oito grupos: Alimentagao e bebidas (0,72%),

Transportes (0,58%), Saude e cuidados pessoais (1,16%), Artigos de residéncia (0,39%), Vestuario
(1,22%), Despesas pessoais (0,57%), Habitagao (0,34%) e Educacgao (0,18%).




Boletim de Conjuntura Econémica da USJT
Ano IV Nimero 19 — Julho a Dezembro de 2022 - USJT.BR

Grafico 11 — IPCA — IBGE Variagao percentual mensal por grupos
Brasil — outubro de 2022 (em %)

indice geral 0,59
9.Comunicagdo-0,48

8.Educagao 0,18

7.Despesas pessoais 0,57

6.Saude e cuidados pessoais 1,16
5.Transportes 0,58
4 Vestuario 1,22
3.Artigos de residéncia 0,39
2.Habitacdo 0,34
1.Alimentacdo e bebidas 0,72

-0,6 -0,4 -0,2 0 0,2 0,4 0,6 0,8 1 1,2

Fonte: IBGE — indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo.
Elaboragéo: GT Inflagéo e Pregos da USJT

INPC-IBGE

saojudas

universidade

1,4

O INPC, indice Nacional de Pregos ao Consumidor, é calculado o consumo de familias com

rendimento médio mensal de 1 a 5 salarios-minimos. O INPC diferencia-se do IPCA principalmente

pelo uso do termo “amplo”, grupo mais restritos, ou seja, os grupos mais atingidos pela variagao

dos pregcos e acabam gastando boa parte do seu rendimento em itens como alimentagéao,

medicamentos e transportes. O INPC teve alta de 0,47% em outubro, contra a redugao de 0,32%

em setembro. No ano, o indicador acumula alta de 4,81% e, nos ultimos 12 meses, de 6,46%,

abaixo dos 7,19% observados nos 12 meses imediatamente anteriores. Em outubro de 2021, a taxa
foi de 1,16%.
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Tabela 1 - INPC-IBGE - Variacao percentual por capitais - outubro de 2022

» . Variagao (%) Variagdo acumulada (%)
Regiao Peso Regional
Setembro| Outubro Ano 12 meses

Vitoria 1,91 0,21 0,45 3,7 5,12
Belém 6,95 0,11 0,25 4,39 5,42
Sdo Luiz 3,47 -0,06 0,71 5,32 6,92
Rio Branco 0,72 -0,06 0,25 3,65 5,56
Aracaju 1,29 -0,10 0,58 5,87 7,75
Curitiba 7,37 -0,25 0,07 3,49 4,88
Rio de Janeiro 9,38 -0,26 0,42 5,86 7,31
Goiania 4,43 -0,27 0,42 3,84 5,79
Recife 5,6 -0,30 0,88 5,13 7,11
Salvador 7,92 -0,33 0,48 6,18 8,85
Brasilia 1,97 -0,34 0,66 3,82 5,39
Campo Grande 1,73 -0,38 0,45 4,58 6,41
Sdo Paulo 24,60 -0,39 0,48 6,09 7,56
Belo Horizonte 10,35 -0,44 0,45 3,21 4,85
Fortaleza 5,16 -0,59 0,60 4,98 6,64
Porto Alegre 7,15 -0,66 0,57 1,95 3,82
Brasil 100 -0,32 -0,47 4,81 6,46

Fonte: IBGE — indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo.
Elaboragdo: GT Inflagao e Pregos da USJT

Os grupos com maiores altas no més de outubro foram: saude e cuidados pessoais
(1,35%), vestuario (1,31%) alimentagédo e bebidas (0,6%). Perto da estabilidade ficaram os itens
habitacéo (0,40%), educacéo (0,16%) e transporte (-0,01%), o unico grupo com retragéo foi o de
comunicacéo (0,7%).

Grafico 11 — INPC — IBGE Variagao percentual mensal por grupos
Outubro de 2022 — (em %)
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Fonte: IBGE — indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo.
Elaboragéo: GT Inflagéo e Pregos da USJT
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indice Geral de Pregos — Disponibilidade Interna IGP-M- FGV

Em novembro de 2022, o IGP-M variou -0,56%, contra -0,97% referente ao més
imediatamente anterior. E perceptivel a grande variagdo mensal sofrida pelo indice geral do IGP-M
no grafico abaixo, assim apresentando inflagdo de 1,82% em janeiro, para uma deflagao de -0,97%
em outubro e na ultima divulgacédo de novembro apresenta deflagdo de -0,56%, sendo o quarto més

consecutivo de deflagdo do indicador.

Grafico 12 - Variagdo mensal por componente do IGP-M, abril de 2021 (em %).
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Fonte: IBRE-FGV
Elaboragdo: GT Inflagao e Pregos da USJT

Ja o acumulado nos ultimos doze meses esta em 5,90%, enquanto o acumulado de 2022
estda em 4,98%. Em comparagdo com o mesmo periodo em 2021, o indicador apresentava uma
variagédo de 17,89% e 17,78% no ano. Como demonstrado no grafico abaixo, € possivel notar a
tendéncia generalizada de queda de todos os indicadores componentes do IGP-M. Em abril de
2022, o IPA registrava 16,12% a.a., enquanto no més imediatamente posterior 10,84%, sendo o

componente que possui maior representatividade no indice (60% da composic¢ao), observa-se

praticamente a mesma variagao no IGP-M: em abril 14,66% a.a. para 10,72% a.a. em maio).
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Grafico 13 — IGP-M, IPA-M, IPC-M e INCC-M acumulado em 12 meses (em %).
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Fonte: IBGE, IBRE-FGV
Elaboragdo: GT Inflagao e Pregos da USJT

Abordando com mais detalhes cada um dos produtos calculados, temos como o principal
fator de peso para inflagdo no més de novembro ao indice de Prego no Atacado — Mercado (IPA-
M) se deu pelo aumento no prego da laranja que enfrentaram variagéo de 8,9% que no més anterior
ja havia sofrido aumento de 4,2%; a mandioca (aipim) com 6,3%; e em seguida o 6leo de soja com
aumento de 4,6% como evidenciado no grafico abaixo. Ja as influéncias positivas para o movimento
de deflagdo devem-se destaque ao café (em gréo) que apresentou uma queda de -21,0% em seu
preco, em seguida vem a queda nos prec¢os do segmento do minério de ferro com deflagdo no més
de -8,0%, e em terceiro pelo algodao com -7,3%. Em relacdo ao IPA-M observa-se que houve uma
variagdo de -0,94% no més de novembro contra -1,44% no més anterior (outubro), assim
enfrentando um acumulado de 5,76% nos ultimos doze meses. Fazendo uma analise mais
detalhada verifica-se que nesse ultimo langcamento tivemos produtos com diferentes e fortes
variagdes, assim sendo tanto positiva como negativamente.

Levando em conta que o IPA tem o maior peso dentro da composicao dos indices que
englobam a formagao do IGP-M, 0 mesmo possui como ponto maximo nos ultimos doze meses

uma inflacdo de 2,28% no més de maio e como ponto minimo a deflagdo de -1,44% em outubro no

indice em questao.
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Tabela 2 — Principais influéncias positivas e negativas dos componentes do IGP-M. Brasil —
Novembro de 2022

L Variagao percentual
Discriminagao — - —
més anterior | més atual
Maiores influéncias positivas
INDICE DE PRECOS AO PRODUTOR AMPLO (IPA)
Soja (em gréo) -0,66 1,25
Mandioca (aipim) 6,49 6,33
Laranja 4,16 8,88
Farelo de soja 3,77 1,96
Oleo de soja em bruto 6,5 4,57
INDICE DE PRECOS AO CONSUMIDOR (IPC)
Gasolina -3,74 1,58
Tomate 6,67 18,13
Plano e seguro de saude 1,15 1,14
Passagem aérea 16,07 2,07
Etanol -4,18 7,89
INDICE NACIONAL DE CUSTO DA CONSTRUCAO (INCC)
Ajudante especializado 0,27 0,58
Servente 0,5 0,54
Tubos e conexdes de PVC -0,27 1,31
Pedreiro 0,42 0,55
Carpinteiro (férma, 0,38 0,57
esquadria e telhado)

Maiores Influéncias Negativas
indice de Precos ao Produtos Amplo (IPA)

Minério de ferro -1,52 -8,01
Café (em gréo) -3,35 -20,97
Leite in natura -7,56 -5,32
Bovinos -2,61 -2,2
Algodao (Em carogo) -11,02 7,3
INDICE DE PRECOS AO CONSUMIDOR (IPC)
Leite tipo longa vida -8,26 -5,01
Queijo mugarela -1,72 2,77
Tarifa do telefone movel -0,2 -0,48
Manga -7,32 -7,59
Frango em pedacos 0,82 -0,84
INDICE NACIONAL DE CUSTO DA CONSTRUCAO (INCC)
Vergalhdes e arames de ago -3,71 4,42
ao carbono
Tubos e conexdes de ferro e -1,85 -0,89
aco
Cimento Portland comum -0,15 -0,29
Madeira para telhados -0,24 -0,58
Condutores elétricos -0,38 -0,45

Fonte: IBGE, IBRE-FGV
Elaboragéo: GT Inflagéo e Pregos da USJT
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IGP-DI- FGV indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna

O indice Geral de Pregos — Disponibilidade Interna (IGP-DI) cai 0,62% em outubro. No més
anterior a taxa havia sido de -1,22%. Com este resultado, o indice acumula alta de 4,89% no ano
e 5,59% em 12 meses. Em outubro de 2021, o indice havia subido 1,60% e acumulava elevagao
de 20,95% em 12 meses.

