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Rigidez nas expectativas

Apesar da aceleracdo na margem no IPCA-15, o processo de desinflacdo persiste, com os
dados qualitativos apontando um quadro benigno. Na comparacao anual, o indice encerrou
com uma alta de 4,84% a.a. ante 5,05% em out/23 e a média dos 5 nucleos acompanhados
pelo Banco Central (BC) ficou em 4,57% a.a. contra 4,84% a.a. em out/23. A média médvel
trimestral (MM3) das medidas subjacentes com ajuste sazonal encerram em 3,82% a.a.
(3,80% em out/23) para servicos, em 1,75% a.a. para alimentacdo (-0,50% a.a. em out/23) e
em -1,66% a.a. para bens industriais (0,88% a.a. em out/23). Apesar desse comportamento,
ha uma rigidez nas projecoes inflacionarias no Boletim Focus que ha tempos tém
permanecido desancoradas no horizonte relevante para a politica monetéria, alcancando
3,92% para 2024 e 3,50% para 2025.

Ainda que com arrefecimento, o mercado de trabalho manteve uma trajetéria positiva. Em
outubro, o Caged reportou a criacdo liquida de 190,4 mil vagas e com os dados do
trimestre findo em outubro, a Pnad Continua mostrou que a taxa de desemprego ficou em
7,6% da populacdo ativa. Entretanto, o cendrio para a industria é de estagnacao, operando
apenas 0,3% acima do volume observado em dez/22 e -1,6% abaixo de fev/20, com os
efeitos da queda na taxa Selic ainda ndo se fazendo sentidos, como a politica monetaria
devera permanecer restritiva, é improvavel uma alteracdo no médio prazo desse cenério.
Com o aumento da aversdo ao risco nos mercados globais, em novembro, os indicadores
de sentimento da FGV indicaram uma piora na confianca em quase todos os setores, a
excecdo ficou para a industria que exibiu uma recuperacdo na margem. Com isso, esta
semana as atencodes se voltam para os dados do PIB no 3T23, que devem indicar uma
variacao negativa no trimestre.

Com a trajetodria positiva da inflacdo e a sinalizacdo pelo BC da manutencao do ritmo de
cortes da taxa Selic em -0,50 p.p., a curva de juros futuros encerrou a semana com queda
nos prémios, alavancada pelo movimento observado no exterior. Assim, a taxa real de juros
ex-ante acumulou uma retracdo de -0,17 p.p. na semana para 6,20% a.a., permanecendo
em patamar fortemente restritivo. As projecdes no Boletim Focus continuam projetando
mais 4 cortes de -0,50 p.p. nas préximas reunides.

Apesar da 2? |leitura do PIB dos EUA no 3T23 vir acima do esperado, houve na semana uma
propensdo maior ao risco dos investidores com o presidente do Federal Reserve (Fed)
declarando a sua expectativa de desaceleracdo da atividade no ultimo trimestre de 2023 e
a confirmacao do processo desinflacionario no PCE. O Livro Bege ratificou esse sentimento
e a continuacdo na reducdo na demanda de trabalho nos EUA, reduzindo a rentabilidade
dos Treasuries, alentando as especulacdes acerca do inicio da flexibilizacido monetéria e
reduzindo a cotacdo do délar no mercado de cAmbio internacional.

Ainda para esta semana, destaques para os dados do setor externo, do setor de veiculos, as
estatisticas fiscais, o IGP-DI, o PMI servicos na Zona do Euro, China e EUA, além da
inflacdo chinesa ao consumidor e no atacado.
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Expectativas

