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Ainda recalibrando

Na semana de 12/04 a 19/04, diante de um maior volume de incertezas e algumas
sinalizacdes do Banco Central (BC) houve uma recalibragem nas apostas da reducdo da
queda da Selic na reunido de Comité de Politica Monetaria (Copom) em maio. Assim a
despeito do forward guidance, um grupo significativo de analistas passou a projetar uma
reducao de apenas -0,25 p.p. em maio.

Contudo, no Boletim Focus de 19/04, ainda prevalecia a projecdo de um corte de -0,50
p.p.. Por sua vez, em linha com o novo cenario, houve a diminuicdo da queda para -0,25
p.p. em junho e a taxa para o final de 2024 subiu de 9,13% a.a. em 12/04 para 9,50% a.a..

Na dindmica inflacionaria, o IPCA-15 de abril surpreendeu positivamente, recuando de
4,14% a.a. em mar/24 para 3,77% a.a.. Adicionalmente, os dados qualitativos foram
também favoraveis, com a reducdo da média movel trimestral (MM3) anualizada do IPCA-
15 dessazonalizada de 4,13% a.a. em mar/24 para 3,57% em abril e a dos 5 nucleos
acompanhados pelo BC mantendo-se préxima de 3,6% a.a.. Sem computar a surpresa
positiva do IPCA-15, a mediana das projecoes para o IPCA de abril, no boletim de 19/04
mostrou uma ligeira deterioracdo nas expectativas inflaciondrias, com uma elevacdo de
3,71% para 3,73% nas projecoes para 2024 e de 3,56% para 3,60% para 2025.

Com a volatilidade regida pelos indicadores dos EUA, houve alguma reversao no quadro da
semana anterior, com o ddlar perdendo forca no mercado de cidmbio internacional. No
periodo, o Dollar Index recuou -0,20% e o indice de uma cesta de moedas de paises
emergentes em relacdo ao doélar subiu 0,50%. Na realidade, os dados de atividade e
inflacdo ainda se mostram inconclusivos para se firmar uma aposta para a trajetéria da taxa
basica de juros. A despeito da desaceleracdo do PIB no 1T24, houve na semana uma
elevacao na rentabilidade dos Treasuries mais longos. Ademais, crescem as apostas de que
nao ocorram cortes na taxa dos Fed Funds em 2024. Na sexta-feira (26/04), a ferramenta
FedWatch do CME Group indicava uma probabilidade de 20,2% para que os Fed Funds se
permanecam na faixa atual entre 5,25% a.a. e 5,50% a.a. em dezembro (1,0% em 28/03).

Com melhor desempenho do que a média de seus pares emergentes, o real apreciou-se
1,65% em relacio ao délar, com o US$ fechando em R$ 5,12. O IPCA-15 mais baixo do que
o esperado e a apreciacdo do real produziram uma atenuacdo das apostas de uma reducao
no ciclo de ajuste monetario, refletida na queda das taxas de juros dos prazos mais curtos.
Por sua vez, em consondncia com o movimento das taxas longas no exterior, houve uma
elevacdo na inclinacdo da curva. Considerando-se as informacoes do Boletim Focus de
19/04, a taxa real de juros ex-ante ficou em 6,57% a.a., o que representou uma elevacao
de 0,27 p.p. frente ao célculo de 12/04, patamar claramente contracionista.

Para a proxima semana, destaques para as divulgacdes dos dados do mercado de trabalho
(Pnad Continua e Caged), estatistica do setor externo, producdo industrial, Relatério de
Estabilidade Financeira, PIB, inflacdo e confianca do consumidor na Zona do Euro, PMI
manufatura e Caixin na China, além da confianca do consumidor, PMI manufatura, Payroll
e PMI servicos nos EUA e a reunido de politica monetéria do Federal Reserve (Fed).
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Expectativas

Refletindo o impacto da recalibragem das apostas acerca da trajetéria da politica monetéaria nos EUA, a
pesquisa Focus continuou revisando as suas projecoes para a Meta Selic. A taxa para o final de 2024 subiu
de 9,13% a.a. no relatério de 12/04 para 9,50% a.a. em 19/04 (9,00% ha um més atras).

