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Recalibragens

Em marco, o Comité de Politica Monetaria (Copom) alterou o seu forward guidance, ao
sinalizar um corte de -0,5 p.p. na taxa Selic para a proxima reunido, mesmo assim seria
condicional, ou melhor sé ocorreria na confirmacao do seu cendrio base. Diante de uma
conjuntura de maior incerteza e com base em declaracées de membros do Copom, houve
uma recalibragem na aposta de um grupo significativo de analistas para uma queda de
apenas -0,25 p.p. em maio. Contudo, a questido que se deve analisar é se o cendrio atual
serd sustentdvel ou apenas refletiu um movimento circunstancial de aumento de
volatilidade.

A evolucdo da dindmica cambial serd o melhor termdémetro para essa avaliacdo. Modelos
aplicados por economistas do FGV lbre sugerem que 65% da depreciacio do real em 2024
deveu-se a fatores externos. Portanto serdo eles que deverdo ser monitorados. Além das
tensdes geopoliticas, o componente internacional tem sido explicado pela elevacdo dos
juros longos nos EUA, valorizacdo do dodlar e as apostas majoritarias para o inicio da
flexibilizacdo monetaria para apenas o 2° semestre. Neste sentido, é importante entender
se a forte valorizacdo do dodlar serd mantida e capaz de elevar de forma significativa as
expectativas inflaciondrias. Até entao, os sinais ndo sao claros, o cenario inflacionario de
curto prazo continua benigno e a sustentacdo da piora nas condicbes financeiras globais
tenderd a desacelerar a atividade. Lembrando, ainda, que a taxa real de juros ex-ante se
distancia cada vez mais dos 4,50% a.a. considerado como a taxa neutra pelo Banco Central
(BC).

De acordo com o Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentéarias (PLDO), a meta de superavit
primario para 2025 passou de 0,5% do PIB para 0,00%. Para 2026, alterou de 1,0% para
0,25%, subindo para 0,5% em 2027 e 1,0% em 2028. Momentaneamente, a oficializacido da
reducdo da meta fiscal estabelecida no PLDO nao se refletird nas projecdes do Boletim
Focus, de modo que o déficit primario em relacdo ao PIB para 2024 tende a continuar em
nivel préximo a -0,70% para 2024, -0,60% para 2025 e em -0,50% para 2026, a conferir.

Ademais, a inflacdo no atacado segue mais comportada, com o Indice de Precos ao
Produtor Amplo (IPA) da FGV apresentando uma queda de -0,56% em abril e de -6,40%
a.a. em 12 meses. No acumulado de 12 meses, o indice de atividade do BC (IBC-Br)
acumulou uma alta de 2,3% a.a. em fevereiro, ante 2,4% a.a. em jan/24. Em termos
prospectivos, espera-se a dissipacdo dos impactos do pagamento de precatérios, da
politica de reajuste do salario minimo e o adiantamento do pagamento do abono salarial na
demanda interna, que tende a continuar sendo alavancada pelo mercado de trabalho
aquecido, aumento da massa salarial e pelos efeitos do afrouxamento da politica
monetaria.

Por fim, apds recuar por 4 meses consecutivos, a Intencdo de Consumo das Familias (ICF),
divulgada pela Confederacdo Nacional do Comércio de Bens, Servicos e Turismo (CNC),
exibiu em abril uma alta na margem de 0,4% na série com ajuste sazonal.

Nesta semana, as atencdes se voltardo para as divulgacdes da 1? prévia do PIB no 1724 e
para o deflator dos gastos de consumo pessoal (PCE) nos EUA, que deverdo ajudar a
interpretar a trajetéria futura da politica monetéria a ser conduzida pelos Fed. Localmente,
destaque fundamental para a divulgacdo do IPCA-15 de abril. Atencdo também para a
reunido do Conselho Monetario Nacional (CMN), os dados da arrecadacdo federal, as
sondagens de confianca do consumidor, construcdo e industria, além do PMI manufatura
nos EUA e Zona do Euro, confianca do consumidor na Zona do Euro e as vendas de casas
novas e pedidos de bens duraveis nos EUA.
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Expectativas

