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IPCA inalterado, PIB em alta e ligeiro aumento do cambio Fabio César Cardoso, CNPI-P
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As previsdes do mercado para o IPCA terminaram inalteradas na Ultima sondagem do

relatério Focus de 2017, efetuada pelo Banco Central. J4 o PIB, teve nova melhora, IPCA (%) — Expectativa (mediana)
reforcando a confianga do mercado na recuperacdo gradual da economia brasileira, o 2018
amparada no ritmo sincronizado do crescimento econémico global. 55

PIB. As projec6es seguem refletindo a melhora observada a partir da divulgacao do PIB do

3T17, onde observa-se um ritmo de retomada mais vigoroso do que o previsto pelo <

mercado, inclusive com crescimento do consumo. Assim, segue-se uma sequéncia de

revisdes de projecdes de crescimento, tanto para 2017, quanto para 2018, que j& duram o

cinco e sete semanas respectivamente, tendo 2017 atingido 1,00% (o maior nivel desde

novembro de 2016) e 2018 chegado a 2,70% (maior nivel da série projetiva). 25

Selic e IPCA. A previsdo para a Selic para o final de 2018 veio inalterada em 6,75%, ,ibsﬁ'&

mantendo a expectativa de corte de 25 bps ja na préxima reunido do Copom, em fevereiro.

Em sua dltima reuni&o, o comunicado do Copom deixou a porta aberta para tal baixa, cujo SELIC (% aa,) — Expectativa (mediana)
viés consolidou-se ap6s a divulgagdo do ultimo dado do IPCA-15 que, embora tenha vindo
em linha com o esperado, praticamente sacramentou a expectativa do indicador cheio (IPCA)
vir abaixo da meta do governo para 2017 (em 2,78%) — fato inédito, que corrobora o espaco

2017 - 2018

115

para pelo menos mais um movimento de afrouxamento monetario. 105
Cambio. Ao passo que o cambio encerrou 2017 ligeiramente acima de 3,31, a previsdo para o5
2018 da conta de uma predominante estabilidade, ja que a leitura mostrada nesta semana 8.5
ficou em 3,34. A principal explicagdo para a elevagdo, que mostra um certo desalinhamento 75
com as moedas de seus pares emergentes ao final do ano, parece ser as dificuldades no 6
campo fiscal e os possiveis impactos decorrentes de um eventual novo rebaixamento do B N S Y S S U
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Sintese:
. . —_—2017 e 2018
= O IPCA permanceu estavel em 2,78% para 2017 e a 3,96% para 2018. 375

= A taxa Selic para 2018 caiu a 6,75% (7,00% antes).

= O ddlar para 2018 subiu a R$ 3,34 (R$ 3,32 antes).

= O PIB subiu a 1,00% (0,98% antes) para 2017 e a 2,70% (de 2,68% antes) para 2018.

= O CDS (Credit Default Swap) brasileiro de 5 anos (CBIN) cedeu a 162 pts (29/dez), versus

164 pts da semana anterior (22/dez). 20T
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Fonte: Bacen / Elaboragdo: BB Investimentos

Expectativas de Mercado *! 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Indicadores - Mediana - Agregado Final Final Final Final Final  6.jan.17 22.dez.17 29.dez.17 12jan.17 22.dez.17 29.dez.17
IPCA (inflagdo ao consumidor %) 5,84 591 6,41 10,67 6,29 4,81 2,78 2,78 4,50 3,96 3,96
IGP-DI (inflag&o ao atacado %) 8,10 5,52 3,78 10,54 7,18 5,15 -0,47 -0,41 5,00 4,44 4,44
IGP-M (inflagdo ao atacado %) 7,82 5,51 3,69 10,68 7,17 5,21 -0,76 -0,522 4,85 4,37 4,39
FIPE (inflac8o cidade de Sao Paulo %) 5,10 3,88 5,20 11,07 6,54 5,19 2,14 2,14 4,50 4,35 4,28
Taxa Cambio — fim de periodo (R$/US$) 2,0450 2,3560 2,6550 3,9610 3,2521 3,45 3,30 3,3155%2 3,50 3,32 3,34
Taxa Cambio — média (R$/US$) 1,9541 2,1604 2,3534 3,3372 3,4812 3,39 3,20 - 3,46 3,31 3,31
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 7,25 10,00 11,75 14,25 13,75 10,25 7,002 7,002 9,63 6,75 6,75
Meta Taxa Selic - média periodo (% a.a.) 8,49 8,22 10,90 13,26 14,00 11,53 9,842 9,842 9,80 6,75 6,75
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 35,3 33,8 36,7 36,0 45,9 52,67 52,20 52,10 54,30 55,65 55,70
PIB (% de crescimento) 1,92 3,00 0,50 -3,77 -3,59 0,50 0,98 1,00 2,30 2,68 2,70
Producéo Industrial (%) -2,7 1,2 -3,2 -8,3 -6,6 1,00 2,03 2,04 2,10 2,98 3,12
Conta Corrente (US$bilhdes) -54,3 -81,4 -104,2 -58,9 -23,5 -26,00 -10,00 -10,00 -35,00 -28,60 -29,00
Balanca Comercial (US$bilhdes) 19,4 2,6 -3,9 19,7 47,7 46,00 66,00 66,00 37,20 52,50 52,50
Invest. Direto no Pais (ex-IED*) (US$bi) 65,3* 64,0* 62,5* 61,6 78,9 70,00 80,00 80,00 70,50 80,00 80,00
Precos Administrados (%) 3,65 1,54 5,32 18,07 5,50 5,50 7,86 7,88 4,90 4,90 5,00

