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Sem relacido mecanica?

Houve na semana uma clara deterioracdo na percepcdo de risco dos investidores.
Inicialmente, reagindo a surpresa negativa com a inflacdo ao consumidor (CPI) nos EUA
que empurrou definitivamente para o 2° semestre o inicio da flexibilizacdo monetéaria e
reduziu os precos dos Treasuries. Posteriormente, a possibilidade de um novo conflito
bélico no Oriente Médio estabeleceu uma corrida por seguranca que levou a uma ligeira
reversao nesse movimento. Com a maior aversio ao risco, os indices das bolsas de Nova
York apresentaram perdas na semana e o doélar ganhou forca no mercado de cambio
internacional.

Acompanhando o aumento das tensées no Oriente Médio, o real se depreciou em -1,02%,
com o US$ fechando o periodo cotado a R$ 5,12, pressionado também pelo vencimento de
US$ 3,8 bilhées de NTN-As. Hoje, o Banco Central (BC) deu inicio a rolagem de US$ 15,5
bilhdes de swaps cambiais com vencimento em 01/07/24. Mesmo com a mudanca do
forward guidance da politica monetaria pelo BC, a mediana das projecdes para a taxa Selic
em 05/04 para a reunido de junho continuou precificando um corte de -0,50 p.p.. Apesar
de nao existir uma relacdo mecanica entre esses acontecimentos e as escolhas futuras de
politica monetaria do BC, é provavel que com a recente deterioracdo do cenério externo a
taxa terminal de 2024 aumente em relacdo aos atuais 9,00% a.a.. Espelhando na plenitude
o movimento observado no exterior, houve na semana uma elevacdo nos prémios de risco
na curva futura de juros. Em 05/04, com uma inflacdo para os préximos 12 meses
suavizada de 3,50% no Boletim Focus e a taxa prefixada de 1 ano em 9,96% a.a., a taxa real
de juros ex-ante era de 6,25% a.a. (5,95% a.a. em 29/12), adentrando-se ainda mais em
patamar contracionista.

No que tange aos aspectos qualitativos do IPCA, varios indicadores se comportaram de
forma favoravel em marco. A média anualizada dos 5 nucleos acompanhados pelo BC
passou de 4,01% a.a. em fev/24 para 3,79% a.a.. As medidas de inflacdo subjacentes para a
alimentacdo no domicilio sairam de 1,54% a.a. para 1,57% a.a. e a de bens industriais de
2,12% a.a. para 1,62% a.a.. A excecdo ficou com a de servicos que subiu de 4,89% a.a. para
4,99% a.a.. No 1T24, o indice de Commodities do BC (IC-Br) aumentou 7,8%, influenciado
pelo componente da agropecuaria que teve uma alta de 8,7%. Se a trajetéria dos precos
dos servicos merece atencdo, o setor vem apresentando desaceleracdo, saindo no
acumulado de 12 meses de uma taxa de 2,3% a.a. em jan/24 para 2,2% a.a. em fevereiro
(7,7% a.a. em fev/23). Por fim, reagindo a um conjunto de medidas do governo e as
melhores condicdes na oferta de crédito, o volume do varejo restrito acumulado em 12
meses encerrou fevereiro em 2,3% a.a. ante 1,8% a.a. em jan/24 (1,3% a.a. em fev/23),
enquanto o ampliado acelerou de 2,9% a.a. para 3,6% a.a. (-0,5% a.a. em fev/23).

Além dos desdobramentos das questdes geopoliticas, a agenda semanal traz os dados de
atividade de marco nos EUA, como varejo e industria, que devem ratificar o entendimento
de que a economia se mantém aquecida, suportada por um mercado de trabalho ainda
robusto, colocando pressdo na politica monetaria. Deve-se, ainda, monitorar o resultado do
PIB da China no 1T24. Internamente, o foco estd no IBC-Br para calibrar as expectativas
para o desempenho do PIB no 1T24, apds o varejo se mostrar robusto em marco, e a
industria e os servicos indicarem uma performance menos favoravel.

