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Trajetoria confortavel

Mesmo com a dindmica benigna da inflacdo, desaceleracdo da atividade interna e os sinais
mais consistentes de uma aterrissagem suave e de uma inflexdo monetaria nos EUA, o
Banco Central (BC) reiterou que o ritmo de queda da Selic seria compativel com a
manutencado da politica contracionista necessaria para a convergéncia da inflacdo a meta e
a reancoragem das expectativas. Apesar da evolucado favoravel nos dados qualitativos e da
inflacio corrente, as projecoes de inflacio no horizonte relevante mantém-se
consideravelmente acima do centro da meta de 3,00% (3,91% para 2024 e 3,50% para
2025). Com essa rigidez, uma aceleracdo dos cortes poderia levar a uma reducdo mais
abrupta da taxa real, colocando em risco a trajetéria que é entendida como confortavel.

O cendrio de uma provavel aterrissagem suave nos EUA estimula as apostas na
antecipacao da flexibilizacido monetaria pelo Federal Reserve (Fed) para o 1T24, a despeito
das mensagens reticentes de alguns dos seus membros. O movimento ganhou forca com a
inflacdo de precos de gastos com consumo (PCE) desacelerando de 2,9% a.a. em out/23
para 2,6% a.a. e a medida de nucleo reduzindo-se de 3,5% a.a. em out/23 para 3,2% a.a..
Além da menor aversdo ao risco no exterior, os ativos domésticos se beneficiaram da
elevacdo do rating do Brasil pela Standard & Poors (S&P), obtida gracas a agenda
econdmica, e das medidas de aumento da arrecadacado pelo Congresso. Com isso, o risco
soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, recuou -5,1 bps. na semana para 133,2
bps. Respondendo a reducao de -0,07 p.p. para 10,09% no swap DI prefixado de 360 dias e
a queda de -0,05 p.p. para 3,85% na inflacdo esperada para os proximos 12 meses, a taxa
real de juros ex-ante recuou -0,02 p.p. no periodo, encerrando em 6,01% a.a., superando o
4,5% considerado como neutro pelo BC.

O indicador de atividade do Banco Central (IBC-Br) mostrou queda no ritmo de expanséo,
com a variacdo do acumulado em 12 meses, saindo 2,4% a.a. em set/23 para 2,2% a.a. em
outubro (3,0% a.a. em out/22). O monitor mensal do PIB mostrou também trajetéria de
desaceleracdo semelhante, porém indicando uma ligeira alta de 0,1% em outubro,
revertendo a trajetéria de 2 meses consecutivos em retracdo. A arrecadacao via impostos e
previdéncia acumulada em 12 meses tem mostrado uma acomodacao, alcancando em
novembro R$ 2.333,2 bilhdes em valores constantes, com uma queda de -0,03% em
relacdo a out/23 e de -0,37% quando comparado com nov/22.

Por fim, com a agenda internacional mais esvaziada, as atencdes nesta semana voltam-se
para as divulgacoes do IPCA-15, IGP-M, que poderado adicionar mais pressdo para
intensificar o ritmo de ajuste da politica monetaria, e dos dados fiscais.
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Expectativas

Em relacdo a semana anterior, a mediana das projecdes no Boletim Focus para o IPCA de dezembro recuou
de 0,43% para 0,40%. Assim, a expectativa de inflacdo para 2023 caiu de 4,49% para 4,46%. Para janeiro, a
estimativa diminuiu de 0,39% para 0,37%, ao passo que a de fevereiro reduziu de 0,59% para 0,63%.

Horizontes relevantes para a politica monetaria, a mediana das estimativas para a inflacdo de 2024 recuou
de 3,93% para 3,91%, enquanto a de 2025 permaneceu em 3,50% pela 227 vez consecutiva. Apesar da
evolucao favoravel nos dados qualitativos e da inflacdo corrente, persiste a desancoragem das expectativas,
com as projecdes se mantendo consideravelmente acima do centro da meta de 3,00%.

A inflacdo implicita calculada com base nas precificacoes das NTN-Bs apresentou pequenas oscilacdes na
semana, com a taxa de 1 ano passando de 3,79% para 3,82%, a de 2 anos de 4,17% para 4,18% e a de 3
anos continuando em 4,40%.