Reagindo gradualmente ao quadro de aumento das incertezas com a trajetéria da politica monetaria nos
EUA e as tensOes geopoliticas, a pesquisa Focus iniciou os ajustes das projecdes para a Meta Selic. Para o
final de 2024, o indicador subiu de 9,00% a.a. em 05/04 para 9,13% a.a. em 12/04. Porém, para o encontro
do Copom de maio, a expectativa ainda é de queda de -0,50 p.p.. Da mesma forma, a mediana das projecoes
para a taxa Selic para a reunido de junho, segue mostrando um corte de - 0,50 p.p., a despeito da mudanca
do forward guidance realizada pelo Copom. Ademais, o boletim continua mostrando uma taxa terminal de
8,50% a.a. para 2025, indicador que se estenderia até 2027. Com uma defasagem menor, um levantamento
do jornal Valor Econémico com 93 instituicdes financeiras, mostrou que 50 esperam um corte de -0,5 p.p.
em maio, enquanto as demais acreditam em uma reducao para -0,25 p.p.. Na coleta, a estimativa para o final
de 2024 é de 9,75% a.a. e de 9,00% a.a. para 2025.

No curto prazo, a estimativa do IPCA para abril da Focus elevou-se de 0,30% para 0,32%, de maio de 0,23%
para 0,24%, enquanto o de junho prosseguiu em 0,18%. Porém, o IPCA projetado para 2024 variou de
3,76% para 3,71% (3,79% ha 1 més atras). Com peso mais significativo no horizonte relevante da politica
monetaria, a mediana das expectativas para 2025 aumentou de 3,53% para 3,56% (3,52% ha 1 més).
Igualmente desancoradas e no mesmo nivel por 41 edicbes consecutivas, as estimativas para 2026 e 2027
ficaram em 3,50%.

A curva da inflacdo implicita, calculada com base nas negociacdes das NTN-Bs, mostrou na semana queda
nos indicadores. Entre os dias 12/04 e 19/04, o do prazo de 1 ano variou de 3,75% para 3,72%, o de 2 anos
de 4,22% para 4,19% e o de 3 anos de 4,54% para 4,49%.

Com o bom desempenho da atividade, as projecdes para o crescimento do PIB no Focus entre os dias
05/04 e 12/04 subiram de 1,90% para 1,95% (1,80% ha 1 més atras). As estimativas para o crescimento de
2025, 2026 e 2027 acomodaram-se em 2,0%.

Computando apenas parcialmente a recente crise geopolitica, o cendrio para o cambio apresentou poucos
ajustes. Com apreciacio de 0,4%, a cotacdo para esse ano subiu para R$/US$ 4,97, com a taxa para 2025
prosseguindo em R$/US$ 5,00. Para 2026, a cotacdo variou de R$/US$ 5,04 para R$/US$ 5,03, ao passo
que para 2027 ficou em R$/US$ 5,07.

De acordo com o PLDO, a meta de superavit primario para 2025 passou de 0,5% do PIB para 0,00%. Para
2026, alterou de 1,0% para 0,25%, subindo para 0,5% em 2027 e 1,0% em 2028. Possivelmente, a
oficializacdo da reducao da meta fiscal estabelecida no PLDO nao se refletird nas projecoes do Boletim
Focus, de modo que o déficit primario em relacdo ao PIB para 2024 tende a continuar em nivel préximo a -
0,70% para 2024, -0,60% para 2025 e em -0,50% para 2026. Para 2027, a estimativa reduziu-se entre
05/04 e 12/04 de -0,25% para -0,20% do PIB.
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EUA

Evidenciando a resiliéncia do consumo, e reforcando as perspectivas de que economia dos EUA deva ter
encerrado o 1T24 com um sélido crescimento, as vendas no varejo cresceram 0,7% na margem em marco,
superando em muito a projecao de uma alta de 0,3% do levantamento da Reuters. Ademais, os dados de

fevereiro foram revistos de uma alta de 0,6% para 0,9%. No 1T24, as vendas aumentaram 2,1%, ante o
mesmo periodo de 2023.

