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Aperto monetario e ancoragem das expectativas

Solidificou-se a perspectiva da necessidade de intensificacdo do ciclo de aperto monetario,
com a deterioracdo no quadro do balanco de riscos, manifestada na conjugacdo do hiato
do produto positivo e no mercado de trabalho aquecido com as pressdes na inflacdo
corrente, a piora na composicdo das medidas qualitativas, a ampliacdo na desancoragem
das expectativas inflacionarias e a significativa depreciacado cambial.

O Boletim Focus indica elevacdes de 0,50 p.p. na Selic em novembro e em dezembro, com
a taxa encerrando 2024 em 11,75% a.a.. O ciclo prosseguiria em 2025, com o indicador
chegando a 12,50% a.a. em junho. A retomada do ciclo de flexibilizacdo monetaria iniciar-
se-ia em julho com uma queda de -0,25 p.p.. Contemplando esses ajustes, a projecdo para
a Selic ao final de 2025 subiu de 11,25% a.a. em 25/10 para 11,50% a.a. em 01/11. Na
semana, apurada pela curva futura de juros, a taxa real de juros ex-ante subiu 0,34 p.p. para
8,52% a.a., nivel inequivocamente contracionista.

Com a pressdo com o mau humor no cendrio externo, por causa de uma eventual politica
protecionista nos EUA, e a recorrente preocupacado com a dindmica fiscal, o real encerrou a
semana com uma forte depreciacdo de 2,85%, com o ddlar cotado a R$ 5,87 - o maior
patamar desde 13/05/20. Com algum impacto da trajetéria do cambio, persiste o
movimento de ampliacdo na desancoragem das expectativas inflacionarias, ainda que se
tenha um cenério base de maior aperto monetario. No Boletim Focus, as projecdes de
2025 elevaram-se de 4,00% em 25/10 para 4,03% em 01/11, as de 2026 de 3,60% para
3,61% e no horizonte relevante para a politica monetaria de 3,88% para 3,89%.

Reiterando a forca da atividade econémica, a producdo industrial cresceu 1,1% em
setembro, elevando a variacdo acumulada em 12 meses de 2,36% a.a. em ago/24 para
2,60% a.a.. Na mesma linha, a taxa de desocupacao caiu para 6,4% no trimestre findo em
setembro, com a populacdo ocupada atingindo novo recorde (103 milhdes) e a desocupada
no menor nivel desde jan/15 (7,0 milhdes). Como reflexo do bom momento, o déficit em
transacoes correntes acumulado em 12 meses chegou a -2,07% do PIB em setembro,
sendo financiado com folga pelos investimentos diretos no pais (IDP), em 3,20% do PIB.

Visto que a inflacdo nos EUA parece caminhar de forma sustentavel em direcdo a meta de
2,0% e a atividade ruma para um pouso suave, consolidaram-se as apostas de uma
flexibilizacdo mais gradual pelo Federal Reserve (Fed), com corte de -0,25 p.p. em
novembro. O indice de precos de gastos com consumo (PCE) desacelerou de um avanco de
2,3% a.a. em agosto para 2,1% a.a., com a taxa de desemprego mantendo-se em 4,1% a.a..

Na agenda da semana, além da decisdao do Copom, enfoque no resultado do IPCA de
outubro, que pode reforcar as preocupacdes com o comportamento da inflacdo, nos
nuimeros fiscais, da balanca comercial e setor automotivo. No exterior, os destaques
recaem para as eleicoes presidenciais nos EUA e decisdo do Fed.

Comportamento Semanal de Mercado 1



Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 25 de outubro a 1 de novembro

Expectativas

Ainda ajustando-se aos recentes niumeros nao tao favoraveis, a mediana das projecdes no Boletim Focus
para o IPCA de outubro ampliou-se de 0,51% em 25/10 para 0,53% em 01/11. Mesmo com a adocao da
bandeira tarifaria amarela nas contas de energia elétrica em novembro, a mediana das previsdes para o més
conservou-se em 0,20%. Para dezembro, a expectativa aumentou de 0,50% para 0,55%. Com isso, a
mediana das projecdes para o IPCA de 2024 elevou-se de 4,55% para 4,59% (4,38% ha 4 semanas),
superando ligeiramente o teto de 4,50%.