Comportamento Semanal de Mercado 1



Relatorio Assessoria Econdmica 5a 12 de abril | www.abbc.org.br

Expectativas

Divulgado em 05/04, o Boletim Focus voltou a apresentar alguma elevacido nas expectativas inflacionarias.
No curto prazo, o IPCA para marco subiu de 0,23% em 28/03 para 0,24%, o de abril prosseguiu em 0,30%,
ao passo que o de maio variou de 0,22% para 0,23%. Com isso, o IPCA projetado para 2024 passou de
3,75% para 3,76%. Com maior peso no horizonte relevante para a politica monetaria, a mediana das
estimativas para 2025 ampliou-se de 3,51% para 3,53%. Também desancoradas e no mesmo patamar por
40 edicbes consecutivas, as estimativas para 2026 e 2027 ficaram em 3,50%. Calculada com base nas
negociacoes das NTN-Bs, a curva da inflacdo implicita mostrou, entre 12/04 e 05/04, estabilidade em
3,75% no prazo de 1 ano, reducao de 4,27% para 4,22% no de 2 anos e de 4,57% para 4,54% no de 3 anos.

Paralelamente, o Focus continuou com o processo de aumento nas projecdes de crescimento do PIB em
2024. Entre os dias 28/03 e 05/04, a mediana das expectativas para a atividade passou de 1,89% para
1,90% (1,52% em 29/12/23). Ao mesmo tempo, as estimativas de expansio para os anos de 2025, 2026 e
2027 acomodaram-se em 2,00%. Mesmo com a mudanca do forward guidance da politica monetaria pelo
BC, a mediana das projecoes para a taxa Selic para a reunido de junho continuou precificando um corte de -
0,50 p.p.. Com a recente deterioracdo do cendrio externo, é provavel que a taxa para o fim de 2024
aumente em relacdo aos atuais 9,00% a.a.. Ainda que o mercado ja precificasse uma Selic terminal mais
elevada ao final do ciclo, o Focus continua estimando uma taxa de 8,50% a.a. em 2025, patamar que se
estenderia até 2027.

Sem computar a recente crise geopolitica e os mais recentes nimeros da inflacdo nos EUA, o cendério para o
cambio n3o tinha alterado, com o US$ mantendo-se estavel em R$ 4,95 ao fim de 2024, em R$ 5,00 ao
término de 2025, em R$ 5,04 no final de 2026 e em R$ 5,07 para 2027.

O encaminhamento das negociacdes sobre uma possivel reducdo da meta fiscal de 2025, no Projeto de Lei
de Diretrizes Orcamentarias (PLDO) podera ter impacto nos préximos boletins, alterando as projecées do
déficit primario em relacao ao PIB. Em 05/04, o indicador era de -0,70% em 2024, de -0,60% em 2025 e de
-0,50% em 2026. O percentual para 2027 variou de -0,28% para -0,25%. Ainda, espera-se uma divida
liquida do setor publico crescente, ficando em 63,85% do PIB em 2024, em 66,42% do PIB em 2025, em
68,50% em 2026, alcancando 69,80% do PIB em 2027.

N /

" IPCA - Mediana das Projecoes " PIB - Mediana das projecdes (% a.a.)
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Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC
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EUA

Na ata da ultima reunido de politica monetaria do Federal Reserve (Fed) prevaleceu a sensacdo de que a
taxa basica de juros se encontrava no pico do ciclo de aperto. Apesar das 2 leituras mensais mais recentes
sobre a inflacdo subjacente e cheia terem sido mais altas do que as esperadas, os membros do Comité de
Politica Monetaria (FOMC) acreditavam que tinham sido feitos progressos significativos na convergéncia da
inflacdo para 2%. Adicionalmente, os indicadores de atividade apontavam uma expansao sélida da atividade,
significativos ganhos salariais e uma taxa de desemprego baixa. Com alguma irregularidade neste processo,
consideravam como apropriado o corte dos juros em algum momento de 2024. A "grande maioria" dos
integrantes do FOMC desejava em breve desacelerar o ritmo da reducao no balanco do Fed. Esse ajuste
daria aos mercados de financiamento de curto prazo, tempo adicional para se adequar ao nivel de liquidez
necessario, mitigando o risco de estresse.