Em relacdo a semana anterior, o Boletim Focus apresentou poucas alteracdes. No que tange as expectativas
inflacionarias, apesar da dindmica benigna na evolucdo dos precos, queda nos precos do petrdleo e
apreciacdo cambial, as projecdes continuam desancoradas. Na semana, a mediana das projecdes para o
IPCA de novembro passou de 0,28% para 0,29%, a de dezembro continuou em 0,46% e a de janeiro em
0,42%. Com isso, o IPCA esperado para 2023 variou de 4,53% para 4,54% (4,63% ha 4 semanas), dentro do
intervalo previsto para a meta. No horizonte relevante para a politica monetaria, a previsao para o IPCA para
2024 oscilou de 3,91% para 3,92% (3,91% ha 4 semanas). Para 2025, ha 19 semanas consecutivas manteve-
se em 3,50%. Na pesquisa mensal, as distribuicdes de frequéncia indicaram uma piora, com as estimativas
da inflacdo para 2024 abaixo de 4,27% passando de 92,4% em 31/10 para 88,9% em 30/11.

A curva da inflacao implicita construida com base na negociacdo das NTN-Bs apontou quedas semanais nas
projecoes de 1 ano de 4,05% para 3,87%, de 2 anos de 4,34% para 4,16% e de 3 anos de 4,63% para 4,42%.

Acompanhando as sinalizacées do Copom, o Focus estima 1 reducao de -0,50 p.p. na Meta Selic na préxima
reunido, com o indicador encerrando 2023 em 11,75% a.a.. O processo de flexibilizacdo se estenderia ao
longo de 2024, com 4 reducdes de -0,50 p.p. e 2 de -0,25 p.p. para fechar o ano em 9,25% a.a., patamar que
tem se mantido ha 5 semanas. Para o final de 2025, a projecdo reduziu-se de 8,75% a.a. para 8,50% a.a.. Na
mesma pesquisa com as distribuicdes mensais de frequéncia, 54,0% dos respondentes acreditam que a Selic
terminara 2024 entre 9,00% e 9,75% a.a., percentual acima dos 41,0% estimados em 31/10.

A mediana das projecdes para o crescimento da atividade econdmica para esse ano acomodou-se em 2,84%
e em 1,50% para 2024, ao passo que para 2025 variou de 1,93% para 1,90%. A volatilidade recente na taxa
de cambio 2 vista pouco tem influenciado nas projecdes. A estimativa para esse ano oscilou de R$/US$ 5,00
para R$/US$ 4,99, a de 2024 de R$/US$ 5,05 para R$/US$ 5,03, mantendo-se em R$/US$ 5,10 para 2025.

Apesar das incertezas em relacdo ao cumprimento da meta fiscal em 2024, o Focus continua projetando
pela 92 semana consecutiva um déficit primario de -1,10% do PIB para 2023, e por 4 semanas seguidas as
estimativas de -0,80% do PIB para 2024 e de -0,60% do PIB para 2025.

IPCA - Medianas das projecoes " | PIB - Mediana das projecoes

m2023 m2024
IPCA (%)
Mediana - :ilgregado 2.89% 284% 2.84%

nov/23 0,29 0,28 0,30
dez/23 0,46 0,46 0,50
jan/24 0,42 0,42 0,42
2023 4,54 4,53 4,63
2024 3,92 3,91 3,91
2025 3,50 3,50 3,50

\_ 4semanas atrds 1 semana atras hoje

i

Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC

&ABBC Comportamento Semanal de Mercado 2




Relatorio Assessoria Econdmica 24 de novembro a 1 de dezembro | www.abbc.org.br

Economia Internacional

A 2? leitura do PIB dos EUA no 2T23 foi de um aumento anualizado de 5,2%, superando a alta de 4,9% da
12 leitura e a mediana de expectativas de analistas consultados pelo FactSet. Dessa forma, observou-se uma
aceleracdo ainda maior da economia em relacdo ao 2T23, quando se teve uma expansio anualizada de
2,1%. Na semana, o presidente do Fed, Jerome Powell, assinalou que o numero limitado de dados
disponiveis aponta para uma desaceleracdo no ultimo trimestre de 2023, como resposta aos efeitos
cumulativos do aperto monetario.

A desinflacdo nos gastos dos consumidores (PCE) manteve-se. Em outubro, o PCE acumulou uma alta de
3,0% a.a. ante 3,4% em set/23 e 6,3% a.a. em out/22. J4 a medida de nucleo, que exclui os gastos mais
volateis, encerrou com alta de 3,5% a.a. contra 3,7% a.a. em set/23 e 5,3% a.a. em out/22.