Mesmo com uma trajetéria esperada de mais aperto na politica monetéria, persiste o movimento de
ampliacao da desancoragem nas expectativas de inflacdo. A previsdo para o IPCA de 2025 passou de 4,00%
para 4,03% (3,97% ha 4 semanas). Para 2026, a estimativa para o indicador oscilou de 3,60% para 3,61%
(3,60% ha 4 semanas), enquanto para 2027 acomodou-se em 3,50%. No horizonte relevante para a politica
monetaria de 18 meses a frente (mar/26), a estimativa da inflacio acumulada em 12 meses ampliou-se de
3,88% para 3,89%

Com o recrudescimento da volatilidade no mercado de ativos, houve uma elevacdo nos prémios de risco nas
negociacoes de NTN-Bs. Dessa forma, a curva da inflacdo implicita indicou uma alta na semana de 0,09 p.p.
para 6,08% para o prazo de 1 ano, de 0,05 p.p. para 5,75% para o de 2 anos e de 0,13 p.p. para 5,77% para o
de 3 anos.

Com as esperadas elevacoes de 0,50 p.p. na Selic em novembro e em dezembro, a taxa encerraria este ano
em 11,75% a.a. (11,75% a.a. hd 4 semanas). Com o ciclo prosseguindo em 2025, o indicador chegaria a
12,50% a.a. em junho. A retomada do ciclo de flexibilizacdo monetaria iniciar-se-ia em julho com uma queda
de -0,25 p.p.. Contemplando esses ajustes, a projecdo para a Selic ao final de 2025 subiu de 11,25% a.a. em
25/10 para 11,50% a.a. (10,75% a.a. ha 4 semanas). Para 2026, elevou-se de 9,50% a.a. para 9,75% a.a.
(9,50% a.a.). Ja para o final de 2027 saiu de 9,00% a.a. para 9,25% a.a. (9,00% a.a. ha 4 semanas).

Em relacdo a atividade econbémica, projeta-se que o PIB cresca 3,10% em 2024, contra 3,08% em 25/10
(3,00% ha 4 semanas). Devido ao aperto nas condicdes financeiras, a atividade deve desacelerar para 1,93%
em 2025 (1,93% ha 4 semanas). Para os anos de 2026 e 2027, as projecdes acomodaram-se em 2,00%.

Ajustando-se a pressao no mercado de cambio, houve elevacdo na mediana das projecdes para a cotacdo do

dolar. Para o término de 2024, a taxa saltou de R$/US$ 5,45 para R$/US$ 5,50 (R$/US$ 5,40 ha 4

semanas). Para 2025 passou de R$/US$ 5,40 para R$/US$ 5,43 (R$/US$5,39 ha 4 semanas). Para 2026, a

cotacdo saiu de R$/US$ 5,33 para R$/US$ 5,40 (R$/US$ 5,30 ha 4 semanas) e para 2027 de R$/US$ 5,35
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Fonte: Focus/BCB. Elaboracdo ABBC
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Internacional

O consolidado dos indicadores norte-americanos divulgados ao longo da semana reforcou as perspectivas de
que o Fed adote uma posicdo mais cautelosa no processo de flexibilizacdo da politica monetaria. Em mais um
indicativo de que as pressdes inflacionarias estao sob controle, o indice de precos de gastos com consumo
(PCE) desacelerou de um aumento de 2,3% a.a. em ago/24 para 2,1% a.a. em setembro. Embora com
aceleracdo em relacao a alta de 0,1% em ago/24, a elevacdo de 0,2% na margem alinhou-se com as
expectativas de mercado.

Excluindo-se os volateis itens de precos de energia e de alimentos, o indicador avancou 0,3% em base
mensal, apds uma alta de 0,2% em ago/24, também em linha com o que se esperava. No comparativo anual, o
nicleo do deflator do PCE crescia em 2,7% a.a., mesmo nivel registrado em ago/24, mas superando o
consenso (2,6% a.a. pela London Stock Exchange Group - LSEG). A renda pessoal subiu 0,3% entre ago/24 e
setembro, dentro das expectativas. Com a revisao do nimero de ago/24 de +0,2% para +0,3%, os gastos com
consumo aumentaram 0,5% no periodo, superando as estimativas dos analistas (0,2% pela FactSet). O

Impulsionada pela melhora na avaliacdo sobre a disponibilidade atual de empregos, apds meses sucessivos de
fraqueza, a confianca dos consumidores, medida pelo Conference Board, cresceu de 99,2 em set/24 para
108,7 em outubro, o maior ganho mensal desde mar/21. Em contraste, o indice de gerentes de compras
(PMI) industrial do ISM caiu de 47,2 em set/24 para 46,5, ficando abaixo do esperado (47,3 pts. pela FactSet).

