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Longo e arduo

Diante da deterioracdo do balanco de riscos para a dindmica inflaciondria, o Comité de
Politica Monetaria (Copom) interrompeu o processo de flexibilizacdo monetaria, decidindo
de forma unanime manter a Meta Selic em 10,50% a.a.. Assinalando que a Selic devera se
manter em patamar elevado por tempo suficiente para que a inflacdo e suas expectativas
voltem para perto da meta e procurando recuperar a credibilidade em sua comunicacao, o
Copom voltou a apresentar o cenario alternativo, no qual a taxa se mantém constante ao
longo do horizonte relevante. Dessa forma, a sua projecado situou-se em 3,1% para 2025,
nivel préximo a meta. Assim, de momento descartou-se eventuais elevacoes. Ademais, o
Boletim Focus sinalizou para apenas marco de 2025 a retomada da queda na taxa basica
de juros.

Apesar da ampla aceitacdo da decisdo pelo mercado, o processo de ancoragem das
expectativas devera ser longo, arduo e dependente de uma evolucao favoravel de muitas
variaveis. Na semana que se passou, a mediana das estimativas para o IPCA de 2025
passou de 3,80% para 3,85%. No mercado futuro de juros, a taxa de juros ex-ante
manteve-se em 7,03% a.a., patamar significativamente contracionista quando comparado
com os 4,5% considerados como neutro pelo Banco Central (BC).

O cendrio internacional poderia contribuir no caso de um afrouxamento monetéario pelo
Federal Reserve (Fed). Entretanto, os recentes dados divulgados n3o asseguraram a perda
de impeto da economia e a diminuicdo das pressdes inflacionarias nos EUA, condicdes
necessarias para o inicio desse processo. Na semana, recrudesceram as apostas em torno
de uma postura conservadora da autoridade monetéria, com a chance de um corte de -
0,25 p.p. em setembro recuando de 62,0% em 14/06 para 59,5% em 21/06.

Reforcando a leitura de perda de tracdo da atividade doméstica, o Monitor do PIB da FGV
recuou em -0,1% em abril. As contas externas continuaram apresentando uma trajetoéria
confortavel, com o Investimento Direto no pais (IDP) superando o déficit em conta
corrente. No acumulado em 12 meses, as transacdes correntes apresentaram um saldo
negativo de US$ -40,15 bilhdes (1,79% do PIB), ante US$ -45,28 bilhdes em mai/23 (2,24%
do PIB), enquanto o IDP somou US$ 66,00 bilhdes (2,95% do PIB), ante US$ 68,32 bilhdes
em mai/23 (3,38% do PIB).

Na semana que se adentra, as atencoes se concentram no detalhamento do cenério do BC
para a inflacdo e atividade na ata do Copom e no Relatério Trimestral de Inflacdo.
Principalmente no que tange a alguns parametros como a taxa de juros neutra, hiato do
produto, crescimento do produto potencial e as projecdes para expansdo da economia.
Apesar da elevacdo nos prémios de risco, as estimativas das contas fiscais no Boletim
Focus nado apresentaram alteracoes relevantes. Na divulgacdo das estatisticas das contas
publicas pelo BC referentes a maio, o quadro ndo devera ser muito diferente. Importantes
fatores para o balanco de risco da inflacdo, ocorrerd a divulgacdo do IPCA-15 de junho, as
estatisticas fiscais e os dados de emprego para maio (Caged e Pnad). No exterior, o foco
recai no deflator de gastos com consumo (PCE) dos EUA, além da renda e gastos pessoais,
leitura final do PIB no 1T24, confianca do consumidor e dados do setor imobiliario.
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Expectativas

Com o Copom divulgando a projecao de inflacdo proxima a meta no cendrio alternativo que contempla a
manutencao da Selic em 10,50% a.a. no horizonte de tempo relevante, o Boletim Focus passou a apontar
uma queda na taxa basica de juros apenas em marco de 2025. Assim, a mediana das projecdes para a Selic
manteve-se em 10,50% a.a. ao fim de 2024 (10,00% a.a. ha 4 semanas). Em 2025, o indicador encerraria em
9,50% a.a. (9,00% ha 4 semanas). Para os anos de 2026 e 2027, as projecoes prosseguiram em 9,00% a.a..