O indice de Pregos ao Produtor Amplo (IPA) caiu 1,04% em outubro. No més anterior, o
indice havia apresentado taxa de -1,68%. Na analise por estagios de processamento, a taxa do
grupo Bens Finais variou de -0,41% em setembro para 0,25% em outubro. O principal responsavel
este avango foram os combustiveis para o consumo, cuja taxa passou de para -8,46% para-1,06%.

O indice de Pregos ao Consumidor (IPC) subiu 0,69% em outubro, apds variar 0,02% em
setembro. Seis das oito classes de despesa componentes do indice registraram acréscimo em suas
taxas de variagao: Transportes (-2,63% para -0,19%), Alimentacgéao (-0,29% para 0,74%), Habitagcao
(0,40% para 0,58%), Saude e Cuidados Pessoais (0,59% para 0,85%), Vestuario (0,38% para
0,73%) e Despesas Diversas (0,04% para 0,19%). Nestas classes de despesa, vale mencionar o
comportamento dos seguintes itens: gasolina (-8,68% para -1,44%), laticinios (-4,86% para -
1,49%), taxa de agua e esgoto residencial (0,21% para 3,35%), artigos de higiene e cuidado pessoal
(0,49% para 1,62%), roupas (0,24% para 0,92%) e alimentos para animais domeésticos (-0,07%
para 1,25%).

Em contrapartida, os grupos Educacao, Leitura e Recreagdo (4,36% para 3,07%) e
Comunicagao (-0,52% para -0,73%) apresentaram decréscimo em suas taxas de variagdo. Estas
classes de despesa foram influenciadas pelos seguintes itens: passagem aérea (23,75% para

14,06%) e combo de telefonia, internet e TV por assinatura (-1,16% para -1,86%).

O nucleo do IPC registrou taxa de 0,30% em outubro, ante 0,18% no més anterior. Dos 85
itens componentes do IPC, 36 foram excluidos do calculo do nucleo. Destes, 14 apresentaram
taxas abaixo de -0,26%, linha de corte inferior, e 22 registraram variagdes acima de 0,71%, linha
de corte superior. O indice de difusdo, que mede a proporcao de itens com taxa de variacao
positiva, ficou em 62,58%, 3,87 pontos percentuais acima do registrado em setembro, quando o
indice foi de 58,71%.

O indice Nacional de Custo da Construgéo (INCC) variou 0,12% em outubro, ante 0,09%
no més anterior. Os trés grupos componentes do INCC registraram as seguintes variagbes na

passagem de setembro para outubro: Materiais e Equipamentos (-0,31% para -0,09%), Servigos
(0,34% para 0,36%) e Mao de Obra (0,39% para 0,27%).
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Grafico 14 — Variagédo do IGP-DI mensal e seus componentes, de outubro de 2021 a outubro de 2022
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Fonte: FGV, IBRE
Elaboragdo: GT Inflagdo e Pregos da USJT

No acumulado de 12 meses, € possivel observar uma variagao negativa notéria em todos os
indices avaliados, frente aos patamares avaliados no mesmo periodo no ano anterior. Em termos
gerais, o préprio IGP-DI oscilou significativamente com taxas percentuais negativas; o indice, que
apresentava uma taxa equivalente a 20,95% em outubro de 2021, consolidou-se em 5,59% em
outubro de 2022.

Os demais indices de composigao do IGP-DI, para configurarem as taxas gerais como as
observadas, apresentaram oscilagdes semelhantes, embora as sazonalidades e peculiaridades de

cada um possam ter permitido que curvas diferentes se configurassem no acumulado de 12 meses.
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Grafico 15 — Variagédo do IGP-DI em 12 meses e seus componentes, de outubro de 2021 até
outubro de 2022
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Elaboragéo: GT Inflagéo e Pregos da USJT

Tendo em vista que o IPA é o mais relevante indicador das variagdes dos precos do setor
atacadista brasileiro, as oscilagdes crescentes no inicio do ano de 2022 e as posteriores quedas
se devem ao impacto das isengdes fiscais e das redugdes dos pregos dos combustiveis no
consumo agregado nacional, fatores estes que explicam ndo sé o movimento dessa taxa, mas

também todo o contexto dos demais indices que configuram o IGP-DI.

Com este cenario, a inflagdo ao produtor mantém a tendéncia negativa observada a partir
das politicas fiscais e monetarias adotadas pelas autoridades competentes. Embora commodities
relevantes tenham assinalado redugdes significativas em seus pregcos de mercado, como o minério
de ferro, leite in natura, adubos ou fertilizantes e o café, o contexto inflacionario do consumidor se
mostra distinto, uma vez que, os precos dos combustiveis citados, influenciados pelo contexto
internacional, passam a ter taxas de redu¢do menos acentuadas, com quedas menores do que nos

meses em que as medidas governamentais foram tomadas e o ambito exterior se mostrava mais

favoravel.
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Tabela 3 — Influéncias positivas e negativas em cada componente do IGP-DI

Variagéo Percentual

Discriminagao Setembro Outubro
IPA
Maiores Influéncias Positivas
Mandioca (aipim) 3,61 7,71
Farelo de soja 2,47 4,28
Batata-inglesa 34,06 14,09
Laranja 5,1 7,2
Mamé&o -3,81 18,53
Maiores Influéncias Negativas
Minério de ferro -3,27 -5,01
Leite in natura -6,92 -8,17
Adubos ou fertilizantes -2,23 -9,98
Café (em gréo) -0,58 -10,37
Oleo Diesel -4,06 -3,78
IPC
Maiores Influéncias Positivas
Passagem aérea 23,75 14,06
Taxa de agua e esgoto residencial 0,21 3,35
Condominio residencial 0,28 1,96
Batata-inglesa 4,11 24,29
Plano e seguro de saude 1,15 1,15

Maiores Influéncias Negativas

Gasolina -8,68 -1,44
Leite tipo longa vida -13,35 -5,88
Combo de telefonia, internet e TV por assinatura -1,16 -1,86
Tarifa de eletricidade residencial -0,07 -0,66
Gas de bujao 0,33 -0,68
INCC

Maiores Influéncias Positivas

Ajudante especializado 0,41 0,28
Massa de concreto 1,54 1,33
Argamassa -0,12 1,37
Servente 0,41 0,33
Pedreiro 0,43 0,36
Maiores Influéncias Negativas

Vergalhdes e arames de ago ao carbono -3,81 -1,67
Tubos e conexdes de ferro e aco -1,56 -1,38
Tubos e conexdes de PVC -1,05 -0,52
Condutores elétricos 0,5 -0,9
Compensados -0,33 -1,22

Fonte: FGV- IBRE
Elaboragdo: GT Inflagao e Pregos da USJT
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Cesta basica

Com o controle da pandemia e a retomada do mercado, a cesta basica vem mostrando
diminuicdo no valor. No més de setembro, das 17 capitais, 12 diminuiram o valor dos alimentos
basicos, de acordo com a DIEESE (Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos
Socioecondmicos).

Entretanto, esse movimento de queda de pregos que vinha acontecendo na maioria das
capitais no segundo semestre, ndo se mostrou presente no més de outubro. Isso porque no més
de outubro, as unicas capitais que apresentaram queda no pre¢o da cesta basica foram Belém,
Recife, Natal, Jodo Pessoa e Aracaju.

Tabela 4 — Comparativo més a més do valor da cesta basica nas capitais e a variacido em relacéo
ao més passado

Julho Agosto Setembro Outubro

Capitais Valor da cesta |Variagdo mensal (%) |Valor da cesta|Variacdo mensal (%) |Valor da cesta Variacdo mensal (%) |Valor da cesta |Variacdo mensal (%)
S&o Paulo RS 760,45 -2,13 RS 749,78 -1,40 RS 750,74 0,13 RS 762,20 1,53
Floriandpolis RS 753,73 -0,88 RS 746,06 -1,00 RS 746,55 0,05 RS 753,82 0,97
Porto Alegre RS 752,84 -0,18 RS 748,06 -0,63 RS 743,94 -0,55 RS 768,82 3,34
Rio de Janeiro | RS 723,75 1,28 RS 717,82 -0,82 RS 714,14 -0,51 RS 736,28 31
Campo Grande | RS 707,00 0,62 RS 698,31 -1,23 RS 711,09 1,83 RS 733,65 3,17
Brasilia RS 703,93 0,80 RS 689,31 -2,08 RS 687,21 -0,3 RS 699,09 1,73
Vitoria RS 700,75 1,14 RS 697,39 -0,48 RS 686,26 -1,6 RS 707,78 3,14
Curitiba RS 688,78 -1,78 RS 685,69 -0,45 RS 678,73 -1,02 RS 696,31 2,59
Goiania RS 67291 -0,17 RS 660,83 -1,80 RS 658,70 -0,32 RS 675,79 2,59
Belo Horizonte | RS 652,07 0,51 RS 638,19 -2,13 RS 650,16 1,88 RS 662,37 1,88
Fortaleza RS 64146 -2,37 RS 626,98 -2,26 RS 620,87 -0,97 RS 662,57 0,27
Belém RS 633,14 0,14 RS 634,85 0,27 RS 622,46 -1,95 RS 615,22 -1,16
Recife RS 616,63 0,70 RS 598,14 -3,00 RS 580,01 -3,03 RS 558,40 -8,73
Natal RS 587,58 -3,96 RS 580,74 -1,16 RS 581,53 0,14 RS 573,40 -1,4
Salvador RS 586,54 0,98 RS 576,93 -1,64 RS 560,31 -2,88 RS 562,59 0,41
Jodo Pessoa RS 572,63 -2,40 RS 568,21 -0,77 RS 562,32 -1,04 RS 559,57 -0,49
Aracaju RS 542,50 -1,35 RS 539,57 -0,54 RS 518,68 -3,87 RS 515,51 -0,61