Embora com crescimento sélido, o avanco do PIB desacelerou de 3,0% a.a. no 2T24 para 2,8% a.a. no 3T24.
Apontando uma reducao consideravel nas condicdes do mercado de trabalho, por causa da passagem de 2
furacées nos EUA, o relatério payroll revelou a criacdo liquida de apenas 12 mil vagas de emprego em
outubro, bem abaixo das projecées (100 mil pelo The Wall Street Journal). A taxa de desocupacdo manteve-se
em 4,1%, mesmo nivel de set/24 e em linha com o esperado. Ainda, os nimeros de empregos anteriores
foram revisados para baixo, de 159 mil para 78 mil em ago/24 e de 254 mil para 223 mil em set/24. Os
ganhos médios por hora trabalhada cresceram em 0,4% no més, para US$ 35,46.

Em consonancia com o payroll, o relatério Jolts mostrou que o nimero de vagas nos setores nao-agricolas
diminuiu de 7,9 milhdes em ago/24 para 7,4 milhdes. Com o menor nivel desde jan/21, o nimero ficou
abaixo das projecdes (8,0 milhdes pela Reuters). Por sua vez, a ADP revelou que o emprego no setor privado
cresceu acima do esperado em outubro, em 233 mil vagas, ante previsdes de 108 mil pela FactSet. J4 os
pedidos semanais por seguro-desemprego continuaram caindo, recuando em 12 mil na semana finda no dia
26, para 216 mil solicitacdes, ante previsdao de 230 mil pela Reuters. A média de 4 semanas diminuiu em 2,2
mil, totalizando 236,5 mil.

Mostrando sinais de recuperacdo, o PMI da China subiu de 49,8 em set/24 para 50,1, marcando a 1°
expansdo em 6 meses, ao passo que o PMI nido industrial avancou de 50,0 para 50,2, sugerindo que as
recentes medidas de estimulos de Pequim estdo comecando a impulsionar a atividade econdmica e a
aumentar a confianca em todos os setores.

Acelerando em relacdo ao crescimento na margem de
0,2% no 2T24, o PIB da Zona do Euro aumentou 0,4% EUA - Taxa de Desocupacgao
no 3T24, mais do que previsto (0,2% pela Bloomberg), 5,5%

parcialmente estimulado pela recuperacio na
Alemanha. Ao mesmo tempo, a confianca do 2.0%
consumidor apresentou ligeira melhora em outubro, 4.5%
ao passar de -12,9 pts. em set/24 para -12,5 pts..

4,0% 1%
Atingindo o objetivo do Banco Central Europeu

(BCE), a inflacdo ao consumidor (CPI) ficou em 2,0%  3,5%
a.a. em outubro, acima dos 1,7% a.a. em set/24 (1,9%

, 3,0%
a.a. pelo The Wall Street Journal). O ntcleo do CPI, — ~ ~ ™ ) < <
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desde fev/22. Fonte: Fred Economic Data. Elaboracido ABBC
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Aversao ao Risco

Com a mitigacdo das pressdes inflaciondrias e a atividade exibindo um bom dinamismo, as apostas de
mercado sdo para 2 cortes de -0,25 p.p. na Fed Funds em 2024. Contudo, apesar do cendrio base indicando
um “pouso suave” na atividade econémica dos EUA e dos bons resultados corporativos divulgados na
semana, prevaleceu no periodo o mau humor dos agentes, refletindo as incertezas tanto quanto as eleicoes
e o aumento das tensdes geopoliticas.

Segundo a ferramenta FedWatch do CME Group, na sexta-feira (01/11), a probabilidade de uma reducio de
-0,25 p.p. em 07/11 era de 98,9%. Ja para o encontro de dezembro, a chance de mais um corte de -0,25 p.p.
era de 82,7% (69,0% em 28/10), o que levaria a taxa entre 4,25% e 4,50% a.a.

Com o entendimento de que uma eventual pratica de politicas protecionistas no novo mandato presidencial
elevaria a inflacdo, interrompendo os cortes nas taxas basicas de juros, os retornos das T-Notes elevaram-se
na semana, com altas de: 0,10 p.p. para 4,21% a.a. nas de 2 anos; 0,15 p.p. para 4,22% a.a. nas de 5; de 0,12
p.p. para 4,37% a.a. nas de 10; e 0,06 p.p. para 4,57% a.a. nas de 30 anos.

No periodo, observaram-se perdas nas principais bolsas internacionais, com quedas de: -1,50% na Nasdag;
de -1,37% na S&P 500; de -0,15% no Dow Jones; de -1,07% no DAX 40; -0,87% no FTSE100; e -0,84% em
Xangai. A excecao ficou para a alta de 0,37% no Nikkei 225.

