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O Relatorio Focus divulgado hoje
revelou ajustes importantes nas
expectativas econdmicas: elevacoes
nas projecdes para o crescimento
da atividade econbmica e para a
taxa de cambio, redugao nas
estimativas das contas externas,
sinais de recuperacao nas previsoes
para as contas publicas e a adogao
de novas premissas inflacionarias.
Essas mudancgas resultaram em
revisdes para baixo no IPCA e para
cima no IGP-M.

Os ultimos indicadores de atividade
econdmica divulgados pelo IBGE,
somados a atualizagcdao do Monitor
do PIB da Fundacao Getulio Vargas
(FGV), que aponta crescimento de

1% da economia brasileira no
terceiro trimestre frente ao
trimestre anterior, foram

incorporados aos modelos de
projecao. Esses dados reforcam
uma trajetéria  mais favoravel,
refletida na elevacao das

expectativas de crescimento: a
estimativa para 2024 subiu de 3,10%
para 3,17%, enquanto para 2025
passou de 1,94% para 1,95%.

O cenario internacional marcado
pelo protecionismo dos Estados
Unidos e a desaceleracao da
economia chinesa, combinado com
as dinamicas recentes do balanco
de pagamentos brasileiro — como a
aceleracao das importacdes, maior
custo do frete e o crescimento de
despesas com servicos digitais
(criptoativos, streaming e apostas)
— continua a pressionar
negativamente o real. Em outubro,
enquanto a balanca comercial
apresentou superdvit de US$ 3.4
bilhdes, o saldo em servigcos
registrou um déficit de US$ 39
bilhdes, contribuindo para o déficit
em conta corrente acumulado em
12 meses de US$ 49,2 bilhdes (2,2%
do PIB). Esses dados reforcam a
tendéncia de deterioracdao nas

contas externas, elevando as
projecbes para o doélar. de R$
5,60/US$ para R$ 5,70/US$ em 2024,
e de R$ 5,50/US$ para R$ 5,55/US$
em 2025, além de uma revisao para
R$ 5,50/US$ em 2026 e 2027.

A revisdo nas expectativas de
apreciacao do dolar reforcou a
deterioragdao nas projecdes das
contas externas brasileiras. O déficit
em conta corrente foi revisado para
cima, de US$ 46,47 bilhdes para
US$ 49,58 bilhdes em 2024 e de
US$ 48,00 bilhdes para US$ 48,35
bilhdes em 2025. Paralelamente, as
estimativas para o superavit da
balanca comercial foram reduzidas,
passando de US$ 76,99 bilhdes para
US$ 75,00 bilhdes em 2024 e de
US$ 76,65 bilhdes para US$ 76,30
bilndes em 2025, refletindo um
quadro menos favoravel para o
setor externo.

Nota: Estes comentarios nao devem ser interpretados como recomendagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacao em qualquer estratégia de

negodcios. A CNseg nao se responsabiliza por agdes tomadas com base nas informagdes aqui contidas e por eventuais perdas resultantes desses atos. Este material é para uso exclusivo de
seus destinatarios e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, no todo ou em parte, sem o prévio consentimento da CNseg.




Diante do aumento das previsdes de
preco do ddlar, o cenario para juros
também foi revisado. O mercado
manteve a previsao desse ano em
11,75%, mas passou a projetar uma
taxa de basica de juros maior em
2025. A mediana das projecdes
passou de 12,00% para 12,25%, além
aumentar para 9,50% em 2027.

Sob a otica fiscal, a arrecadacao
federal totalizou R$ 247,920 bilhdes
em outubro, um avanco real de
9,77% em relagao ao mesmo més do
ano anterior (R$ 215602 bilhdes),
considerando o IPCA, e um
crescimento nominal de 14,99%.
Trata-se do melhor desempenho
arrecadatorio registrado pela Receita
Federal desde 1995, tanto para
outubro quanto para o acumulado
dos dez primeiros meses do ano.
Como reflexo, a mediana das
projecdes para o resultado primario

em 2024 foi revisada, indicando uma
reducao no déficit esperado, de
0,60% para 0,50% do PIB. Por outro
lado, a perspectiva para o Resultado
Nominal se deteriorou, impactada
pela elevacdao na expectativa para a
taxa basica de juros, com o déficit
projetado para 2024 subindo de
7,78% para 7,80% do PIB, e para 2025,
de 7,55% para 7,90% do PIB.

Por fim, o aumento dos indices
pluviométricos tem elevado os niveis
dos reservatorios das usinas
hidrelétricas, reforcando a
probabilidade de adoc¢ao da bandeira
tarifaria verde, o menor patamar de
custos no sistema contribuindo para
a reducao das projecdes do IPCA de
2024, passando de 4,64% para 4,63%.
Contudo, a antecipacao da reducao
no custo da energia elétrica e algum
nivel de inércia no custo de
alimentos fora do domicilio gerou

uma elevacao na expectativa para
2025, de 412% para 4,34%. As
projecbes para o IPCA de itens
administrados recuaram bastante
para 2024, uma vez que energia
elétrica tem grande relevancia nos
precos administrados, ajustando-se
de 501% para 4,67%. Seguindo a
mesma dindmica do indice cheio, em
2025, a mediana das estimativas para
os administrados apontou um
aumento, passando de 3,87% para
4,16% em relacao a semana anterior.
No caso do IGP-M, as previsdes para
2024 e 2025 subiram,
respectivamente, de 545% para
598% e de 4,00% para 4,08%. O
comportamento do indice de Precos
ao Produtor Amplo (IPA), que
compde 60% do IGP-M e possui alta
correlagao com a taxa de cambio, foi
determinante para essa revisao.