Fonte: DIEESE
Elaboragéo: GT Inflagéo e Pregos da USJT

Entre setembro e outubro, as altas mais expressivas ocorreram em Porto Alegre (3,34%),
Campo Grande (3,17%), Vitéria (3,14%), Rio de Janeiro (3,10%) e Curitiba e Goiania (ambas com
2,59%). Ja as redugdes mais importantes ocorreram em algumas cidades do Norte e Nordeste:
Recife (-3,73%), Natal (-1,40%), Belém (-1,16%), Aracaju (-0,61%) e Jo&o Pessoa (-0,49%).

Porto Alegre foi a capital onde o conjunto dos alimentos basicos apresentou o maior custo
(R$ 768,82), seguida por Sao Paulo (R$ 762,20), Florianopolis (R$ 753,82), Rio de Janeiro (R$
736,28) e Campo Grande (R$ 733,65).

A comparagéao dos valores da cesta, entre outubro de 2022 e outubro de 2021, mostrou que

todas as capitais tiveram alta de preco, com variagdes que oscilaram entre 5,48%, em Vitoria, e
15,38%, em Salvador.
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Cesta basica em Sao Paulo

De setembro para outubro, entre os 13 produtos que compdem a cesta basica, seis tiveram
aumento nos pregos médios, na comparagao com o0 més anterior: tomate (13,83%), batata
(11,48%), banana (8,87%), farinha de trigo (1,59%), manteiga (0,98%) e pao francés (0,52%).
Outros sete produtos apresentaram queda de preco: leite integral (-4,03%), 6leo de soja (-3,68%),
feijao carioquinha (-2,80%), café em pé (-1,67%), arroz agulhinha (-1,52%), carne bovina de

primeira (-1,51%) e agucar refinado (-0,24%).

No acumulado dos ultimos 12 meses, foram registradas elevagdées em 11 dos 13 produtos
da cesta: café em po (51,28%), farinha de trigo (44,07%), leite integral (38,04%), banana (32,80%),
batata (32,67%), pao francés (19,27%), manteiga (18,47%), feijao carioquinha (10,55%), oleo de

soja (10,00%), acucar refinado (4,08%) e carne bovina de primeira (0,66%). Apenas o tomate (-

22,71%) e o arroz agulhinha (-2,75%) acumularam taxa negativa.
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3. Mercado de Trabalho

A taxa de desocupacao obteve um decréscimo em relagao ao trimestre anterior, com 8,3%
entre agosto, setembro e outubro de 2022, comparados aos 9,1% em maio, junho e julho do mesmo
ano. Em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, houve consideravel queda na taxa de
desocupacao, que foi de 12,1% em 2021 para 8,3% em 2022.

Os dados obtidos apontam uma recuperacdo do estado de estagnagdo, causado
majoritariamente pela pandemia do Covid-19, indicando uma recuperagao dos postos de trabalho
perdidos na pandemia, e um reaquecimento do mercado empregaticio nacional.

O nivel da ocupagéo passou de 57,0% em maio, junho e julho de 2022 para 57,4% em
agosto, setembro e outubro de 2022, um leve acréscimo. Em relagédo a agosto, setembro e outubro
de 2021, a taxa foide 54,6% para 57,4. O crescimento do nivel de ocupacgao foi alto em relagédo ao
mesmo periodo do ano anterior, e em relagdao ao trimestre anterior, manteve uma contante
elevacao, qual indica o fim de uma estagnac&o empregaticia.

A taxa de participagao na forga de trabalho, foi de 62,7% em maio, junho e julho de 2022
para 62,6% no trimestre seguinte. Em relagdo ao mesmo periodo no ano anterior, a taxa foi de
62,1% para 62,6%. Um leve crescimento em relagédo ao periodo anterior, porém um decréscimo em
relacao ao trimestre anterior.

A taxa combinada de desocupacao e subocupacéao por insuficiéncia de horas trabalhadas
obteve um decréscimo em relagao ao trimestre anterior, indo de 15,1% para 13,8%. Em relagao ao
mesmo periodo no ano anterior, a taxa foi de 19,3% para 13,8%. Esse decréscimo indica a

diminuicdo de no numero de pessoas que gostariam de trabalhar, mas nao procuraram trabalho,

Ou que procuraram, mas nao estavam disponiveis para trabalhar.
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Tabela 5- Taxa e variacao de desocupacgao, ocupagao, subutilizagcao e participagcado na forga de trabalho

por trimestre.

. Diferenga | Diferenga
ago-set mai-jun age-se
Taxas (%) Trimestre Ano
out/2021 | jul./2022 out/2022
Anterior Anterior
Taxa de desocupacéao 12,1 9,1 8,3 -0,8 -3,8
Nivel da ocupacgao 54,6 57,0 574 04 2,8
Taxa de participacao na forga de 62,1 62,7 62,6 -0,1 0,5
trabalho
Taxa combinada de desocupacao
e subocupagao por insuficiéncia 19,3 15,1 13,8 -1.3 -5,4
de horas trabalhadas

Fonte: IBGE — PNAD Continua
Elaboragéo: GT Mercado de Trabalho da USJT

A taxa em relacdo a condicdo por forca de trabalho teve um acréscimo em relacdo ao
trimestre anterior de 0,1%, em relagdo ao ano anterior, um crescimento de 1,7%. Isso reforga a
ideia de um crescimento constante no mercado de trabalho nacional.

O numero de pessoas ocupadas obteve um acréscimo de 1% em relacdo ao trimestre
anterior, e de 6,1% em relagado ao ano anterior.

A desocupacgao obteve um decréscimo de -8,7% em relagdo ao trimestre anterior e de -
30,1% em relagdo ao ano anterior, 0 que representa um pungente decrescimento.

A taxa de pessoas fora da forga de trabalho obteve um crescimento de 0,4% em relagcédo ao
trimestre anterior, enquanto obteve um decréscimo de -0,4% em relagdo ao ano anterior.

Em 2022, o mercado de trabalho nacional vive um periodo de estabilizacido e recuperagao
de postos perdidos na pandemia. Essa recuperacgao, que € notavel nos indicadores apresentados,
sofre também do risco de estagnagao do mercado de trabalho. Tais sinais podem ser observados

nas pequenas variagdes em relagao ao trimestre do mesmo ano. Porém, em relagdo ao ano

anterior, o mercado de trabalho brasileiro vem se recuperando fortemente do periodo pandémico.




Boletim de Conjuntura Econémica da USJT
Ano IV Nimero 19 — Julho a Dezembro de 2022 - USJT.BR

saojudas

universidade

Tabela 6 — Populacao na forca de trabalho, ocupada, desocupada, e fora de for¢a de trabalho — Agosto,

setembro e outubro de 2022 (em mil pessoas)

i, Var % o
Total ago-set mai-jun ago-set Trimestre Var % Ano
out/2021 jul/l2022 out/2022 X Anterior
Anterior
Na forga do trabalho | 106.864 108.548 108.684 0,1 1,7
Ocupada 93.958 98.666 99.661 1,0 6,1
Desocupada 12.906 9.882 9.022 -8,7 -30,1
Foradaforcade | g5 155 | 4651 | 64.903 0,4 0,4

trabalho

Fonte: IBGE — PNAD Continua
Elaboragdo: GT Mercado de Trabalho da USJT.

As ocupagdes no mercado de trabalho tém mostrado um crescimento positivo no trimestre

terminado em outubro, com a maioria das posicoes e setores de atividade com variagcao positiva,

tanto em relacao ao trimestre anterior quanto em relacéo ao trimestre do ano anterior.

A ocupagdo com maior crescimento foi a de Empregador com uma variagdo positiva de

13,3% em relagéo ao trimestre anterior, e de 2,2% em relagao ao trimestre do ano anterior. A maior

queda foi para a posi¢ao de trabalhador familiar auxiliar, com um déficit de -13,7% em relagéo ao

trimestre anterior e de -4,6% em relagéo ao trimestre do ano anterior.

Grafico 16- Variagao percentual da ocupagao por posigdo — agosto, setembro e outubro de 2022
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Fonte: IBGE — PNAD Continua
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Ja na ocupacgao por setor de atividade os numeros se mantém positivos, com o setor de

outros servigos com o maior crescimento em relagdo ao ano anterior de 18,3%, em seguida, temos

um aumento de 9,3% no setor de Administracdo Publica que teve o maior crescimento em relagao
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ao trimestre anterior, do lado negativo o destaque é agricultura (-2,8%). Na comparagdo com o
mesmo trimestre de 2021 o destaque positivo também o segmento de outros servigos (4,5%), em
contrapartida, a maior retragdo é no setor de alojamento e alimentacdo (-3,7%). O grafico 17

apresenta os dados por setor de atividade.