*1 Obs: dados finais poderé&o sofrer ajustes finos, conforme revisdes posteriores divulgadas.
*2: Dado final
Fonte: Banco Central do Brasil / Elaborag&o: BB Investimentos
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Horéario

Consenso

Data Dia (prev.) Pais Indicador Referéncia Mercado Anterior Real Viés
2-Jan Ter 6:50 FRA PMI Manufatura Franca Markit Dec F 59.3 59.3 58.8 v
6:55 ALE PMI Manufatura Alemanha Markit/BME Dec F 63.3 63.3 63.3 -
7:00 EUR PMI Manufatura zona do euro Markit Dec F 60.6 60.6 60.6 -
7:30 GBR Markit Reino Unido PMI Manufatura SA Dec 57.9 58.2 56.3 v
8:00 BRA IPC-S IPC FGV Dec 31 0.23% 0.27% 0.21% —_
10:00 BRA Markit Brasil PMI Manufatura Dec - 53.5 52.4 —_
12:45 EUA PMI Manufatura EUA Markit Dec F 55.0 55.0 -
15:00 BRA Balanca comercial mensal Dec $4200m $3546m -
15:00 BRA Total de exportacées Dec $17064m  $16688m -
15:00 BRA Total de importagéo Dec $12829m  $13142m -
BRA Utilizagdo da capacidade CNI (SA) Nov - 77.7% -
3-Jan Qua 6:55 ALE Taxa de seguro desemprego SA Dec 5.5% 5.6% -
13:00 EUA Gastos com construgdo M/M Nov 0.5% 1.4% -
13:00 EUA Manufaturados ISM Dec 58.2 58.2 -
13:00 EUA  ISM-Precos pagos Dec 64.5 65.5 -
13:00 EUA ISM New Orders Dec - 64.0 -
13:00 EUA ISM Emprego Dec - 59.7 -
17:00 EUA FOMC Meeting Minutes Dec 13 - -- -
22:30 JAP Nikkei Japdo PMI Manuf Dec F - 54.2 -
23:45 CHI Caixin China PMI Composto Dec - 51.6 -
23:45 CHI Caixin China PMI Servicos Dec 51.8 51.9 -
4-Jan Qui 9:00 BRA Fabricagdo PPI M/M Nov - 1.50% -
9:00 BRA Fabricacdo PPI A/A Nov - 3.46% -
10:00 BRA Markit Brasil PMI Composto Dec - 48.9 -
10:00 BRA Markit Brasil PMI Servigos Dec - 46.9 -
10:30 EUA Challenger redugéo postos de trabalho A/A Dec - 30.1% -
11:00 BRA Vendas de veiculos Fenabrave Dec - 204188 -
11:15 EUA ADP Variacdo setor empregos Dec 190k 190k -
11:30 EUA Novos pedidos seguro-desemprego Dec 30 246k 245k -
11:30 EUA Seguro-desemprego Dec 23 - 1943k -
12:45 EUA PMI Servigos EUA Markit Dec F 52.4 52.4 -
12:45 EUA PMI Composto EUA Markit Dec F - 53.0 -
5-Jan Sex 5:00 BRA IPC FIPE — mensal Dec 0.50% 0.29% -
5:00 BRA IPC FIPE- Semanal Dec 23 0.51% 0.46% -
5:00 ALE Vendas a varejo M/M Nov 1.0% -1.2% -
5:00 ALE Vendas no varejo A/A Nov 2.3% -1.4% -
5:45 FRA Confianga do consumidor Dec 103 102 -
5:45 FRA IPC M/M Dec P 0.3% 0.1% -
5:45 FRA IPC A/A Dec P 1.2% 1.2% -
8:00 EUR IPP M/M Nov 0.3% 0.4% --
8:00 EUR IPP A/A Nov 2.5% 2.5% -
8:00 EUR IPC principal A/A Dec A 1.0% 0.9% -
9:00 BRA Producéo industrial M/M Nov 0.0% 0.2% -
9:00 BRA Producéo industrial A/A Nov 4.0% 5.3% -
11:20 BRA Producéo de veiculos Anfavea Dec - 249089 -
11:20 BRA Vendas de veiculos Anfavea Dec - 204205 -
11:20 BRA Exportagdes de veiculos Anfavea Dec - 73073 -
11:30 EUA Variagdo folha de pag nédo agricola Dec 188k 228k -
11:30 EUA Reviséo liquida da folha do Payroll Dec - -- -
11:30 EUA Variacdo na folha pgto de manufaturados Dec 20k 31k -
11:30 EUA Taxa de desemprego Dec 4.1% 4.1% -
11:30 EUA Média de ganhos por hora M/M Dec 0.3% 0.2% -
11:30 EUA Média de ganhos por hora A/A Dec 2.5% 2.5% -
11:30 EUA Horas médias semanais todos os funcionarios Dec 34.5 34.5 -
11:30 EUA Balanga comercial Nov -$48.3b -$48.7b -
13:00 EUA Pedidos de fabrica Nov 1.4% -0.1% -
13:00 EUA Pedidos de bens duraveis Nov F - 1.3% -
13:00 EUA Pedidos bens cap ndodef exc av Nov F - -0.1% -