Todavia, com a pressao sinalizada na divulgacao do CPI, o inicio do ciclo de afrouxamento monetéario sera
postergado. Superando o consenso da London Stock Exchange Group (LSEG) de uma alta de 0,3%, o CPI
subiu 0,4% em marco, a mesma taxa observada em fev/24. Em 12 meses, a taxa acelerou de 3,2% a.a. em
fev/24 para 3,5% a.a., também acima da expectativa de 3,4% a.a.. A medida do nucleo, que desconsidera as
variacoes de precos de alimentos e energia, manteve-se estavel na margem com um aumento de 0,4%, com
o indice anualizado crescendo ao ritmo de 3,8% a.a., mesma variacao verificada em fev/24.

Atenuando as pressoes, a inflacdo ao produtor (PPI) desacelerou de 0,6% em fev/24 para 0,2% em marco,
porém acumulando uma alta de 2,1% a.a. ante 1,6% a.a. em fev/24. Ambos os resultados ficaram abaixo do
previsto pelo consenso LSEG, que previa inflacao mensal de 0,3% e alta de 2,2% a.a.. O nucleo do indicador,
que exclui alimentos, energia e servicos comerciais cresceu 0,2% em marco, apds uma alta de 0,3% em
fev/24. Em termos anualizados, o nlicleo mostrou uma alta de 2,8% a.a., apds ter subido 2,7% em fev/24.

A leitura preliminar da confianca do consumidor medida pela Universidade de Michigan caiu de 79,4 em
mar/24 para 77,9. Ja a expectativa para a inflacdo para os préoximos 12 meses aumentou de 2,9% para 3,1%
e de 5 anos passou de 2,8% em mar/24 para 3,0%.

Por fim, na semana encerrada em 6 de abril, os pedidos semanais por seguro-desemprego cairam em 11 mil
para 211 mil em dados ajustados sazonalmente, ante uma expectativa de 215 mil solicitacbes. Ademais, o
total de pedidos da semana anterior foi revisado ligeiramente de 221 mil para 222 mil.

EUA - Inflacdo ao consumidor (% a.a.) EUA - Confianca do Consumidor
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Fonte: Bureau of Labor Statistics | The University of Michigan. Elaboracdo ABBC
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Economia Internacional

Mantendo as taxas inalteradas, o Banco
Central Europeu (BCE) reafirmou que os juros
ficardo em niveis restritivos pelo periodo que
for necessario. SO serd apropriada a reducao do
aperto monetario, quando houver maior
confianca de que a inflacdo na zona do euro
esteja convergindo de forma sustentada para a
meta oficial de 2%. Assim, a taxa de
refinanciamento permaneceu em 4,50%, a de
depdsitos em 4,00%, e a de empréstimos em
4,75%.

Em marco, o CPl na China arrefeceu mais do
que se esperava e a deflacdo no PPI persistiu,
cendrio que sugere medidas adicionais de
estimulos em meio a fraqueza da demanda. Na
margem, o CPI saiu de uma alta de 1,0% em
fev/24 para uma queda de -1,0%. Na base
anual, o CPIl desacelerou de 0,7% a.a. em
fev/24 para 0,1% a.a. e o nucleo da inflacao na
base anual subiu 0,6% em marco, de 1,2% em
fev/24. J4 o PPI caiu -0,1% em marco, ante
uma queda de 0,2% em fev/24, passando de
uma queda de -2,7% a.a. em fev/24 para -2,8%
a.a. em marco.

No setor externo, o saldo comercial recuou
fortemente de US$ 125,2 bilhdes no
acumulado de jan/24 e fev/24 para US$ 58,6
bilhdes em marco, abaixo do consenso da LSEG
de um saldo de US$ 70,2 bilhdes. No més, as
exportacoes retrairam-se em -7,5%, revertendo
os ganhos de 7,1% no bimestre, diante de uma
diminuicio da demanda por produtos
mecanicos e de alta tecnologia e vestuario. Ja
as importacoes cederam -1,9% em marco, por
conta principalmente da menor procura por
produtos agricolas e petréleo bruto.