O Livro Bege do Fed que é uma espécie de sumaério das condicdes econdmicas do pais, subsidiando as
decisbes de politica monetaria, ratificou o entendimento dos empresarios de que, desde outubro, o ritmo de
expansao da atividade vem perdendo intensidade e reduzindo, também, as perspectivas para os préoximos 6
a 12 meses.

A procura de mao de obra continuou diminuindo, embora o mercado de trabalho prossiga apertado, com
escassez de trabalhadores qualificados, e os saldrios estejam aumentando moderadamente. Os
consumidores estao mais sensiveis aos precos, o setor imobilidrio segue desacelerando. A demanda por
empréstimos ao setor privado diminuiu, ainda que a concessdo de crédito ao consumidor permaneca
saudavel.

A evolucio da atividade e precos aumenta a probabilidade de que ocorra um “pouso suave” da economia,
com o aperto monetario sendo suficiente para controlar a inflacdo e apenas esfriar a atividade. Este cenario,
fundamenta as apostas de que o Fed nao devera subir mais a taxa basica de juros, abrindo espaco para a
discussao acerca do inicio do ciclo de afrouxamento monetario.

A inflacdo ao consumidor (CPI) na Zona do Euro desacelerou mais do que o esperado em novembro. Pela
leitura preliminar, houve uma alta de 0,5% no més, com o indicador fechando em 2,4% a.a. ante 2,9% a.a.
em out/23 e uma expectativa de mercado de 2,8% a.a.. O nucleo, que exclui precos de alimentacdo e
energia, encerrou com uma reducdo mensal de -0,6% e de 3,6% a.a. contra 4,2% a.a. em out/23. Os dados
reforcam a perspectiva de convergéncia da inflacdo a meta 2,0%, alimentando as apostas de que o Banco
Central Europeu (BCE) tenha encerrado seu ciclo de aperto monetario.

Na China, o indice de gerentes de compras (PMI) contraiu-se pelo 2° més consecutivo, saindo de 49,5 em
outubro para 49,4 em novembro. Lembrando que o indicador abaixa de 50,0 denota pessimismo em relacdo
ao crescimento. Ademais, o resultado também ficou abaixo da mediana das projecdes do The Wall Street
Journal de 49,8. Os dados reforcam a percepcao de perda de forca no processo de recuperacao, apesar dos
diversos esforcos do governo, principalmente no setor imobiliario.

EUA: PIB [ EUA: Inflacio
Taxa anualizada Personal Consumption Expenditures (PCE)
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Fonte: Bureau of Economic Analysis. Elaboracdo ABBC
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Aversao ao Risco

Apesar da 22 leitura do PIB dos EUA no 3T23 vir acima do esperado, houve na semana uma propensao maior
ao risco dos investidores com o presidente do Fed declarando a sua expectativa de desaceleracdo da atividade
no ultimo trimestre de 2023 e a confirmacdo do processo desinflacionario no PCE. O Livro Bege ratificou esse
sentimento e a continuacdo na reducido na demanda de trabalho nos EUA, reduzindo a rentabilidade dos
Treasuries, alentando as especulacdes acerca do inicio da flexibilizacdo monetéria e reduzindo a cotacdo do
dolar no mercado de cambio internacional.

De acordo com a ferramenta Fedwatch do CME Group, na sexta-feira (01/12), a probabilidade de uma reducao
de -0,25 p.p. nos Fed Funds era de 14,3% na reunido de janeiro e de 55,1% na reunido de marco.

