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Com a proximidade do final do ano
O atraso entre a previsao e o
realizado para 2024 diminui. Assim,
o Relatério Focus divulgado hoje
apresentou ajustes marginais nas
projecoes para este ano,
destacando uma elevacao nas
estimativas de inflagao, cambio e
atividade econdtmica. Além disso,
neste ano, as expectativas para as
contas externas  apresentaram
deterioragao. Para o proximo biénio,
as projecdes mantiveram a direcao,
com destaque para um aumento
mais significativo na taxa basica de
juros.

A projecao para o IPCA de 2024
subiu de 489% para 4,91%. Para
2025, o indicador foi revisado para
cima pela décima vez consecutiva,
passando de 4,60% para 4,84%,
permanecendo acima do teto de
4,50% estabelecido pelo sistema de
metas de inflacdo. Apds o processo
legislativo do pacote de corte de

gastos, que sofreu desidratacao em
ambas as casas, 0 mercado passou
a projetar uma inflacdo mais
elevada no futuro. No entanto, para
2026, a expectativa para o IPCA
permaneceu em 4,00%. Em relacao
ao IGP-M, a estimativa para 2024 foi
revisada de 6,45% para 6,57%. Ja
para 2025, houve uma significativa
correcao, com a projegcao subindo
de 4,50% para 4,90%. Para 2026, o
ajuste foi mais discreto, passando
de 4,00% para 4,03%.

As projecdes para O crescimento
econdmico também foram
revisadas para cima. A estimativa
de variacao do PIB em 2024 subiu
de 3,42% para 3,49%. Caso esse
cenario se confirme, serd o maior
crescimento real desde 2011,
desconsiderando o desempenho
excepcional de 2021 no pos-
pandemia. Para 2025, a projecao
aumentou ligeiramente de 2,01%
para 2,02%, impulsionada pela
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inércia positiva no mercado de
trabalho, pelos efeitos defasados da
politica monetaria e pelas boas
perspectivas para o} PIB
agropecuario no primeiro trimestre
do ano. Por outro lado, a mediana
das projecdes para 2026 recuou de
2,00% para 190%, refletindo as
expectativas de juros e inflacao
mais elevados.

A trajetdria de valorizacao do dodlar
segue firme nas projecdes. Para
2024, a expectativa subiu de R$
599/US$ para R$  6,00/US$,
enguanto para 2025 avancou de R$
5,85/US$ para R$ 590/US$. J& as
previsdes para 2026 e 2027 foram
ajustadas para R$ 5,84/US$ e R$
5,80/US$, respectivamente. No dia
17 de dezembro, o Copom divulgou
a ata da 267° reuniao, apresentando
de forma clara um cenario de
inflacdo altamente desafiador, que
justificou uma resposta vigorosa da

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



politica monetaria, refletida tanto na
decisao quanto na sinalizacao.

O comité destacou, por
unanimidade, a escolha de elevar a
taxa basica em 1 ponto percentual,
além de orientar sobre os proximos
movimentos. Com isso, a projecao
para a Selic ao final de 2025 subiu
para 14,75%, um acréscimo de 0,75
ponto percentual em relacdo a
semana anterior. Para 2026, a
mediana das estimativas também foi
ajustada, passando de 11,25% para
11,75%.

As projecbes para a balanca
comercial brasileira foram
novamente reduzidas. O superavit
estimado para 2024 foi revisado de
US$ 75,00 bilhdes para US$ 74,30
bilhdes. Para 2025, a projecao
também recuou, passando de US$
74,37 bilndes para US$ 74,29 bilhdes,

enquanto a estimativa para 2026 foi
mantida em US$ 78,00 bilhdes. Por
outro lado, o déficit em conta
corrente apresentou piora nas
projecdes: para 2024, passou de US$
50,25 bilhdes para US$ 51,90 bilhdes;
para 2025, de US$ 48,90 bilhdes para
US$ 50,00 bilhdes, valor que se
Mmantém projetado para 2026.

No Brasil, durante as comemoracdes
de Natal na quarta-feira (25/12), os
mercados permanecerao fechados.
Apesar do feriado, serdao divulgados
dados sobre o fluxo cambial
estrangeiro. A sexta-feira (27/12)
promete ser movimentada, com a
divulgacao do IGP-M de dezembro e
da taxa de desemprego referente a
novembro. Em seguida, as atencdes
se voltam para o IPCA-15 g, por fim,
para o Indice de Evolucdo de
Emprego do CAGED de novembro.

No cenario internacional, a segunda-
feira (23/12) trard a divulgacdo do
Produto Interno Bruto (PIB) do
terceiro trimestre no Reino Unido,
enguanto no Japao sera publicada a
ata da reuniao de politica monetaria.
Assim como no Brasil, apds o Natal, a
agenda econdmica internacional
ganha destaque. Na quinta-feira
(26/12), serdo apresentados os dados
de pedidos de seguro-desemprego
nos Estados Unidos e o indice de
precos ao consumidor (CPI) de
Toquio referente a dezembro.
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CNSEG : Acompanhamento das Expectativas Econdmicas NS3351= Dezembro/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

20/12/24 | 13/12/24 | 22/11/24 | 20/09/24 | 05/01/24 | 20/12/24 | 13/12/24 | 22/11/24 | 20/09/24 | 05/01/24

3 | pB 3,24% 3,32% 309% | 349% | 342% | 317% | 300% | 159% | 202% | 201% | 195% | 190% | 200%
3| PBIndustria 1,68% 3,54% 342% | 350% | 345% | 340% | 310% | 180% | 188% | 190% | 180% | 180% | 188%
3| PIBdeServicos 2,78% 3,75% 337% | 373% | 360% | 340% | 310% | 170% | 190% | 180% | 180% | 189% | 195%
3| PIBAgropecudrio 16,30% 350% | 292% | -200% | -180% | -140% | 000% | 000% | 425% | 395% | 360% | 300% | 3,00%
1| Ipca 462% 429% 487% | 491% | 489% | 463% | 437% | 390% | 484% | 460% | 434% | 397% | 350%
1| 16p-M 3,18% 5,54% 633% | 657% | 645% | 598% | 375% | 406% | 490% | 450% | 408% | 400% | 3,98%
1| seuc 1187% 1104% | 1085% | 1225% | 1225% | 1175% | 1150% | 900% | 1475% | 1400% | 1225% | 1050% | 850%
1 | cambio 484 6,05 5,36 6,00 5,99 5,70 5,40 5,00 5,90 5,85 5,55 5,35 5,00
1 Divida Liquida do Setor | - 000% 5584% | 6270% | 6300% | 6345% | 6350% | 6425% | 6700% | 6700% | 6683% | 6650% | 6640%

Publico (% do PIB)

Conta Corrente (em US$

1 o 2452 46,83 5242 51,90 450,25 49,58 -39,00 -4030 250,00 4890 4835 43,60 43,00
|
1 Ei;';r;f? Sl 9228 62,04 70,62 7430 75,00 75,00 81,00 70,50 7429 7437 7630 7629 66,59
|
1 nvestimento Direto no 62,44 68,31 66,31 70,55 70,50 7155 70,75 65,00 70,00 70,00 73,56 73,00 70,00
Pais (em US$ bi)

4,16% 3,80% 4,00%

1 Precos Administrados 9,13% 4,84% 5,16% 4,69% 4,62% 4,67% 4,76% 4,30%

4,39% 415%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 20/12/2024
Notas: 1- dados até novembro/24; 2- dados até outubro/24; 3- dados até

setembro/24
Vide nota de referéncia de periodo.
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