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Conjuntura




Cenario conjuntural

* No cenario externo, o balanco de riscos se tornou mais adverso, refletindo o aumento
de incertezas

* Riscos reduzidos no curto prazo: atividade resiliente nos EUA e aumento dos estimulos na
China

* No médio prazo: aumentaram as chances de implementacdao de politicas mais protecionistas,
com impacto na inflacdo e nas condic¢des financeiras

* Além do aumento do protecionismo, outros riscos para a atividade e inflagdo: escalada de
conflitos geopoliticos e a ocorréncia de eventos climaticos extremos

* No Brasil, as expectativas de mercado para o crescimento do PIB e para a inflagdo
subiram, enquanto o mercado de trabalho e de crédito seguiram aquecidos

* Indicadores coincidentes sugerem crescimento no terceiro trimestre, ainda que em ritmo
inferior ao observado no segundo trimestre




Mundo

Cendrio para o curto prazo: resiliéncia da atividade e progresso da desinflagéo

Projec¢ao para PIB (% a.a.) Proje¢ao da inflagdao (% a.a., fim de periodo)
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EUA

Resiliéncia da atividade e desinflacdo, porém expectativas de redugdo no ciclo de flexibilizagdo monetdria
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China

Desaceleragdo da atividade e baixa inflagdo levou a aumento dos estimulos fiscais e monetdrios
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América Latina

Choques climdticos e depreciagdo cambial interferindo no processo desinflaciondrio; fortalecimento do ddlar podendo

comprometer ciclo de flexibilizagdo monetdria

Inflagdo (%a.a)
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Outros riscos para atividade e inflagao

Além do aumento do protecionismo, seguem como riscos para a atividade e inflagdo a escalada de conflitos geopoliticos e a

ocorréncia de eventos climadticos extremos
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Brasil - expectativas de mercado

Mediana Focus para crescimento e inflagéo subiram, assim como expectativa para Selic terminal

PIB (%a.a.)
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Brasil — mercado de trabalho

Queda na taxa de desemprego motivada por crescimento da PO superior ao da FT; rendimento médio e massa com
desaceleragéo na comparagdo interanual
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Brasil — mercado de crédito

Redugdo nas concessoes na margem e leve aumento da inadimpléncia; forte volume de emissoes de titulos privados

Concessdes de crédito — RS bilhes, Inadimpléncia - % Emissdes de debéntures - precos de jan/23, RS
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Projecoes de atividade e inflacao




Indicadores coincidentes de atividade

Indicadores coincidentes sugerem resiliéncia da atividade no terceiro trimestre

Pesquisas do IBGE - variacdo trimestral %, dessaz. PMI Brasil - nimero indice, dessaz.
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Projecao para PIB no 3T24

Desaceleragdo na margem, mas aceleragdo de 3,3% para 3,9% na comparagdo interanual

PIB pela dtica da oferta - var. interanual (%)

—@—P|B —— IndUstria ——Servicos —— Agropecudria (dir.)
Var. margem - % Var. interanual - % 5 1
4,4
2T24% 3T24 (P) 2724 3T24 (P) 3.9
4 A .
PIB 14 0,7 V¥ 3,3 39 A\ 3.7
Agropecudria| -2,1 02 N =29 1,2 N 31
Inddstria 1,7 1,2 W 39 4,4 AN
2 -
Servicos 1,0 0,7 V¥ 3,5 3,71
(P): projetado 1 4
Projeg¢do
0 T T T T T T

1T23 2723 3T23 4723 1T24 2724 3724

Fontes: IBGE e SPE/MF, *considera dessazonalizagdo com dados até 3724,




Projecao para PIB de 2024

Crescimento projetado subiu de 3,2% para 3,3%

PIB pela ética da oferta — var. anual %
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Proje¢ao do PIB de 2025 a 2028

Cendrio praticamente constante para os proximos anos

PIiB 2024 2025
(%a.a.) (Projecao) | (Projecao)
PIB 3,3 2,5V
Agropecuaria -1,7 6,0 N
Industria 3,5 2,5 WV
Servigos 3,4 2,1 W