@ ABBC

5a 12 de abril | www.abbc.org.br

" Zona do Euro - Taxa de juro
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Aversao ao Risco

Com 2 ocorréncias de impacto muito relevante, houve na semana uma clara deterioracdo na percepcao de
risco dos investidores, com aumento na rentabilidade dos Treasuries. Inicialmente, a surpresa negativa com o
CPI agravou a complexidade do cendrio inflacionario nos EUA, ja& manifestada nos nimeros do payroll na
semana anterior.

Com esse evento, o retorno do T-note de 2 anos avancou de 4,73% a.a. em 05/04 para 4,97% a.a. em 10/04, o
de 5 anos de 4,38% a.a. para 4,61% a.a., o de 10 anos de 4,39% a.a. para 4,55% a.a., e o de 30 anos de 4,54%
a.a. para 4,64% a.a.. Apos a divulgacdo do CPIl, com a reprecificacdo da trajetéria da politica monetaria
executada pelo Fed, as apostas de manutencido da taxa basica de juros em julho alcancaram 57,6% na
plataforma de monitoramento do CME Group. Para setembro, em relacdo a faixa atual, a reducao de -0,25 p.p.
tinha 45,2% de probabilidade e a de -0,50 p.p. de 18,0%.

Em um 2° momento, com a possibilidade de um novo conflito bélico no Oriente Médio, estabeleceu-se uma
corrida por seguranca que levou a alguma reducao nos rendimentos dos Treasuries de prazos mais curtos, com
o de 2 anos fechando a semana em 4,88% a.a. e o de 5 anos em 4,54% a.a.. Com queda menor nos vértices
mais longos, a taxa ficou em 4,50% a.a. para 10 anos e em 4,61% a.a. para 30 anos. Implicitas nessa
realocacdo, as chances de manutencdo dos Feds Funds no atual patamar, entre 5,25% a.a. e 5,50% a.a. em
julho, reduziram-se para 43,5% a.a. em 12/04.

Com a maior aversao ao risco, os indices das bolsas de Nova York apresentaram perdas na semana, o Dow
Jones era de -2,37%, o S&P 500 de -1,56% e o Nasdaq de -0,45%. O indice Xangai recuou -1,62%, com as
acoes dos setores de energia e imobilidrio liderando as perdas. Conduzido por ganhos em acdes de eletronicos
e imobiliarias, o indice Nikkei subiu 1,36%. Na Europa, o DAX 40 caiu -1,35%, enquanto o FTSE subiu 1,07%,
beneficiado por acbes de empresas mineradoras como a Glencore (+5,10%) e Anglo American (+3,67%), por
conta do avanco dos precos dos metais.

Na semana, ativos mais seguros foram favorecidos. O ouro renovou a sua maxima histérica, chegando a
ultrapassar US$ 2.400 por onca-troy, acumulando uma alta de 1,2% no periodo. Apesar da alta diaria de
0,79% em 12/04, por conta das tensdes no Oriente Médio, a cotacdo do barril de petréleo tipo Brent era de
US$ 90,45, com uma perda semanal de -0,79%, devida a uma previsdo baixista no crescimento da demanda
mundial da Agéncia Internacional de Energia (AIE). O preco da saca de soja na bolsa de Chicago caiu -0,93% e
o minério de ferro exibiu forte recuperacdo, com alta de 11,73%.

O Ibovespa encerrou a semana com queda de -0,67%, com as altas nas acdes da Vale e Petrobras ajudando a
reduzir as perdas do indice. Por fim, o risco soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, subiu 4,57 bps.
no periodo, para 253,58 bps..
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Fonte: Bloomberg. Elaboracdo ABBC
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Cambio

Além do retardamento da queda na taxa de
juros para o 2° semestre, o délar foi favorecido
no mercado internacional de cambio pelo
aumento da aversdo ao risco com as tensoes
geopoliticas. Assim, o Dollar Index, que mede a
variacado da divisa dos EUA perante uma cesta
de moedas de 6 paises desenvolvidos, registrou
na semana uma alta de 1,67%, refletindo as
depreciacoes de 1,82% do euro e de 1,53% da
libra esterlina.

Em concordancia, o indice que mede a variacdo
de uma cesta de moedas dos paises
emergentes em relacdo ao dodlar recuou -
1,04%, com destaques para as depreciacoes de
2,34% no peso colombiano, 1,14% no rublo
russo, de 0,81% no rand sul-africano, de 0,58 %
no peso argentino e de 0,34% no peso
mexicano, além da apreciacdo de 0,04% na
rdpia indiana.

