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A economia dos EUA segue em expansão, 

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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Mas com sinais de desaceleração, sobretudo no 
setor industrial, e aperto no crédito.

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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E o mercado de trabalho ainda está aquecido,

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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Para alcançar a SEP a economia americana 
precisará destruir na média 127k postos/mês

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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O núcleo de inflação permanece pressionado, 

Fonte: IHS Markit, BB Asset
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Mantivemos a expectativa para os fed funds.

Fonte: BB Asset
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Mantivemos a expectativa de uma desaceleração à 
frente.

Fonte: BB Asset
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A data “x” do debt ceiling se aproxima,

Fonte: IHS Markit, BB Asset
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E ter impacto relevante na atividade econômica.

Fonte: IHS Markit, BB Asset
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(Trimestral anualizado)
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Na Europa há uma divergência setorial na direção dos 
serviços,      

Fonte: IHS Markit e BB Asset
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Riscos de cauda diminuíram, mas o crescimento no ano 
será fraco    

Fonte:, BB Asset
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Desaceleração da inflação cheia está concentrada em 
energia e o núcleo segue bastante pressionado,   

Fonte: Goldman Sachs, IHS Markit e BB Asset
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Crescimento mais forte salários exigirão do BCE mais 
aperto monetário!

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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No Reino Unido, o mercado de trabalho continua 
apertado 

Fonte: IHS Markit e BB Asset
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O que pressiona o núcleo inflação, principalmente 
serviços

Fonte: IHS Markit e BB Asset
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levando o BoE a apertar adicionalmente a política 
monetária

Fonte: IHS Markit e BB Asset
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Depois da forte recuperação no início do ano, a agenda 
econômica chinesa decepcionou na última leitura, 

Fonte: UBS, Bloomberg, BB Asset
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Mas os fundamentos são positivos 

Fonte: UBS, Bloomberg, BB Asset
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E as políticas de sustentação da demanda deverão ser 
mantidas.

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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.

Mantemos nossa projeção de crescimento do PIB para 5,7%.

Fonte: BB Asset
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No Japão o PIB cresce menos que o potencial e as 
expectativas de inflação seguem abaixo da meta: BoJ
seguirá cauteloso.

Fonte: BoJ, CAO, Tankan, BB Asset
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Não esperamos nenhuma outra alteração em 2023 além de 
nova flexibilização da banda de oscilação da YCC em julho.

Fonte: Bloomberg, BB Asset

-0,1

0,0

0,1

dez-13 dez-15 dez-17 dez-19 dez-21 dez-23

Japão: Taxa de Juros
(em %)

-0,6

-0,4

-0,2

0

0,2

0,4

0,6

dez-15 dez-16 dez-17 dez-18 dez-19 dez-20 dez-21 dez-22 dez-23

Yield Curve Control (YCC): Meta e Banda de 
Oscilação
(em %)

10Y Yield

Meta

Banda Inferior

Banda Inferior



#Pública

Petróleo: IEA e DoE projetam 3 trimestres de déficit: 
demanda chinesa está voltando à trajetória histórica. 
Mercado negocia recessão mais severa do que nosso cenário.

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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Minério: assimetria na recuperação da China derruba 
preço do aço e piora perspectiva para o minério.

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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Atividade: Indústria e serviços mostram dinâmica de modesto 
crescimento

Fonte: IBGE, BB Asset
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PMI Composto 28,1 40,5 47,3 53,9 53,6 55,9 53,8 53,5 48,9 49,6 45,1 44,5 49,2 54,6 55,2 54,6 54,7 53,4 52,0 52,0 50,9 53,5 56,6 58,5 58,0 59,4 55,3 53,2 51,9 53,4 49,8 49,1 49,9 49,7 50,7 51,8

Novos pedidos - Comp. 29,5 38,7 47,8 56,1 56,0 56,7 55,7 55,0 48,9 49,4 44,1 44,2 50,7 54,2 55,8 54,8 54,3 53,3 54,2 53,5 50,5 53,9 58,1 58,4 58,3 60,0 55,3 53,5 52,1 53,2 48,7 50,1 49,5 48,6 49,4 50,6

Empregos - Comp. 36,5 37,0 43,0 47,7 48,1 50,0 52,6 50,4 48,9 49,7 48,0 48,6 49,9 52,9 54,3 53,0 54,0 53,5 53,6 52,5 50,7 53,2 55,3 55,8 57,3 58,4 56,8 55,8 53,7 54,6 50,2 48,9 48,9 49,2 50,4 51,7