Grafico 17- Variagao percentual da ocupagao por grupamento de atividade — agosto, setembro e
outubro de 2022
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Fonte: IBGE — PNAD Continua
Elaboragdo: GT Mercado de Trabalho da USJT.

Rendimentos

Em comparacdo com o periodo imediatamente anterior, percebe-se que para todas as
posi¢cdes na ocupacdo houve um aumento consideravel no rendimento médio real efetivo. Os
maiores aumentos foram para os militares e funcionarios publicos estatutarios, com uma variagao
positiva de 4,2%, seguido para o setor publico e para os trabalhadores por conta propria com
aumentos de 3,4% e 3,3% respectivamente.

Ja em comparagdo com o mesmo trimestre do ano anterior, praticamente todas as
ocupacdes apresentaram uma variagao positiva, somente para os empregadores o percentual se

mostrou negativo em -0,5%. A queda de -1,1% para os empregadores com CNPJ pode ter

contribuido para este numero.
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Grafico 18 - Rendimento real médio por posigao na ocupagao — agosto setembro e outubro de 2022/ agosto,
setembro e outubro de 2021
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Fonte: IBGE — PNAD Continua
Elaboragéo: GT Mercado de Trabalho da USJT

Analisando o rendimento médio por atividades, houve um crescimento em praticamente
todos os setores em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior. Outros servigos juntamente com
o setor de Agricultura, pecuaria, producéao florestal, pesca e aquicultura se destacam, com um
aumento de 12,4% e 11%, respectivamente. Contudo, referente ao mesmo periodo do ano anterior,
ocorreu uma queda de -0,4% no setor de Administragdo publica, defesa, seguridade social,

educacédo, saude humana e servigos sociais.

Grafico 19 - Rendimento médio real por setor de atividade - agosto, setembro e
Outubro de 2022
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Fonte: IBGE — PNAD Continua
Elaboragdo: GT Mercado de Trabalho da USJT.
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4. Contas Publicas

RECEITAS, DESPESAS E RESULTADO

A arrecadagao total das Receitas Federais atingiu, em outubro de 2022, o valor de
R$205.475 milhdes, registrando acréscimo real (IPCA) de 7,97% em relagdo a outubro de 2021.
No periodo acumulado de janeiro a outubro de 2022, a arrecadagdo alcangou o valor de R$
1.836.255 milhdes, representando um acréscimo pelo IPCA de 9,35%. E Importante observar que
se trata do melhor desempenho arrecadatério desde 2000, tanto para o més de outubro quanto

para o periodo acumulado.

Quanto as Receitas Administradas pela RFB, o valor arrecadado, em outubro de 2022, foi
de R$ 185.284 milhdes, representando um acréscimo real (IPCA) de 7,39%, enquanto no periodo
acumulado de janeiro a outubro de 2022, a arrecadagdo alcangou R$ 1.716.322 milhdes,

registrando acréscimo real (IPCA) de 7,62%.

O acréscimo observado no periodo pode ser explicado, principalmente, pelo crescimento
dos recolhimentos de IRPJ e CSLL.

Grafico 20 - Arrecadagao acumulada das Receitas Federais jan-out/2021 e jan-out/2022

ARRECADAGAO DAS RECEITAS FEDERAIS
PERIODO: JANEIRO A OUTUBRO - 2022/2021
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Fonte: Receita Federal — Andlise da Arrecadagao das Receitas Federais — out de 2022
Elaboragéo: GT Contas Publicas da USJT.
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A Tabela 7 descreve o desempenho da Arrecadagao — RFB: Periodo: jan/out 2022/2021.

Tabela 7 - Desempenho da Arrecadacgéao — RFB: Periodo: jan/out 2022/2021.

Dol VARIAGAO (%)
IAN-OUT/22 JAN-OUT/21 e REAL (Irca) [a]/Te]
L L WES | AcUM. | MES | ACUM.
IAN 217.421 171,793 26,56 26,56 14,66 14,66
FEV 143282 124,693 14,91 21,66 3,95 10,17
MAR 158.650 134 617 17,85 20,47 5,89 8,85
ABR 172.026 142,892 20,39 20,45 7,36 8,48
Mal 159.304 137,927 15,50 19,49 3,37 7,51
JuN 174.302 133.008 31,05 21,31 17,12 9,00
JLIL 181.267 156,528 15,80 20,45 521 242
AGD 165.184 141,896 16,41 19,95 7.07 825
SET 159,603 145 078 10,01 1%,83 2,65 7,64
ourt 185.284 162.048 14,34 18,33 7,39 7.62
TOTAL 1.716.322 1.450.485 . 18,33 . 7.62

Fonte: Receita Federal — Analise da Arrecadagao das Receitas Federais — out de 2022
Elaboragdo: GT Contas Publicas da USJT.

A Tabela 8 descreve a evolugdo da arrecadacgao administrada pela RFB — (em R$ milhdes),

estabelecendo uma comparagéao entre jan-out/2022 em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Tabela 8 - Evolugao da arrecadacéo administrada pela RFB — (em R$ milhges)

S JAN-?AL]FT,"H IA N-qi:bBl.]rrfzi DREREL G
S o[ e
IRPI/CSLL 427.801 358,039 59.762 19,48
IRRF-RENDIMENTOS DE CAPITAL £9.521 42.848 26.672 62,25
RECEITA PREVIDENCIARIA 440.669 414.515 25.754 621
IRRF-RENDIMENTOS DO TRABALHO 144.007 132.584 11.024 829
10F 49122 42.157 5.965 16,52
COFINS/PIS-PASEP 335 688 329.459 5.218 189
IRRF-RENDIMENTOS DE RESIDENTES NO EXTERIOR 39.504 34.587 4.917 14,22
CIDE-COMBUSTIVEIS 1.463 1530 (67} {4,39)
IRRF-OUTROS RENDIMENTOS 13.230 14.442 (1.212) {8,39)
IRPE 49.927 52.961 (3.034) (5,73
1PI {Exceto Vinculado) 34.077 38.549 (4.472) 111,60)
1. IMPORTACAQ/IPI-VINCULADO 70.428 85.211 {14.783) (17,35)
DEMAIS RECEITAS ADMINISTRADAS 57.223 62.324 (5.101) {B.18)

RECEITA ADMINISTRADA PELA RFB 1.732.659 1.610.016 122.643

Fonte: Receita Federal — Analise da Arrecadacgao das Receitas Federais — out de 2022
Elaboragdo: GT Contas Publicas da USJT.
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Os principais fatores que, em conjunto, contribuiram para esse resultado foram os seguintes:

e desempenho da arrecadagao do IRPJ/CSLL, em especial, do ajuste anual e da

estimativa mensal;

e crescimento da arrecadagao previdenciaria em razao do aumento da massa

salarial e dos aumentos observados na arrecadag¢ao do Simples Nacional;

e crescimento da arrecadacao do IRRF Capital, especialmente nos itens relativos aos titulos
e fundos de renda fixa.
e Reducio temporaria de aliquotas do Imposto de Importacéao;
e Desoneragdes tributarias sobre combustiveis e sobre produtos industrializados
(Leis Complementares 192/22 e 194/22 e Decreto 11.158/22) com impacto, respectivamente, nas
arrecadagdes do PIS/COFINS, do IPl e da CIDE sobre combustiveis. O grafico, 21, destaca a

Arrecadacao administradas pela RFB, em milhdes.

Grafico 21 - Arrecadagao administradas pela RFB - em R$ bilhdes

ARRECADACAD DAS RECEITAS ADMIMISTRADAS PELA RFB
PERIODO: JANEIRD A OUTUBRO - 2022/2021
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Fonte: Receita Federal — Andlise da Arrecadagao das Receitas Federais — out de 2022
Elaboragéo: GT Contas Publicas da USJT.

DESPESAS
Dentro das Despesas Publicas, de acordo com o portal da transparéncia referentes ao
periodo de Janeiro/Novembro de 2022, podemos notar que as maiores despesas sao

representadas por: Refinanciamento da divida interna no valor de R$ 1.406 trilhdo (correspondendo

a 38,36% do valor total), seguido pelo gasto com a Previdéncia social que corresponde a R$
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741.840 bilhdes (20,24%), novamente representando a divida interna porém agora referente ao
Servigco da divida interna, o valor é representado por R$ 442,08 bilhdes (12,06%).

E importante destacar alguns valores muito relevantes para o funcionamento do Estado,
sendo esses: a Assisténcia social com uma fatia de 4,67%, ou seja, R$ 171.050 bilhdes, Saude
R$121.875 bilhdes (3,32%), Educagdo R$91.296 bilhdes (2,31%), Trabalho R$84.767 bilhdes
(2,31%) e por fim Transferéncias para a educagao basica R$ 68.556 bilhdes (1,87%).

A Tabela 7 descreve as despesas realizadas até novembro de 2022 por item de despesa; e

o grafico 22, o percentual gasto por item de despesa (em %).