Acompanhando o aumento das tensdes no
Oriente Médio, o real se depreciou em -1,02%,
com o US$ cotado a R$ 5,12, com ganhos
acumulados no més de 2,07%. A aproximacao
do vencimento de NTN-As no valor de US$ 3,8
bilhdes pressionou ainda mais esse mercado.

Na semana, o BC manteve a rolagem dos swaps
cambiais com vencimento em 03/06/2024. Em
15/04, deu inicio & rolagem de US$ 15,5
bilhdes de swaps cambiais com vencimento em
01/07/24. Serao realizados leildes didrios de
swaps durante o periodo necessario para que
todo o estoque seja renovado.

Ainda, entre os dias 1° e 5 de abril, o fluxo
cambial registrou saida liquida de US$ 684
milhdes, decorrentes da saida liquida de US$
3,66 bilhdes na conta financeira e de uma
entrada de US$ 2,97 bilhdes pela conta
comercial. No acumulado do ano, o cambio
contratado esta positivo em US$ 4,11 bilhdes,
com fluxo negativo de US$ 13,51 bilhées no
canal financeiro e ingresso de US$ 17,62
bilhdes na conta comercial.

*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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Taxa de Juros

Sem contemplar o impacto positivo do IPCA de
marco, mas espelhando a plenitude do Estrutura a Termo da Taxa de Juros (% a.a.)
movimento observado no exterior, houve na
semana uma elevacido nos prémios de risco ao 12,0% —12/04/2024
longo da Estrutura a Termo da Taxa de Juros e (05/04/2024
(ETTJ). —12/03/2024

11,0%

Como excecdo, a taxa de 3 meses caiu de
10,33% a.a. para 10,29% a.a., em relacdo ao
fechamento da semana anterior. Com uma alta 10,0%
de 0,03%, a taxa de 6 meses ficou em 10,12%
a.a.. Em maior intensidade, a taxa com
vencimento em 1 ano aumentou de 9,96% a.a.
para 10,06% a.a., a de 2 anos de 10,14% a.a.
para 10,34% a.a., a de 3 anos de 10,47% a.a. ;
para 10,64% a.a., a de 4 anos de 10,78% a.a. Meses
para 10,95% a.a., a de 5 anos de 10,98% a.a.
para 11,15% a.a. e a de 10 anos de 11,33% a.a.

para 11,48% a.a.. Swap DI - 360 dias (% a.a.)
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a.a., a taxa real de juros ex-ante seria de 6,25% 11.0%
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ainda mais em patamar contracionista.
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inclinacdo da curva de juros calculada pelo
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de 1 ano, negociadas na B3, se mantém em
trajetdria crescente, passando de 1,37 p.p. em
05/04 para 1,42 p.p..
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IPCA - Mar/24

O IPCA desacelerou de uma alta de 0,83% em
fev/24 para 0,16% em marco, ficando abaixo
da mediana das projecdoes indicadas pelo
Boletim Focus de uma elevacdo de 0,24%.
Desta forma, houve uma desaceleracdo de um
aumento de 4,50% a.a. em fev/24 para 3,93%
a.a. (4,65% a.a. em mar/23).

Dos 9 grupos de produtos e servicos
pesquisados pelo IBGE, 6 indicaram acréscimo
no més. Com impacto de 0,11 p.p. no indice
geral, a elevacdo nos precos de Alimentacao e
Bebidas reduziu-se de 0,95% em fev/24 para
0,53%, com a diminuicdo favorecida pela
desaceleracdo nos custos com alimentacdo no
domicilio (1,12% para 0,53%) e também fora de
casa (0,49% para 0,35%). Influenciados pelo
aumento de 0,77% nos planos de salde e de
0,52% nos produtos farmacéuticos, os custos
no grupo Salde e Cuidados Pessoais se
elevaram em 0,43%, ante 0,65% em fev/24,
contribuindo com +0,06 p.p.. Por sua vez, a
inflacdo de Transportes passou de uma alta de
0,72% em fev/24 para queda de -0,33% (-0,07
p.p.), impactada pelo recuo nos precos das
passagens aéreas (-10,71% para -9,14%) e pela
desaceleracio da gasolina (2,93% para 0,21%).