Em acomodacao, as estimativas para a expansido da atividade econémica se mantiveram em 2,92% para
2023, oscilaram de 1,51% para 1,52% para 2024 e permaneceram em 2,00% para 2025. Com a recente
apreciacdo do real no mercado a vista, a previsio para a taxa de cAmbio desse ano caiu de R$/US$ 4,93 para
R$/US$ 4,90. Para 2024, continuou em R$/US$ 5,00, enquanto para 2025 variou de R$/US$ 5,08 para
R$/US$ 5,05.

No que tange a taxa de juros, o Focus reduziu a mediana para a expectativa da Selic ao final de 2024 de
9,25% a.a. para 9,00% a.a. (9,25% a.a. hd um més), permanecendo em 8,50% a.a. para o final de 2025 (8,75%
a.a. hd um més).

Finalizando, com a aprovacao para ainda esse ano do pagamento de precatorios via crédito extraordinario, o
Boletim trouxe piora nas projecoes fiscais para 2023. A mediana das previsdes para o déficit primario em
relacdo ao PIB aumentou de -1,30% para -1,40% (-1,10% ha um més), enquanto para o resultado nominal
saltou de -7,90% do PIB para -8,30%. Para 2024, a estimativa para o resultado primario permaneceu em -
0,80% do PIB e para o nominal em -6,80% do PIB. Enquanto para 2025, o resultado primario prosseguiu em
-0,60% do PIB e o nominal passou de -6,05% para -6,20% do PIB (-6,25% ha um més). A divida liquida do
setor publico em relacao ao PIB aumentou de 61,00% para 61,20% para 2023, de 64,20% para 64,50% para
2024 e de 66,00% para 66,40% para 2025.

IPCA - Mediana das projecoes PIB - Mediana das projecoes

Em % a.a.
IPCA (%) ¥2023 m2024
Mediana - agregado
5 2,92% 2,92%

2,84%

dez/23 0,40 0,43 0,46
jan/23 0,37 0,39 0,42
fev/24 0,63 0,59 0,58
2023 4,46 4,49 4,53
2024 3,91 3,93 3,91
2025 3,50 3,50 3,50

/ \ 4semanasatrds 1 semana atras hoje

.

Fonte: BCB/Focus . Elaboracdo ABBC
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Economia Internacional

Com altas de 2,1% a.a. no 2T23 e de 2,0% a.a. no 1T23, a leitura final do Departamento de Comércio dos
EUA mostrou um avanco de 4,9% a.a. no 3T23, aquém da estimativa anterior e da previsdo de analistas
consultados pela FactSet de uma expansdo de 5,2% a.a.. O movimento refletiu, principalmente, os
aumentos nos gastos dos consumidores, nas exportacdes e nos investimentos fixos residencial e o ndo
residencial.

O mercado imobilidrio sinalizou uma melhora. A construcdo de moradias unifamiliares, que representa a
maior parte das construcdes de casas, cresceu 18,0% na margem, atingindo em novembro uma taxa anual
sazonalmente ajustada de 1,143 milhdo de unidades. Ja as licencas para novas construcdes aumentaram
0,7%, ao ritmo de 976.000 unidades. Por sua vez, a confianca do consumidor medida pelo Conference Board
subiu de 101,0 pts. em nov/23 (revisado de 102,0 informado antes) para 110,7 pts. em dezembro,
superando o consenso Refinitiv que previa uma alta mais timida de 104,0 pts.. O indice de confianca do
consumidor da Universidade de Michigan subiu de 61,3 em nov/23 para 69,7 em dezembro, patamar acima
da previsao de 69,4 do levantamento do The Wall Street Journal. Quanto a inflacdo, a expectativa para o
periodo de 12 meses caiu de 4,5% a 3,1%, enquanto a inflacdo esperada para 5 anos reduziu-se de 3,2%
para 2,9%.

Com um cendrio provavel de uma aterrissagem suave, recrudescem as evidéncias de que a inflacdo convirja
a meta de 2,0%. Em novembro, o indicador PCE recuou -0,1%, com a taxa desacelerando de 2,9% a.a. em
out/23 para 2,6% a.a.. A medida de nucleo, que exclui alimentos, energia e outros produtos volateis, subiu
0,1% na margem, ante 0,2% em out/23, desacelerando de 3,5% a.a. em out/23 para 3,2% a.a.. Essa
dindmica benigna da inflacdo estimula as apostas ndo sé na antecipacdo da flexibilizacdo monetéaria, mas
também em um grau maior de ajuste do que o sinalizado pelo Fed.