Preços de entrada - Comp. 55,4 55,5 60,1 63,0 68,2 69,3 70,5 70,4 69,2 68,4 73,8 73,4 69,9 71,4 68,2 71,0 74,3 73,8 76,0 68,7 70,2 67,0 71,8 73,1 76,8 76,3 69,7 62,1 56,9 55,1 61,8 60,1 61,8 63,3 61,2 60,7

Preços de saída - Comp 48,2 47,9 49,9 54,1 56,2 56,9 58,0 57,3 57,3 59,3 58,9 59,7 60,8 60,6 59,4 60,0 62,0 62,4 61,4 59,1 58,5 58,0 62,8 63,4 65,1 66,5 63,3 57,6 53,6 54,5 54,0 53,7 56,1 57,5 56,5 53,9

Atrasos de trabalho - Comp 47,8 45,5 46,6 52,4 55,6 55,7 54,0 51,8 47,2 45,7 46,8 46,3 45,1 46,4 51,3 50,9 46,8 44,9 45,1 43,8 42,3 45,6 47,7 49,5 51,6 46,3 44,2 37,6 33,8 31,9 41,9 42,2 41,4 42,8 46,3 46,9

Novos pedidos de exportação - Comp 31,3 43,6 44,3 45,2 52,2 52,3 54,7 52,6 49,6 50,6 49,1 50,3 51,2 52,3 51,1 50,1 48,6 47,6 49,7 53,4 47,4 50,0 49,2 47,9 47,5 48,7 46,9 47,9 46,3 46,2 39,1 40,7 40,2 42,5 42,7 45,6

Produção futura - Comp. 51,4 63,5 70,3 74,6 73,9 74,3 70,2 75,3 70,4 72,2 66,8 65,9 70,8 74,4 72,2 74,7 81,5 72,5 78,3 77,2 78,4 79,8 77,3 82,0 82,8 85,9 83,9 88,0 86,0 84,9 74,1 75,4 72,7 74,9 76,6 75,4

Atividades de negócios 27,6 35,9 42,5 49,5 50,4 52,3 50,9 51,1 47,0 47,1 44,1 42,9 48,3 53,9 54,4 55,1 54,6 54,9 53,6 53,6 52,8 54,7 58,1 60,6 58,6 60,8 55,8 53,9 51,9 54,0 51,6 51,0 50,7 49,8 51,8 54,5

Entrada de novos negócios 28,9 34,2 43,8 51,4 51,6 52,9 52,3 52,5 47,1 47,4 42,8 42,7 50,1 53,7 55,2 55,6 54,7 54,5 56,7 55,5 52,5 56,0 59,9 60,5 59,7 62,1 56,1 54,2 52,7 54,6 51,6 52,8 50,8 48,5 50,6 53,2

Negócios em circulação 49,5 45,4 44,9 51,9 52,7 52,1 49,7 47,9 45,0 42,4 45,0 44,4 43,5 46,0 52,7 52,4 47,6 44,4 43,8 42,8 41,6 45,8 48,8 49,5 52,6 45,5 42,6 34,9 30,7 29,0 43,7 43,8 42,5 44,1 47,7 48,4

Empregos 35,7 34,9 40,0 45,0 45,4 47,5 51,3 49,3 48,2 48,5 47,8 47,6 48,9 52,0 54,2 52,8 53,7 53,3 54,4 53,1 51,5 54,3 56,6 57,1 58,5 59,9 57,2 56,5 54,1 55,3 50,6 49,4 48,8 49,0 51,3 53,3

Preços de entrada 52,2 50,3 55,2 55,5 62,2 63,0 64,1 66,5 65,2 63,8 69,6 69,3 66,5 67,5 64,2 68,5 73,2 72,6 74,4 65,9 69,3 66,7 70,9 73,7 78,2 77,7 70,4 63,0 58,1 57,6 65,9 62,6 63,7 65,6 64,3 62,9

Preços praticados 45,6 44,2 45,7 49,2 49,8 50,0 51,0 53,4 53,9 55,1 54,5 54,3 56,0 56,9 56,3 57,2 60,7 60,9 60,0 57,0 57,5 57,2 61,1 62,9 64,8 66,4 63,7 58,0 53,9 56,6 55,3 54,3 57,4 59,3 57,7 55,0

Novos pedidos de exportação 28,5 33,1 31,9 38,4 40,2 39,6 50,6 51,3 47,7 50,6 42,7 48,8 53,5 56,2 57,1 52,4 46,2 44,6 44,5 54,5 54,3 45,0 50,7 49,5 44,1 49,7 48,9 58,6 54,2 49,9 50,1 43,1 46,8 46,5 44,2 46,4