Em consonancia com a maior aversao ao risco, o mercado de commodities registrou quedas, com o preco da
saca de soja na bolsa de Chicago recuando -0,53% e o minério de ferro negociado em Qingdao caindo -
0,02%. Apesar de exibir uma recuperacao no final da semana, com os temores de escalada no conflito do
Oriente Médio, as dlvidas quanto ao equilibrio entre oferta e demanda por petréleo segue impactando a
cotacdo da commoditie, com o preco do barril tipo Brent fechando em US$ 73,10, o que significou uma
queda de -3,88% na semana.

Com a pressdao com o mau humor no cendrio externo e a recorrente preocupacdo com a dinamica fiscal, o
Ibovespa registrou uma perda na semana de -1,36%, voltando aos 128 mil pts., queda ocorrida gracas as
acoes de empresas mais sensiveis a politica monetéria. J4 o risco soberano brasileiro, medido pela cotacao
do CDS de 5 anos, subiu 6,37 bps. no periodo para 163,84 bps., o que representou uma elevacdo de 31,41
bps. no acumulado do ano.

Apds subir em set/24, o Indicador de Incerteza da Economia Brasileira (IIE-Br) da FGV caiu -3,0 pts. em
outubro para 104,8 pts., patamar considerado como de incerteza moderada. Na métrica de média mével
trimestral, o indicador caiu -1,8 pt. para 106,8 pts.. Para a FGV, o resultado parece refletir o desempenho
acima do esperado da economia no 2T24 e uma expectativa favoravel, ao longo de outubro, quanto a
possibilidade de ajustes necessarios para sustentar o crescimento econémico e atender as metas fiscais.

Bolsas Internacionais T-Note de 10 anos
Rendimento em % a.a.
Bovespa = 128.121  -1,36% -3,30% 11,36% :;5?.,,:;.”“'
Nasdaq 18.240  -1,50% 1,84%  37,20% 45
S&P 5.729 -1,37%  0,35%  32,68% 4,37
Dow Jones  42.052  -0,15% -0,25% 24,27% 40
FTSE 100 8.177 -0,87%  -1,20% 9,81%
DAX 40 19.255  -1,07% 022%  27,15%
Nikkei 225 38054  037% -155% 19,10% 35 & - - . - . -
Xangai 3272 -084% -193%  873% g S g S S g S
£ 5 2 2 8 3 g

Fonte: Bloomberg. Elaboracido ABBC
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Cambio

Com a trajetéria de flexibilizacdo monetaria em
xeque, por causa de uma eventual pratica de
politicas protecionistas, o ddélar encerrou a
semana ganhando forca frente as moedas de
paises emergentes, embora com relativa
estabilidade em relacdo as divisas de paises
avancados.

No periodo, o Dollar Index*, que mede o
desempenho do ddlar frente as moedas de
paises desenvolvidos, apresentou uma modesta
alta de 0,02%, refletindo a apreciacao de 0,35%
no euro e as depreciacbes de 0,46% no iene
japonés e de 0,29% na libra esterlina.

Com uma queda de -0,81% na semana, o indice
que mede a variacdo de uma cesta de moedas
de paises emergentes em relacdo ao délar
refletiu as depreciacbes de 2,39% no peso
colombiano, de 1,49% no peso mexicano e de
0,54% no peso argentino, além da apreciacao
de 0,06% no rand sul-africano.

Com um desempenho inferior 3 média de seus
pares emergentes, o real encerrou a semana
com uma forte depreciacdo de 2,85%, com o
dolar cotado a R$ 5,87 - o maior patamar
desde 13/05/20 (R$ 5,88). Ainda na semana, o
Banco Central (BC) manteve sua atuacdo com a
rolagem dos swaps cambiais com vencimento
em 02/12/2024.

Por fim, o fluxo cambial na semana entre os
dias 21 e 25/10 registrou uma saida liquida de
US$ -1,67 bilhdo, decorrente do superavit de
apenas US$ 15,0 milhdes na conta comercial e
do déficit de US$ -1,69 bilhdo na financeira. No
acumulado do ano, o resultado é positivo em
US$ 7,00 bilhdes (US$ -56,40 bilhdes na
financeira e US$ 63,41 bilhdes na comercial).

*Cesta do Dollar Index:

Euro; Yen; Libra Esterlina; Délar Canadense; Coroa Sueca; e
Franco Suico.