Com isso, observaram-se reducdes de -0,36 p.p. para 4,56% a.a. na rentabilidade da T-Note de 2 anos (4,83%
a.a. ha 4 semanas), de -0,35 p.p. para 4,14% a.a. na de 5 (4,49% a.a. ha 4 semanas), de -0,25 p.p. para 4,22%
a.a. na de 10 (4,57% a.a. hd 4 semanas) e de -0,20 p.p. para 4,40% a.a. na de 30 anos (4,77% a.a. ha 4
semanas). O movimento foi seguido pelo exterior, com os retornos dos bonds alem&o recuando -0,39 p.p. para
2,68% a.a. no de 2 anos, -0,35 p.p. para 2,26% a.a. no de 5, -0,28 p.p. para 2,36% no de 10 e -0,19 p.p. para
2,63% a.a. no de 30 anos. Os retornos dos titulos britanicos apresentaram reducdes de -0,18 p.p. para 4,51%
a.a. no de 2 anos, de -0,22 p.p. para 4,10% a.a. no de 5, de -0,14 p.p. para 4,14% a.a. no de 10 e de -0,07 p.p.
para 4,67% a.a. no de 30 anos.

Com a melhor percepcao de risco, as principais bolsas internacionais registraram ganhos, com excecao as
asiaticas, com uma reducdo de -0,6% no Nikkei 225 e de -0,3% no Xangai. Destaques para as elevacdes de
2,4% no Dow Jones, de 2,3% no DAX 40, de 0,8% no S&P 500 e de 0,5% no FTSE 100. Com a piora nas
perspectivas para o comércio global, verificaram-se quedas nas cotacdes das commodities metdlicas,
alimenticias e energéticas, com retracées de -2,1% no preco do barril de petréleo tipo Brent, de -1,1% no
minério de ferro negociado em Qingdao e de -0,4% na saca de soja em Chicago.

O risco soberano brasileiro medido pela cotacdao do CDS de 5 anos recuou -3,0 bps. na semana para 145,3
bps, em linha com a melhora do sentimento no exterior. Apoiado nas acdes mais sensiveis ao ciclo de
afrouxamento monetario, o Ibovespa manteve a sua trajetéria de recuperacao, acumulando uma alta de 2,1%
na semana, encerrando acima dos 128 mil pts..

e N Y

Bolsas Internacionais T-Note

— Rendimento em % a.a.

Bolsas 12 5,0
01/12/2023 meses

Bovespa 128.185 2,1% 11,4% 15,6% 4,22

Nasdaq  14.305  0,4%  9,5% 24,6% 40 S
S&P 4595 08%  84% 12,7% NN
Dow Jones  36.246  2,4%  89%  54% 30 R
FTSE100 7529  05% 2,5% -0,4%
DAX40 16398  23% 9,9% 13,2% 20
Nikkei 225  33.432 -0,6% 58% 18,4% Q Q Q Q Q Q Q
Xangai 3.032 03% 03% -42% \5 > 3 E" ﬁ % E

Fonte: Bloomberg. Elaboracdo ABBC
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Cambio

Em linha com o alivio nos retornos das T-Notes,
o ddlar perdeu forca durante a semana. O
Dollar Index, que mede a variacdo da moeda
norte-americana frente as de paises
desenvolvidos, recuou -0,13% no periodo,
refletindo a depreciacdo de 0,51% no euro e a
apreciacao de 0,84% na libra esterlina.

Em consonancia, o indice que calcula o
desempenho de uma cesta de moedas de
paises emergentes em relacdo ao ddlar subiu
0,24% na semana. Contudo, houve as
depreciacoes de 2,13% no rublo russo, de
0,97% no peso argentino e de 0,44% no peso
mexicano. Como contrapartida, ocorreram as
apreciacdes de 1,87% no peso colombiano, de
0,68% no rand sul-africano e de -0,10% na
rdpia indiana.

Com um fluxo cambial positivo de US$ 264
milhdes na ultima semana de novembro, o real
apreciou-se em 0,40% e o délar fechou cotado
a R$ 4,88, acumulando apreciacio de 1,49% no
més e de 5,94% em 12 meses. Com isso, no
montante de US$ 15,1 bilhées, o BC deu inicio
a rolagem dos swaps cambiais com vencimento
em 01/02/2024.