Na Zona do Euro, os nimeros finais da inflacdo ao consumidor (CPI) confirmaram as estimativas anteriores,
mostrando uma desaceleracio de 2,9% a.a. em out/23 para 2,4% a.a. em novembro (10,1% a.a. em nov/22).
Em base mensal, o recuo do CPI foi de -0,6%. Excluindo-se os alimentos, alcool, tabaco e energia, a inflacdo
subiu 3,6% a.a. ante 4,2% a.a. em out/23, leitura mais baixa desde abr/22. Por grupos, as contribuicoes
foram de: +1,69 p.p. para servicos, +1,37 p.p. para alimentos, alcool e tabaco, de 0,75 p.p. para bens
industriais ndo energéticos e -1,41 p.p. de energia. Mesmo mostrando alguns sinais de melhora, a confianca
do consumidor continuou fraca, com o indicador passando de -16,9 pts. em nov/23 para -15,1 em dez/23.

Na Asia, o Banco do Japio (BoJ) manteve sua politica monetaria acomodaticia. A taxa de curto prazo para
os depdsitos ficou em -0,1% e a meta de rendimento do titulo publico local de 10 anos préoximo de 0%. Em
consonancia, o Banco da China (PBoC) também manteve suas taxas. A de empréstimo (LPR) de um ano
ficou em 3,45%, enquanto a LPR de 5 anos permaneceu em 4,20%.

EUA - Gastos de Consumo Pessoal (PCE) Zona do Euro - Inflacdo ao Consumidor
a.a a.a.
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Fonte: U.S. Department of Labor | Eurostat. Elaboracao ABBC
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Aversao ao Risco

Com a desaceleracao relevante da inflacdo, medida pelo PCE, e os outros indicadores nos EUA fortalecendo a
hipétese de aterrissagem suave da economia, aumentou-se o espaco para o inicio dos cortes na taxa basica de
juros no 1T24, a despeito das mensagens reticentes a esse cendrio de alguns membros do Fed.

Assim, a semana tornou-se propicia para posicdes em ativos de risco. Na sexta-feira (22/12), o Fedwatch do
CME Group apontava 75,6% de chance de um corte de -0,25 p.p. nos Fed funds na reunido de marco. Com
isso, observou-se uma queda na semana de -0,13 p.p. para 4,31% a.a. no retorno da T-Note de 2 anos. O de 5
anos reduziu-se em -0,04 p.p. para 3,87% a.a. e o de 10 anos em -0,01 p.p. para 3,90% a.a.. Por sua vez, o
retorno do T-Bond de 30 anos subiu 0,05 p.p. para 4,05% a.a..

Na semana, as principais bolsas internacionais registraram ganhos, com altas de 1,2% na Nasdaq, de 0,8% na
S&P 500, de 0,2% no Dow Jones, de 1,6% no FTSE 100 e de 0,6% no Nikkei 225. As excecdes ficaram para as
quedas de -0,3% no DAX 400 e -0,9% em Xangai, esta Ultima refletindo a manutencao das taxas de juros, em
meio aos pedidos de novos estimulos.

Com relacdo ao mercado de comodities, a cotacdo da saca de soja negociada em Chicago recuou -1,2% e o
minério de ferro na bolsa de Qingdao subiu 3,9%. O preco do barril de petréleo tipo Brent aumentou 3,3%
para US$ 79,07, revertendo uma longa sequéncia de queda, refletindo os temores com os ataques no Mar
Vermelho e a saida da Angola da Opep que adicionaram duvidas para a oferta em 2024.

Além da menor aversio ao risco no exterior, os ativos domésticos se beneficiaram da elevacdo do rating do
Brasil pela S&P, obtida gracas a agenda econdmica, e das medidas de aumento da arrecadacdo pelo
Congresso. Com isso, o risco soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, recuou -5,1 bps. na semana
para 133,2 bps. O Ibovespa subiu 2,0%, alcancando 132,7 mil pts., novo recorde histérica da bolsa brasileira.

e e

Bolsas Internacionais T-Note
Rendimento em % a.a.
Bolsas 2 Varlfgao 50
22/12/2023 | Semana ‘ Més ‘ 12 meses
Bovespa = 132.753 2,0% 5,3% 23,4%
4,0 3,90
Nasdaq 14.993 1,2% 51%  43,1% . '
S&P 4.755 0,8% 43%  24,4% TR
DowJones  37.386  02%  60%  132% 30
FTSE100  7.698 1,6% 3,1% 3,1%
DAX 40 16.706 -0,3% 4,7% 20,1% 2,0
[e2] [e0] ™ (92] (90} ™ ™
Nikkei 225  33.169 0,6% -0,8%  251% I\ Q N\ N\ N N\ Q
Xangai 2.915 09% | -42% | -A6% s = @2 8 3 e 3