PIB (%a.a.)
Data da projecdo
Ano
Setembro Novembro

2024 2024
2025 2,5 2,50
2026 2,5 2,50
2027 2,6 2,60
2028 2,5 2,6 N

Fonte: SPE/MF
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Evolugao recente do IPCA

Aceleragdo da inflagdo nas duas ultimas divulgagées puxada por monitorados e alimentagdo no domicilio
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Projecao para IPCA

Realinhamento entre pregos livres e monitorados e desinfla¢do dos nucleos; cendrio com acionamento de bandeira verde
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Livres Monitorados

= |PCA cheio
20 -

10 +

4,40

-5 4
Dez
2021

Jun
2022

Dez
2022

Jun
2023

Jun
2024

Dez
2023

Dez
2024

IPCA x nucleos —var. % 12m

Média 5 nucleos

IPCA  -+++++ Meta+/-1,5

15 -

12 A

« 4,00
[
5 | ~
0 T T T T T 1
Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez
2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024

Fontes: IBGE, BCB, SPE/MF

18



Projecao de Inflagao para os proximos anos

Convergéncia do IPCA para patamar ao redor da meta em 2026

Projeg¢oes de Inflagdo (% a.a.)

IPCA INPC IGP-DI

Ano
Set/24 Nov/24 Set/24 Nov/24 Jul/2a  Set/24
2024 425 4,40 A 4,10 4,40 p 3,80 6,40 A
2025 340 3,60 A 3,20 3,40 A 3,80 4,00 A
2026 3,00 3,104 3,00 3,000 3,80 3,90 A
2027 3,00 3,000 3,00 3,00 3,80 3,801

Fonte: SPE/MF
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Boxe: Mudancas no mercado de trabalho e implicagdes a frente

Evidéncias de mercado de trabalho aquecido
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Boxe: Mudancas no mercado de trabalho e implicagdes a frente

Deslocamento da curva de Beveridge e mudanga da elasticidade da inflagdo ao aperto no mercado de trabalho

Taxa de pedidos de demissdo versus taxa de desemprego -
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Boxe: Mudancgas no mercado de trabalho e implicagdes a frente

Redugdo no desemprego reflete aumento na ocupagéo de trabalhadores mais educados e menor retorno de menos educados a
forga de trabalho

Populagdo ocupada por faixa de escolaridade - média de Taxa de participacdo por nivel de instrucao
2019 =100, dessaz diferenga entre 0 2T24 e 0 2T19, em pontos percentuais
= = = Total

e Sem instrugdo até ensino fundamental
e ENSiNO Médio

— ; ; Ensino Superior
120 - Ensino superior
110 -
100 Ensino Médio
90 -+
80 -+
Até ensino fundamental
70 T T T
Dez Jun Dez Jun
2019 2021 2022 2024

Fontes: PNADT-IBGE, SPE/MF
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Boxe: Mudancas no mercado de trabalho e implicagdes a frente

Menor retorno da populag¢do menos escolarizada a FT, principalmente jovens negros de 14 a 17 anos e mulheres entre 25 e 59
anos

Taxa de participagdo da populagdo com instrugao até ensino Razles para permanecer fora da forga de trabalho -

fundamental por sexo e raga - diferenca entre 0 2724 e 0 2T19, em

pontos percentuais

mulheres entre 25 a 59 anos com instrugdo até ensino
fundamental, em %

m Total Mulher branca/amarela Outro
Mulher preta/parda/indigena Homem branco/amarelo Nio querer motivo Servigos de cuidado
Homem preto/pardo/indigena trabalhar 10.2 (afazeres domésticos,
-0.6 . 5.2 filho ou outro parente)
-0.7 . 53.1
> 60 0.3 Ser muito
-1.7 jovem ou
0.9 muito idoso
27 para trabalhar
-3.9 53
Entre 25 e 59 -4.0 .
-3.1
-1.6
-1.3 I Problema de
-4.6 g
Entre 18 e 24 -2.3 saude ou
-4.1 gravidez
1.0
25.8 Estava
-3.7 * estudando
Entre 14 e 17 3.7 ’ 0.5
-1.9
-5.5

Fontes: PNADT-IBGE, SPE/MF
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Prisma Fiscal




Expectativas para 2024

O més de novembro apresentou a menor estimativa para o déficit primdrio em 2024 desde o inicio da série, mantendo a
melhora nas projegoes para o Resultado Primdrio.