**Cesta de Moedas de paises emergentes:

Lira turca, Rublo russo, Rand sul-africano, Florim hdngaro, Real,
Peso mexicano, Peso chileno, Reminbi chinés, Rupia indiana e
Délar de Singapura.
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25 de outubro a 1 de novembro

Ve
' Real/US$
6,1
5,87
5,7
53
01/11/2024,
4587
’
4,9 -t
571= —
25/10/2024
4,5
< < < < < < <
N N N N N N N
3 £ 3= 8 = = 3
3] >
£ 5 = ® & 3 °
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Cotacio do US$ Variagio
Moeda -
01/11/2024  Semana Més 12 meses
Real 5,87 2,85% 7,90%  18,44%
Euro 0,92 -0,35%  2,16%  -1,96%
Libra esterlina 0,77 0,29% 2,80% -5,58%
lene japonés 153,01 0,46% 6,58% 1,70%
Rand sulafricano 17,65 -0,06% 1,43%  -4,16%
Peso mexicano 20,28 1,49% 3,40%  15,81%
Peso argentino 990,22 0,54% 2,10% 182,87%
Peso colombiano 4435,88 2,39% 5,04% 9,68%
Rupia indiana 84,09 0,00% 0,32% 1,00%
' Indice de Emergentes**
48’0 25/10/2024
47,0 it
46,0
45,0
44,61
44,0
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Fonte: Bloomberg/JP Morgan/BCB. Elaboracdo ABBC
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Taxa de Juros

Impactada por pressdes internas - como o
maior dinamismo do mercado de trabalho,
aceleracao da inflacdo no atacado e pela perda
de confianca no regime fiscal - mas também
pela elevacao da taxa de juros internacional, a
Estrutura a Termo da Taxa de Juros encerrou a
semana com fortes altas em todos os vértices
ao longo da curva.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 6 meses subiu de 11,93% a.a. para
12,18%, a de 1 ano de 12,56% a.a. para
12,95%, a de 2 anos de 12,83% a.a. para
13,28%, a de 3 de 12,84% a.a. para 13,31%, a
de 4 de 12,84% a.a. para 13,31%, a de 5 de
12,79% a.a. para 13,27% e a de 10 anos subiu
de 12,60% a.a. para 13,02%.

Mesmo com a alta semanal de 0,04 p.p. na
inflacdo esperada para os préximos 12 meses
para 4,08%, a forte elevacdo na taxa de juros
do swap DI prefixado de 360 dias, com o
indicador aproximando-se de 13,00% a.a., a
taxa real de juros ex-ante subiu 0,34 p.p. para
8,52% a.a., adentrando ainda mais em terreno
contracionista quando comparado com o
4,75% a.a. considerados como neutro pelo BC.

O mercado de opcdes do Copom na B3, no dia
01/11, apontava 86,0% de chance de uma
elevacao de 0,50 p.p. na taxa Selic na reuniao
desta semana (85,5% ha 1 semana), e 50,5%
para outra elevacao de 0,50 p.p. na reunido de
dezembro (63,5% ha 1 semana). Embora em
menor patamar, cresceram as apostas de uma
alta de 0,75 p.p. nas préximas 2 reunioes,
saindo de 9,5% para 11,5% para novembro e
de 26,0% para 37,0% para dezembro.

Por fim, a medida de inclinacado calculada pelo
spread entre as taxas prefixadas de 10 anos e
de 1 ano, negociadas na B3, subiu 0,03 p.p. na
semana para 0,07 p.p.. Em consonancia, o
diferencial entre as taxas pré de 10 anos e de 1
ano, na negociacdo de titulos publicos na
Anbima, cresceu 0,02 p.p. para 0,09 p.p..

@ ABBC
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Fonte: Bloomberg/B3. Elaboracdo ABBC
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IGP-M- Out/24

Apds uma alta de 0,62% em set/24, o IGP-M
aumentou 1,52% em outubro, superando as
projecoes de mercado (1,48% pela Reuters). A
aceleracdo foi puxada, principalmente, pelos
precos das commodities. Com isso, o indice
acumulou uma elevacido de 4,20% no ano e a
taxa anualizada avancou de 4,53% a.a. para
5,59% a.a. (-4,57% a.a. em out/23).

Com incremento significativo em relacdo a
set/24, quando registrou alta de 0,70%, o IPA
cresceu 1,94%. Esse movimento foi resultado da
expressiva elevacdo em commodities como
minério de ferro (7,20%), bovinos (11,33%) e
soja em graos (4,63%). Na andlise por estagios
de processamento, o aumento em Bens finais
passou de 0,69% para 1,36%, dos Bens
intermediarios de 0,57% para 0,13% e das
Matérias-Primas Brutas de 0,87% para 4,59%.

