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Depois da “bonanga 2024"”, cresce a necessidade de “freio de arrumacgao” para 2025

O Indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br) cresceu 0,84% em setembro, bem
acima das expectativas de 0,4%. O Banco Central, Ministério da Fazenda e FGV IBRE elevaram
suas projecoes do PIB 2024 para 3,2% a 3,3%, sendo acompanhados pelo mercado financeiro.
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A “bonanca 2024"” tem destaque nas projecdes em curso de forte desempenho do Consumo
das Familias e do Crédito Pessoa Fisica, devido forte estimulo fiscal do governo para impulsionar
a demanda na economia, com elevado nivel de emprego, salarios e beneficios sociais.

Contudo, com a deterioracao de “variaveis chave” do cenario nacional e internacional, cresce a
necessidade de um “freio de arrumacgao” para 2025, com juros maiores e PIB menor.

O “financiamento” do forte impulso econémico foi através de elevado gasto publico promovido
em ano eleitoral; implicando em crescente déficit publico, maior vulnerabilidade para as metas
do “arcabouco fiscal’, e preocupacao elevada sobre a “sustentabilidade das contas publicas”
nos proximos anos. Essa incerteza sobre corte de gasto publico tem prejudicado o cenario.

A dificuldade politica de fazer cortes expressivos de gastos publicos, para sinalizar gestao fiscal
comedida e ndo crescentemente expansionista, agravou a incerteza e o prémios de risco.

A taxa de cambio tem sido crescentemente pressionada por essa “equacdo fiscal/politica
negativa”; mas também, em menor magnitude, pela eleicdo de Trump nos USA e expectativa
de ambiente externo desfavoravel para os paises emergentes e Brasil, com a predominancia
de ambiente comercial hostil, inflagdo e juros americanos mais altos, fortalecendo o Dolar.




Taxa de cambio, cotacdo R$ por USD
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A atividade econ6mica aquecida acima do PIB potencial ou “hiato do produto” na linguagem
técnica COPOM (Banco Central), tem gerado crescente pressao inflacionaria trazendo o IPCA
2024 para patamar proximo do teto da meta de inflacdo de 4,5%, ou acima deste. Com efeito
danoso para familias de baixa renda, devido a elevacao do preco da alimentacgao.
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A ATA do COPOM (Banco Central) pontuou de forma contundente que ha uma deterioracdo
importante do balanco de riscos para a trajetéria de inflagdo (IPCA) e que considera duas
abordagens de gestdo da curva de ascensdo da taxa basica de juros (SELIC):

1) “incertezas sobre a estabilizacdo da divida publica tém o potencial de elevar a taxa de
juros neutra da economia, com impactos deletérios sobre a poténcia da politica
monetdaria e, consequentemente, sobre o custo de desinflagdo em termos de atividade”;

2) uma deterioragao adicional das expectativas pode levar a um prolongamento do ciclo de
aperto de politica monetaria.

A taxa SELIC devera subir para 11,75 ou 12,00% ao ano na reunidao do COPOM de dezembro.
Os analistas de mercado estimam pressao que possa levar a “taxa terminal para 13,5% a.a.
Ou mais acima.




O mercado de juros futuros (B3) sinaliza crescente alta para a taxa de juros em mercado:

Contratos DI Futuro (B3), em % ano
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Essa elevacao de taxa juros, com inflagdo e cdmbio pressionados, e menor estimulo fiscal em
2025; além de reduzir o ritmo de atividade, traz risco de maior nivel de inadimpléncia:

Inadimpléncia Total — Crédito Recursos Livres Pessoa Fisica
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Informacgdo Importante - O contelido acima ndo esté vinculado a quaisquer operacdes de compra, venda, oferta e/ou participagdo
em negdcio financeiro. Seu objetivo Unico é fornecer informagdes macroecondmicas que foram extraidas de fontes publicas
consideradas confidveis e complementadas pelo autor indicado acima que é responsavel, por refletir de forma precisa, Unica e
exclusiva, suas visées e opinides pessoais, que foram produzidas de forma independente e auténoma. A ACREFI - Associagdo
Nacional das Instituigdes de Crédito, Financiamento e Investimento ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa
ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes e projegdes proprias.