Excluindo-se os automoveis, gasolina, materiais de construcdo e servicos de alimentacdo, as vendas

aumentaram 1,0% em marco. A informacdo de fev/24 também foi revista para cima, mostrando um
aumento de 0,3% ao invés de estagnacao.

Mostrando sinais de aceleracdo, a producdo industrial cresceu 0,4% em marco, apds ter aumentado 0,1%
em fev/24. O resultado decorreu das altas na margem de 0,5% da manufatura, que foi impulsionada em
parte por um ganho de 3,1% em veiculos automotores e pecas e de 2,0% em servicos publicos. Porém,

houve uma retracao de -1,4% no indice de mineracdo. J4 a utilizacdo da capacidade instalada aumentou de
78,2% em fev/24 para 78,4%.

Os pedidos semanais por seguro-desemprego ficaram estaveis em 212 mil, na semana encerrada em 13 de
abril. Porém, o resultado ficou abaixo do indicado pela pesquisa do The Wall Street Journal, de 215 mil. O
dado divulgado na semana anterior foi revisto para cima, de 211 mil para 212 mil.

No mercado imobilidrio, o aumento das taxas hipotecarias continua impactando o setor. Em marco, a
construcdo de habitacdes privadas diminuiu -14,7% na comparacdao com fev/24 e -4,3% ante mar/23. Ao
mesmo tempo, a construcdo de residéncias para uma familia caiu -12,4% ante fev/24, totalizando 1,022
milhdo de unidades. Ja os alvaras para novas construcdes recuaram -4,3% na margem.

No Livro Bege, o Fed relatou que a atividade se expandiu ligeiramente em grande parte do pais desde
fev/24, os aumentos de precos permaneceram modestos, mantendo-se no ritmo observado no relatério

anterior, enquanto o mercado de trabalho cresceu em ritmo mais lento, com um aumento de salarios mais
moderados.
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Economia Internacional

Na Zona do Euro, o indice de inflacdo ao
consumidor (CPI) confirmou o processo
desinflacionario. A taxa anualizada saiu de
2,6% a.a. em fev/24 para 2,4% a.a. em marco.
Excluindo-se os elementos mais volateis como
alimentos, energia e tabaco, o indicador ficou
em 2,9% a.a., também desacelerando em
relacdo aos 3,1% a.a. registrados em fev/24.

Do lado da atividade, a producao industrial da
regiao cresceu 0,8% na margem em fevereiro,
mas mostrou uma contracdo de -6,4% ante
fev/23. Ademais, os nimeros de jan/24 foram
revisados de uma queda mensal de -3,2% para
um recuo de -3,0% e interanual de -6,7% para -
6,6%.

Impulsionado  pelo setor manufatureiro,
aumento dos gastos dos consumidores e o
efeito de politicas de incentivo a investimentos,
o Produto Interno Bruto (PIB) da China cresceu
5,3% no 1T24 em relacdo ao 1T23, superando
as estimativas de uma alta de 5,0% sinalizada
por levantamento do The Wall Street Journal.
Na base trimestral, a economia se expandiu
1,6%, acelerando os ganhos em relacdo a alta
de 1,0% no 4T23.

Os dados de atividade de marco, contudo,
deram sinais de perda de tracdo. Abaixo do
avanco médio de 7,0% do 1° bimestre, e do
previsto de uma alta de 6,9% pelo consenso
London Stock Exchange Group (LSEG), a
producao industrial cresceu 4,5% em marco,
em relacdo ao més anterior. Por sua vez, as
vendas no varejo cresceram 3,1% na
comparacao anual, ante uma projecdo de alta
de 4,3% e da média do bimestre de 5,5%.

Em termos prospectivos, os resultados trazem
um viés de maior dinamismo na atividade ao
longo do ano, o que pode sustentar pressoes
sobre 0s precos de commodities,
especialmente as metalicas e energéticas, e
limitar o efeito deflacionario da China para o
restante do mundo.
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FMI- Abr/24

No relatério Panorama Econémico Mundial, o Fundo Monetéario Internacional (FMI) enfatizou que o
crescimento da economia global se mantém constante, sobretudo no contexto de aperto monetério global
sincronizado, a medida que a inflacdo desacelera. Contudo, os comportamentos se mostram heterogéneos
entre as regides, ressaltadas pelas fragmentacdes geopoliticas, incluindo os efeitos dos apertos monetarios
e as retiradas de estimulos fiscais.