Para a reunido do Copom da préxima semana, ainda prevalece a previsdo de um corte de -0,50 p.p.. Por sua
vez, a mediana das projecdes para a reunido de junho passou a precificar em 19/04 uma reducao de -0,25
p.p., alinhando-se aos sinais emitidos pelos membros do Copom e a alteracdo do forward guidance. Para
2025, as estimativas da Selic que ha 19 semanas estavam em 8,50% a.a., subiram para 9,00% a.a., ao passo
que para 2026 e 2027 permaneceram em 8,50% a.a..

Sem computar a surpresa positiva do IPCA-15 de abril, a mediana das projecées para o IPCA de abril variou
de 0,32% para 0,36%, a de maio de 0,24% para 0,25% e a de junho de 0,18% para 0,17%. Mostrando uma
ligeira deterioracao nas expectativas inflacionarias, o boletim apresentou uma elevacido de 3,71% para
3,73% nas projecoes da inflacdo em 2024 (3,75% ha um més atras).

Com maior peso no horizonte da politica monetaria, as estimativas do IPCA para 2025 passaram de 3,56%
para 3,60% (3,51% um més atras), distanciando-se ainda mais do centro da meta de 3,0%. Mantendo-se ha
42 semanas, as previsdes para 2026 e 2027 seguiram em 3,50%.

Calculada com base nas negociacdes das NTN-Bs, a curva da inflacao implicita mostrou direcoes distintas
na semana. Entre os dias 19/04 e 26/04, a taxa para o vértice de 1 ano reduziu-se de 3,72% para 3,67%. Em
contrapartida, para o prazo de 2 anos saiu de 4,19% para 4,21% e o de 3 anos de 4,49% para 4,54%.

Alinhando-se ao bom desempenho da atividade, as expectativas de crescimento do PIB também
melhoraram, com a Focus do dia 19/04 projetando uma expansao de 2,02% em 2024, ante 1,95% na
semana anterior (1,85% ha um més). Para os 3 anos seguintes, as estimativas acomodaram-se em 2,00%.

Contemplando a recente elevacdo na volatilidade, houve uma depreciacdo na expectativa da taxa de
cambio. Para o fechamento de 2024 subiu de R$/US$ 4,97 para R$/US$ 5,00, para 2025 de R$/US$ 5,00
para R$/US$ 5,05 e para 2026 de R$/US$ 5,03 para R$/US$ 5,10.

Por fim, a despeito da recente mudanca na meta de superavit primario, as projecoes fiscais pouco se
alteraram. Em relacdo ao PIB, o déficit primario seguiu em -0,70% em 2024, em -0,60% em 2025, em -
0,50% em 2026. Para 2027, a estimativa oscilou de -0,20% para -0,23% do PIB.

/
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Economia Internacional

Os indicadores importantes da economia nos EUA, divulgados na semana, mostraram-se inconclusivos no
que tange a perspectiva de convergéncia da inflacdo a meta de 2,0%. De acordo com o Departamento de
Comércio, houve uma expressiva desaceleracdo da expansdo do PIB que saiu de uma taxa anualizada de
3,4% no 4T23 para 1,6% na 1? leitura do 1T24. O ritmo veio bem abaixo das expectativas dos analistas de
mercado, um levantamento da London Stock Exchange Group (LSEG) estimava uma alta de 2,4%. Todavia
na decomposicao, verificou-se que a perda de dinamismo foi motivada fundamentalmente pelo crescimento
das importacdes e reducdo dos estoques das empresas. Os principais componentes apresentam um
comportamento robusto. Os gastos dos consumidores aumentaram 2,5% no periodo, com a demanda por
servicos aumentando 4,0%. Por sua vez, o indice de precos de gastos com consumo (PCE) subiu 3,4% a.a. no
1T24, apés 1,8% a.a. no 4T23. J4 a medida de nucleo do PCE, que desconsidera precos de alimentos e
energia, acelerou de 2,0% a.a. para 3,7% a.a.. Ao colocar em xeque o inicio da flexibilizacdo da politica
monetaria, a combinacdo desses indicadores produziu volatilidade no mercado.