O IPC passou de uma alta de 0,33% em set/24
para 0,42%, intensificada pela aceleracdo em
energia elétrica (5,51%), como consequéncia da
adocdo da bandeira tarifaria vermelha, patamar
2. Dentre suas classes de despesas, houve
aceleracdo em: Habitacdo (1,00% para 1,35%),
Alimentacdo (-0,12% para 0,13%), Vestuario (-
0,23% para 0,23%), Saude e Cuidados Pessoais
(0,19% para 0,35%) e Comunicacdo (0,01% para
0,14%). Por sua vez, Educacdo, Leitura e
Recreacdo (0,59% para -0,02%), Transportes (-
0,01% para -0,12%) e Despesas Diversas (1,24%
para 1,08%) exibiram recuos em suas taxas de
variacao.

Com uma alta mais acentuada do que a taxa de
0,61% registrada em set/24, o INCC subiu
0,67%. Entre seus 3 grupos constituintes, houve
aceleracdo em Materiais e Equipamentos (0,60%
para 0,72%) e Servicos (0,50% para 0,70%),
enquanto Mao de Obra registrou recuo,
variando de 0,64% para 0,60%.

Por fim, considerando-se a taxa acumulada em
12 meses, o IPA variou de 4,51% a.a. em set/24
para 5,90% a.a. (-7,60% a.a. em out/23), o IPC
passou de 4,25% a.a. para 4,42% a.a. (3,94% a.a.
em out/23) e o INCC de 5,23% a.a. para 5,72%
a.a. (3,37% a.a. em out/23).
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Producao Industrial - Set/24

Com desempenho em linha com as expectativas
de mercado, a producdo fisica industrial
aumentou 1,12% em setembro, apds uma alta de
0,25% em ago/24, na série com ajuste sazonal.
O mercado de trabalho aquecido e o aumento
da renda favorecem a industria, contudo, o
aperto das condicdes financeiras devera
impactar a evolucao futura do setor.

A dindmica mensal refletiu a boa performance
dos produtos derivados de petréleo e dos
alimenticios. Destaque para as altas em:
producdo de coque, produtos derivados do
petréleo e biocombustiveis (4,3%), produtos
alimenticios (2,3%), veiculos automotores,
reboques e carrocerias (2,5%), produtos do fumo
(36,5%), metalurgia (2,4%) e de maquinas,
aparelhos e materiais elétricos (3,3%). Em
sentido inverso, a industria extrativa (-1,3%),
produtos quimicos (-2,7%), outros equipamentos
de transporte (-7,8%) e produtos farmoquimicos
e farmacéuticos (-3,7%) exerceram os principais
impactos.

Dentre as grandes categorias econdmicas,
apenas a de bens de consumo duraveis exibiu
queda (-2,7%). Por sua vez, houve expansao para
os bens de capital (4,2%), bens intermediarios
(1,2%), bens de consumo semiduraveis e nio
duraveis (0,6%), bens de consumo (0,3%) e bens
nao especificado anteriormente (3,4%).

Ainda na série com ajuste, buscando capturar
tendéncia, a média mével trimestral para o total
da indlstria apresentou alta de 1,57% na
margem em set/24, desacelerando em relacao
ao avanco de 2,43% em ago/24. Com o
resultado do més, o carrego estatistico para o
4T24 ficou em 0,83% (-0,55% da extrativa
mineral e 1,12% da industria de transformacio)
e em 3,06% para o ano de 2024 (-0,32% da
extrativa mineral e 3,63% da industria de
transformacao).

A variacdo anual da producdo acumulada em 12
meses acelerou de 2,36% a.a. em ago/24 para
2,60% a.a. (-0,01% a.a. em set/23). Em patamar
3,1% acima do periodo pré-pandemia (fev/20), a
induastria situa-se -14,1% inferior ao ponto alto
da série, alcancado em mai/11.
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Transacoes Correntes - Set/24

Resultado de US$ 36,01 bilhdes em receitas e de
US$ -42,54 bilhdes em despesas, o saldo das
transacoes correntes foi de US$ -6,53 bilhées em
setembro. Embora, houvesse uma reducdo em
relacio aos US$ -6,90 bilhdes verificados em
ago/24, o numero superou as estimativas dos
analistas de mercado (US$ -5,0 bilhdes pelo
Broadcast).

No més, o superavit da balanca comercial
elevou-se de US$ 3,72 bilhées em ago/24 para
US$ 4,81 bilhdes (-43,3% em relacdo a set/23),
com US$ 29,00 bilhdes em exportacdes (+0,3%)
e US$ 24,19 bilhées em importacdes (+18,0%).