O conteldo do comunicado da reunido ainda ndo teve impacto no processo de desancoragem das
expectativas. No curto prazo, a estimativa de inflacdo para junho subiu de 0,31% para 0,32%, para julho de
0,14% para 0,15% e para agosto manteve-se em 0,10%. A mediana das projecées para o IPCA de 2024
passou de 3,96% para 3,98% (3,86% ha 4 semanas). No periodo focal para a politica monetaria, a estimativa
do IPCA para 2025 subiu de 3,80% para 3,85% (3,75% ha 4 semanas). Para 2026, a expectativa continuou
em 3,60% (3,58% ha 4 semanas), enquanto para 2027 acomoda-se em 3,50% por 51 edicdes consecutivas.

Construida com base nas negociacées das NTN-Bs, a curva da inflacdo implicita mostrou na semana
aumento nos prémios de risco. Entre os dias 14 e 21 de junho, a taxa para o prazo de 1 ano variou de 4,16%
para 4,29%, a de 2 anos de 4,64% para 4,76% e a de 3 anos de 4,91% para 5,04%.

Com uma ligeira alta de 0,01 p.p., a projecio para o crescimento do PIB nesse ano ficou em 2,09% (2,05%
ha 4 semanas). Ja as estimavas para 2025, 2026 e 2027 permaneceram acomodadas em 2,00%.

Com a volatidade recente nos mercados a vista e futuro, o cenario esperado para a taxa de cambio
deteriorou-se, com a cotacdo passando de R$/US$ 5,13 para R$/US$ 5,15 ao fim de 2024, de R$/US$ 5,10
para R$/US$ 5,15 para 2025, de R$/US$ 5,12 para R$/US$ 5,15 para 2026 e de R$/US$ 5,15 para R$/US$
5,18 para 2027.

Finalizando, mesmo com os ruidos, as projecdes fiscais pouco se alteraram. A mediana para o déficit
primario de 2024 diminuiu de -0,71% para -0,70% do PIB (-0,70% ha 4 semanas), prosseguindo em -0,60%
do PIB para 2025 (-0,63% ha 4 semanas) e em -0,50% do PIB para 2026 (-0,50% ha 4 semanas). Para 2027,
a estimativa variou de -0,50% para -0,45% do PIB (-0,35% ha 4 semanas).
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Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC
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Economia Internacional

No inicio da semana, alguns indicadores mostraram um quadro de arrefecimento da atividade nos EUA. Em
maio, as vendas no varejo cresceram apenas 0,1% na margem, frustrando as expectativas de um avanco de
0,3% apontado pela FactSet. Ademais, o resultado de abr/24 foi revisado de estabilidade para uma queda
de -0,2%.

Com as taxas de hipoteca permanecendo préximas a 7%, as construcoes de novas casas continuaram a cair
nos EUA, de 1,352 milhdo em abr/24 para 1,277 milhdo em maio, sinalizando a continuidade do processo de
desaceleracao no setor imobilidrio. Ainda em maio, as licencas para construcdo cederam para 1,386 milhao,
enquanto as vendas de moradias usadas retrairam-se em -0,7%. A medida dos precos pagos pelos insumos,
observado pela S&P Global, caiu de 57,2 em maio para 56,6, enquanto o indicador de precos de produtos
cedeu ao menor nivel em 5 meses, de 54,3 em maio para 53,5.