Alinhando-se com as expectativas, a divulgacdo do PCE de marco trouxe um alivio, repetindo em marco o
aumento de 0,3% verificado em fev/24. Dessa forma, a taxa anualizada acelerou de 2,5% a.a. em fev/24
para 2,7% a.a.. A medida de nlcleo exibiu na margem um movimento similar ao do indice cheio, variando
2,8% a.a., mesmo numero de fevereiro. Ja as despesas de consumo pessoal em marco repetiram o aumento
de 0,8% em fev/24, superando as expectativas de um avanco de 0,7%.

Pesquisa realizada pela Universidade de Michigan mostrou uma deterioracdo das expectativas
inflacionarias, com o indicador para 1 ano subindo de 2,9% em mar/24 para 3,2% em abril e o de 5 anos de
2,8% a 3,0%. Essa dindmica inflacionaria tem afetado o humor do consumidor, com o indice de sentimento
recuando de 79,4 em mar/24 para 77,2. Ainda na zona de expansao, o indice de gerentes de compras (PMI)
composto da S&P Global recuou de 52,1 em mar/23 para 50,9, refletindo o aperto monetario e a inflacdo
elevada. Ja os pedidos por bens duraveis subiram 2,6% na margem em marco, em linha com o esperado.

Em sinais renovados de aquecimento do mercado de trabalho, os pedidos semanais por seguro desemprego
nos EUA cairam a 207 mil na semana finda em 20 de abril, abaixo do consenso de 215 mil do levantamento
do The Wall Street Journal e dos 212 mil observados na semana anterior. No mercado imobilidrio, as vendas
de novas residéncias aumentaram 8,8% marco, atingindo uma taxa de 693 mil unidades, apoiadas na
persistente escassez de casas usadas no mercado. J4 as vendas pendentes de moradias cresceram 3,4% no
periodo.

Na Zona do Euro, o PMI mostrou uma leve melhora na atividade em abril, puxado pelo setor de servicos. Na
prévia, o PMI composto subiu de 50,3 em mar/23 para 51,4, atingindo o maior nivel em 11 meses. O
indicador para servicos passou de 51,5 para 52,9 no mesmo periodo, enquanto o industrial caiu de 46,1
para 45,6. Com o cendrio um pouco menos negativo, a confianca do consumidor da regido passou de -14,9
em mar/23 para -14,7. Por fim, o Banco da China também manteve a taxa de juros de referéncia LPR de um
ano em 3,45% e a taxa de 5 anos em 3,95% a.a., a despeito da persistente crise imobilidria e a fraca
demanda por parte dos consumidores.
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Aversao ao Risco

Apresentando oscilacdo na volatilidade, a semana acabou encerrando com uma ligeira melhora no apetite de
risco, sustentada pela perspectiva menos desfavoravel para a evolucao da politica monetéaria a ser praticada
pelo Fed. Colaboraram, ainda, a distensao do cenario geopolitico e os bons resultados corporativos no 1T24.

Na realidade os dados de atividade e inflacdo ainda se mostram inconclusivos para se firmar uma aposta para
a trajetoria da taxa basica de juros. A despeito da desaceleracdo do PIB no 1T24, houve na semana uma
elevacdo na rentabilidade dos Treasuries mais longos. Porém, os nimeros do PCE de marco produziram um
alivio no mercado, com a taxa de juros do titulo de 2 anos exibindo uma queda no periodo de -0,01 p.p. para
4,96% a.a., ja a de 5 anos elevou-se em 0,02 p.p. para 4,68% a.a., a de 10 anos em 0,05 p.p. para 4,67% a.a.e a
30 anos em 0,06 p.p. para 4,78% a.a..