Nota: Estes comentarios nao devem ser interpretados como recomendagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacao em qualquer estratégia de

negodcios. A CNseg nao se responsabiliza por agdes tomadas com base nas informagdes aqui contidas e por eventuais perdas resultantes desses atos. Este material é para uso exclusivo de

seus destinatarios e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, no todo ou em parte, sem o prévio consentimento da CNseg.



No Brasil, a semana comeca com a
divulgacdo, na segunda-feira (25/11),
dos dados de transagdes correntes e
investimentos estrangeiros
referentes a outubro. Na terca-feira
(26/11), as atencdes se voltam para o
IPCA-15 de novembro, seguido, na
quinta-feira (28/11), pelos nimeros do
Caged para o emprego formal em
outubro e pelo IGP-M de novembro.
A semana domeéstica se encerra na
sexta-feira (29/11) com a divulgacéo
da taxa de desemprego, fechando o
foco no mercado de trabalho.

No cenario internacional, destaque
na terca-feira (26/11) para as atas da
ultima reunidao do FOMC, que podem
sinalizar  direcdes da politica
monetaria americana. Na quarta-
feira (27/11), os Estados Unidos voltam
ao centro das atencdes com o PIB
trimestral e o indice de precos PCE,

ambos de grande impacto. Ja na
sexta-feira (29/11), a agenda global
traz o CPI, indice de precos ao
consumidor, tanto na Zona do Euro
quanto no Japao, fornecendo novos
dados sobre a dinamica inflacionaria
global.

Nota: Estes comentarios nao devem ser interpretados como recomendagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacao em qualquer estratégia de

negodcios. A CNseg nao se responsabiliza por agdes tomadas com base nas informagdes aqui contidas e por eventuais perdas resultantes desses atos. Este material é para uso exclusivo de
seus destinatarios e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, no todo ou em parte, sem o prévio consentimento da CNseg.



CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS351= Novembro/2024=semana &

e Realizado = Realizado = Realizado ; Ultima 4 13 Inicio ) Ultima 4 13 Inicio
AHEEE 2023 2024 Hoje Hoje

12 meses
semana semanas | semanas do ano semana semanas | semanas do ano

22/11/24 | 14/11/24 | 25/10/24 | 23/08/24 | 05/01/24 | 22/11/24 | 14/11/24 | 25/10/24 | 23/08/24 | 05/01/24

5| pB 2,91% 2,90% 245% | 317% | 310% | 308% | 243% | 159% | 195% | 194% | 193% | 186% | 200%
5 | PBIndustria 1,60% 3,38% 263% | 340% | 330% | 330% | 260% | 180% | 180% | 170% | 170% | 180% | 188%
5 | PIBdeServicos 2,39% 3,28% 255% | 340% | 329% | 320% | 260% | 170% | 180% | 189% | 180% | 189% | 195%
5 | PIBAgropecuério 15,12% 2,93% 001% | -140% | -130% | -150% | 000% | 000% | 360% | 350% | 300% | 300% | 3,00%
1| Ipca 462% 3,88% 476% | 463% | 464% | 455% | 425% | 390% | 434% | 412% | 400% | 393% | 350%
1| 16p-M 3,18% 419% 558% | 598% | 545% | 457% | 377% | 406% | 408% | 400% | 393% | 400% | 3,98%
1| seuc 1187% 1065% | 1094% | 1175% | 1175% | 1175% | 1050% | 900% | 1225% | 1200% | 1125% | 1000% | 850%
1 | cambio 484 5,78 5,27 5,70 5,60 5,45 5,32 5,00 5,55 5,50 5,40 5,30 5,00
1 Divida Liquida do Setor | - o, 000% 5620% | 6345% | 6350% | 6350% | 6370% | 6425% | 6683% | 6665% | 6668% | 6655% | 6640%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 2452 4358 4917 | -4958 4647 4325 -36,30 -4030 4835 -48,00 45,00 43,50 43,00
|
1 Ei;';r;f? Sl 9228 5591 7249 75,00 7699 77,95 83,53 70,50 7630 76,65 76,80 79,50 66,59
|
1 nvestimento Direto no 62,44 61,35 66,03 71,55 71,50 72,00 70,25 65,00 73,56 73,56 74,00 72,00 70,00
Pais (em US$ bi)

4,16% 3.87% 3,70% 3.87% 4,00%

1 Precos Administrados 9,13% 5,76% 6.25% 4,67% 501% 5,08% 4,76% 4,30%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 22/11/2024

Notas: 1- dados até outubro/24; 2- dados até setembro/24; 3- dados até
agosto/24; 4- dados até julho/24; 5- dados até junho/24

Vide nota de referéncia de periodo.
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