Contudo, com o suporte do setor de servicos e de manufatura, a atividade empresarial dos EUA atingiu o
seu nivel madximo em 26 meses. Divulgado na sexta-feira, o indice de gerentes de compras (PMI) composto,
medido pela S&P Global, avancou de 54,5 em mai/24 para 54,6 na preliminar de junho, superando a
expectativa de 53,4 da FactSet. No mesmo sentido, a producao industrial cresceu 0,9% em maio, superando
o consenso da London Stock Exchange Group (LSEG) de uma alta de 0,3%. O conjunto desses numeros
sugere uma economia ainda sélida no 2T24. A perda de impeto da economia e a diminuicdo das pressdes
inflacionarias sdo fatores necessarios para que o Fed possa ter condicdes para iniciar o processo de
flexibilizacdo monetaria.

Em linha com as expectativas, a inflacdo ao consumidor (CPIl) da Zona do Euro desacelerou de 0,6% em
abr/24 para 0,2% em maio. Porém, a taxa anualizada saiu de 2,4% a.a. para 2,6% a.a., impulsionada
principalmente pelo aumento dos precos de energia e servicos. O nucleo do CPI, que desconsidera as
variacbes de energia, alimentos, bebidas e tabaco, mostrou variacdo mensal de 0,4% em maio,
desacelerando ante a alta de 0,7% em abr/24. Na comparacdo anual, no entanto, o nuicleo do CPI acelerou
de 2,7% a.a. em abr/24 para 2,9% a.a..

Com a reducdo dos juros basicos pelo Banco Central Europeu (BCE), houve sinais de enfraquecimento no
setor de servicos e a piora na atividade industrial em junho. O movimento ocorreu a despeito das
expectativas de novas reducdes nas taxas de juros em 2024. O PMI composto caiu de 52,2 em mai/24 para
50,8, o menor nivel em 3 meses. Ja o indice de confianca do consumidor subiu de -14,3 pts. para -14,0 pts.
em junho. O indicador ZEW, que mede o sentimento econdémico, subiu 4,3 pts. em junho, para 51,3 pts..
Com a 5° alta consecutiva, o indicador alcancou o nivel mais alto desde jul/21 e superou os 47,8 esperados
pelo mercado. Diante de preocupacées com a inflacdo, o Banco da Inglaterra (BoE) manteve os juros
inalterados em 5,25% a.a.. No mesmo sentido, a autoridade monetéria da Noruega manteve a taxa em 4,5%
a.a., sinalizando a sua permanéncia até o fim do ano. Avaliando que as pressdes inflacionérias seguem
diminuindo, o Banco Central da Suica (SNB) reduziu, pela 2® vez consecutiva, a taxa em -0,25 p.p., a 1,25%
a.a.. Por fim, o Banco do Povo da China manteve as principais taxas de juros do pais. A de referéncia para

empréstimos de 1 ano (LPR) permaneceu em 3,45%, enquanto a taxa para empréstimos de 5 anos continuou
em 3,95%.
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Fonte: Census Bureau | Bloomberg . Elaboracdo ABBC
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Aversao ao Risco

Apesar da moderacado nas mensagens de varios dirigentes do Fed, os ultimos dados de atividade divulgados
na semana nao ratificaram plenamente a percepcdo de que a economia dos EUA esteja perdendo impeto.
Como consequéncia, houve no periodo um ligeiro recrudescimento nas apostas de uma postura
conservadora da autoridade monetaria.

De acordo com a ferramenta FedWatch do CME Group, a chance de um corte de -0,25 p.p. em setembro
recuou de 62,0% em 14/06 para 59,5% em 21/06. J4 a probabilidade de 2 cortes de -0,25 p.p. esse ano, que
levaria os Fed Funds para a faixa de 4,75% a.a. a 5,00% a.a., diminuiu de 45,0% para 44,6% no periodo.

Paralelamente, houve na semana uma pequena alta na rentabilidade dos Treasuries: o de 2 anos subiu de
4,67% a.a. para 4,70% a.a.; o de 5 anos de 4,22% a.a. para 4,26% a.a.; o de 10 anos de 4,20% a.a. para 4,25%
a.a.; e o T-Bond de 30 anos de 4,34% para 4,39%.