Contudo, crescem as apostas de que ndo ocorram cortes na taxa dos Fed Funds em 2024, essa recalibragem
ajuda a explicar a mudanca no cenério externo, dado que no final de 2023 eram aguardados 6 cortes. Na
sexta-feira (26/04), a ferramenta FedWatch do CME Group indicava uma probabilidade de 20,2% para que os
Fed Funds se mantivessem na faixa atual entre 5,25% a.a. e 5,50% a.a. em dezembro (1,0% em 28/03). Ja a
chance de uma queda de -0,25 p.p. seria de 39,5% e de 2 quedas de -0,25 p.p. de 28,8%.

As principais bolsas internacionais registraram ganhos no periodo, com altas de 4,23% na Nasdaq, de 2,67%
no S&P 500, de 0,67% no Dow Jones, de 3,09% no FTSE 100, de 2,39% no DAX 40, de 2,34% no Nikkei 225 e
de 0,76% no Xangai.

Em consonancia com a percepcao de menor risco, houve uma recuperacao nos precos das commodities, com a
cotacdo da saca de soja negociado em Chicago subindo 0,78% e do barril de petrdleo tipo Brent crescendo
2,53% para US$ 89,50, refletindo também a diminuicdo dos estoques nos EUA. A excecdo foi o minério de
ferro negociado em Qingdao, com queda de -0,43%, revertendo a forte elevacdo de 2,58% da semana
anterior.

No ambiente doméstico, o bom desempenho da arrecadacao federal em marco ajudou a atenuar as incertezas
quanto a trajetdria fiscal, ajudando na queda semanal do risco soberano brasileiro de -10,77 bps. para 151,83
bps.. Em linha, o Ibovespa subiu 1,12%, apds a queda de -0,65% na semana anterior, retomando o patamar
dos 126 mil pts., favorecido pelas acdes ligadas as commodities e pela decisdao da Petrobras em
distribuir, ainda em 2024, os dividendos extraordinarios represados.
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Apods a forte elevacdo na semana anterior, o
délar voltou a perder forca na semana. No
periodo, o Dollar Index, que mede o
desempenho da divisa norte-americana frente
as dos paises desenvolvidos, recuou -0,20%,
com destaques para as apreciacbes de 0,98%
na libra esterlina e de 0,35% no euro.

Em consonancia, o indice que calcula a variacao
de uma cesta de moedas de paises emergentes
em relacdo ao doélar subiu 0,50% na semana,
beneficiada pela recuperacdo nas cotacdes das
commodities. Destaques para as apreciacdes
de 1,54% no rand sul-africano, de 1,32% no
rublo russo, de 0,15% na rupia indiana e de
0,06% no peso colombiano, além das
depreciacoes de 0,41% no peso argentino e de
0,40% no peso mexicano.

Com melhor desempenho do que a média de
seus pares emergentes, o real apreciou-se
1,65% em relacdo ao ddlar, com a moeda dos
EUA fechando a semana cotada a R$ 5,12.
Contudo, nos ultimos 30 dias, acumulou uma
depreciacio de 2,70%. As reiteradas
declaracbes do BC, de que ndo havera
intervencdo no mercado para amenizar a alta
do ddlar provocada por mudancas na
reprecificacdo dos juros americanos
contribuiram para mitigar os especulativos.
Assim, na semana, o BC manteve sua atuacao
com a rolagem dos swaps cambiais com
vencimento de 01/07/2024.

*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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Taxa de Juros

A Estrutura a Termo da Taxa de Juros (ETT))
apresentou uma elevacdo em sua inclinacdo, Estrutura a Termo da Taxa de Juros (% a.a.)
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com o movimento no exterior.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 3 meses recuou de 10,43% a.a. para
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IPCA-15 - Abr/24

O aumento do IPCA-15 reduziu-se de 0,36%

em mar/24 para 0,21%, ficando abaixo da - Variacao Mensal
estimativa de uma alta de 0,28% de um 1.0%
levantamento do Valor Data. Com isso, a 0,78%
variacao anual do indicador recuou de 4,14% 0,7%
a.a. em mar/24 para 3,77% a.a..
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dos 5 nucleos acompanhados variou de 3,46% ' .