Tabela 9 — Despesas realizadas até novembro de 2022, por item de despesa (em R$).

AREA DE ATUACAO VALOR % RELATIVO AO TODO
Refinanciamento da divida interna RS 1.406.332.201.832,99 38,36%
Previdéncia social RS 741.840.212.217,73 20,24%
Servico da divida interna RS 442.084.590.521,33 12,06%
Outras transferéncias RS 315.874.473.285,84 8,62%
Assisténcia social RS 171.050.117.252,78 4,67%
Outros RS 159.597.469.640,15 4,35%
Saude RS 121.875.164.849,18 3,32%
Educacdo RS 91.296.940.423,95 2,49%
Trabalho RS 84.767.085.080,47 2,31%
Transferéncias para a educacdo bdsica | RS 68.556.365.007,98 1,87%
Outros encargos especiais RS 62.663.030.476,75 1,71%
Total RS 3.665.937.650.589,15 100,00%

Fonte: https://www.portaldatransparencia.gov.br/despesas,2022.
Elaboragdo: GT Contas Publicas da USJT
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Grafico 22 — Percentual de despesas realizadas até novembro de 2022
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Fonte: https://www.portaldatransparencia.gov.br/despesas,2022.
Elaboragdo: GT Contas Publicas da USJT

RESULTADO PRIMARIO

Os resultados do setor publico do ano de 2022 até setembro, registraram um superavit
primario de R$ 10,7 bilhdes ante superavit primario de R$12,9 bilhdes no mesmo periodo em 2021.
Esse resultado se mantém positivo também quando comparamos nos doze meses encerrados em
setembro visto que o superavit primario do setor publico atingiu R$ 181,4 bilhdes, ou o equivalente
a 1,93% do PIB.

Partindo para o Governo Central e governos regionais, ambos registraram, respectivamente,
superavits de R$ 11,1 bilhdes e R$ 321 milhdes no més. Entretanto, as empresas estatais

apresentam um déficit de aproximadamente R$ 700 milhdes. No total, o setor publico atingiu no

periodo de 12 meses encerrado em setembro, um superavit primario de R$181,4 bilhdes,
equivalente a 1,93% do PIB.
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Grafico 23 — Resultado Primario — em R$ bilhdes
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Fonte: https://www.portaldatransparencia.gov.br/despesas,2022.
Elaboragéo: GT Contas Publicas da USJT

Por fim, os juros nominais do setor publico consolidado somaram R$ 71,4 bilhdes em
setembro de 2022, ante resultado de R$ 55 bilhdes no mesmo més em 2021. O aumento da taxa
Selic e a piora no resultado das operacbes de swap cambial contribuiram para a evolucéo
observada. No acumulado em doze meses até setembro, os juros nominais somam R$592 bilhdes
— equivalente a 6,3% do PIB -, contra R$ 351,8 bilhdes (4,17% do PIB) nos doze meses até
setembro de 2021.

O resultado nominal, que abrange o resultado primario e os juros nominais, foi deficitario em

R$ 60,6 bilhdes em setembro. No acumulado em doze meses, o déficit nominal alcangou R$ 410,6

bilhdes (4,36% do PIB), elevando-se 0,16 p.p. em relagao ao déficit acumulado até agosto de 2022.
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Grafico 24 — Juros Nominais: Setor Publico Consolidado — em R$ bilhdes
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Fonte: https://www.portaldatransparencia.gov.br/despesas,2022.
Elaboragdo: GT Contas Publicas da USJT

DIVIDA PUBLICA

A divida liquida do Setor Publico (DLSP) alcangou 58,3% do PIB (equivalente a R$ 5,5
trilndes) no més de setembro. Os fatores que contribuiram para o resultado da divida foram: os
juros nominais apropriados, +0,8 p.p.; a variagao da cesta de moedas— que compreende o custo
de financiamento do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) - que
integra a divida externa, +0,5 p.p.; a desvalorizagdo cambial, de -0,6 p.p. (4,4%); o crescimento do
PIB nominal, em -0,5 p.p., € 0 superavit primario — que consiste no resultado positivo das receitas
e despesas, excluindo os juros — de -0,1 p.p. O acumulado anual teve um aumento de 1,1 p.p, na
relagdo DLSP/PIB. Influido pelos juros nominais apropriados (+4,6 p.p.), variagdo da cesta de
moedas que compdem a divida externa liquida (+1,7 p.p.), a valorizagdo cambial acumulada de
3,1% (+0,6 p.p.), o crescimento do PIB nominal (-4,5 p.p.) e 0 superavit primario acumulado (-1,4

p.p.).

Ja a divida bruta do governo geral — que compreende Governo Federal, INSS e governos
estaduais e municipais — alcangou 77,1% do PIB (R$7,3 trilhdes) no més de setembro,
representando uma reducéo de 0,4 p.p no PIB. Influenciado principalmente pelo aumento do PIB
nominal, em -0,7 p.p.; dos resgates liquidos de divida, -0,4 p.p.; dos juros nominais apropriados,
+0,6 p.p. e do efeito da desvalorizagcdo cambial, +0,2 p.p.. No acumulado anual houve uma
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diminuicao de 3,1 p.p, devido ao crescimento do PIB nominal (-6,3 p.p.), dos resgates liquidos de
divida (-2,4 p.p.), do efeito da valorizagdo cambial acumulada (-0,2 p.p.) e dos juros nominais

apropriados (+5,8 p.p.).

Grafico 25 - DLSP E DBGG: Taxa de Juros Implicita.
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Fonte: https://www.portaldatransparencia.gov.br/despesas,2022.
Elaboragéo: GT Contas Publicas da USJT

Como pode ser observado na Tabela XXX, € estimado pela analise da elasticidade que a
cada 1 p.p. da taxa de desvalorizagdo do cambio, afetara a DLSP com uma redugédo de R$ 12,9
bilhdes de reais e aumentara DBGG em 4,4 bilhdes. Entendendo a atrelagem dos titulos publicos
a taxa Selic, o relatério do BACEN ainda aponta que o aumento da Selic de 1 p.p aumentaria a
DLSP em R$ 38,1 bilhdes e a DBGG teria um aumento de 36,5 bilhdes, esse aumento consequente

da alta dos juros pagos na divida (custo da divida). Sobre a relagédo entre os indices de preco, a

DLSP e DBGG, a analise mensura que para cada aumento de 1 p.p nos indices de preco resultaria
em um aumento da DLSP de R$ 16,4 bilhdes e na DBGG de R$ 16,2 bilhdes.
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Grafico 26 - Elasticidades da DLSP e DBGG em RS bilhdes
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Fonte: https://www.portaldatransparencia.gov.br/despesas,2022.
Elaboragdo: GT Contas Publicas da USJT
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5. Contas Externas

No més de outubro de 2022 as transagdes correntes do balangco de pagamentos
apresentaram um déficit em um valor equivalente a US$4,6 bilhdes, e no mesmo més de 2021
obteve-se um resultado negativo de US$6,0 bilhdes. Na comparagdo interanual, o superavit
comercial aumentou US$1,2 bilhdo, o déficit em renda primaria recuou US$1,1 bilhdo, enquanto o
déficit em servicos cresceu US$967 milhdes. No acumulado de 12 meses encerrados em outubro
de 2022, o déficit em transagdes correntes somou US$60,3 bilhdes (3,31% do PIB), ante US$61,7
bilhdes (3,43% do PIB) em setembro de 2022, e US$41,9 bilhdes (2,63% do PIB) em outubro de
2021.

Grafico 27 — Transacdes correntes - Acumulado nos ultimos 12 meses
(US$ bilhdes e % do PIB)
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Fonte: Banco Central
Elaboragdo: GT Contas Externas da USJT

A conta de servicos somou um déficit de US$3,4 bilhdes, aumentou de 39% em relagdo a
outubro de 2021. Em relagao a conta de viagens internacionais, registrou-se despesas liquidas de
US$653 milhdes, ante US$265 milhdes em outubro de 2021. Destaca-se também as despesas
liquidas com transportes, cujo totalizaram US$1,7 bilhdo, ante US$1,5 bilhdo em outubro de 2021.
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Assim como as despesas liquidas de aluguel de equipamentos, as quais somaram US$569 milhdes

em outubro de 2021, -6,2% na comparagdo com o mesmo més de 2021.

Grafico 28 - Servicos em Transacgdes correntes - Jan-Abr/20 e Jan-Abr/21
(USS$ bilhdes)
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Fonte: Banco Central
Elaboragdo: GT Contas Externas da USJT

Exportagoes e importagoes

As exportacoes brasileiras atingiram US$ 89,5 bilhdes entre os meses de julho e setembro,
um crescimento de 16,1% em relacdo ao mesmo periodo do ano passado. As importagdes, em
mesma analise, aumentaram 32,1%, somando US$ 76,1 bilhdes. A corrente de comércio foi,
portanto, de US$ 165,7 bilhdes, um aumento de 22,9% comparativamente ao mesmo trimestre de
2021. O saldo comercial, em contrapartida, sofreu reducdo de 31,1% com a soma de US$ 13,4

bilhdes neste trimestre.
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Grafico 28 — Exportagbes, importacdes e saldo comercial
Janeiro a abril de 2020 e 2021 (em US$ bilhdes).
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Parceiros Comerciais

Os principais paises e blocos a quem foram destinadas as exportagoes do terceiro trimestre,
em valores, foram: China (US$ 22,7 bilhdes), Unido Europeia (US$ 13,7 bilhdes), Estados Unidos
(US$ 10,3 bilhdes) e Argentina (US$ 4,4 bilhdes) - um total de 57,1% de todo valor exportado pelo
Brasil entre julho e setembro de 2022.