Ao mesmo tempo, ampliou-se o déficit da conta
de servicos de US$ -4,71 bilhdes em ago/24 para
US$ -4,98 bilhdes (US$ -3,45 bilhdes em set/23).
Na margem, as despesas liquidas com servicos de
transportes recuaram -4,6% (US$ -1,45 bilhdo
em set/23), as com aluguel de equipamentos em
-13,7% (US$ -864,0 milhdes) e as com servicos
de propriedade intelectual em -5,9% (US$ -741,0
milhdes). Por sua vez, houve expansdes no més
de 40,6% nas despesas com servicos de
telecomunicacdo, computacdo e informacoes
(US$ -816,0 milhdes) e de 2,3% nas viagens
internacionais (US$ -783,0 milhées).

Ainda, o déficit na conta de renda primaria
passou de US$ -6,17 bilhdes em ago/24 para
US$ -6,53 bilhdes (US$ 5,07 bilhdes em set/23).
As despesas liquidas de lucros e dividendos,
associadas aos investimentos direto e em
carteira, totalizaram US$ 4,51 bilhdes, aumento
de 5,7% no més.

No ano, o saldo em transacbes correntes era
deficitairio em US$ -37,26 bilhdes, bem acima
dos US$ -13,24 bilhdes observados em igual
periodo de 2023. No acumulado em 12 meses, o
déficit em transacdes correntes somou US$ -
45,76 bilhdes em setembro (-2,07% do PIB), ante
US$ -38,97 bilhdes em ago/24 (-1,76% do PIB) e
US$ -25,27 bilhdes em set/23 (-1,20% do PIB).

Por fim, os IDP somaram US$ 5,23 bilhdes em
setembro, apds atingir US$ 6,10 bilhdes em
ago/24 (US$ 5,15 bilhées em set/23). No
acumulado em 12 meses, ampliou-se de US$
70,63 bilhdes em ago/24 para US$ 70,71 bilhées
(US$ 60,43 bilhdes em set/23), o equivalente a
3,20% do PIB, financiando com larga folga o
déficit nas contas externas.

@ ABBC

25 de outubro a 1 de novembro

[ TC - Saldo Mensal
Em US$ bilhées
3,0
0% =g |
45
-7.0
-6,53
9,5
-12,0
IR TGS A A - S A - - X
AN AN A &N &N AN AN AN AN NN NN
S TSN EStZaEs 93
3328828 2] eg3=o38
' TC - Acumulado em 12 meses
Em US$ bilhoes
-20,0
-35,0
-50,0 -45,76
-65,0
-80,0
o~ o o <« i N N ™ ™ < <
i N N N N N N N N N N
S~ S~ S~ S~ S~ ~ S~ ~ S~ S~ S~
® © © © © © ©® © © &
" IDP - Saldo Acumulado em 12 meses
Em US$ bilhoes
85,0
75,0
70,63
65,0
55,0
45,0
35,0

set/19
mar/20
set/20
mar/21
set/21
mar/22
set/22
mar/23
set/23
mar/24
set/24

Fonte:

BCB. Elaboragdo ABBC

Comportamento Semanal de Mercado 9



Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 25 de outubro a 1 de novembro

Emprego- Set/24

Com 2.163.929 admissdes e 1.916.111 desligamentos, o Novo Caged apontou a abertura de 247.818 vagas
formais no mercado de trabalho em setembro. Apds uma geracdo de 239.113 postos em ago/24 (204.670
em set/23), o nUmero superou as expectativas dos analistas de mercado (227.600 vagas pela Reuters).

No més, houve um saldo positivo em 4 dos 5 principais grupamentos de atividade econémica. O destaque
ficou para o setor de servicos, com a criacdo de 128,4 mil postos. Na sequéncia, 59,8 mil na industria, 44,6

mil no comércio e 17,0 mil na construcao civil. Por sua vez, a agropecudria registrou saldo negativo de -2,0
mil.

No acumulado do ano, o nimero de empregos formais cresceu 24,0% em relacdo a igual periodo de 2023,
gerando mais de 1,981 milhdo de postos de trabalho. O salario médio real de admissdo recuou -0,4% na
margem, para R$ 2.158,96, mas com uma alta de 1,8% em relacdo a set/23.

Ratificando a solidez no mercado de trabalho, a Pnad Continua mostrou que a taxa de desocupacao caiu
para 6,4% no trimestre findo em set/24, retrocedendo em -0,5 p.p. ante ao trimestre findo em jun/24 e em -
1,3 p.p. frente ao mesmo trimestre movel de 2023.