Fonte: Bloomberg. Elaboracdo ABBC
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Cambio

O délar perdeu forca frente as principais
moedas, refletindo o aumento das apostas de
que o corte nos Fed Funds se inicie ja no 1T24.
O Dollar Index, que mede a variacdo da divisa
norte-americana frente a uma cesta de moedas
de paises desenvolvidos, recuou -0,83% na
semana. Com a expectativa é de que na Europa
0s juros sejam mantidos em patamar elevado
por um periodo mais prolongado até que a
inflacdo convirja & meta, houve apreciacoes de
1,08% no euro e de 0,16% na libra esterlina.

Por sua vez, o indice que representa uma cesta
de moedas de paises emergentes frente ao
délar registrou uma ligeira queda de -0,05%,
com comportamentos heterogéneos dentre as
principais moedas. Na semana, observaram-se
apreciacoes de 1,34% no peso mexicano e de
0,90% no peso colombiano, e depreciacdes de
2,23% no rublo russo, de 0,65% no rand sul-
africano e de 0,18% na rupia indiana.

Impulsionado também por fatores domésticos,
o real apresentou desempenho melhor do que
a média de seus pares emergentes, encerrando
a semana com uma apreciacdo de 1,66%, com o
délar cotado a R$ 4,86. Apesar da sazonalidade
de final de ano, o aumento de remessas de
lucros e dividendos, pressionando o cambio,
ficou abaixo do observado em dez/22.

Na 1% quinzena de dezembro, houve a saida
liquida de US$ -2,67 bilhdes, alavancada pelo
déficit de US$ -3,64 bilhdes na conta financeira
(US$ 34,78 bilhées em compras e US$ 38,41
bilhbes em vendas), uma vez que a conta
comercial apresentou superavit de US$ 969
milhées (US$ 10,89 bilhdes em exportacdes e
US$ 9,92 bilhdes em importacoes).

Considerando os dados até novembro, o saldo
acumulado em 12 meses alcancou US$ 10,68
bilhdes, o que representou uma queda de -
11,8% a.a.. Na abertura, a conta financeira
totalizou um déficit de US$ -35,45 bilhdes (alta
de 61,6% a.a.) e a comercial registrou superavit
de US$ 46,13 bilhdes (elevacdo de 35,5% a.a.).

*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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Copom / RTI - Dez/23

Mesmo com a dindmica benigna da inflacdo, desaceleracdo da atividade interna e os sinais mais
consistentes de uma aterrissagem suave e de uma inflexdo monetaria nos EUA, os recentes documentos do
BC mantiveram o teor da sua comunicacdo. Entendendo que a mesma ja embute a condicionalidade
apropriada, reiterou que o ritmo de queda da Selic seria compativel com a manutencdo da politica
contracionista necessaria para a convergéncia da inflacdo a meta e a reancoragem das expectativas. O atual
estagio desse processo tenderia a ser mais lento e demorado, demandando serenidade e moderacado. Uma
aceleracao dos cortes poderia levar a uma reducdo mais abrupta da taxa real, colocando em risco a trajetéria
confortavel.

Beneficiando-se do movimento inesperado dos precos administrados, especialmente combustiveis, e de
bens industriais, o IPCA apresentou uma variacdo -0,40 p.p. abaixo do cenario de referéncia apresentado no
Relatorio de Inflacdo (RTI) em set/23, com impacto relevante na projecdo de inflacdo para 2023. Contudo,
nao houve mudanca relevante na mediana das expectativas para os préximos anos, que permanecem
desancoradas.

Destacou, ainda, a surpresa positiva no componente de servicos subjacentes motivada pela normalizacao
dos precos relativos, o impacto inercial da inflacdo cheia, o comportamento benigno de saldrios, o
movimento mais acentuado dos choques primarios de commodities e alimentacio e os impactos defasados
da politica monetéria.

O BC avalia que as perspectivas de crescimento da economia global continuam cercadas de elevado grau de
incerteza, apesar do alivio nas condicoes financeiras com o recuo das taxas de juros de longo prazo. No
cenario doméstico, a sua expectativa de arrefecimento da atividade confirmou-se. Destacando, ainda, a alta
do consumo das familias, especialmente de servicos e bens de consumo nao durdveis. Sob a ética da oferta,
assinalou os desempenhos mais robustos na agropecudria e em servicos, compensando parcialmente o
enfraquecimento da industria. Por outro lado, os investimentos tém recuado ha 4 trimestres.