O pais parceiro de quem mais importou-se durante o terceiro trimestre foi a China. A soma
atingiu os US$ 17,5 bilhdes, representando 23,1% do valor de importagdes no periodo. Outros
parceiros também muito importantes foram: Estados Unidos (US$ 14,3 bilhdes), Unido Europeia
(US$ 12,1 bilhdes) e Argentina (US$ 3,5 bilhdes) - totalizando 62,4% das importagdes.

Reservas Internacionais.

As reservas internacionais iniciaram o terceiro semestre totalizando US$ 346,4 bilhdes, US$
4,4 bilhdes a mais que no ultimo més do semestre anterior, ocorrendo, principalmente, pelas
variagdes de precos e da receita de juros.

Em outubro, as reservas totalizaram US$ 325,5 bilhdes devido a, principalmente, vendas

liquidas de US$ 1 bilhdo em operagdes, linha com recompra, contribuicdes negativas das variagoes

de precos e paridades. A receita de juros totalizou US$ 576 milhdes.
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Grafico 29 - Reservas internacionais — posi¢ao do estoque no fim do més. Abril/20-abril/21 (US$ bilhces)
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6. Crédito, Juros e Bolsa

No més de outubro de 2022, o saldo do crédito ampliado ao setor nao financeiro alcangou
R$14,6 trilhdes (153,3% do PIB), com elevagdo de 1,5% no més. Esse aumento foi explicado
sobretudo pelos empréstimos da divida externa (expanséao de 5,6%, apesar da apreciacdo cambial
de 2,8% observada no més) e pelos empréstimos do SFN no mercado domeéstico (que cresceram
1,1%). Na comparacgao interanual, o crédito ampliado cresceu 10,8%, com relevancia para os
crescimentos na carteira de empréstimos do SFN (15,9%) e na carteira de titulos publicos de divida
(9,8%). O Gréfico 30 ilustra os Saldos totais de crédito

Grafico 30- Saldos totais de crédito — Variagdo de 12 meses.
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Fonte e Elaboragao: Banco Central

O crédito ampliado a empresas atingiu R$5,1 trilhdes (53,8% do PIB), alta de 1,9% no més,

influenciada principalmente pelos aumentos de 5,5% nos empréstimos da divida. No periodo de 12

meses encerrado em outubro, a elevagado de 10,9% do crédito ampliado a empresas decorreu
principalmente dos crescimentos de 29,5% em titulos de divida e de 11,5% na carteira de
empréstimos e financiamentos do SFN.
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Grafico 31 - Concessbes médias (R$ bilhdes) de crédito para PF e PJ
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Fonte: Banco Central, 2021
Elaboragéo: GT Crédito, Juros e Bolsa da USJT,2021.

O crédito ampliado as familias atingiu R$3,4 trilhdes, equivalentes a 35,4% do PIB, em
outubro, com aumentos de 2,0% no més e de 18,7% em doze meses, em linha com o
comportamento dos empréstimos do SFN.

O volume de crédito do SFN alcangou R$5,2 trilhdes em outubro, elevacao de 1,0% no més,
composta pela reducdo de 0,1% no volume de crédito pactuado com pessoas juridicas (R$2,1
trilhdes) em contrapartida ao aumento de 1,8% no de pessoas fisicas (R$3,1 trilhdes). Nas
comparagdes com iguais periodos do ano anterior, o incremento no volume de crédito evidenciou
desaceleragao ao passar de 16,4% em setembro para 15,8% em outubro. Por segmento de crédito,
observou-se arrefecimento tanto no crescimento interanual do volume de crédito para empresas,
que passou de 11,5% para 10,4%, quanto no destinado as familias, 20,1% para 19,7%, na mesma
ordem.

O volume de crédito com recursos livres as empresas totalizou R$1,4 trilhdo em outubro,
com reducao de 0,4% no més e expansao de 13,5% em doze meses. Entre as modalidades de
crédito que contribuiram para a contragdo do volume de crédito livre para pessoas juridicas em
outubro, sobressaiu-se a redugéo das carteiras de desconto de duplicatas e outros recebiveis (-
7,0%) e repasses externos (-7,6%).

O volume de crédito com recursos livres as familias atingiu R$1,7 trilhdo em outubro, com
elevagdes de 1,8% no més e de 20,9% em doze meses. Por modalidades, a expansao do crédito
livre as familias concentrou-se nas operagdes de cartdo de crédito (+2,0%), crédito pessoal
consignado para trabalhadores do setor publico (+2,4%) e crédito pessoal ndo consignado (+1,5%).

O volume de crédito com recursos direcionados alcangou R$2,1 trilhdes em outubro,

elevagdes de 1,3% no més e de 13,2% em comparagao ao mesmo periodo do ano anterior. Por
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segmento, as operagdes contratadas com o segmento empresarial assinalaram incrementos de
0,4% no més e de 4,9% em doze meses, atingindo R$724,5 bilhdes. Nas operagdes com as
familias, o volume de crédito direcionado elevou-se em 1,8% no més e 18,2% em doze meses,
totalizando R$ 1,4 trilhdo, com crescimento do volume concentrado em crédito rural (+3,9%) e nos
financiamentos imobiliarios (+1,0%), ambas modalidades com taxas reguladas.

As concessoes totais de crédito totalizaram R$498 bilhdes em outubro, com elevagéo de
23,2% no acumulado em doze meses, em relagdo aos doze meses anteriores. Nas séries com
ajuste sazonal, as concessdes para empresas e para familias assinalaram altas de 0,6% e 0,2%
no més, respectivamente.

Indicador de Custo de Crédito E Inadimpléncia

O custo médio das novas contratagdes de crédito alcangou 29,9% a.a. em outubro, com
incrementos de 1,1 p.p. no més e de 6,9 p.p. em doze meses. O spread bancario das novas
contratagdes situou-se em 20,1 p.p. em outubro, com elevagdes de 1,2 p.p. no més e 5,0 p.p. em
comparacgao a outubro do ano anterior.

O custo médio do crédito livre para os tomadores atingiu 42,4% a.a. em outubro, registrando
incrementos de 1,7 p.p. no més e de 10,0 p.p. em doze meses. Nas novas contratagdes de crédito
firmadas com o segmento empresarial, o custo médio do crédito atingiu 23,5% a.a. (+0,5 p.p. no
més e +4,6 p.p. em doze meses). Nas contratagdes de crédito com as familias, o custo médio do
crédito alcangou 56,6% a.a. (+2,6 p.p. no més e +13,4 p.p. em doze meses). Os Graficos 32 e 33
descrevem o ICC e taxas de juros do crédito livre (exclui crédito rotativo)

Grafico 32 - ICC e taxas de juros do crédito livre (exclui crédito rotativo).
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Fonte: Banco Central, 2021.
Elaboragdo: GT Crédito, Juros e Bolsa da USJT,2021.
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Grafico 33 - Concessbdes médias (R$ bilhdes) de crédito para PF e PJ
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Fonte: Banco Central
Elaboragao: GT Crédito, Juros e Bolsa da USJT

O Indicador de Custo do Crédito (ICC), que mede o custo médio de todo o crédito do SFN,
atingiu 21,6% a.a., elevando-se 0,3 p.p. no més e 3,6 p.p. em 12 meses. No crédito livre ndo
rotativo, o ICC atingiu 27,9% a.a., com variagdes de 0,3 p.p. em setembro e de 4,2 p.p. em 12
meses. O spread geral do ICC apresentou crescimento de 0,2 p.p. no més (14,1 p.p.), acumulando
elevagao interanual de 1,8 p.p.

A inadimpléncia do crédito total do sistema financeiro, que considera os atrasos superiores
a 90 dias, registrou alta de 0,1 p.p. ao atingir 3,0%. Por segmento, a inadimpléncia registrou
elevagao de 0,1 p.p. no crédito livre (4,2%), enquanto no crédito direcionado a inadimpléncia se
manteve estavel (1,2%).

O endividamento das familias com o SFN alcancou 49,9% em setembro, o que representou

estabilidade no més e elevacao de 2,3 p.p. em 12 meses. Nas mesmas bases de comparacao, o

comprometimento de renda registrou elevagdes respectivas de 1,0 p.p. e 3,3 p.p., situando-se em
28,7%.
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TAXA DE JUROS

O Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central (BC), determinou que, a partir do
dia 03 de agosto a Taxa Selic passou de 13,25% para 13,75%, mantendo este numero até o més

atual (novembro).

Grafico 34 - Variagédo da taxa média de juros das operagdes de crédito (em p.p.).
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Fonte: Banco Central
Elaboragéo: GT Crédito, Juros e Bolsa da USJT

A taxa média de juros das novas contratagdes de crédito do Sistema Financeiro Nacional
atingiu 28,6% a.a. em setembro, redugéo de 0,2 p.p. no més e elevagao de 7,0 p.p. em doze meses.
O spread bancario das novas contratagdes situou-se em 18,7 p.p. em setembro, com estabilidade
no més e acréscimo de 4,2 p.p. na comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior. O grafico

35 mostra a variagao da taxa média de juros das operagdes de crédito.