Ademais, a populacao desocupada recuou para 7,0 milhées, menor contingente desde jan/15, com reducdes
de -7,2% no comparativo trimestral e de -15,8% no anual. O total de trabalhadores ocupados bateu novo
recorde, atingindo 103,0 milhdes, com altas de 1,2% no trimestre e de 3,2% ante igual periodo de 2023. Os
setores de industria e comércio lideraram o aumento da ocupacao, respectivamente com altas no trimestre

de 3,2% e de 1,5% em seus contingentes. No periodo, juntos, os 2 grupamentos absorveram 709 mil
trabalhadores.

Cabe destacar que o numero de trabalhadores no setor privado chegou a 53,3 milhdes, novo recorde da
série, com alta de 2,2% no trimestre (5,3% no ano), com o crescimento de 3,9% nas ocupacdes sem carteira
assinada (8,1% no ano) e de 1,5% das com carteira assinada (4,3% no ano).

Por fim, o rendimento médio habitual real das pessoas ocupadas diminuiu -0,4% no trimestre, mas com
crescimento de 3,7% no comparativo anual, chegando a R$ 3.227,00. J4 a massa de rendimentos somou R$
327,7 bilhdes, mostrando altas de 0,8% no trimestre e de 7,2% na comparacao anual.
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Sondagens da FGV- Out/24

Em outubro, as sondagens de confianca da FGV
apresentaram sinais distintos, porém todos
encontram-se abaixo do nivel de 100 pts., que
indica neutralidade.

Com queda na margem de -0,6 pt. para 99,9
pts. na série dessazonalizada, o indicador para a
indastria recuou pelo 2° més consecutivo.
Apesar do bom comportamento da demanda, o
setor apresenta novos sinais de aumento nos
estoques.

Reduzindo-se em -1,2 pt.., a confianca no setor
do comércio atingiu 89,0 pts., com a piora na
percepcdo do comportamento dos negdcios
levando a uma queda de -2,2 pts. no indice de
situacdo atual e o indice de expectativas
cedendo em apenas -0,1 pt..

Em direcdo contraria, e com uma melhora
disseminada em todos os segmentos, o indicador
para servicos cresceu 1,4 pt. no més para 95,2
pts., o maior nivel desde mar/24 (95,8 pts.).
Ademais, os bons resultados no cenério
macroeconémico, em termos de emprego e
renda, aliados ao avanco gradativo na confianca
do consumidor, refletem em um bom momento
dos servicos prestados as familias.

Em relacdo a confianca da construcao, cresceu
apenas 0,1 pt. para 97,2 pts., expressando a
cautela das empresas. A elevacao dos juros e as
mudancas nas regras de financiamento
habitacional apontam para um cenario mais
desafiador a frente.

Do lado dos consumidores, apdés 4 meses
sucessivos em alta, o indice recuou -0,7 pt. em
outubro, para 93,0 pts., respondendo ao
movimento de acomodacido das expectativas
para o0s proximos meses. O indice de
expectativas cedeu -2,5 pts. no més, para 99,7
pts., enquanto o indicador que mede as
avaliacdes sobre o momento atual avancou 2,0
pts. para 83,7 pts., alcancando o maior nivel
desde dez/14 (86,8 pts.).

Por fim, o Nivel de Utilizacdo da Capacidade
Instalada (NUCI) apontou resultados distintos
para o més. Para a industria, diminuiu -0,8 pt.
para 82,6 pts., ao passo que a construcio
aumentou 0,5 pt., para 79,7 pts..
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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 3,1
Crédito (%, a/a) 7,00 -3,50 -0,40 510 64 15,6 16,5 14,0 7.9 10,1
Desocupacio (%, fim de periodo) 9,10 1220 11,90 11,70 111 14,2 11,1 7.9 7.4 6,9
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 2,95 375 43 4,5 10,1 58 4,6 4,3
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 10,54 7,17 -0,52 754 73 23,1 17,8 5,5 -3,2 3,7
Taxa Selic (%, fim de periodo) 14,25 13,75 7,00 6,50 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75 11,75
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 81,0
Conta Corrente (US$ bi) -54,8 -24,5 -22,0 -51,5 -65,0 -24.5 -28,1 -56,0 -28,6 -39,0
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 782 692 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 5,40
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -1,9 -2,5 -1,7 -1,5 -0,8 -9.4 0,7 1,3 -2,3 -0,6
Resultado Nominal (% PIB) -10,2 -9,0 -7,8 -70 -58 -13,6 -4.4 -4,7 -8,9 -7,5
Divida Liquida do Setor Pablico (% PIB) 35,6 46,1 51,4 52,8 54,7 62,5 57,2 57,5 60,0 64,0
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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