a.a. para 3,53% a.a. (6,03% a.a. em abr/23). Por 0,0% OO0 O H o=l NN®® o

fim, o indice de difusdo, que mede a proporgio SSSSTSSSESSSSSS

de bens e servicos que apontaram aumento de | TRIRLPIRLPIR PSR ‘

preco no periodo, caiu de 54,50% para 54,22% N Y,

(63,22% em abr/23).
Fonte: IBGE. Elaboracdo ABBC
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IGP-M- Abr/24

Revertendo a queda de -0,47% em mar/24, o L
IGP-M avancou 0,31% em abril e de uma forma Variacao Mensal

mais intensa do que a aguardada pelo consenso 1,0%
do LSEG de uma alta de 0,05%. Assim, a deflacao
anualizada reduziu-se de -4,26% a.a. em mar/23 0,5% I 0,31%
para -3,04% a.a. (-2,17% a.a. em abr/23). 0.0% I I I - B
) -

A dindmica mensal refletiu, sobretudo, o impacto -0,5% I I I I
da taxa de cambio no comportamento do IPA -0,47%
que subiu 0,29% em abril, uma inversio do -1,0%
movimento observado em mar/24, quando -1,5%
registrou queda de -0,77%. Em termos
anualizados, a reducdo saiu de -7,05% em -2,0%

N MO MO O MO O O O O & F < <
mar/24 para -5,41% (-4,53% a.a. em abr/23). No go8geggagdagegd g g
més, a inflacio dos produtos agricola se ; -r‘: g i 2 gﬂ E’ § é § i § g 8
intensificou de 0,62% em mar/24 para 1,47%,
enquanto nos bens industriais passou de -1,26%
para -0,13%. L

IPC -Variacao Mensal

Na andlise por estagios de processamento do Por classes de despesas
IPA, o grupo Bens Finais variou -0,13% em abril, Comunicacio I 016%
apés subir 0,03% em mar/24, favorecido pelo
subgrupo de alimentos in natura (2,17% para - Despesas Diversas I 018%
2,37%), ao passo que os bens Intermediarios Transportes I 024%
sairam de 0,22% para 0,72% ajudados pelo
movimento dos materiais e componentes para a Educacdo e Leitura  -1,37% [N
manufatura (0,06% para 0,85%). Refletindo a Saude e Cuidados Pessoais . 0,63%
suavizacao dos precos do minério de ferro, soja e o
café, o estagio das Matérias primas-brutas Vestuario | 0,05%
acelerou de 0,62% para 9,57%. Habitacio . 0,54%

Avancando em relacdo a taxa de 0,29% | Alimentacdo -0,83%

observada em mar/24, o IPC aumentou 0,32%, \
acumulando uma alta de 3,00% a.a. ante 3,14%
a.a. em mar/24 (3,24% a.a. em abr/23). 5 das 8
classes de despesas que compdem o indice ' Variacao Anual
exibiram aceleracao, sendo o maior impacto do

grupo de Educacdo, Leitura e Recreacdo, que 40,0%

saiu de -1,85% para -1,37%. Também 30,0%

apresentaram  elevacbes os grupos de

Alimentacdo (0,68% para 0,83%), Saude e 20,0%

Cuidados Pessoais (0,42% para 0,63%),

Habitacao (0,47% para 0,54%) e Comunicacao (- 10,0%

0,06% para 0,16%). 0.0% -3.04%

Por fim, o INCC variou 0,41% no més, ante
0,24% em mar/24. Analisando seus 3 grupos -10,0%

. . . O O O o o =" N N N O M o <
contribuintes, observam-se as  seguintes QuaugoggoQqaoguoaouqoqodg
o .. : o 5 50 58 §§ 058 058 § o o
variacoes: Materiais e Equipamentos (0,26% para T I 7 Y[ L F H®»IYF
0,17%), Servicos (0,14% para 0,29%) e Mao de
Obra (0,23% para 0,74%). Em termos
anualizados, o indicador acumulou alta de 3,48% Fonte: FGV.. Elaboracio ABBC

a.a. em abr/24 ante 3,29% a.a. em mar/24
(7,48% a.a. em abr/23).

