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Roteiro

• Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

– Inflação mais alta do que o esperado nos EUA (na realidade, mais estrutural);

– Inflação mais alta na Zona do Euro;

– Bancos Centrais (finalmente) indicando uma resposta mais energética.

• O dinheiro está ficando mais caro:

– Nos EUA, algumas empresas podem “ficar pelo caminho”;

– Na Zona do Euro, alguns países podem ter problemas para financiar suas dívidas.

• Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

– Com o real mais depreciado;

– Com inflação mais alta (Banco Central pressionado?);

– Com menor crescimento, mas somente lá em 2023.
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Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• Inflação dos EUA: alta e não se deve apenas à energia/commodities/China:

Fonte: https://twitter.com/LizAnnSonders/status/1535257677554655232/photo/1



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• O núcleo da inflação está bem aquecido (maior nível desde agosto de 1982):

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/CPILFESL#0



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• Mercado de trabalho opera de forma bastante aquecida:

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/UNRATE



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• E os salários ainda estão subindo bastante:

Fonte: https://www.atlantafed.org/chcs/wage-growth-tracker



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• E entre os menos abastados, o salário sobe mais:

Fonte: https://twitter.com/LizAnnSonders/status/1536303271366762498/photo/1



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• A inflação no Zona do Euro está bem acelerada também:

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/CP0000EZ19M086NEST



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• Taxa de desemprego em níveis baixos na Zona do Euro também:

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/GBRCPIALLMINMEI



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• A inflação no Reino Unido está bem acelerada também:

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/GBRCPIALLMINMEI



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• Com esse quadro, o mercado está esperando um aperto monetário mais forte:

Fonte: https://www.cmegroup.com/trading/interest-rates/countdown-to-fomc.html
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• Com esse quadro, o mercado está esperando um aperto monetário mais forte:

Fonte: https://www.cmegroup.com/trading/interest-rates/countdown-to-fomc.html



Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

• Outros bancos centrais importantes também estão indicando subir os juros:

Fonte: https://www.nytimes.com/2022/06/09/business/ecb-interest-rate-increase.html

Fonte: https://www.reuters.com/markets/europe/

boe-raise-rates-25-bps-june-stick-slow-pace-coming-months-2022-06-13/

Fonte: https://www.ft.com/content/dde04841-1acf-4af8-877e-858469535ad1



Roteiro

• Por que o clima ficou mais tenso na semana passada?

– Inflação mais alta do que o esperado nos EUA (na realidade, mais estrutural);

– Inflação mais alta na Zona do Euro;

– Bancos Centrais (finalmente) indicando uma resposta mais energética.

• O dinheiro está ficando mais caro:

– Nos EUA, algumas empresas podem “ficar pelo caminho”;

– Na Zona do Euro, alguns países podem ter problemas para financiar suas dívidas.

• Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

– Com o real mais depreciado;

– Com inflação mais alta (Banco Central pressionado?);

– Com menor crescimento, mas somente lá em 2023.



O dinheiro está ficando mais caro

• Os juros de longo prazo também estão subindo:

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/DGS10



O dinheiro está ficando mais caro

• Com o dólar mais caro, fluxos de caixa mais frágeis sofrem mais:

Fonte: https://twitter.com/LizAnnSonders/status/1536301558186627072/photo/1



O dinheiro está ficando mais caro

• E o mercado está precificando essa essa nova conjuntura (S&P 500):

Fonte: https://finviz.com/map.ashx?t=sec



O dinheiro está ficando mais caro

• E o mercado está precificando essa essa nova conjuntura (Mundo):

Fonte: https://finviz.com/map.ashx?t=sec



O dinheiro está ficando mais caro

• O mercado está colocando maior incerteza no curto do que no longo prazo:

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/T10Y2Y
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Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

• Menor crescimento global e juros EUA maiores = dólar mais forte:

Fonte: https://fred.stlouisfed.org/series/RTWEXBGS



Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

• O mercado está colocando maior incerteza no curto do que no longo prazo:

Fonte: https://www.investing.com/currencies/usd-brl



Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

• Real depreciado = Mais inflação (questão fiscal nos torna mais frágil):
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Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

• Real depreciado = Mais inflação (questão fiscal nos torna mais frágil):
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Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

• O Brasil é fortemente associado às commodities e tem boas reservas:

Fonte: Boletim Macro – IBRE/FGV. Disponível em <https://portalibre.fgv.br/boletim-macro>
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• O Brasil é fortemente associado às commodities e tem boas reservas:
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Como o Brasil está recebendo esses “choques”?

• Enfim, situação menos dramática para o Brasil (ao menos, em 2022...):

– O PIB apresentou bons números no 1º tri (acima das expectativas e prejudicado pela 

quebra de safra na Região Sul);

– Para o 2º tri, os indicadores antecedentes do PIB têm apresentado resiliência:

• Reabertura da economia

• Estímulos fiscais (Auxílio Brasil, antecipação do 13º, liberação do FTGS);

• Preços de commodities;

• Setor externo (forte crescimento das exportações e limitada expansão das importações).

– O 2º semestre deverá ser mais problemático, mas 2022 está praticamente garantido;

– Mas 2023...
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Muito obrigado!
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