Impactados pelas acdes do setor de tecnologia e pelo vencimento conjunto de contratos de derivativos
atrelados a acoes, opcdes de indices e futuros, o Dow Jones subiu 1,45% na semana e o S&P em 0,61%,
enquanto o Nasdaq permaneceu estavel. Apesar do enfraquecimento da atividade econdémica, revelada pelo
PMI, as bolsas europeias encerram com ganhos de 1,12% no FTSE 100 e de 0,90% no DAX 40. Por sua vez,
o indice Xangai recuou -1,14% e o Nikkei 225 caiu -0,56%.

No mercado de commodities, o preco do minério de ferro negociado em Qingdao recuou -1,20%, refletindo
os rumores de restricdo a producao de aco na China e o pessimismo com a economia chinesa. Ja a saca de
soja na bolsa de Chicago terminou com queda de -1,63%. Os sinais de mercado mais apertado e a cautela
com o quadro geopolitico apoiaram os ganhos do petréleo na semana, com o barril tipo Brent terminando
em US$ 85,24, alta de 3,17%. Em junho, a commodity acumula ganhos de 4,44%.

No ambito doméstico, o Ibovespa exibiu uma alta de 1,40% entre 14 e 21/06, apds 4 semanas sucessivas
em queda. No acumulado do més, o Ibovespa apresentou uma reducdo de -0,62%. Ainda, o risco soberano
brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, aumentou 7,39 bps. na semana, para 165,57 bps., elevando-se 22,75
bps. no més.
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Fonte: BCB Focus | Anbima. Elaboracdo ABBC
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Copom - Jun/24

Diante da deterioracdo do balanco de riscos para a dindmica inflacionaria e de um cenario prospectivo mais
complicado, que conjuga fatores como uma maior desancoragem das expectativas, forte depreciacdo
cambial, aumento das preocupacdes com a trajetdria das contas publicas e da adversidade no ambiente
externo com as frequentes reprecificacoes do inicio da queda da taxa basica de juros nos EUA, o Copom
interrompeu o processo de flexibilizacdo monetaria e manteve de forma unanime a Meta Selic em 10,50%
a.a..

Entendendo a estratégia como compativel para a convergéncia da inflacdo no horizonte relevante, que inclui
o ano de 2025, o Copom salientou que eventuais ajustes futuros na taxa de juros serdo ditados pelo firme
compromisso com a meta. Com os indicadores de atividade econémica e do mercado de trabalho
apresentando um dinamismo maior do que o esperado, avaliou que a politica monetaria devera se manter
contracionista por tempo suficiente em patamar que consolide ndo apenas o processo de desinflacdo como
também a ancoragem das expectativas em torno de suas metas.

Com a inflacdo corrente apresentando trajetdria de queda e as medidas subjacentes situando-se acima da
meta nas divulgacdes mais recentes, as expectativas de inflacdo para 2024 e 2025 apuradas pela pesquisa
Focus encontravam-se em torno de 4,0% e 3,8%, respectivamente.

Em relacdo a ultima reunido, as projecoes de inflacdo do Copom ampliaram-se para 2024 de 3,8% para 4,0%
e para 2025 de 3,3% para 3,4%. Procurando recuperar a credibilidade em sua comunicacdo, o Copom voltou
a apresentar o cendrio alternativo, no qual a taxa Selic se mantém constante ao longo do horizonte
relevante. Nessa abordagem, as projecoes do Copom situavam-se em 4,0% para 2024 e 3,1% para 2025.

Para o Copom, o balanco de riscos manteve-se simétrico. Com fatores de risco em ambas as direcbes. Entre
os de alta, destacam-se: (i) a persisténcia das pressdes inflacionarias globais; e (ii) uma maior resiliéncia na
inflacdo de servicos em funcdo de um hiato do produto mais apertado. Dentre os riscos de baixa: (i) a
desaceleracio da atividade econémica global mais acentuada do que a projetada; e (ii) os impactos do aperto
monetario sincronizado sobre a desinflacdo global se mostrarem mais fortes do que o esperado. Ademais, o
Copom assinalou a sua preocupacido com os desenvolvimentos recentes da politica fiscal e seus impactos
sobre a politica monetaria e os ativos financeiros.