Por conta da performance da atividade no 3T23 e a revisdao das séries histéricas das Contas Nacionais
Trimestrais, o Relatdrio de Inflacdo (RTI) elevou as projecdes de crescimento do PIB para 2023 de 2,9% na
edicao de set/23 para 3,0%. Em termos prospectivos, se mantém o cenario de retomada gradual do
crescimento ao longo do préximo ano, apds a recente desaceleracdo. Para 2024, a expansao foi alterada de
1,7% para 1,8%.

/Projegées de Inflacdo - Cenario com Selic Focus e Cambio PCC*

Ano Trim. Meta Rl Set/23 Rl Dez/23 Dif. (p.p.)
2023 v 3,25 5,0 4,6 -0,4
2024 I 41 3,6 -0,5
2024 Il 42 3,8 -0,4
2024 1] 3,9 3,6 -0,3
2024 v 3,00 3,5 3,5 0,0
2025 I 3,2 3,3 0,1
2025 Il 3,1 3,1 0,0
2025 1] 3,0 3,1 0,1
2025 v 3,00 3,1 3,2 0,1
2026 I 3,1 3,2 0,1
2026 [ 3,1 3,2 0,1
2026 1] 3,1 3,2 0,1
2026 \Y/ 3,00 3,1 3,2 0,1

Fonte: BC. Elaboragdo ABBC | *Variacdo do IPCA acumulada em 4 trimestres
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Taxa de Juros

Em linha com o exterior, a Estrutura a Termo
da Taxa de Juros (ETTJ) encerrou a semana
com reducdes de prémios em todos os vértices.
Refletindo ndo sé as apostas de uma taxa de
juros menor ao final do ciclo de afrouxamento
monetario, mas também o cendrio externo mais
favoravel e as aprovacdes pelo Congresso de
medidas de cunho fiscal, a queda foi mais
intensa nos vencimentos de prazos mais
longos.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 6 meses caiu de 10,90% a.a. para
10,87%, a de 1 ano saiu de 10,16% a.a. para
10,09%, a de 2 de 9,69% a.a. para 9,62%, a de
3 de 9,75% a.a. para 9,70%, a de 4 de 9,99%
a.a. para 9,91%, a de 5 de 10,17% a.a. para
10,06% e a de 10 anos caiu de 10,61% a.a. para
10,39%.

Respondendo a reducido de -0,07 p.p. para
10,09% no swap DI prefixado de 360 dias e a
queda de -0,05 p.p. para 3,85% na inflacao
esperada para os proximos 12 meses, a taxa
real de juros ex-ante recuou -0,02 p.p. no
periodo, encerrando em 6,01% a.a., superando
o0 4,5% considerado como neutro pelo BC.
Valendo lembrar que no questionario enviado
previamente a reunido do Copom aos
economistas de mercado apontou uma
estimativa de taxa de juros neutra de 5,0%.

Por fim, a medida de risco calculada pelo spread
das taxas prefixadas de 10 anos e de 1 ano,
negociadas na B3, caiu -0,15 p.p. na semana
para 0,30 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 -0,33 p.p. para 0,42 p.p..

@ ABBC
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IBC-Br- Out/23

Baseado em proxies representativas dos indices
da producao agropecuaria e industrial, além do
setor de servicos e do indice de volume dos
impostos sobre a producao, o IBC-Br evidencia
uma trajetéria de perda de dinamismo.

Ainda que com uma queda menor que a
retracdo de -0,2% indicada pelas projecdes do
Valor Data, o IBC-Br, em outubro, registrou a
3% queda mensal consecutiva, caindo -0,06%,
na série com ajuste sazonal. Adicionalmente, o
desempenho de set/23 foi revisado de -0,06%
para -0,05%. Consequentemente, a variacao
trimestral na série dessazonalizada saiu de -
0,39% no trimestre findo em set/23 para -
0,42%. O carrego estatistico para o 4T23
apontava para uma retracdo de -0,33%.