Projeta-se que a economia global cresca no ritmo de 3,2% em 2024 e 2025, a mesma taxa observada em
2023. Contudo, refletindo as politicas monetarias restritivas e as retiradas do apoio fiscal, bem como o
baixo crescimento subjacente da produtividade, a estimativa encontra-se abaixo da média anual de 3,8%
verificada entre 2000 e 2019.

A expansao das economias desenvolvidas deve acelerar de 1,6% em 2023, para 1,7% em 2024 e 1,8% em
2025. Em relacao a janeiro, as projecoes para os EUA subiram 0,6 p.p. frente a Ultima projecao para 2,7%
em 2024, reflexo de um mercado de trabalho e gastos dos consumidores mais fortes do que o esperado no
final de 2023 e em 2024. Para 2025, espera-se que o efeito defasado das politicas monetaria e fiscal mais
restritivas enfraqueca o crescimento para 1,9% (1,7% em jan/24). J4 a estimativa para a Zona do Euro
recuou -0,1 p.p. para 0,8% em 2024 e -0,2 p.p. para 1,5% em 2025, principalmente devido a fraqueza do
sentimento dos consumidores na Alemanha e na Franca. No Reino Unido, a previsao decresceu -0,1 p.p.,
para 0,5% em 2024 e 1,5% em 2025.

No caso dos mercados emergentes, a projecdo aponta para uma desaceleracdo de 4,3% em 2023 para 4,2%
em 2024 e 2025. Na China, o FMI manteve sua previsao de que o crescimento em 2024 caird para 4,6%, de
5,2% em 2023, com uma queda adicional para 4,1% em 2025. A falta de um pacote de reestruturacao
abrangente para o debilitado setor imobilidrio do pais pode prolongar uma retracdo na demanda doméstica
e piorar as perspectivas chinesa. Em franca expansao, a economia indiana devera crescer 6,8% em 2024 e
6,5% em 2025. Diante dos efeitos defasados da politica monetdria ainda restritiva e menor contribuicao da
agricultura, a projecdo para o crescimento da atividade brasileira registrou elevacoes de 0,5 p.p. para 2,2%
em 2024 e 0,2 p.p. para 2,1% para 2025, apo6s crescer 2,9% em 2023.

Com relacdo a inflacao global, espera-se uma desaceleracdo consistente de 6,8% em 2023 para 5,9% em
2024 e 4,5% em 2025, com os precos subjacentes diminuindo de forma gradual, ainda que o processo de
convergéncia plena da inflacdo nas principais economias para as suas respectivas metas ainda nao tenha se
concretizado. Por fim, os riscos de uma nova escalada de precos persistem, por conta de tensbes
geopoliticas, como a guerra na Ucrania e o conflito em Gaza e Israel.

 Projecoes de Crescimento Real do PIB (% a.a.) \
Producido Mundial 3,2% 3,2% 0,1 0,0
Economias Avancadas 1,7% 1,8% 0,2 0,0
EUA 2,7% 1,9% 0,6 0,2
Area do Euro 0,8% 1,5% -0,1 -0,2
Reino Unido 0,5% 1,5% -0,1 -0,1
Mercado Emergente 4.2% 4,2% 0,1 0,0
China 4,6% 4,1% 0,0 0,0
india 6,8% 6,5% 0,3 0,0
Russia 3,2% 1,8% 0,6 0,7
Brasil 2,2% 2,1% 0,5 0,2
\ México 2,4% 1,4% -0,3 -0,1 )

Fonte: FMI. Elaboracdo ABBC
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Aversao ao Risco

Com o aumento das incertezas no cendrio global, motivado pela recalibragem das projecdes para a trajetéria
da politica monetdria nos EUA e pelo recrudescimento significativo das tensdes geopoliticas, diminuiu a
procura por ativos de risco. No que tange ao Federal Reserve (Fed), um eventual corte de magnitude limitada
na taxa basica de juros ficou apenas para o 2° segundo semestre, o que ja estaria contemplado nos precos dos
ativos globais.