Expectativas de negócios 44,7 57,0 64,7 70,6 69,7 71,0 65,5 70,9 66,9 68,3 62,7 60,6 66,5 70,9 69,2 72,2 81,4 72,1 77,1 75,3 76,7 78,1 77,0 80,9 82,5 87,2 83,5 88,3 85,9 85,5 73,0 73,4 70,6 74,0 75,8 75,1

PMI Ind. 38,3 51,6 58,2 64,7 64,9 66,7 64,0 61,5 56,5 58,4 52,8 52,3 53,7 56,4 56,7 53,6 54,4 51,7 49,8 49,8 47,8 49,6 52,3 51,8 54,2 54,1 54,0 51,9 51,1 50,8 44,3 44,2 47,5 49,2 47,0 44,3

Novos pedidos Ind. 31,5 52,8 60,5 70,8 70,0 68,7 66,3 63,2 54,8 56,0 48,0 49,1 52,5 55,6 57,9 52,3 53,2 49,4 46,2 46,7 43,7 47,0 52,1 51,7 53,3 52,9 52,4 51,4 50,3 48,3 38,9 41,1 45,2 48,8 45,6 41,9

Envio Ind. 29,5 54,9 62,9 68,0 63,7 67,4 63,1 61,1 55,0 57,8 48,6 49,6 52,1 56,7 57,7 53,1 55,0 48,5 46,6 46,9 44,8 49,4 51,6 51,4 55,9 54,8 53,7 50,9 51,8 51,6 43,7 42,7 47,2 49,5 47,0 42,8

Emprego Ind. 39,1 43,7 52,3 56,3 56,5 58,2 56,8 53,8 51,2 53,8 48,5 51,8 53,0 55,8 54,4 53,5 54,8 54,1 51,0 50,6 48,2 49,8 51,2 51,4 53,3 53,4 55,5 53,1 52,2 52,3 48,6 47,3 49,5 49,8 47,4 46,4

Entrega de Fornecedores Ind. 38,8 44,1 41,0 32,5 22,8 14,1 14,4 19,9 24,6 22,0 21,4 35,2 38,1 39,9 42,9 42,8 44,4 42,4 41,3 42,2 40,7 45,0 44,1 45,2 44,1 42,1 41,5 46,6 49,1 49,7 52,2 53,6 51,2 51,4 51,8 53,0

Estoques de Insumos Ind. 44,5 48,7 49,9 50,8 51,2 47,3 41,0 45,4 48,0 47,4 47,7 50,5 50,4 53,9 55,0 53,8 54,1 53,0 52,5 52,9 49,5 49,5 51,5 49,6 51,6 51,5 49,9 50,8 49,8 53,6 48,1 47,3 49,2 48,9 48,2 47,4

Pedidos de Exportação Ind. 31,7 45,2 46,2 46,2 53,9 54,2 55,3 52,8 49,9 50,6 50,1 50,6 50,9 51,7 50,2 49,7 48,9 48,0 50,5 53,2 46,5 50,7 49,0 47,7 48,0 48,5 46,6 46,5 45,2 45,7 37,6 40,4 39,4 42,1 42,5 45,5

Atrasos de Trabalho Ind. 42,4 45,8 52,3 54,0 64,9 67,1 67,4 64,0 54,5 56,8 52,3 52,6 50,6 47,8 46,7 45,9 44,3 46,6 49,3 47,3 44,6 44,8 44,1 49,3 48,3 49,0 49,5 46,6 44,3 41,3 36,1 36,7 37,8 38,3 41,2 41,6

Volume de compras Ind. 31,8 47,8 57,2 68,0 66,9 67,4 63,3 64,2 55,4 57,1 50,8 50,1 52,8 53,5 57,9 53,8 55,5 51,0 46,9 47,8 46,7 47,3 50,9 49,5 53,3 52,1 51,4 52,5 50,3 49,0 41,2 41,5 45,8 46,6 45,1 41,9

Estoques de bens finais Ind. 45,6 49,4 47,9 49,8 47,2 43,8 39,0 43,5 43,8 45,8 47,0 50,6 52,2 53,0 53,4 55,4 53,7 52,7 54,3 50,7 50,6 51,0 51,1 48,9 50,3 50,1 50,1 51,0 51,3 52,0 50,3 49,3 50,4 50,9 49,8 49,9

Preços de entrada Ind. 65,7 71,9 75,8 86,7 87,2 89,5 90,8 82,7 82,3 83,5 87,3 86,8 81,1 84,0 81,0 79,1 78,1 77,6 81,4 77,5 73,2 68,1 75,0 71,3 72,4 71,7 67,5 59,1 53,0 46,6 48,1 51,8 55,1 55,5 50,6 53,3