Desta forma, frente a uma conjuntura incerta e volatil e um contexto doméstico marcado pela resiliéncia na
atividade, elevacdo das projecoes de inflacio e expectativas desancoradas, é provavel que a politica
monetaria se mantenha em terreno restritivo por um periodo prolongado, até que as expectativas se
aproximem da meta. Assim, qualquer retomada da flexibilizacdo dependera dessa convergéncia.

/

Cenario de Referéncia*

Selic (% a.a.) 9,63% 1 10,50% 9,00% 1 9,50%

IPCA 3,80% 1 4,00% 3,30% 1 3,40%

* O cenario considera a cotacdo média da taxa de cambio USD/BRL observada nos 10 dias uteis encerrados no tltimo dia da semana anterior a da reunidao do Copom e depois
evoluindo pela paridade do poder de compra (PPC), o preco do petréleo seguindo aproximadamente a curva futura pelos préximos 6 meses e aumentando 2,0% a.a.
posteriormente e a hipétese de bandeira tarifaria verde em dez/24 e dez/25.

Fonte: BCB. Elaboragcdo ABBC
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Taxa de Juros

Em semana de decisdo Copom, a Estrutura a
Termo da Taxa de Juros (ETTJ) adequou-se a
mensagem do Comunicado do BC que
procurou fortalecer a credibilidade na politica
monetaria. Assim, houve variacoes discretas
nos prémios, com reducdo nos vértices de
prazos mais curtos, em linha com a
manutencdo de forma undnime da Selic em
10,50% a.a.. Entretanto, com a perspectiva de
que taxa fique neste nivel por um periodo
considerdvel, os Vvértices intermediarios
mostraram alguma elevacio nos prémios.

Ante o encerramento da semana anterior, a
taxa de 3 meses recuou de 10,46% a.a. para
10,44%, a de 6 meses de 10,61% para 10,58%,
a de 1 ano de 10,92% para 10,87% e a de 2
anos de 11,36% para 11,34%. Por sua vez, a
taxa para prazo de 3 anos aumentou de
11,63% a.a. para 11,65%, a de 4 anos de
11,84% para 11,87% a.a. e a de 5 anos de
11,95% a.a. para 11,97%. Ja a taxa para 10
anos cedeu de 12,07% a.a. para 12,04% a.a..

Com a reducao de -0,03 p.p. para 3,58% na
inflacdo esperada para os préoximos 12 meses e
a queda de -0,05 p.p. no swap DI de 360 dias, a
taxa real de juros ex-ante fechou em 7,03%,
com retracio de -0,02 p.p. na semana,
preservando-se em patamar significantemente
contracionista quando comparado com os 4,5%
considerado pelo BC como neutro.

Por fim, a medida de inclinacdo da curva de
juros calculada pelo spread entre as taxas
prefixadas de 10 anos e de 1 ano, negociadas
na B3, subiu 0,02 p.p. na semana para 1,17
p.p.. Por sua vez, o diferencial entre as taxas
pré de 10 anos e de 1 ano, na negociacdo de
titulo publicos na Anbima, caiu -0,04 p.p. no
periodo para 1,22 p.p..

@ ABBC

14 a 21 de junho
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Fonte: Bloomberg/B3. Elaboracdo ABBC
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Cambio

Com volatilidade e em consonancia com o ligeiro aumento dos retornos dos treasuries, o délar ganhou forca
na semana. Calculado com base em uma cesta de 6 moedas de paises desenvolvidos, o Dollar Index avancou
0,23%, contemplando as depreciacées de -0,09% no euro, de -0,33% na libra esterlina e de -1,52% no iene.
Esse movimento foi favorecido pelas atuacdes do BoE e do SNB, além das preocupacdes com as eleicoes
parlamentares na Europa e as incertezas com a Franca. Ja o iene foi prejudicado com o avanco da inflacdo e
o enfraguecimento econémico no Japao.