*Cesta de Moedas de paises emergentes:

Lira turca, Rublo russo, Rand sul-africano, Florim hingaro, Real,
Peso mexicano, Peso chileno, Reminbi chinés, Rupia indiana e
Délar de Singapura.
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Fonte: Bloomberg/BCB. Elaboracao ABBC
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Taxa de Juros

Sem grandes surpresas no |IPCA-15 de
novembro, com a manutencdo dos dados
qualitativos  positivos e sinalizacido da
manutencao do ciclo de cortes da taxa Selic em
-0,50 p.p. nas proximas reunides houve uma
queda nos prémios de todos os vértices da
Estrutura a Termo da Taxa de Juros (ETT)).

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 6 meses recuou de 11,19% a.a. para
11,07% a.a.,, a de 1 ano de 10,53% a.a. para
10,37% a.a., a de 2 de 10,20% a.a. para 9,94%
a.a., a de 3 de 10,32% a.a. para 10,01% a.a., a
de 4 de 10,56% a.a. para 10,26% a.a., a de 5 de
10,75% a.a. para 10,45% a.a. e a de 10 anos
saiu de 11,10% a.a. para 10,84% a.a..

Com a reducdo de -0,16 p.p. na semana para
10,37% a.a. na taxa do swap DI prefixado de
360 dias e a inflacio esperada para os
proximos 12 meses subindo 0,01 p.p. no
mesmo periodo para 3,92%, a taxa real de juros
ex-ante fechou em 6,20% a.a., o que significou
uma reducio de -0,17 p.p., contudo mantendo-
se em patamar ainda consideravelmente acima
da taxa neutra calculada pelo BC de 4,50% a.a..

Por fim, a medida de risco calculada pelo spread
entre as taxas prefixadas de 10 anos e de 1
ano, negociadas na B3, caiu -0,10 p.p. na
semana para 0,47 p.p.. Em consonancia, o
diferencial entre as taxas pré de 10 anos e de 1
ano, na negociacdo de titulos publicos na
Anbima, recuou -0,09 p.p. no mesmo periodo,
fechando em 0,73 p.p..
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IPCA-15 - Nov/23

O IPCA-15 aumentou o seu ritmo de
crescimento, saindo de 0,21% em out/23 para
0,33% em novembro. O numero superou a
mediana das projecbes no Valor Data, que
apontava para uma alta de 0,29%. No més, as
principais contribuicbes advieram do aumento
de 0,82% no grupo de alimentacdo e bebidas
(+0,17 p.p.), 0,52% em despesas pessoais
(+0,05 p.p.), de 0,18% em transporte (+0,04
p.p.) e de 0,55% em vestuario (+0,03 p.p.).

Apesar da aceleracdo na margem, o processo
de desinflacdo persiste, com os dados
qualitativos apontando um quadro benigno. Na
comparacio anual, o indice encerrou com uma
alta de 4,84% a.a. ante 5,05% em out/23
(6,18% a.a. em nov/22). Na mesma base
comparativa, a média dos 5 nlcleos
acompanhados pelo BC ficou em 4,57% a.a.
contra 4,84% a.a. em out/23 (9,42% a.a. em
nov/22).

O comportamento benigno é observado nas
medidas subjacentes, com a alimentacado
subindo 3,40% a.a. contra 3,80% a.a. em
out/23 (14,84% a.a. em nov/22), o grupo
servicos mostrando uma alta de 4,60% a.a.
contra 4,88% a.a. em out/23 (9,14% a.a. em
nov/22), e o de bens industriais elevando-se
em 3,63% a.a. ante 4,79% em out/23 (13,55%
a.a. em nov/22).