Dessa forma, em 19/04, a ferramenta FedWatch da CME Group apontava 81,7% de chance de manutencao
da taxa entre 5,50% e 5,25% a.a. na reunido de junho (24,4% em 22/03) e apenas 17,5% para um corte de -
0,25 p.p. (66,7% em 22/03). Para o final de 2024, a probabilidade de 1 reducéo de -0,25 p.p. era de 34,8%
(4,5% em 22/03), de 2 cortes de mesmo montante de 32,8% (18,0% em 22/03) e de 3 cortes de 14,7% (33,8%
em 22/03).

Como consequéncia da fuga por seguranca, houve na semana o aumento no retorno dos Treasuries e a
valorizacdo do délar. O retorno dos titulos de 2 anos aumentou em 0,09 p.p. para 4,97% a.a., o de 5 anos em
0,12 p.p. para 4,66% a.a., o de 10 anos também em 0,12 p.p. para 4,62% a.a. e o de 30 anos em 0,11 p.p. para
4,72% a.a..

Apesar de alguns bons resultados corporativos, a perspectiva de juros elevados por mais tempo e o risco
geopolitico afetaram os precos dos ativos, com as principais bolsas internacionais registrando perdas. Na
semana, observaram-se quedas de -5,5% na Nasdaq, de -3,0% na S&P 500, de -6,2% na Nikkei 225, de -1,2%
no FSTE 100 e de -1,1% na DAX 40, além do Dow Jones apresentar estabilidade. Por outro lado,
impulsionado pelo crescimento da atividade econémica no 1T24, o indice Xangai subiu 1,5%. O que ajudou na
recuperacao do preco do minério de ferro, cuja cotacdo na bolsa de Qingdao aumentou 2,6%. Por sua vez,
reagindo ao aumento da aversao ao risco, a cotacdo da saca de soja negociada em Chicago caiu -2,0% e o
preco do barril de petréleo tipo Brent recuou -3,5% para US$ 87,29, devolvendo parte dos ganhos das ultimas
semanas, apos diminuir os temores de uma escalada no conflito do Oriente Médio.

Domesticamente, ainda que em menor peso, contribuiram os ruidos produzidos pela revisao das metas fiscais,
acrescentando volatilidade e aumentando o prémio de risco dos ativos internos. Na semana, o risco soberano
brasileiro subiu 9,5 bps para 162,6 bps.. O Ibovespa recuou -0,7%, permanecendo no patamar dos 125 mil
pontos, com impacto das acdes mais sensiveis a politica monetaria e do cenario global mais adverso.

- /

Bolsas Internacionais

T-Note de 10 anos
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Bolsas 12 5,5
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Bovespa 125124  07%  -1,9%  19,9% 462
4,5 ,
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Cambio

O délar apreciou-se na semana, em linha com a
alta nos retornos dos Treasuries. O Dollar Index,
que mede a variacdo da moeda norte-
americana frente a uma cesta de 6 moedas de
paises desenvolvidos, subiu 0,11% no periodo,
com destaques para as depreciacoes de 1,48%
na libra esterlina e de 0,66% no euro. Em
consonancia, o indice que calcula o
desempenho de uma cesta de moedas de
paises emergentes em relacdo ao dodlar
encerrou a semana com queda de -0,46%, com
destaques para as depreciacbes de: 3,98% no
peso mexicano; 2,05% no peso colombiano;
1,98% no rand sul-africano; 0,63% no peso
argentino; e de 0,34% na rupia indiana.

Com maior depreciacdo que a média de seus
pares emergentes, refletindo os ruidos
internos, o real se depreciou em 1,63% frente
ao délar, com a divisa dos EUA fechando
cotada a R$ 5,20. Apesar da forte depreciacio,
o BC manteve sua atuacdo com somente a
rolagem dos swaps cambiais com vencimento
em 01/07/2024, reafirmando sua politica de
cambio flutuante e que possiveis intervencoes
seriam apenas para corrigir um mau
funcionamento e nao para atuar contra uma
mudanca estrutural.

