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relatério Focus

As projecdes do
divulgadas hoje mostram mudancas
significativas nas medianas do IGP-M
e do cambio. A mediana do IGP-M
para o final de 2024 subiu para 3,39%,

comparada a 322% na semana
passada e 290% quatro semanas
atrds. Para a taxa de cadmbio, a
mediana das expectativas para 2024 é
de R$/US$ 5,20. Na semana passada
estava em R$/US$ 515 e em R$/US$
505 ha quatro semanas. Desde o
inicio do ano, o real ja se desvalorizou
cerca de 13% em relacao ao ddlar,
atingindo um pico de R$ 558 na
sexta-feira (28/06). Do ponto de vista
fiscal, a arrecadacao tem sido robusta
no inicio do ano, mMas o0s riscos
permanecem elevados devido ao
aumento dos gastos obrigatorios
acima do previsto pelo governo e a
dificuldade em  alcancar uma
trajetéria  de  convergéncia de
resultados primarios. Sera crucial

monitorar as medidas de controle de
gastos que serao implementadas,
comecando com um
contingenciamento de despesas e
possiveis revisbes de gastos sociais,
fundamentais para manter a
credibilidade do arcabouco fiscal, que
ja foi afetada pela recente mudancga
das metas de resultado primario para
2025 em diante. No entanto, em
entrevistas recentes, o Presidente da
Republica criticou a politica
monetaria e indicou que ndo apoia
certas medidas de controle de
despesas, como a revisao dos
minimos constitucionais para sadde e
educacao, adicionando incerteza ao
quadro fiscal e provocando uma
desvalorizacao nas projecdes para o
délar. Os Iindices Gerais de Precos
(IGPs), calculados pela Fundacao
Getulio Vargas (FGV), sao fortemente
influenciados pelo cambio e pelos
precos de atacado, como as

commodities. Portanto, uma
expectativa de desvalorizacao cambial
tende a elevar as projecdes do IGP-M.
A projecao mediana do IPCA para o
final de 2024 subiu de 3,98% para
4,00% na ultima semana. As projecdes
também indicam um aumento no
indice para o final de 2025, chegando
a 387%, ante 385% na semana
anterior. Para o grupo de precos
administrados do IPCA, a projecao
mediana passou de 3,98% para 3,94%
em 2024 e de 3,85% para 390% em
2025. Na quarta-feira (26/06), o IPCA-15
de junho registrou alta de 0,39%,
abaixo da mediana das expectativas
do mercado (0,44%). A surpresa de
qgueda foi concentrada nos precos de
passagens aéreas e condominio.
Apesar da desaceleracao dos servicos
subjacentes, os servicos ligados a mao
de obra continuam pressionados e
sem melhora significativa.

Nota: Estes comentarios nao devem ser interpretados como recomendagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacao em qualquer estratégia de
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Além dos dados de inflagao, na
dltima semana foram divulgados
dados do mercado de trabalho. No
trimestre encerrado em maio, a taxa
de desemprego atingiu 7,1%. A queda
da taxa de desemprego foi resultado
do aumento do emprego (+0,3%
m/m, com ajuste sazonal), enquanto
a taxa de participagcao se manteve
estavel em 622%. A populacao
ocupada cresceu no setor formal
(+0,6%) e ficou estavel no informal. Os
salarios reais efetivos continuaram
subindo, refletindo o dinamismo do
mercado de trabalho. Também
divulgado na semana passada, ©
dado de criacao de empregos
formais (Caged) ficou em 132 mil,
abaixo dos 200 mil previstos pelo
mercado. Apesar da desaceleracao, o
ritmo de «criacdo de empregos
formais ainda esta acima dos