No ano, o indicador acumulou uma elevacao de
2,4% frente ao mesmo periodo do ano anterior.
Considerando-se a variacdo do acumulado em
12 meses, a taxa saiu de 2,4% a.a. em set/23
para 2,2% a.a. em outubro (3,0% a.a. em
out/22). Por fim, com o resultado do més, o
carrego estatistico para 2023 saiu de 2,6% em
set/23 para uma alta de 2,3%.
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Monitor do PIB - Out/23

Apds 2 meses com retracdo, o monitor do PIB da FGV registrou uma alta mensal de 0,1% em outubro, na
série com ajuste sazonal. Os destaques positivos ficaram para a industria e servicos. J4 o negativo ficou com
a contracao de -0,5% no consumo das familias, depois de 4 meses consecutivos em crescimento.

Em relacdo a out/22, o indicador apontou alta de 2,4%. J4 no acumulado em 12 meses até outubro, o
crescimento foi de 2,9% a.a..

Considerando a evolucdo no trimestre mével encerrado em outubro, o monitor apresentou um aumento de
2,0% frente ao mesmo trimestre movel de 2022. O desempenho segue alavancado pelo setor externo e
pelo consumo das familias, em linha com a recuperacdo do mercado de trabalho e da renda. De negativo,
segue a queda nos investimentos.

Na mesma base comparativa, o consumo das familias fechou com alta de 2,6%, contudo mostra
desaceleracao no ritmo de crescimento em todas as categorias de consumo. O setor externo exibiu forte
contribuicdo, com a alta de 11,4% nas exportacoes, especialmente de produtos agricolas e da extrativa
mineral, além da queda de -5,4% nas importacdes, com destaque para o forte desempenho negativo de
bens intermediarios, que vem desde meados do ano.

Ja a formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) acumulou uma retracdo -6,2% no trimestre mével findo em
outubro. O resultado do periodo contou com as contribuicbes negativas de -5,7 p.p. do segmento de
maquinas e equipamentos e de -0,8 p.p. do setor de construcdo. Por fim, em outubro, a taxa de
investimento ficou em 17,1% ante 16,9% no més anterior. Vale ressaltar que a média da taxa de
investimento desde jan/00 era de 17,9% e desde 2015 era de 16,4%.

/
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Arrecadacao Federal- Nov/23

Abaixo da mediana das projecoées de R$ 184,4
bilhdes do Prisma Fiscal, a Receita Federal
arrecadou R$ 179,4 bilhdes em novembro via
impostos e previdéncia, o que representou uma
queda mensal de -16,8% e uma alta de 4,3%
frente a nov/22. O desempenho foi
influenciado por alteracbes tributarias e por
pagamentos  atipicos, especialmente no
Imposto de Renda para Pessoas Juridicas (IR
PJ) e na Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL), além da reducdo da aliquota do
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI).
Por fim, as compensacoes tributarias somaram
R$ 18,8 bilhdes (R$ 15,8 bilhdes em nov/22).

A arrecadacio totalizou R$ 2.086,9 bilhdes no
acumulado do ano. Deflacionando-se pelo
IPCA, houve uma queda de -0,7% frente ao
mesmo periodo de 2022. Considerando-se
arrecadacdo via impostos e previdéncia
acumulada em 12 meses, o montante tem se
acomodado, alcancando em novembro R$
2.333,2 bilhdes em valores constantes, com
uma queda de -0,03% em relacdo a out/23 e de
-0,37% quando comparado com nov/22.

Segundo a Receita Federal, o governo federal
deixou de arrecadar R$ 124,979 bilhdes nos 11
primeiros meses de 2023 por causa de
desoneracoes tributarias. O dado representa
uma alta de R$ 17,358 bilhdes em relacdo ao
mesmo periodo de 2022. Como fontes de
rendncia neste prazo tém-se: PIS/Cofins sobre
combustiveis (R$ 30,71 bilhées); IPI (R$ 20,9
bilhdes); folha de salarios (R$ 7,36 bilhoes);
planos de satde (R$ 2,909 bilhdes); tributacio
de participacdo de lucros e resultados (R$
2,871 bilhdes); depreciacdo acelerada de bens
de capital (R$ 2,058 bilhdes); e outros, no qual
entra o Simples Nacional (R$ 58,172 bilhdes).
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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 3,0 1,5

Crédito (%, a/a) 7,00 -350 -0,40 510 64 15,6 16,5 14,0 7,3 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 -3,5 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 75,0 68,0
Conta Corrente (US$ bi) -548 -245 -220 -515 -650 -245 -281 -560 -36,5 -445
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 78,2 69,2 37,8 53,3 90,6 65,0 70,0
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de periodo) 3,9 3,3 3,3 39 40 52 5,7 53 4,95 5,00
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 -7,8 -6,8
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 76,5 79,0
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