Em termos agregados, ha sinais de uma
dindmica benigna para a inflacdo, sobretudo de
bens, enquanto a de servicos mantém-se ainda
como ponto de atencao.

No que tange aos aspectos qualitativos, varios
indicadores se comportaram de forma
favoravel. A média anualizada dos 5 nucleos
acompanhados pelo BC passou de 4,01% a.a.
em fev/24 para 3,79% a.a.. As medidas de
inflacdo subjacentes para a alimentacdo no
domicilio passaram de 1,54% a.a. para 1,57%
a.a. e de bens industriais de 2,12% a.a. para
1,62% a.a.. A excecao ficou com a de servicos
que subiu de 4,89% a.a. para 4,99% a.a.. Ainda
de forma positiva, o indice de difusdo, que
mede a proporcdo de bens e servicos que
apresentaram aumento, partiu de 57,0% em
fev/24 para 55,7%.

@ ABBC

5a 12 de abril | www.abbc.org.br

Variacao Mensal

1,1%
0.9% 0,83%
0,7%
0,5%
0,3%
0,1%
-0,1%
-0,3%
N MO MO O MO O O O O 0o 5 3 <
AN AN AN AN AN NN AN AN NN N N N
T S3c S8 =8 3RNC 3
E®T E2"¥ 3323888 ¢
Variacao Mensal
Por grupo
Comunicagado -0,13% I
Educacao B o0.14%

Despesas Pessoais

Saude e Cuidados Pessoais

Transporte

Vestuario

Artigos de Residéncia

Habitacdo

Alimentacao e Bebidas

-0,33% [}

B o33%
Bl o43%

| 0,03%
-0,04% |
B o19%

B o3+

Variacao Anual

e |PCA
e Média dos 5 nlcleos

12,0%
10,5%
9,0%
7,5%
6,0%
o,
4,5% 3,93%
3,0% 3,79%
1,5%
< VD N O N 0O O8O O N O <
o o H H H " NN NN NN
T EITIITTEsSE SIS
© 7] © 7} ©
E® 2T EEgRE2 0T EE
/
Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC

Comportamento Semanal de Mercado 8



Relatorio Assessoria Econdmica

IC-Br - Mar/24

O indice de Commodities do BC (IC-Br)
aumentou 2,6% em marco, apds o incremento
de 4,3% em fev/24. Com isso, o indicador
passou de 360,19 pts. em fev/24 para 369,38
pts.. No 1T24, o indice apresentou elevacdo de
7,8%, influenciado pelo componente da
agropecudria, com alta de 8,7%.

A dindmica mensal do IC-Br decorreu das altas
de 6,6% no grupo de energia (-0,5% em
fev/24), de 4,2% do metal (+0,6% em fev/24),
além do aumento de 1,2% na agropecudria
(+6,3% em fev/24).

Em 12 meses, o IC-Br inverteu a trajetéria
cadente iniciada em out/22, e encerrou com
uma alta de 1,50% a.a. em marco, ante -3,9%
a.a. em fev/24 (-14,0% a.a. em mar/23).

Com excecdo da agropecudria que acumulou
uma elevacdo de 3,8% a.a. no periodo (-0,1%
a.a. em fev/24 e -1,3% a.a. em mar/23), os
demais componentes mantiveram variacoes
negativas. Metal acumulou uma retracdo de -
4,0% a.a. (-12,00% a.a. em fev/24 e -26,4% a.a.
em mar/23) e energia de -3,7% a.a. (-12,5% a.a.
em fev/24 e -34,5% a.a. em mar/23).