Preços de saída Ind. 56,8 59,7 63,5 69,7 76,6 78,8 79,9 69,5 68,5 73,0 73,3 77,2 76,5 72,5 69,5 69,3 66,3 67,1 66,2 65,8 62,1 60,7 68,5 65,0 66,2 66,7 61,9 56,3 52,6 47,4 49,7 51,5 51,6 51,7 52,6 49,9

Expec. Produção Futura Ind. 72,8 84,0 87,9 87,2 87,4 84,8 84,9 89,5 81,9 85,2 80,4 82,9 85,1 85,6 81,8 83,0 82,1 73,9 82,2 83,5 84,2 85,6 78,4 85,6 84,0 81,3 85,0 87,3 86,4 83,0 77,6 82,1 80,0 77,8 79,5 76,6

Novas Ordens - Estoques Ind. -14,1 3,4 12,6 21,0 22,8 24,9 27,3 19,7 11,0 10,2 1,0 -1,5 0,3 2,6 4,5 -3,1 -0,5 -3,3 -8,1 -4,0 -6,9 -4,0 1,0 2,8 3,0 2,8 2,3 0,4 -1,0 -3,7 -11,4 -8,2 -5,2 -2,1 -4,2 -8,0

Mapa de Calor - PMI Markit da Indústria

Mapa de Calor - PMI Markit dos Serviços

Mapa de Calor - PMI Markit Composto



#Pública

PIB do setor agropecuário impulsiona o 1ºtri/23

Fonte: IBGE, BB Asset
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#Pública

E o mercado de trabalho, a força é genuína?

Fonte: IBGE, BB Asset
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#Pública

Composição da criação de vagas apresenta fragilidades e os 
salários estão recuando.

Fonte: IBGE, BB Asset

CAGED - Saldo em 2023

%2023 - Acumulado%mar/23Vínculo 

100 526.173 100 195.171 Total

75 394.394 81 158.529 Típicos

25 131.824 19 36.642 Não Típicos*

RAIS 2021 (Estoque)RAIS 2020 (Estoque)

%Estoque%EstoqueVínculo 

100 40.256.019 100 37.903.434 Total

90 36.058.236 89 33.622.471 Típicos

10 4.197.483 11 4.280.963 Não Típicos*

*São considerados não-típicos os trabalhadores aprendizes, intermitentes, temporários, 
contratados por CAEPF e com carga horária até 30 horas.
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#Pública

Inflação: commodities despencando no Brasil deverá 
chegar ao IPCA nos próximos meses

Fonte: BB Asset
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#Pública

Commodities e gasolina em queda trazem expectativas 
para baixo

Fonte: BB Asset
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#Pública

Melhora genuína no quadro inflacionário e menor ritmo de 
crescimento deverão chegar também ao núcleo do IPCA.

Fonte: BB Asset
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#Pública

Primeiro corte de SELIC em setembro, encerrando o ano 
em 12,25%.

Fonte: BB Asset
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#Pública

No campo Político, os debates sobre a Reforma Tributária 
deverão se intensificar.

Fonte: Eurasia, BB Asset



#Pública

Projeções

Fonte: BB Asset

Atividade Economica ajustada (%) 2020 2021 2022 2023
PIB -4,1% 4,6% 2,9% 1,2%
Consumo das Famílias -4,6% 3,6% 4,3% 1,6%
Formação Bruta de Capital Fixo -0,8% 17,2% 0,9% 0,6%
PIB Exportações -1,7% 5,8% 5,5% 2,6%
PIB Importações -10,0% 12,4% 0,8% 4,1%
PIB Industrial -3,5% 4,5% 1,6% 1,2%
PIB Serviços -4,5% 4,7% 4,2% 1,3%

IPCA 4,5 10,1 5,8 6,1
IGP-M 23,1 17,6 5,5 4,2

R$/US$ - final de período 5,20 5,57 5,21 5,25

SELIC - final de período 2,00 9,25 13,75 12,00

Exportações (US$ bi) 209,8 280,6 335,0 347,1
Importações (US$ bi) 158,9 219,4 272,7 288,3
Saldo Comercial (US$ bi) 50,9 61,0 62,3 58,8
Conta Corrente (US$ bi) -12,5 -28,1 -10,9 -19,0
Conta Corrente (% do PIB) -0,9 -1,8 2,9% -1,1

Superávit Primário (% PIB) -9,5 0,7 1,28 -1,4
Dívida Pública Bruta (% PIB) 88,3 80,3 73,2 78,0

Contas Fiscais

Inflação (%)

Taxa de Câmbio

Taxa de Juros (% a.a.)

Balança de Pagamentos