Resultado Primario (Proje¢des para 2024) - RS Bilhdes
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Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

As expectativas para a arrecadagdo das receitas federais para 2024 tém mostrado trajetoria ascendente, desde o inicio da série.

Arrecadacdo das Receitas Federais (Proje¢des para 2024) - RS Trilhdes
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Expectativas para 2024

A mediana das projegoes de receita liquida do Governo Central para 2024 tem sido sucessivamente revisada para cima.
Receita Liquida do Governo Central (Projegbes para 2024) - RS Trilhdes
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Expectativas para 2024

Nos ultimos meses, as expectativas para a Despesa Total permaneceram relativamente constantes.

Despesa Total (Proje¢des para 2024) - RS Trilhdes

2.23

221

2.19

2.17

2.15

213

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

Melhora das expectativas para DBGG/PIB considerando-se todo o periodo, mas piora nas estimativas dos ultimos meses, com

projegoes de elevagdo deste indicador desde o més de junho de 2024.
Divida Bruta do Governo Geral (ProjecOes para 2024) - % PIB
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Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

A expectativa para o PIB nominal de 2024 tem sido revisada para cima desde o inicio da série, com revisées mais expressivas d esde
setembro do corrente ano.

PIB Nominal (ProjegGes para 2024) - RS Trilhdes
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Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

As ultimas projegoes das instituicoes do PRISMA para o resultado primdrio de 2024, encaminhadas desde setembro de 2024,
estdo acima daquelas projetadas oficialmente.

Projegdes de Resultado Primario do Governo Central para o ano de 2024 (RS bilhdes)
m PRISMA Fiscal m Projegdes oficiais

20,0000 A

0.0 -
-20,000.0 A
-40,000.0 -+

-60,000.0 A

-80,000.0 -+

-100,000.0 -
ago/23 (PLOA/24) dez/23 (LOA/24) mar/24 (1a aval.) mai/24 (2a aval.) jul/24(3a aval.) set/24 (4a aval.) nov/24 (4a aval.)

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF, PLOA 2024, LOA 2024, Relatério de Avaliagdo Bimestral.
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Panorama Geral




Evolugao das projecdes

Projec¢oes para 2024

Grade de Parametros SPE

Setembro 2024 Novembro 2024

PIB real (% a.a.) 3,2 3,3 A

IPCA (% a.a.) 4,25 4,40 "

INPC (% a.a.) 4,10 4,40 H

IGP-DI (% a.a.) 3,80 6,40 H
Prisma Fiscal (mediana) Setembro/2024 Novembro/2024

Déficit Primario (R$ bilhdes) -66,66 -62,00

Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 77,91 78,40 A

Fonte: SPE/MF
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Evolugao das projecdes

Projec¢oes para 2025

Grade de Parametros SPE

Setembro 2024 Novembro 2024

PIB real (% a.a.) 2,5 2,5 O
IPCA (% a.a.) 3,40 3,60 N
INPC (% a.a.) 3,20 3,40 N
IGP-DI (% a.a.) 3,80 4,00 N
Prisma Fiscal (mediana) Setembro/2024 Novembro/2024

Déficit Primario (R$ bilhdes) -93,07 -89,57
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 80,61 81,73 A

Fonte: SPE/MF
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Ministério da Fazenda

Para maioresinformagdes acesse o site da Secretaria de Politica Econémica:

www,gov,br/fazenda/pt-br/orgaos/spe
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