As medidas subjacentes, na variacdo anual da
média movel trimestral (MM3) com ajuste
sazonal, confirmam o quadro positivo. A MM3
para servicos subjacentes era de 3,82% a.a.
(3,80% em out/23 e 6,93% a.a. em nov/22), era
de 1,75% a.a. para alimentacdo (-0,50% a.a. em
out/23 e 7,80% a.a. em nov/22) e de -1,66%
a.a. para bens industriais (0,88% a.a. em out/23
e 11,42% a.a. em nov/22).
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Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC
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IGP-M - Nov/23

O IGP-M subiu 0,59% em novembro ante uma
alta de 0,50% em out/23. Desse modo, a
variacdo anual saiu de -4,57% a.a. em out/23
para -3,46% a.a.. Apos avancar 0,60% em
out/23, o indice de Precos ao Produtor Amplo
(IPA), registrou um aumento 0,71% em
novembro, com a taxa anualizada variando de -
7,60% a.a. em out/23 para -6,07% a.a..

Na analise por estagios de processamento, o
indice de Bens Intermediarios (ex) (excluindo o
subgrupo de combustiveis e lubrificantes para
a producdo) subiu 0,71% em novembro, apds
alta de 0,38% observada em out/23. O estagio
das Matérias-Primas Brutas registrou um
aumento de 0,97% em novembro, os principais
contribuintes para esse resultado foram do
minério de ferro (4,91% para 1,14%), bovinos
(6,97% para 2,03%) e cana-de-actcar (2,59%
para 0,40%). Por outro lado, alguns itens
apresentaram um movimento oposto,
destacando-se: soja em grao (-2,45% para -
0,01%), mandioca/aipim (-4,80% para 8,29%) e
café em grao (-1,60% para 6,36%).

O indice de Precos ao Consumidor (IPC) subiu
0,42% em novembro, apés variar 0,27% em
out/23, houve acréscimo nas taxas de variacao
em Alimentacdo (-0,39% para 0,58%),
Despesas Diversas (0,06% para 1,29%), Saude
e Cuidados Pessoais (0,21% para 0,29%) e
Habitacao (0,19% para 0,20%). Vale destacar o
comportamento dos seguintes itens dentro das
classes de despesas, Servicos bancarios (0,12%
para 2,19%), Saldfo de beleza (0,13% para
0,62%). Por sua vez, os grupos Educacio,
Leitura e Recreacdo (2,99% para 2,05%),
Transportes (-0,12% para -0,25%), Vestuario
(0,15% para 0,09%) e Comunicacdo (0,07%
para -0,05%) apresentaram decréscimo em
suas taxas de variacao.

Em novembro, o indice Nacional de Custo da
Construcao (INCC) apresentou uma variacao de
0,10%. Isso representa uma ligeira reducdo em
comparacao com a taxa de 0,20% registrada
em outubro. Os 3 grupos que compdem o
INCC tiveram as seguintes variacoes na
transicdo de outubro para novembro: Materiais
e Equipamentos (0,07% para -0,17%), Servicos
(0,79% para 0,39%) e Mao de Obra (0,29% para
0,42%).
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Emprego - Out/23

Ainda que em menor intensidade, o mercado de
trabalho manteve uma trajetéria positiva. Em
outubro, o Caged reportou a criacdo liquida de
190,4 mil vagas apés a criacdo de 205,1 mil
postos no més anterior. O resultado do més
contou com 1.941,3 mil admissées e 1.750,9
mil demissdes. Considerando-se as declaracdes
fora do prazo, foram registradas 1,78 milhao de
vagas no acumulado do ano, tornando mais
improvavel a meta de criacdo de 2 milhdes de
postos em 2023.

Com os dados do trimestre findo em outubro, a
Pnad Continua mostrou que a taxa de
desemprego ficou em 7,6% da populacao ativa,
0 que representou quedas de -0,3 p.p. em
relacdo ao trimestre finalizado em jul/23 e de -
0,7 p.p. em 12 meses. O contingente ocupado
encerrou em 100,2 milhdes de pessoas, com
elevacdes de 0,9% quando comparado com o
trimestre findo em jul/23 e de 0,5% a.a.. Com
reducoes de -3,1% no trimestre e de -8,5% a.a.,
o total de pessoas desocupadas fechou em 8,3
milhdes de pessoas. Apesar da recuperacao, a
taxa de participacao, percentual de pessoas em
idade de trabalhar (14 anos ou mais) que estao
empregadas ou em busca de trabalho, segue
abaixo da sua média histérica, mesmo com a
alta de 0,2 p.p. em relacdo ao trimestre findo
em jul/23 para 61,9%, ainda acumula uma
reducdo de -0,7 p.p. frente ao mesmo periodo
do ano anterior. Vale registrar que a taxa média
de participacdo em 2019 era de 63,6%.