Por sua vez, o indice que calcula a variacdo de uma cesta de moedas de paises emergentes em relacdo ao
délar exibiu uma alta de 0,23%. No periodo, destaques para as apreciacdes de 2,27% no rand sul-africano,
de 1,89% no peso mexicano, de 0,62% no rublo russo, além das depreciacdes de 0,29% no peso argentino e
de 0,18% no peso colombiano.

Com um pior desempenho do que o indice de emergentes, o real depreciou-se em 1,03% na semana, com o
délar encerrando cotado a R$ 5,43. Apesar da forte perda de valor, o BC manteve sua atuacido na semana
somente com a rolagem dos swaps cambiais com vencimento em 01/08/2024.

Entre os dias 10 e 14 de junho, o fluxo cambial ficou positivo em US$ 1,04 bilhdo, decorrente da entrada
liquida de US$ 1,29 bilhdo na conta comercial e da saida liquida de US$ -250 milhées na financeira. Em
junho, o fluxo cambial esta positivo em US$ 6,34 bilhdes.

No més de maio, segundo dados divulgados pelo BC, o fluxo cambial apresentou um déficit de US$ -713
milhdes, ante superavit de US$ 1,78 bilhdo em abr/24. Esse resultado foi composto por um saldo positivo
de US$ 6,10 bilhées no fluxo comercial e por um déficit de US$ -6,81 bilhdes no fluxo financeiro.

No acumulado do ano até maio, o fluxo cambial totalizou US$ 5,83 bilhdes, configurando uma queda de -
52,0% em comparacdo ao mesmo periodo de 2023. Esse saldo é referente a US$ 33,72 bilhdées no fluxo
comercial (+33,7% a.a.) e US$ -27,89 bilhdes no fluxo financeiro (+113,6% a.a.).

Considerando-se o acumulado em 12 meses, o saldo comercial ficou em US$ 57,58 bilhdes em maio
(+41,6% a.a.) e o saldo financeiro em US$ -52,41 bilhdes (+59,3% a.a.). Com isso, o fluxo cambial acumulado
em 12 meses foi de US$ 5,17 bilhdes (-33,4% a.a.). Por fim, a posicdo vendida dos bancos no mercado a
vista aumentou de US$ 9,02 bilhées em abr/24 US$ 9,74 bilhdes (US$ 13,35 bilhdes em mai/23).
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Fonte: Bloomberg/BCB. Elaboracdo ABBC
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Relatorio Assessoria Econdmica

Transacoes Correntes - Mai/24

Em meio a volatilidade cambial, as contas
externas registraram um déficit em conta
corrente de US$ -3,40 bilhdes em maio, abaixo
dos US$ -3,50 bilhdes apontado por
levantamento da Reuters, ainda que acima dos
US$ -2,87 bilhdes verificados em abr/24 (US$
+1,09 bilhdo em mai/23). O resultado foi
decorrente de US$ 38,73 bilhdes em receitas e
US$ 42,13 bilhdes em despesas.

Entre abril e maio, o saldo positivo da balanca
comercial recuou de US$ 6,45 bilhées para
US$ 6,36 bilhdes, enquanto o déficit da
balanca de servicos se intensificou de US$ -
3,99 bilhées para US$ -4,48 bilhdes. Ja a conta
de renda primeira reduziu seu déficit, passando
de US$ -5,48 bilhdes em abril para US$ -5,23
bilhdes em maio. Ao comparar com o mai/23,
houve uma reducio de US$ -2,99 bilhdes no
saldo da conta comercial, enquanto os déficits
da conta de servico e renda primaria
avancaram US$ 1,25 bilhdo e US$ 168 milhées,
respectivamente.