patamares de neutralidade,
consistente com um mercado de
trabalho apertado no Brasil,
conforme indicado pela PNAD para o
mesmo més. As informacdes sobre
precos e o mercado de trabalho,
divulgadas até a Jultima sexta-feira
(28/06), reforcam a visdo do Banco
Central, conforme contido na ata do
Copom. A ata trouxe a justificativa
para o fim do ciclo de flexibilizacao e
reforcou a mensagem de
unanimidade na decisao. Dois
aspectos do texto merecem mais
discussdao. Primeiro, o Copom
aumentou sua hipdtese de taxa
neutra para 4,75%, ante 450%, e
considerou que o hiato do produto se
fechou, o que torna mais dificil
alcancar a projecao de inflacao de
31% para 2025. Além disso, ao
abordar o balanco de riscos, o tom

das autoridades foi mais rigoroso.
Anteriormente, indicaram que
alguns membros consideravam os
riscos de inflacdo assimétricos para
cima. Agora, afirmam gque a maioria
decidiu manter o balanco de riscos
simétrico nesta reunidao. Para o
calendario desta semana, destaque
para a PIM-PF (maio de 2024) na
quarta-feira (03/07) e os dados do
primeiro semestre da Balanca
Comercial, na quinta-feira (04/07).
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS310=3ulho/2024~semanali

Variavel Realizado = Realizado | Realizado o Ultima 4 13 Inicio o Ultima 4 13 Inicio
oje oje
= e L semana | semanas | semanas | doano semana | semanas | semanas | doano

28/06/24 | 21/06/24 | 31/05/24 | 28/03/24 | 05/01/24 | 28/06/24 | 21/06/24 | 31/05/24 | 28/03/24 | 05/01/24

5 PIB 291% = 291% 2,09% 2,09% 2,05% 1,89% 1,59% 1,98% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
5 PIB IndUstria 1,60% = 1,60% 2,30% 2,25% 2,30% 217% 1,80% 1,70% 1,60% 1.80% 1,80% 1,88%
5 PIB de Servicos 2,39% = 2,39% 2,30% 2,30% 2,30% 2,10% 1,70% 1,90% 1,90% 1,90% 2,00% 1,95%
5 PIB Agropecuario 15,12% = 15,12% -1,50% -1,50% -1,50% 0,00% 0,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
1 IPCA 4,62% 1,80% 3,69% 4,00% 3,98% 3,88% 3,75% 3,90% 387% 3,85% 3,77% 351% 3,50%
1 IGP-M -3,18% -061% -3,04% 339% 3,22% 290% 2,00% 4,06% 3,90% 3,81% 3,80% 3,65% 3,98%
1 SELIC 11,87% 10,65% 12,35% 10,50% 10,50% 10,25% 9,00% 9,00% 9,50% 9,50% 9,18% 8,50% 8,50%
1 Cambio 4,84 517 4,96 520 515 505 4,95 5,00 519 515 505 5,00 5,00

Divida Liquida do Setor

2 o 6091% 61,13% 5907% | 6370% | 6368% | 6370% | 6385% | 6425% | 6640% | 6650% | 6650% | 6642% | 6640%
Publico (% do PIB)

1 Ef)’”ta ot Em L 130,83 1731 3527 -39,90 3835 -33,00 -32,00 4030 4355 42,80 -40,00 36,95 -43,00

|
1 3"5';”;? Sut el 80,58 18,96 79,76 81,55 81,78 82,26 82,00 70,50 76,02 76,01 78,00 7455 66,59
|

1 nvestimento Direto no 64,23 2721 67,34 70,00 70,00 70,00 65,00 65,00 74,00 73,00 73,00 73,10 70,00

Pais (em US$ bi)
3.90% 3.85% 3.85% 392% 4,00%

1 Precos Administrados 9,13% 2,07% 6,26% 3.98% 3,94% 4,00% 4,15% 4,30%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 28/06/2024

Notas: 1- dados até maio/24; 2- dados até abril/24; 3- dados até marco/24; 4-
dados até fevereiro/24; 5- dados até janeiro/24

Vide nota de referéncia de periodo.





mailto:estudos@cnseg.org.br?subject=Duvidas%20-%20AEE%20Análise

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5

