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2024, o Relatorio Focus divulgado
hoje sinaliza ajustes,
principalmente, nas projecdes para
2025 e 2026, indicando reavaliacao
das premissas econdmicas. No
meédio  prazo, expectativas de
inflagcao, juros e cambio
aumentaram, acompanhadas de
piora nas projecdes fiscais e
deterioragao das estimativas do
setor externo. Apesar disso, as
projecbes de crescimento para
2024 foram elevadas, enquanto no
curto prazo persistem
preocupacdes com inflacao e
aumento da divida.

O governo federal anunciou um
pacote de economia de gastos, que
nao foi bem recepcionado pelo
mercado. Apds o anuncio, o Real
apresentou forte depreciacao,
alcancando maximas ao redor de
R$6,10/US$, refletindo o aumento
da percepc¢ao de risco com o tema
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governo anunciou a isencao de
IRPF até R$ 5 mil. Do lado das
divulgagodes fiscais para o més de
outubro, o) setor publico
consolidado apresentou superavit
primério de R$ 36,9 bilhdes, com a
divida bruta do governo geral
aumentando de 78,2% para 78,6%
do PIB, enquanto a divida liquida
do setor publico consolidado
diminuiu de 62,4% para 62,1% do
PIB.

Com isso, apesar do mercado
continuar esperando uma taxa de
R$5,70/US$ para este ano, houve
aumento nas projecdes de 2025 e
2026, passando respectivamente de
R$5,55/US$ para R$5,60/US$ e de
R$5,50/US$ para R$5,60/US$. Esse
contexto continua pressionando as
projecbes das contas externas
brasileiras. O déficit em conta
corrente foi revisado para cima, de
US$ 49,58 bilhdes para US$ 49,79
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bilhdes para US$ 48,60 bilhdes e
2025. Paralelamente, as estimativas
para © superavit da balancga
comercial foram mantidas em US$
75,00 bilhdes em 2024, mas pioram
no préximo ano passando de US$
76,30 bilhdes para US$ 76,02 bilhdes
e em 2026 reduzindo as estimativas
de US$ 78,86 bilhdes para US$
78,68 bilhdes.

No campo da inflagcao, o IPCA-15 de
novembro subiu 0,62%, acima das
expectativas do mercado (0,50%),
impulsionado por itens volateis
como passagens aéreas. O IGP-M
avancou 13% em novembro,
acumulando alta de 6,3% em 12
meses, com destaque para o
aumento nos precos agricolas,
especialmente soja, bovinos e
milho. Com isso, houve aumento
nas projecdes do IPCA de 2024,
com a mediana passando de 4,63%
para 4,71%.
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Com as novas premissas, também
houve elevacao nas expectativas
para 2025, a mediana passou de
434% para 4,40%. Estendendo o

aumento da expectativa para
inflacao até 2026, onde a mediana do
IPCA passou de 3,78% para 3,81%. No
caso do IGP-M, as previsdes para
2024 e 2025 subiram,
respectivamente, de 598% para
6,18% e de 4,08% para 4,16%.

Em termos de atividade econdmica,
o Brasil criou 132,7 mil postos formais
em outubro, e a taxa de desemprego
ficou em 62%. A massa salarial
efetiva cresceu 0,5% em relacdao ao
meés anterior, indicando que o
mercado de trabalho segue
apertado. Esses dados reforcam uma
trajetdria mais favoravel no curto
prazo, refletida na elevacao das
expectativas de crescimento: a

estimativa para 2024 subiu de 3]17%
para 3,22%. No entanto, nao houve
mudang¢a no crescimento esperado
para 2025 permanecendo em 1,95% e
2026, mantendo 2,00%. Tais
condi¢cdes podem contribuir para o
aumento de pressdes inflacionarias,
de modo a influenciar a magnitude
do ciclo de alta da Selic.

Diante deste cenario, as expectativas
para a Selic também foram revisadas.
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 12,25% para 12,63%, além
aumentar para 10,50% em 2026.

No Brasil, as atencdes estarao
voltadas para o PIB do 3724 que sera
divulgado na proxima terca-feira
(312). Ainda sobre dados de
atividade, a producao industrial

referente ao més de novembro sera
divulgada no dia seguinte. Ja no
ambito do setor externo, a balanca
comercial de novembro  sera
divulgada na quinta-feira (5/12). Por
fim, teremos na sexta-feira (6/12) a
divulgacao do IGP-DI de novembro.
Do lado internacional, o foco estara
na divulgacao dos dados de
emprego dos EUA na préoxima sexta-
feira (6/12).
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NE3s2=Dezembro/2024=semanali

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

29/11/24 | 22/11/24 | 01/11/24 | 30/08/24 | 05/01/24 | 29/11/24 | 22/11/24 | 01/11/24 | 30/08/24 | 05/01/24

5| pB 2,91% 2,90% 245% | 322% | 317% | 310% | 246% | 159% | 195% | 195% | 193% | 185% | 200%
5 | PBIndustria 1,60% 3,38% 263% | 341% | 340% | 330% | 260% | 180% | 185% | 180% | 170% | 180% | 188%
5 | PIBdeServicos 2,39% 3,28% 255% | 339% | 340% | 330% | 260% | 170% | 180% | 180% | 189% | 180% | 195%
5 | PIBAgropecuério 15,12% 2,93% 001% | -120% | -140% | -138% | 000% | 000% | 363% | 360% | 330% | 300% | 3,00%
1| Ipca 462% 3,88% 476% | 471% | 463% | 459% | 426% | 390% | 440% | 434% | 403% | 392% | 350%
1| 16p-M 3,18% 419% 558% | 618% | 598% | 535% | 368% | 406% | 416% | 408% | 400% | 397% | 3,98%
1| seuc 1187% 1065% | 1094% | 1175% | 1175% | 1175% | 1050% | 900% | 1263% | 1225% | 1150% | 1000% | 850%
1 | cambio 484 5,78 5,27 5,70 5,70 5,50 5,33 5,00 5,60 5,55 5,43 5,30 5,00

1 Divida Liquida do Setor | - o, 6212% | 6140% | 6340% | 6345% | 6350% | 6365% | 6425% | 6700% | 6683% | 6666% | 6645% | 6640%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 2452 43,58 49,17 49,79 4958 45,80 -36,30 -4030 48,60 4835 46,00 43,50 43,00
|
1 Ei;';r;f? Sl 9228 5591 7249 75,00 75,00 7778 83,50 70,50 76,02 7630 76,50 79,00 66,59
|
1 nvestimento Direto no 62,44 6135 66,03 71,10 71,55 72,00 71,00 65,00 73,25 73,56 73,78 73,00 70,00
Pais (em US$ bi)

413% 4,16% 3,82% 3,85% 4,00%

1 Precos Administrados 9,13% 5,76% 6.25% 4,66% 4,67% 5,06% 4,79% 4,30%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 29/11/2024

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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