A viés positivo

V viés negativo

— Vviés neutro ou sem definigéo
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INFORMAGOES RELEVANTES

Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S,A, As informacdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com
base em informagdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé, Entretanto, o BB-BI ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente,
gue essas informacdes sejam imparciais, precisas, completas ou corretas, Todas as recomendacgdes e estimativas apresentadas derivam do
julgamento de nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de mudangas que possam afetar as
projecOes da empresa, Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisé@o de investimento,
N&o é, e ndo deve ser interpretado como uma oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobiliarios ou
outros instrumentos financeiros, E vedada a reproducéo, distribuigdo ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer
finalidade,

Nos termos do art, 18 da ICVM 483, o BB - Banco de Investimento S,A declara que:

1 - Alinstituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatdrio ou

com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o
Conglomerado Banco do Brasil S,A pode ser remunerado por servigos prestados ou possuir relagées comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s)
neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s)
empresa(s),

2 - A institui¢cdo pode possuir participagdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), mas
podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobilidrios da empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S,A pode possuir
participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e
intermediar valores mobiliarios da(s) empresa(s) no mercado,

Informagdes Relevantes — Analistas

O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliarios, envolvido(s) na elaboragéo deste relatério (“Analistas de investimento”), declara(m) que:

1 - As recomendacdes contidas neste refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram
elaboradas de forma independente e autbnoma, inclusive em relagcéo ao BB-Banco de Investimento S,A e demais empresas do Grupo,

2 — Sua remuneragéo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S,A, e ndo recebem remuneracéo adicional por servigos
prestados para o emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele ligadas,

X Itens
Analistas

Rafael Reis
Fabio Cardoso

3 — O(s) analista(s) de investimentos, seus cdnjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, agées
e/ou outros valores mobilidrios de emisséo das companhias objeto de sua andlise,

4 — Os analistas de investimento, seus cdnjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relacéo a
companhia emissora dos valores mobiliarios analisados neste relatério,

5 — O(s) analista(s) de investimento tem vinculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do relatério de andlise,

6 - As informagdes, opinides, estimativas e proje¢cdes contidas neste documento referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudancgas, nao
implicando necessariamente na obrigacéo de qualquer comunicacéo no sentido de atualizagdo ou revisédo com respeito a tal mudanca,

RATING

“RATING” é uma opiniéo sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituigdo financeira ou captagao de
recursos de terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem, “O investidor
néo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacao de Investimento,
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