&ABBC Comportamento Semanal de Mercado 8
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Resultado Primario - Mar/24

Sucedendo um déficit de R$ -58,4 bilhdes em
fev/24 e um superavit de R$ 79,3 bilhées em
jan/24, o governo central registrou um déficit
de R$ -1,5 bilhdo em marco (R$ -7,1 bilhées em
mar/23). O resultado é o melhor para o més
desde 2021, quando houve um superavit de R$
2,5 bilhdes e também melhor do que a mediana
das projecoes do Prisma Fiscal, que apontava
para um déficit de R$ -5,1 bilhdes.

A dindmica mensal foi puxada pela previdéncia
social, que registrou um déficit de R$ 21,5
bilhdes. O BC também apresentou resultado
negativo, mas de apenas R$ 17,0 milhdes,
enquanto o Tesouro Nacional mostrou
superavit de R$ 20,0 bilhdes.

No més, a receita liquida exibiu alta de 23,4%
na margem (+8,3% a.a.), totalizando R$ 163,9
bilhdes. J& a despesa liquida diminuiu -13,5%
na margem (+4,3% a.a.), alcancando R$ 1654
bilhoes.

No 1T24, o resultado ficou positivo em R$ 19,4
bilhées (+R$ 31,2 bilhées no 1T23). Com isso, o
déficit primario acumulado em 12 meses foi de
R$ -247.4 bilhdes, o equivalente a 2,2% do PIB,
alavancado pelo pagamento de precatorios.

Para 2024, a Lei de Diretrizes Orcamentarias
(LDO) e o novo arcabouco fiscal estabelecem
uma meta de déficit primario zero. Por seu
turno, no ultimo Relatério Bimestral de
Avaliacdo de Receitas e Despesas, publicado
em marco, o governo estimou um resultado
negativo de R$ -9,3 bilhdes em 2024, o
equivalente a 0,1% do PIB.

@ ABBC
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" Resultado Primario Mensal
Em R$ bilhdes
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Resultado Primario em 12 meses
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Fonte: Tesouro Nacional.. Elaboracdo ABBC
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Arrecadacao Federal - Mar/24

Em marco, a arrecadacao federal via impostos e
previdéncia totalizou R$ 190,6 bilhdes ante R$
186,52 bilhdes no més anterior e R$ 171,06
bilhdes em mar/23. O resultado representa
uma alta real de 7,2% frente ao mesmo periodo
do ano anterior, ajudando na persecucdo da
meta fiscal de 2024. A arrecadacdo do més
segue beneficiada pelas medidas do Ministério
da Fazenda, como a entrada de R$ 3,4 bilhdes
em taxacdo dos fundos exclusivos, além da
reoneracdo dos impostos sobre combustiveis,
que reduziu a arrecadacdo de 2023 via
PI1S/Cofins em R$ 3,8 bilhdes.

No 1T24, a arrecadacdo federal alcancou R$
657,8 bilhdes, o que representou uma elevacao
real de 8,4% em relacdo ao 1T23. Na mesma
base comparativa, destaques para a reducao de
-4,4% no IR PJ e para as elevacoes de 40,4% no
IR sobre capital, de 18,5% em Pis/Cofins, de
6,1% no IR PF e de 2,4% em IOF. Ainda no
trimestre, a arrecadacdo nio atipica foi de R$
13,3 bilhdes. A arrecadacido federal devera
manter o viés positivo durante o ano, embora
com crescimento mais gradual.

A arrecadacdo total acumulada em 12 meses
fechou em R$ 2.394,1 bilhdes, o que levou a
variacdo anual, em termos reais, manter a sua
trajetéria crescente, saindo de 1,3% a.a. em
fev/24 para 1,8% a.a. (5,5% a.a. em mar/23).
Ademais, considerando somente a receita
previdenciaria acumulada em 12 meses, marco
encerrou com uma elevacdo de 5,0% a.a. ante
48% a.a. no més anterior (6,7% a.a. em
mar/23), em linha com a alta de 6,7% a.a. da
massa salarial, segundo os dados da Pnad
Continua do trimestre findo em fev/24.