Entre os dias 08/04 e 12/04, o fluxo cambial
ficou superavitario em US$ 1,96 bilhdo, fruto
da entrada liquida de US$ 2,54 bilhées na
conta comercial e da saida de US$ -577
milhdes na financeira. Em marco, o saldo
comercial ficou superavitdrio em US$ 7,27
bilhdes, decorrente de US$ 27,43 bilhdes em
exportacbes e US$ 20,43 bilhdes em
importacdes, e o financeiro deficitdrio em US$
5,55 bilhdes, sendo US$ 51,87 bilhdes em
compras e US$ 57,42 bilhdes em vendas.
Assim, o saldo do fluxo cambial fechou o més
de marco positivo em US$ 1,72 bilhdo, levando
o acumulado em 12 meses a manter sua
trajetoria cadente, encerrando em US$ 3,57
bilhdes, o que representou quedas de -36,2%
na margem e de -65,2% 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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Taxa de Juros

As recalibragens nas projecoes para as
conducoes da politica monetaria doméstica e
nos EUA levaram ao aumento nas taxas na
curva futura de juros, em especial nas de curto
e médio prazo.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 6 meses subiu de 10,12% a.a. para
10,37%, a de 1 ano de 10,06% a.a. para
10,37%, a de 2 anos de 10,34% a.a. para
10,63%, a de 3 de 10,64% a.a. para 10,88%, a
de 4 de 10,95% a.a. para 11,12%, a de 5 de
11,15% a.a. para 11,28% e a de 10 anos saiu de
11,48% a.a. para 11,52%.

Considerando os dados de 12/04, a taxa real
de juros ex-ante ficou em 6,31% a.a., o que
representou uma alta de 0,06 p.p. frente ao
encerramento da semana anterior. O resultado
decorreu das elevacbes de 0,03 p.p. para
3,53% na inflacdo esperada para os préximos
12 meses e de 0,10 p.p. para 10,06% a.a. no
swap DI prefixado de 360 dias.

Por fim, apds forte elevacdo na semana
anterior, a inclinacdo da estrutura a termo
medida pelo spread entre as taxas prefixadas
de 10 anos e de 1 ano, negociadas na B3,
recuou -0,27 p.p. na semana, finalizando em
1,15 p.p.. No mesmo sentido, o diferencial
entre as taxas pré de 10 anos e de 1 ano, na
negociacdo de titulos publicos na Anbima, caiu
-0,33 p.p. para 1,29 p.p..
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IGP-10 - Abr/24

Apds uma deflacdo de -0,17% em mar/24, o
IGP-10 recuou -0,33% em abril, acumulando
uma queda de -0,73% no ano. Em termos
anualizados, a deflacdo desacelerou de -4,05%
a.a. em mar/24 para -3,81% a.a. (-1,90% a.a. em
abr/23).

Em abril, principalmente, houve a contribuicao
da deflacdo dos produtos industriais no atacado
(-0,57% para -1,12%), com um Novo recuo nos
precos do minério de ferro (-6,51% para -
14,46%) e a aceleracao nos custos dos produtos
agricolas (0,07% para 0,97%), destacando-se a
soja, cacau e café.

Com uma queda mensal de -0,56% em abril ante
uma de -0,40% em mar/24, o IPA acumulou uma
retracdo de -6,40% a.a. (-6,77% a.a. em mar/24
e -4,17% a.a. em abr/23). Nos estagios de
producdo, os Bens Finais apresentaram uma
queda consideravel, variando de 0,49% em
mar/24 para -0,36%, com destaque para os
alimentos in natura, que saiu de 5,56% em
mar/24 para -1,47%. O item Bens Intermediarios
passou de 0,07% para 0,71%, apoiado na
recuperacdo dos materiais e componentes para
a manufatura (-0,29% para 0,94%). Ja4 o de
Matérias-Primas Brutas passou de -1,85% em
mar/24 para -2,23%.