Como observado no grafico 35 que relata a variagdo média de juros, houve um acréscimo
no empréstimo sobre a pessoa juridica e um decréscimo sobre a pessoa fisica. Isso se da pelo que
estava ocorrendo na economia a 12 meses atras: a Taxa Selic se encontrava em 9,15% em
08/12/2021, assim possibilitando mais empréstimos tanto fisico quanto juridico mas com o aumento

da mesma, ao decorrer de 2022 houve a diminuicdo da aquisicdo de crédito e aumento de

inadimpléncia pelo fato de aumento significativo da taxa selic em 2022 a mesma foi para 13,75%.
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Grafico 35- Comparagéo da taxa de juros nas modalidades de crédito PF (% a.a.).
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Fonte: Banco Central
Elaboragdo: GT Crédito, Juros e Bolsa da USJT
Nas concessodes para pessoas fisicas (PF), a taxa de juros alcangou 53,7% a.a. (-0,3 p.p. no
més e +12,5 p.p. em doze meses). Observando as tais concessoes, nota-se que houve algumas
variagdes de julho a setembro de 2022. O cheque especial foi de 127,4% em julho para 134,6% em

setembro, aumento de 7,2 p.p. neste periodo.

Ja os créditos consignados tiveram um aumento de 0,4 p.p. no periodo supracitado,
passando de 25,0% para 25,4%. Contudo, no crédito nao consignado, obteve-se uma queda de
4,8%, considerando que o resultado em julho era 86,4%, e em setembro foi de 81,7%. Dessa forma,

o crédito total foi de 40,2% em setembro, diminui¢cdo de 1 p.p. entre julho e setembro.

Grafico 36 - Variagado da taxa de juros das principais modalidade de crédito PJ.
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Fonte: Banco Central
Elaboragao: GT Crédito, Juros e Bolsa da USJT.
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AGREGADOS MONETARIOS

A base monetaria somou R$393,4 bilhdes em Setembro de 2022, decréscimos de 0,5% no
més e 2,5% em doze meses. No més, o volume de papel-moeda em circulagédo diminuiu 0,8% e as
reservas bancarias cresceram 0,8%.

Entre os fluxos mensais dos fatores condicionantes da base monetaria, impactam de forma
contracionista as operagdes do Tesouro Nacional, (R$23,9 bilhdes) as do setor externo, (R$15,2
bilhdes) as de Redesconto e de Linhas de Liquidez, (R$551 milhdes) (operagbes de redesconto,
+R$13 milhdes, e Linhas de Liquidez, -R$564 milhdes); e os depdsitos de instituigcdes financeiras,
(R$7,8 bilhdes) (recolhimento de recursos de depdsitos a prazo, -R$1,4 bilhdo; recebimento de
depdsitos voluntarios a prazo, -R$8,8 bilhdes; liberacdo de recursos de caderneta de poupanca,
+R$159 milhdes, depositos de garantia em espécie vinculadas a Linhas Financeiras de Liquidez —
LFL, +R$2,3 bilhdes).

Impactaram de forma expansionista as operagdes com titulos publicos federais, (R$30,7
bilhdes) (resgates liquidos de R$74,6 bilhdes no mercado primario e vendas liquidas de R$43
bilhdes no mercado secundario) e as operagdes com derivativos, (R$24,7 bilhdes).

Em Setembro os meios de pagamento restritos (M1) somaram R$598,6 bilhées, expansao
de 0,6% no més, resultado da ampliacdo do papel-moeda em poder do publico e dos depdsitos a
vista em 1,4% e 0,1%, respectivamente. Considerando-se dados dessazonalizados, o M1 avangou
0,8% no més.

O M2 cresceu 0,5% no més, totalizando R$4,8 trilhdes. O saldo dos depdsitos de poupancga
nao variou no periodo, somando R$995 bilhdes, apos resgates liquidos de R$6,0 bilhdes. O saldo
dos titulos emitidos por instituigdes financeiras avancgou 0,7%, totalizando R$3,2 trilhdes.

O M3 cresceu 0,3% no periodo, somando R$9,5 trilhdes, refletindo o avango de 0,6% no
saldo das quotas de fundos do mercado monetario, que totalizou R$4,5 trilhdes. O M4 cresceu

0,3% no més, alcangando R$10,4 trilhdes, com expansdo de 12,2% em doze meses.

O Grafico 37 ilustra a variacdo da base monetaria, papel moeda emitido e reservas bancarias
em Agosto de 2022 e Setembro de 2022.




Boletim de Conjuntura Econémica da USJT SéOJ U das

Ano IV Numero 19 — Julho a Dezembro de 2022 - USJT.BR universidade

Grafico 37 - Variagdo da Base monetaria, papel moeda emitido e reservas bancarias
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Fonte: Banco Central
Elaboragdo: GT Crédito, Juros e Bolsa da USJT.

BOLSA DE VALORES

Em um cenario de inflagdo generalizada no mundo, alta de juros, guerra na Europa e elei¢des
no Brasil, o principal indice da bolsa brasileira resiste, mas investidores terdo de rever estratégias.
A frustracdo de expectativas em relagdo a politica de juros no exterior e um ambiente global
desafiador estdo entre os fatores que apontam para uma mudanca de estratégia dos investidores
de bolsa no Brasil. Por aqui, a inflacdo mais baixa, embora condicionada a cortes temporarios de
impostos, fez com que a atengao se voltasse para agdes ligadas ao mercado interno e o risco de
recessao la fora acendeu um sinal de alerta para exportadoras e empresas de commodities.

No comego do ano de 2022, o que se imaginava que seria de retomada apds o surto de
covid-19. Entretanto a guerra da Ucrania foi que deu o tom as bolsas, acompanhada de uma
inflacdo ainda em fase de crescimento. O segundo trimestre de 2022 apontou para uma queda
dado o aprofundamento da pandemia e o conflito da Ucrania. Diante disso a percepg¢ao dos

investidores € a elevacao da taxa de juros o que impacta diretamente nos lucros das empresas,

algo que se concretizou ao longo de 2022.0 grafico 38 ilustra o indice Ibovespa no decorrer de
2022
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Grafico 38- Evolugao do indice Ibovespa (2022)
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Ibovespa na contramao
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La fora, as bolsas despencaram no trimestre e no ano, mas no Brasil, o principal indice

acionario, que serve para medir o desempenho da renda variavel, o Ibovespa, seguiu ganhando,

embora o saldo azul foi esmaecendo nos ultimos pregdes. As elei¢cdes presidenciais, claro, também

tiveram seu papel no aumento da populagao volatilidade por aqui, mas segundo os especialistas,

o movimento foi contido porque o mercado ja conhece os dois candidatos e ja havia se preparado

para qualquer possivel desfecho do pleito. A Tabela 10 descreve as a¢des em destaque na bolsa

brasileira.

Tabela 10- Agbes com maiores altas e quedas — nov/2022 (Variagdo %)

Maiores Variacao Maiores Variacao
Altas - Acdes Baixas - Agdes

GGBR4 +31,74% HAPV3 -33,33%
CMIN3 +30,98% AMERS3 32,05%
CSNA3 +28,60% COGN3 -31,91%
VALE3 +27,68% VIIA3 -30,35%
GOAU4 +26,22% POSI3 -29,93%
BRAP4 +24,65 CVCB3 -29,85
CPLE6 +13,23 YDUQ3 -28,70
USIM5 +8,16 EZTC3 -27,21
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Em relacao aos resultados das empresas no més de novembro, tem-se como os papéis de
mais destaque, em um primeiro momento, a Gerdau (GGBR4), com alta de 31,74%, puxada
principalmente pela possibilidade de distribuicdo de ago e uma das principais fornecedoras de agos
longos nas Ameéricas e de agos especiais no mundo. No Brasil, também produz agos planos e
minério de ferro, Os papéis da companhia sdo afetados diretamente pela atividade econdmica no
mundo e no Brasil, sobretudo no setor de construgdo civil. As agdes ordinarias (GGBR3) e as
preferenciais (GGBR4) da Gerdau estdo listadas na B3. A empresa também tem ADRSs, lastreados
em acgdes preferenciais, na Bolsa de Nova lorque. Na Bolsa de Madri (Latibex), sdo negociados
DRs de agdes preferenciais. A Metalurgica Gerdau S/A controla a Gerdau que, por sua vez, é
controladora de uma série de empresas do grupo.

Outros papéis interessantes sdo: CSN MINERACAO (CMIN3) com alta 30,98%, Antes do
IPO, a CSN tinha quase 90% da CSN Mineragcdo. Um consorcio asiatico detinha o restante. Na
abertura de capital, além da CSN, foram vendedores na oferta dois sdcios asiaticos, a Posco e a
Japéao Brasil Minério de Ferro Participagdes (JBMF), mas que seguem como acionistas. Apds o
IPO, a CSN tem participagcdo de cerca de 77% na sua unidade de mineragdo. A projecdo da
companhia € que seja possivel acrescentar uma produgédo de 103 milhdes de toneladas por ano,
com investimento estimado em R$22,7 bilhdes até 2033. Sua producédo anual hoje é de 33 milhdes
de toneladas de minério de ferro; CSN (CSNA3), com alta de 28,68%; VALE (VALE3) com 27,68%,
decorrente do grande aumento do numero de vendas de seus produtos e, por fim, a METAL
GERDAU (GOAU4) com aumento de 26,22%.