Considerando-se o valor acumulado em 12
meses, as transacdes correntes apresentaram
um déficit de US$ 40,15 bilhodes,
correspondendo a 1,79% do PIB, contra US$ -
35,65 bilhées em abr/24 (1,60% do PIB) e US$
45,28 bilhes em mai/23 (2,24% do PIB).

Por fim, o IDP totalizou US$ 3,02 bilhdes em
maio, apds ficar em US$ 3,87 bilhdes em
abr/24 (US$ 4,35 bilhdes em mai/23). No
acumulado em 12 meses, o IDP somou US$
66,00 bilhdes no més, equivalente a 2,95% do
PIB, US$ 67,34 bilhées em abril (3,02% do PIB)
e US$ 68,32 bilhdes em mai/23 (3,38% do PIB).

@ ABBC

14 a 21 de junho

‘/Sraldo Mensal
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' Saldo em Transacées Correntes
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' Saldo em IDP
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Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 14 a 21 de junho

Monitor do PIB - Abr/24

Em abril, o Monitor do PIB da FGV apontou uma queda de -0,1% na atividade econdémica, na série livre de
influéncias sazonais. Apés o bom desempenho no inicio de 2024, o resultado mensal representou uma
moderacdo no ritmo de expansdo, ainda que em patamar superior ao mesmo periodo de 2023. No
comparativo com abr/23, houve uma expansdo expressiva da atividade de 5,1%, disseminada em varios
componentes, tais como investimentos, industria, consumo, exportacoes e importacdes. A alta no trimestre
movel findo em abril foi de 2,8% e o crescimento acumulado em 12 meses ficou em 2,7%.

Na série trimestral interanual, a andlise desagregada dos componentes da demanda, mostra uma alta de
5,5% no consumo das familias. Tal comportamento foi influenciado, principalmente, pelo consumo de
servicos e de produtos ndo durdveis, com ambos crescendo 4,9% no trimestre movel findo em abril, ainda
gue todos os demais componentes tenham contribuido positivamente. Desde o inicio de 2024, os produtos
nao durdveis mostram uma maior contribuicdo, quando comparada ao ano passado, enquanto os produtos
semiduraveis passam a apresentar taxas positivas, apés contribuicado negativa em 2023.

Na mesma base comparativa, a Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) teve um acréscimo de 4,8% em abiril.
Todos os seus componentes apresentaram contribuicdo positiva no més, com destaque para a categoria
Outros, com alta de 7,2%, maquinas e equipamentos de 5,5% e construcao de 3,5%.

Influenciados pelo expressivo crescimento das exportacdoes em produtos da extrativa e de bens de
consumo, os embarques aumentaram 8,8% no trimestre movel findo em abril. O Gnico componente que
contribuiu de forma negativa para esse resultado foi a exportacdo de bens de capital. Por fim, as
importacdes subiram 11,6% no periodo, alavancadas pela expansao de servicos e bens intermediarios.

PIB Demanda
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Fonte: FGV. Elaboracdo ABBC
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Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 14 a 21 de junho

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 7,7
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 2,95 375 43 4,5 10,1 58 4,6 3,9
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 10,54 7,17 -0,52 754 73 23,1 17,8 55 -3,2 3,2
Taxa Selic (%, fim de periodo) 14,25 13,75 7,00 6,50 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75 10,50
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 -38,5
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 782 69,2 37,8 53,3 90,6 61,9 70,0
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de periodo) 3,9 3,3 3,3 39 40 52 57 53 4,8 5,20
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -1,9 -2,5 -1,7 -1,5 -0,8 -9.4 0,7 1,3 -2,3 -0,7
Resultado Nominal (% PIB) -10,2 -9,0 -7,8 -7,0 -58 -13,6 -4.4 -4,7 -8,9 -7,2
Divida Liquida do Setor Pablico (% PIB) 35,6 46,1 51,4 52,8 54,7 62,5 57,2 57,5 60,0 63,7
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 10
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