Apdés um aumento de 0,48% em mar/24, o IPC
subiu 0,21% em abril. Em termos anualizados,
acumulou uma alta de 3,13% a.a. (3,50% a.a. em
mar/24 e 3,51% a.a. em abr/23). Dentre as
classes de despesas, 7 de 8 apresentaram
desaceleracdo: Transportes (0,87% em mar/24
para 0,19%), Despesas Diversas (1,38% para
0,19%), Alimentacdo (0,88% para 0,73%),
Comunicacédo (0,31% para -0,21%), Educacao,
Leitura e Recreacdo (-1,49% para -1,72%),
Vestuario (0,08% para 0,05%) e Habitacdo
(0,55% para 0,54%). Apenas o subgrupo Saude e
Cuidados Pessoais apresentou avanco em sua
taxa de variacdo, (0,47% em mar/24 para
0,49%).

Por fim, o INCC subiu 0,33% em abril, ante alta
de 0,27% em mar/24. Seus componentes
apresentaram movimentos distintos: Materiais e
Equipamentos (de 0,34% para 0,19%), Servicos
(0,01% para 0,40%) e Mao de Obra (0,21% para
0,50%). Em 12 meses, o indice acumulou uma
elevacdo de 3,32% a.a. (3,21% a.a. em mar/24 e
7,61% a.a. em abr/23).
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IBC-Br - Fev/24
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Monitor do PIB - Fev/24

Alinhando-se aos recentes movimentos na atividade econémica, o monitor do PIB divulgado pela FGV

mostrou, em fevereiro, um crescimento dessazonalizado de 0,8% na margem, ante um avanco de 0,1% em
jan/24.

Nos comparativos interanuais, houve acréscimo de 3,5% ante fev/23 e de 3,3% em relacdo ao trimestre
movel findo em fev/23. Por sua vez, a taxa acumulada em 12 meses ficou em 3,0% a.a..

Desagregando-se os componentes da demanda, o consumo das familias cresceu 4,3% no trimestre mével
terminado em fevereiro, com as contribuicdes positivas de todas as categorias de consumo. Com esse
padrdo sendo observado desde nov/23, vale a énfase para as maiores contribuicdes do consumo de nao
duraveis, tais como os produtos alimenticios, farmacéuticos e de perfumaria, e dos durdveis, como os
equipamentos de informatica e veiculos.

Com uma expansio de 3,2% no trimestre moével findo em fevereiro, a formacédo bruta de capital fixo (FBCF)
apresentou a 1% expansdo desde mai/23, mas desde o final de 2023 ja& vinha mostrando alguma
recuperacao, refletindo as menores retracbes nos componentes de maquinas e equipamentos. No més,
todos os componentes da construcdo cresceram, padrdo que deve permanecer ao longo do ano,
considerando-se a base de comparacao baixa e a continuidade do ciclo de corte de juros.

No setor externo, as exportacdes apontaram uma alta de 14,2% no trimestre mével findo em fevereiro.
Praticamente todos os segmentos exportados contribuiram para esse resultado positivo no més, exceto
exportacoes de bens de capital. Entre os com melhor desempenho, destacam-se os produtos agropecudrios
e extrativa mineral. Do lado das importacdes, o crescimento foi de 9,2%, na mesma base comparativa. Com
excecao de produtos de extrativa mineral, seus outros componentes apresentaram destaques positivos no
més, sendo como principais os bens intermediarios e de servicos. Apds grandes quedas em 2023, o grupo
bens intermediarios voltou a crescer, o que pode ser um bom indicativo para industria de transformacao.
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Intencao de Consumo das Familias - Abr/24

Apbs recuar por 4 meses consecutivos, a ICF, ' L
divulgada pela CNC, exibiu em abril, na série Variacdo Mensal
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consequéncia, o indicador se mantém acima do 1% 0.4%
nivel de satisfacao (100 pts.), em 103,1 pts.. . u ’
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consumo atual (-0,3% em mar/24) e na
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Projecoes Macroecondémicas - ABBC

2015 2016 2018 2019 2022 2023 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 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 5,5 -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 9,25
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 -32,0
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 782 692 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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