Apds uma variacao positiva de 3,2% em fev/24,
o Commodity Research Bureau (CRB), que é
baseado no mercado a vista e medido em
ddlares, cresceu 2,1% na margem em marco. O
indicador passou de 376,71 pts. em fev/24
para 384,78 pts.. Em 12 meses, reduziu a
trajetéria cadente, passando de -9,5% a.a. em
fev/24 para -6,9% a.a. (-8,9% a.a. em mar/23).
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Pesquisa Mensal do Comércio - Fev/24

Impulsionadas pela combinacdo de um
mercado de trabalho aquecido, com ganhos de Variacdo Mensal
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Pesquisa Mensal de Servicos - Fev/24

Na série livre de influéncias sazonais, o volume
de servicos recuou -0,9% em fevereiro. A Variacdo Mensal
queda ocorreu ap6s uma expansao por 3 Com ajuste sazonal

meses consecutivos que acumulou uma alta de
1,5%. O resultado mensal ficou bem abaixo do
esperado pelo consenso da Reuters, de uma 15%
alta de 0,2%. Com o desempenho recente, o ’
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Veiculos - Mar/24

No més de marco, os dados da Anfavea
reportaram uma producdo de 195.751 mil
autoveiculos, representando um crescimento
mensal de 3,2%. Desse total, os dnibus tiveram
participacdo de 1,3%, caminhdes de 5,7%,
comerciais leves de 19,7%, automéveis de
73,3%.

O resultado mensal foi o melhor desde nov/23,
em meio a crescente demanda do mercado. No
primeiro trimestre, o volume produzido cresceu
0,4% em relacdo ao 1T23, apds recuar -6,3%
no 4T23, sugerindo uma contribuicdo positiva
para a producdo industrial no 1T24. Ja a
variacdo anual da producido acumulada em 12
meses acentuou a trajetéria cadente, passando
de -0,8% a.a. em fev/24 para -3,4% a.a. (12,2%
a.a. em mar/23). Ainda, as exportacoes
apontaram alta de 6,5% na margem, mas
passando de uma queda de -19,9% a.a. em
fev/24 para -23,6% a.a. (+25,3% a.a. em
mar/23)

J4 as vendas no mercado interno, de acordo
com a Fenabrave, alcancaram 347.958 mil
unidades de autoveiculos em  marco,
registrando uma alta de 12,6% em relacdo a
fev/24. Considerando-se o acumulado em 12
meses, houve acréscimo de 10,8% a.a., ante
13,7% a.a. em fev/24 (11,7% a.a. em mar/23).

Ja as vendas de usados, atingiram 1.134.156
mil unidades de autoveiculos no més,
representando uma queda mensal de -4,9%.
No entanto, a variacdo anual das vendas
acumuladas em 12 meses manteve um ritmo
crescente, saindo de 4,7% a.a. em fev/24 para
6,0% a.a. (-6,2% a.a. em mar/23).
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Projecoes Macroeconomicas - ABBC

2015 2016 2018 2019 2022 2023 2024E

Atividade, Inflacio e Juros

PIB Real (%, a/a) -3,55 -3,28 1,32 1,78 1,2 -3,9 4,6 2,9 2,9 2,0

Crédito (%, a/a) 7,00 -3,50 -0,40 510 64 15,6 16,5 14,0 7.9 8,4

Desocupacio (%, fim de periodo) 9,10 1220 11,90 11,70 111 14,2 11,1 7.9 7.4 8,0

IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 2,95 375 43 4,5 10,1 58 4,6 3,8

IGP-M (% a/a, fim de periodo) 10,54 7,17 -0,52 754 73 23,1 17,8 55 -3,2 2,0

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

Balanca Comercial - (US$ bi) 13,7 40,2 56,0 46,6 352 50,4 61,4 61,8 98,6 80,0
Conta Corrente (US$ bi) -54,8 -24,5 -22,0 -51,5 -65,0 -24,5 -28,1 -56,0 -28,6 -30,0
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 782 69,2 37,8 53,3 90,6 61,9 67,0
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de periodo) 3,9 3,3 3,3 39 40 52 57 53 4,8 5,00
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -1,9 -2,5 -1,7 -1,5 -0,8 -9.4 0,7 1,3 -2,3 -0,8

Resultado Nominal (% PIB) -10,2 -9,0 -7,8 -70 -58 -13,6 -4,4 -4,7 -8,9 -6,8

Divida Liquida do Setor Pablico (% PIB) 35,6 46,1 51,4 52,8 54,7 62,5 57,2 57,5 60,0 63,9
Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 65,5 69,8 73,7 753 744 88,6 80,3 734 74,3 78,0
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