Ja com relacbes as quedas presentes no més de novembro, se cita HAPVIDA

(HAPV3) com -33,33%. O principal motivo para a queda foram os resultados do 3T22 da Hapvida,
em que a companhia apresentou margens fracas. Os analistas acreditam que a margem foi
significativamente afetada por um ajuste retroativo em fungao, dizem eles, de aumentos salariais
acima do esperado. Além disto, os ventos contrarios enfrentados pelo setor de saude no Brasil e
cenarios de ticket médio e custos médicos em funcdo do crescimento do beneficiario também
exercem a sua influéncia sobre a Hapvida. A principal conclusao dos analistas do Itau BBA ¢é que,
em meio a uma tempestade provocada pelo fluxo de noticias negativas sobre os participantes dos

planos de saude, o modelo integrado e verticalizado, que a Hapvida opera, se destaca como o mais

sustentavel.
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Os planos de saude verticalizados séo utilizados por companhias, como a Hapvida, que
investem em suas proprias estruturas. Entretanto, mesmo que otimistas, os analistas do Itau BBA
se mantém conservadores, diminuindo a projecéo de liquido ajustado em 27%. O Goldman Sachs
também comentou sobre sua posi¢cdo com as agdes da Hapvida. Os analistas consideram as
tendéncias mais pessimistas na margem Ebitda ajustada para 2023 apds a falha observada no
ultimo trimestre em SG&A recorrente, Entretanto, o GS manteve a previsdo de receita para a
Hapvida inalterada, pois a queda nas adigdes liquidas no 3T22 foi compensada por um
desempenho de ticket ligeiramente melhor

Outros papéis interessantes sdo: AMERICANAS (AMER3) com queda -32,05%, Os
analistas apontam que as a¢des da Americanas cairam mais de 60% no ano, com crescimento e
geracgao de caixa decepcionantes levando a maior parte do baixo desempenho. A empresa reportou
um crescimento abaixo do esperado de 3% em seu volume de mercadoria bruta (GMV, na sigla em
inglés) online e uma queima de caixa operacional de R$ 300 milhdes nos ultimos doze meses. Eles
projetam ainda que a Americanas perdeu cerca de 180 pontos-base do mercado de comércio
eletrénico do Brasil em 2023. Para 2023, projetam que a Americanas aumente seu GMV online em
11%, abaixo do crescimento de mercado projetado de 15%; GOGNA (GOGN3), com queda de —
31,91%A piora no resultado liquido da Cogna reflete o0 aumento da taxa Selic entre os periodos,
gerando despesas financeiras de R$ 244 milhdes, contra R$ 182 milhdes no terceiro trimestre de
2021.Neste contexto, Caio Moscardini, analista do Santander, aponta que a gestdo dos passivos
continua sendo um ponto de atencdo. Ao fim do terceiro trimestre, o somatério das dividas da
Cogna equivalia e 2,15 vezes seu Ebitda (lucro antes de juros, impostos, depreciagdo e
amortizagao), contra 2,07 no mesmo periodo de 2021. A alavancagem segue sendo um grande
problema para a Cogna, a medida que os resultados financeiros acabam comprometendo o lucro
liquido, mas a empresa esta focada na gestdo de suas dividas para reduzir os custos do
endividamento; VIA (VIIA3) controladora da Casas Bahia e Ponto, divulgou o resultado do terceiro
trimestre. Mais uma vez a varejista teve prejuizos. No lucro liquido, o "tombo" foi de R$ 203
milhdes. A companhia também apresentou uma retracido nas receitas. No trimestre, a receita bruta
foi de R$ 8,27 milhdes, uma queda anual de 4,4%, ja a receita liquida totalizou R$ 7 bilhdes.
Enquanto isso, o Ebitda também encolheu 29%.

Por fim, tem-se a POSITIVO (POSI3) Em relatério, a XP afirma que ha uma grande
probabilidade de que a Positivo (POSI3) saia da carteira do Ibovespa em 2 de janeiro de 2023, ja que
o Indice de Negociabilidade (IN) da agdo superou o limite de 90% por uma margem ampla nas
simulagdes da corretora, que acredita que nenhuma acao deve ser adicionada. Com a alteragao, o

Ibovespa seria composto por 91 agdes no proximo rebalanceamento.
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7. Consideragoes Finais

O crescimento econdmico moderado em 2022 (proximo de 3%) contribuiu para a queda do
desemprego (proximo a 9%), mas foi insuficiente para recuperar os rendimentos do trabalho em
relagdo a 2021, mantendo a média salarial proxima a R$ 2500, mesmo com um crescimento salarial
em praticamente todas as atividades em outubro de 2022. A desigualdade da renda do trabalho
também se manteve elevada, com um Gini aproximando-se de 0,5. A combinacéo de Gini elevado
com salarios baixos gera compromete o consumo de bens e servigos de alto valor agregado uma
vez que milhdes de trabalhadores irdo auferir baixos salarios. Algumas evidéncias econométricas
atuais sugerem que economias com elevadas desigualdades de renda crescem menos. Os servigos
puxaram o crescimento econdmico em 2022 e as atividades que o compdem sao
predominantemente de baixa complexidade econémica. Uma das provaveis causas do crescimento
econdbmico em 2022 foi a elevagdo dos investimentos (Formagdo Bruta de Capital Fixo),
aproximando-se de 19% do PIB. Contudo, ainda esta relativamente baixo quando comparado ao
auge da nossa industrializagdo nas décadas de 60 e 70.

A inflagdo em 2022 recua para perto de 6,0% ao ano (IPCA), mas ainda esta bem acima
do centro da meta de 3,5% ao ano e esta sendo puxada pelos alimentos, saude e transportes,
dentre outros e prejudicando, principalmente, a populagdo de menor renda. O combate a inflagao
por meio do modelo de metas manteve a Selic elevada em 2022, prejudicando o crescimento
econdmico. Houve problemas do lado da oferta também, com escassez de alguns produtos,
fazendo com que seus pregos pressionassem a inflagdo. O mercado de trabalho gerou empregos
em 2022, mas manteve elevado o trabalho informal. Houve em 2022 um crescimento da
arrecadacao tributaria que gerou até um superavit primario, mas a estrutura das despesas continua
concentradas nos servicos da divida interna e na previdéncia. Parece distante uma reforma
tributaria concreta e efetiva na economia brasileira. Macroeconomicamente €, no minimo nao
recomendavel, ter a arrecadagéo tributaria crescendo mais que a economia (PIB). Este
descolamento entre as duas taxas de crescimento (PIB e arrecadagao) sugere que nossa
arrecadacao “extra” nao foi utilizada como politica fiscal expansionista capaz de expandir nosso
crescimento anual. Os percentuais gastos com saude, educagao e trabalho sdo relativamente
baixos diante dos nossos desafios de capital humano (saude + educacé&o +trabalho).

As contas externas mostram um problema estrutural histérico: pagamentos elevados de

juros e remessa de lucros para o exterior. O déficit nas contas externas em 2022 foi coberto pelo




Boletim de Conjuntura Econémica da USJT SéOJ U das

Ano IV Numero 19 — Julho a Dezembro de 2022 - USJT.BR universidade

por capitais de curto prazo sujeitos as variagbes da Selic. Nossa balanga comercial, pesar de
superavitaria no ano, continua composta de bens de baixa complexidade econdmica e tecnoldgica,
com destaque para as commodities. Houve uma ligeira queda das reservas internacionais até
outubro (US$ 33 bilhdes), mas o nivel ainda se mantém acima de um encaixe técnico de seguranga
de dois anos de importacdes. O crédito as familias préximo a 1/3 do PIB, combinado com nossas
elevadas taxas de juros bancarios, geram um ambiente monetario pouco estimulante do
crescimento econémico. Em suma, 2022 ainda nao foi o suficiente para a retomada sustentada do
crescimento econdmico e da renda do trabalho no Brasil, embora neste ano, apesar de ser de forma
incipiente, ha sinais opacos de uma ligeira recuperagdo macroeconémica.

O novo governo que assumira em 2023 tera desafios econdmicos significativos: 1.
desenhar outro modelo de crescimento econémico com a criagdo de instituicdes politicas e
econdmicas inclusivas capazes de estimular um crescimento de longo prazo baseado em capital
humano e inovagdes tecnologicas; 2. reduzir a desigualdade da renda do trabalho (que estimulara
o crescimento econdmico); 3. rever o atual modelo de metas com o qual se controla a inflagdo (sem
a necessidade de abandona-lo, mas complementa-lo, pois, ha outras causas inflacionarias); 4.
praticar uma politica fiscal que amplie os investimentos em infraestrutura; 5. utilizar a politica
monetaria para também estimular o ambiente de negdcios e assim o crescimento econémico; 6.
repensar o desenho institucional das regras para o trabalho, com regulagdo pré trabalhador; 7.

propor uma politica industrial e de servigcos que modernize parte da nossa industria, a reindustrialize

e a torne mais complexa.
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