@ ABBC

/ Variacao Anual Real
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Entrada Mensal
Via impostos e previdéncia - em R$ bilhdes
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Variacao Trimestral
Em termos reais - deflacionada pelo IPCA
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Fonte: Receita Federal.. Elaboracdo ABBC
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Sondagens FGV- Abr/24

As sondagens de confianca da FGV relativas a

abril mostraram do lado dos consumidores uma Indices de Confianca

alta de 1,9 pt. no més, ante 1,6 pt. em mar/24, Dessazonalizados

com o indicador passando de 91,3 pts para 100 95,5
93,2 pts., na série dessazonalizada. Essa 2 alta 94,8
consecutiva sugere uma possivel reversao nas 90 932
desaceleracoes vistas no 4T23. O principal 80

causador para essa melhora foi as expectativas

para os préximos meses, com alta de 3,1 pts. 70 e CONSUMIdoOr

no més. O sentimento acumulou uma elevacao 60 @ COMErcio

de 3,2 p.p. nos ultimos 12 meses. 50 e Servicos

Do lado empresarial, a confianca da construcao 40

recuou -1,4 pt. em abril, passando de 96,6 pts. 8 8 5 § g S 8 8 §
em mar/24 para 95,2 pts, na série com ajuste s %’ s ‘g 5 ‘g 5 ‘é 5

sazonal. A queda no indicador foi impulsionada
pelo recuo nas expectativas para os préximos

meses, que apresentou variacdo de -2,9 pts. 7,
neste més. Perspectivas mais conservadoras Indices de Confianca
para evolucdo da taxa de juros e dificuldades Dessazonalizados
fiscais também influenciaram. O Nivel de 120
Utilizacdo da Capacidade Instalada (NUCI)
acumulou altas de 1,6 p.p. na margem e de 0,1 110
p.p. em 12 meses para 79,9%. 100

90
A confianca da indUstria apresentou alta de 0,3 80
pts. na margem em abril, contra -0,9 pt. em o
mar/24, passando de 96,5 pts. para 96,8 pts., 70 = Inddstria
desconsiderando os efeitos sazonais. Essa alta 60 e Construcao
foi causada pela melhora da tendéncia positiva 50
no ambiente de negdécios para o proximo § 8 S § S § 8 § §
semestre e nas contratacées nos proximos 2 § -é 3 -3: 3 -(-: 3 -rl:
meses, embora ainda haja receio quanto a
producdo. O avanco da nova politica industrial
e reforma tributdria também foram fatores
para o positivismo em relagdo aos proximos Utilizacao da Capacidade Instalada
meses. Por fim, o NUCI da industria fechou em
81,1%, o que representou altas de 1,0 p.p. na 90
margem e de 1,5 p.p. em 12 meses. 85 611
A confianca do comércio apresentou acréscimo 80 79,9
de 5,1 pts. em abril na margem, atingindo maior 75
nivel desde set/22, aos 95,5 pts., considerando 70
efeitos sazonais, apds subir 0,9 pt. no més 65 e |ndUstria
anterior. Com isso, sugere um cenario 60 e Construcio
relativamente mais favoravel. Por fim, a 55
confianca de servicos recuou -1,0 pts. no més, 50
para 94,8 pts., na série dessazonalizada. A 2 2 ¥ T ¥ ¥ 2 9 %
queda provém tanto na piora sobre o momento 5 2 5 B2 5 = &5 = 3
atual quanto nas expectativas para os proximos N\ ° ©¢ ®© © ©® o T 0 5 _J
meses.

Fonte: FGV. Elaboracdo ABBC
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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 8,7

Desocupacio (%, fim de periodo) 9,10 1220 11,90 11,70 111 14,2 11,1 7.9 7.4 7.5

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 9,25
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 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

&ABBC Comportamento Semanal de Mercado 12
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