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Cenario Externo e Domeéstico nos Proximos 12 Meses

1° Semestre 20 Semestre

“Chuvas Esparsas, Sol “Forte Tempestade’
com Algumas Nuvens”
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Perspectivas do Cenario Externo (1° semestre / 2019) 2

BBDTVM

Chuvas Esparsas, Sol com Algumas Nuvens

» Taxas de crescimento do PIB Global ao redor de 3,25%, acima do potencial;
= Crescimento robusto sem maiores pressoes salariais e inflacionarias;

= Politica Monetaria dos BCs previsivel nos proximos meses (FED gradual);

= PIB Chinés esperado de 6,5%, deve reduzir os receios de “pouso forcado”;
» Limitadores: TensoOes Politicas Globais

Protecionismo no “radar”
Volatilidade no preco das commodities



Crescimento robusto sem maiores pressdes salariais e inflacionarias B

Atividade Econémica Global PIB Global: EUA x Avancados
(Variacao trimestral anualizada, em %) (Paises avancados e EUA, em variacdo trimestral anualizado)
5 5
45 4.5
4 4
3.5 35
3 3
Global CAI
2.5 Leading - Global CAI 2.5 o ! R ! s ' o
,_’Q b?/ (Q’b \\}
1.5 1.5
2014 2015 2016 2017 2018 2019 WEUA M Avangados (fora EUA)
Nucleo de Inflagao
(Em %, excluidos os pregos de alimentos e energia)
2.2 ~
2.0 Feeerreerenrrerrsessanneneressannsizzreesannsenressnnnszassssnnnessssapmmnta NNNNRRT L O
———
18 | T
1.6 - Proiecs
14 | rojecao
1.2 - S
1.0 -_/_\/\/\
0.8 -
0-6 T T T T T T T T T T T T 1
A & S N NG N & & & S S S NJ
Yooy RS SO Vs SEE: s SERA A SO S ¢
ozc \’bo ((Q‘/O @é v¢ @0* \0(\ \0\ v\)‘% (,Q:Q oé' QOA ng
EUA (PCE) Zonado Euro - Meta

Fonte: Bloomberg, JP Morgan, G.Sachs e BB DTVM




Perspectivas do Cenario Domeéstico (1° semestre / 2019)
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Chuvas Esparsas, Sol com Algumas Nuvens

Ganho de tracao da atividade doméstica (2,75% a 3,00% anualizado);
Melhora das condicoes financeiras;

Moderada queda da incerteza e recuperacao da confianca devem impulsionar
demanda domestica;

Risco inflacionario baixo com Selic estavel em 6,5%:

Limitadores: Taxa de desemprego elevada;
Ociosidade persistente.




Ganho de tracao da atividade domeéstica (2,75% a 3,00% anualizado)
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Fonte: Macrodados e BBDTVM



Moderada queda da incerteza e recuperacao da confianca devem 23
Impulsionar demanda domestica BBDTVM
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Perspectivas do Cenario Externo (2° semestre / 2019) 2

BBDTVM

Forte Tempestade ‘ ‘
¢4

» Extincdo do impulso monetario e fiscal nos EUA e China;
= Efeito negativo do protecionismo global;
» Desaceleracao relevante e sincronizada da economia global,

= Expressivo aumento da aversao ao risco global, queda de commodities e
moedas emergentes e fechamento dos treasuries.



Extincdo do impulso monetario e fiscal nos EUA e China g

BBDTVM
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Efeito negativo do protecionismo global 2

BBDTVM

Protecionismo nos EUA PIB EUA (%)
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Expressivo aumento da aversao ao risco global, queda de commodities e moedas
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emergentes e fechamento dos treasuries BBDTVM
VIX Index Juros EUA: Treasuries de 10 Anos
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Perspectivas do Cenario Doméstico (2° semestre / 2019) 2

4
BBDTVM

Forte Tempestade “ ‘
&

Dificuldades com as reformas e a deterioracao do ambiente global pressionam o
prémio de risco (EMBI em 350);

Retorno da taxa de cambio ao patamar de R$ 4,00;
= Esperamos alguma aceleracao da inflacao no periodo;

* Projecao de PIB abaixo do consenso.



Dificuldades com as reformas e a deterioracao do ambiente global
pressionam o prémio de risco (EMBI em 350)
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Esperamos alguma aceleracao da inflagcao no periodo B,;D<T",M

IPCA
(Variacao Doze Meses)
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Retorno da taxa de cambio ao patamar de R$ 4,00
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Taxa de Cambio
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Projecoes Econdmicas g

BBDTVM

PROJECOES BB DTVM

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Atividade Economica ajustada (%)
PIB 0.1% -3.8% -3.6% 1.0% 1.2% 2.2%
Formacao Bruta de Capital -4.4% -13.9%  -10.3% -1.9% 3.2% 3.8%
PIB Exportagdes -1.0% 6.2% 1.6% 5.7% 2.5% 5.0%
PIB Importacdes -1.1% -13.9%  -10.4% 5.5% 8.6% 6.5%
Consumo das Familias 0.9% -3.9% -4.3% 0.9% 1.9% 2.5%
PIB Industrial -1.5% -5.8% -4.0% 0.0% 1.9% 3.5%
PIB Servicos 1.0% -2.7% -2.6% 0.3% 1.3% 2.2%
Inflagc&o (%)
IPCA 6.4 10.7 6.3 2.9 3.8 4.5
IGP-M 3.7 10.5 7.2 -0.5 9.8 5.3
Taxa de Cambio
R$/US$ - final de periodo 2.66 3.9 3.26 3.31 3.65 4.10
Taxa de Juros (% a.a.)
SELIC - final de periodo 11.75 14.25 13.75 7.00 6.50 8.50
Balanca de Pagamentos
Exportacfes (US$ bi) 222.8 191.1 185.2 217.7 234.0 241.0
Importacdes (US$ bi) 225.8 171.4 137.5 150.7 178.1 191.5
Saldo Comercial (US$ bi) -3.0 19.7 47.7 67.0 57.9 51.6
Conta Corrente (US$ bi) -104.0 -58.9 -23.5 -0.8 -19.0 -25.0
Conta Corrente (% do PIB) -4.4 -3.3 -1.3 -0.5 -1.0 -1.4
Investimento Direto Estrangeiro (US$ bi) 96.8 75.0 78.9 70.3 68.0 77.0
Resultado do Bal. de Pagamentos (US$ bi) 10.8 1.9 9.2 5.1 7.0 10.0
Contas Fiscais
Superavit Primario (% PIB) -0.6 -1.90 -2.5 -1.7 -2.1 -1.7
Divida Publica Bruta (% PIB) 58.9 66.20 69.4 74.0 75.9 77.5

Fonte: BB DTVM