De positivo, continua o movimento mais
intenso na recuperacdo nas contratacdes com
carteira assinada. Dentre os empregados no
setor privado, as vagas com carteira
acumularam elevacbées de 1,7% quando
comparadas com o trimestre findo em jul/23 e
de 2,7% a.a., enquanto as sem carteira
cresceram 0,7% no trimestre e recuaram -0,4%
a.a..

Por fim, segue o movimento de recuperacao do
rendimento de todos os trabalhos. A renda
real média habitual encerrou o trimestre em R$
2.999,00, o que significou elevacoes de 1,7%
no em relacdo ao trimestre terminado em jul/23
e de 3,8% a.a., levando a massa salarial de
todos os trabalhos acumular altas de 2,6% no
trimestre e de 4,7% a.a.. Esse comportamento
tende a ajudar na elevacido do consumo interno.
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Producao Industrial Mensal - Out/23

Mantendo o baixo dinamismo que foi observado
nos ultimos meses, a producao industrial subiu Variacdo Mensal
0,1% em outubro, na série com ajuste sazonal. Com ajuste sazonal
Pelo 2° més consecutivo, os dados revisados da
série mostraram que a producido acumulada em 2,0%
12 meses se manteve estavel em 0,0% a.a. (-
1,5% a.a. em out/22). O carrego estatistico 0.5% I I I 0.1%
apontava um crescimento de 0,2% no 4T23 e o _I | - im . o
uma varia¢do zero no acumulado de 2023. | I u u I .

. -1,0%
Na abertura por categoria de uso, bens
intermedidrios foi a Unica a apresentar alta na
margem, com um aumento de 0,9% (0,0% a.a. no -2,5%

. I 1 N N N N N N OO O O MO ™M

acumulado em 12 meses). A producdo de bens g % g % % % g % g % % % g
de capital mostrou uma queda de -1,1% na 3 L @223 ®»3 8@ Q3 @3

margem (-9,0% a.a. no acumulado em 12 meses),
de -1,1% na de bens de consumo (1,8% a.a.) e de
-1,6% de bens nao especificados (-2,7% a.a.). / \
Variacao Anual

Producao acumulada em 12 meses

Entre as atividades, para o IBGE, a influéncia
positiva mais importante foi a dos produtos
alimenticios, com um avanco de 1,6% em 10%
outubro. Outras contribuicdes positivas sobre o
total da industria vieram de produtos 5%
farmoquimicos e farmacéuticos (3,7%), de
maquinas e equipamentos (2,4%), de produtos 0%
de metal (2,3%), de veiculos automotores,
reboques e carrocerias (0,9%), de bebidas (1,6%), -5%
de maquinas, aparelhos e materiais elétricos
(2,3%) e de produtos de borracha e de material -10%
plastico (1,3%).

0,0%

out/15
out/16
out/17
out/18
out/19
out/20
out/21
out/22
out/23

Por outro lado, houve reducdo na producio de
coque, produtos derivados do petréleo e
biocombustiveis (-1,4%) e indUstrias extrativas (-
1,1%). Vale destacar também os recuos
assinalados em equipamentos de informatica, Variagdo Anual

produtos eletrénicos e o6pticos (-2,6%) e de Producao acumulada em 12 meses - por categoria
impressao e reproducdo de gravacoes (-5,8%).

. . e
Com relacdo direta com a taxa de juros, o Nao especificados 27% Il

volume de crédito e a inadimpléncia, a producao Semiduraveis e nio duraveis B 1s%
de bens durdveis em outubro estava -7,2%
abaixo da verificada em dez/22. Em resumo, o Bens de consumo duraveis l 23%
cendrio para a industria é de estagnacdo,
operando apenas 0,3% acima do volume
observado em dez/22 e -1,6% abaixo de fev/20, Bens Intermediarios 0,0%
m’a‘rco ~do’p.re-pandem‘|a, e distante dos picos qa Bens de Capital-9,0% NN
série histérica. Os efeitos da queda na taxa Selic

ainda nao se fazem sentidos, como a politica

monetaria permanece restritiva é preciso
aguardar os possiveis impactos positivos. Fonte: IBGE.. Elaboracio ABBC

Bens de Consumo B 1%
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Sondagens FGV - Nov/23

Com o aumento da aversdo ao risco nos
mercados globais, a percepcdo quanto a
situacdo atual acabou pesando. Em novembro,
os indicadores de sentimento da FGV
indicaram uma piora na confianca em quase
todos os setores, a excecdo ficou para a
industria que exibiu uma recuperacdo na
margem.

O indice dessazonalizado de confianca do
comércio recuou -2,7 pts. no més para 86,5
pts. (87,2 pts. em nov/22). Em consonancia
com a perda de dinamismo no setor, o
indicador para servicos caiu -0,92 pts. no més
para 94,4 pts. (93,7 pts. em nov/22).

Com reducdo de -0,2 pt. na margem, o
indicador para o consumidor fechou em 93,0
pts. (85,3 pts. em nov/22). J& para o setor de
construcdo civil, o indice oscilou -0,1 pt. no
més para 96,2 pts. (95,6 pts. em nov/22).

Por sua vez, o indice de confianca da industria
com ajuste sazonal exibiu uma elevacao de 1,9
pt. no més para 92,7 pts. (92,1 pts. em nov/22),
beneficiado pela melhor visdo quanto 3
situacdo atual, que subiu 2,4 pts. na margem.

Por fim, o Nivel de Utilizacdo da Capacidade
Instalada (NUCI) da industria encerrou em
83,0%, acumulando elevacbes de 0,3 p.p. no
més e de 1,1 p.p. em 12 meses. J4 a NUCI da
construcdo recuou -0,3 p.p. na margem,
encerrando em 79,0% ante 79,2% em nov/22.
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Projecoes Macroeconomicas - ABBC

2015 2016 2017 2018 2019 2023E 2024E

Atividade, Inflacdo e Juros

PIB Real (%, a/a) -3,55  -3,28 1,32 1,78 1,2 -3,9 4,6 2,9 2,9 1,8

Crédito (%, a/a) 7,00 -350 -0,40 510 64 15,6 16,5 14,0 7.4 8,4

Desocupacao (%, fim de periodo) 9,10 12,20 11,90 11,70 111 14,2 11,1 7,9 7,2 7,5

IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 2,95 3,75 43 4,5 10,1 5,8 4,6 3,9

IGP-M (% a/a, fim de periodo) 10,54 7,47 -0,52 754 7.3 23,1 17,8 55 -3,6 4,0

Taxa Selic (%, fim de periodo) 14,25 13,75 7,00 6,50 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75 9,25
Setor Externo e Cambio

Balanca Comercial - (US$ bi) 13,7 40,2 56,0 46,6 35,2 50,4 61,4 61,8 74,0 60,0
Conta Corrente (US$ bi) -548 -245 -220 -515 -650 -245 -281 -560 -360 -455
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 78,2 69,2 37,8 53,3 90,6 66,0 70,0
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de periodo) 3,9 3,3 3,3 39 40 52 5,7 53 5,00 5,05
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -1,9 -2,5 -1,7 -1,5 -0,8 -9,4 0,7 1,3 -11 -0,8
Resultado Nominal (% PIB) -10,2 -9,0 -7,8 -70 -58 -13,6 -4,4 -4,7 -7,3 -7,0
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 35,6 46,1 51,4 52,8 54,7 62,5 57,2 57,5 61,0 64,2
Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 65,5 69,8 73,7 753 744 88,6 80,3 734 77,0 80,5
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