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Brasil pode crescer 3,5% em
2024

A andlise das estimativas de crescimento do PIB brasileiro em 2024 sugere um desempenho econémico superior
ao projetado no inicio do ano, com projegdes revisadas de 1,6% para 3,5% (grafico n° 1). Esse crescimento é
impulsionado por fatores como o aumento do consumo das familias, o avango nos investimentos (FBCF) e uma
recuperagdo pronunciada da inddstrig, indicando um cendrio de maior confianga e dinamismo econémico.

Grifico n 2 1 -Mediana das expectativas do mercado para o PIB do
Brasil - variagdo % sobre o mesmo periode do ane anterior - BCB -
Elaboragio Nicleo de Pesquisa IEL/FIEA
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O consumo das familias, com previsdo de crescimento de 5,3%, &€ um dos principais motores desse desempenho.
Este resultado reflete melhorias no mercado de trabalho, condigées mais favordveis de crédito e politicas de
transferéncia de renda. Esses fatores indicam um aumento do poder de compra e maior capacidade de consumo,
essencial para impulsionar setores como comeércio e servigos.

Os investimentos (FBCF), com crescimento estimado de 7,3%, sinalizam maior confianga dos investidores e uma
resposta positiva aos programas governamentais, como o PAC e o Nova Industria Brasil. Esses programas estéo
promovendo a modernizagdo da infraestrutura, inclusive tecnoldgica, e o fortalecimento da capacidade produtiva
e de competitividade nacional, criaondo um ambiente mais propicio & expans@o econdmica de médio e longo
prazo.

A industria como um todo deve crescer 3,3%, com destaque para a recuperagdo da indUstria de transformagéo
(crescimento de 2,8%) e avangos no setor de construcéo (3,7%) e extrativa (3,1%). Os programas habitacionais,
como o Minha Casa, Minha Vida, e os estimulos & produgdo industrial estéo desempenhando papéis centrais na
recuperag@o do setor, embora desafios ainda permanegam, como oscilagdes na utilizagéo da capacidade
instalada e nas expectativas empresariais.

O mercado de trabalho refor¢ga o cendrio positivo, com a taxa de desemprego projetada para 6%, o menor nivel da
série histérica. Este indicador reflete o impacto das politicas publicas e do aumento da atividade econdmica,
consolidando a melhora no bem-estar social e nas condigdes de consumo.

No entanto, indicadores de confianga empresarial, como o ICEl, revelam sinais de moderagdo nas expectativas
para o primeiro semestre de 2025. O indice de Condigbes Atuais e o indice de Expectativas recuaram em
dezembro, indicando que os empresdrios avaliam a economia brasileira de forma mais cautelosa. Apesar disso, a
intengdo de investimentos industriais permanece elevada, o que pode mitigar os impactos de uma moderacdo no
otimismo.

Em sintese, as perspectivas de crescimento econdmico em 2024 sdo promissoras, mas enfrentam desafios
relacionados & manutengd@o da confianga empresarial e & consisténcia das politicas de estimulo. O desempenho
da economia dependerd de como os setores publico e privado conseguir@o alinhar esforgos para sustentar o
dinamismo observado até o final de 2024.
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O mercado estima que a Selic permanecerd em 14,25% ao ano até meados de 2025. A aceleragdo no ritmo de
ajuste da taxa ocorreu na Ultima reunio do ano, quando se esperava um aumento de 50 pontos-base, mas o
Banco Central optou por um ajuste de 75 pontos-base. A inflagdo acumulada nos dltimos 12 meses, até novembro,
superou o limite superior da banda de tolerdncia, fixado em 4,5%, registrando uma taxa de 4,8%. A inflagéo
implicita nos papéis prefixados para 252 dias Gteis subiu para 7,3%, pressionando o Banco Central a adotar uma
postura mais restritiva, acelerando o ciclo de alta da Selic com o objetivo de trazer a inflagéo ao centro da meta,
de 3% ao ano.

As expectativas de inflag@o para os préximos dois anos, de 4,6% e 4%, refletem certo exagero do mercado,
decorrente de uma superestimagdo dos riscos fiscais e, via taxa de cdmbio, dos impactos de um cendrio
internacional mais instdvel sobre as expectativas inflaciondrias.

Na ditima reuni@o do Copom, o balangco de riscos apontou um cendrio inflaciondrio mais adverso e
assimetricamente altista. No cendrio externo, persistem incertezas, com destaque para a resiliéncia econémica
nos EUA, os impactos da politica monetdria do Fed e as pressdes nos mercados de trabalho globais. No dmbito
interno, o dinamismo da economia, impulsionado pelo consumo robusto e por politicas fiscais e crediticias
expansionistas, tem mitigado parcialmente os efeitos da politica monetéria contracionista. Adicionalmente, a
depreciagdo cambial e a desancoragem das expectativas de inflagéo agravaram o quadro, refletindo pressdes
inflaciondrias em servigos e bens industrializados.

O Copom enfatizou a deterioragéo dos determinantes de curto e médio prazo da inflagdo e destacou como riscos
de alta a persisténcia das expectativas desancoradas, a resiliéncia da inflagdo de servigos e os possiveis impactos
inflaciondrios de politicas internas e externas. Como riscos de baixa, considerou uma desaceleragéo global mais
acentuada ou efeitos mais fortes do aperto monetdrio internacional. Concluiu-se que o cendrio exige maior
cautelq, reforgando a necessidade de politicas fiscal e monetdria coordenadas e previsiveis.

No cendrio atual, o governo tem se esforgado para cumprir o novo arcabougo fiscal dentro do intervalo de
tolerdncia, o que tem sido reconhecido pelo mercado. Esse reconhecimento se reflete na revis@o para baixo das
expectativas em relag¢do ao déficit primdério como proporgdo do PIB, de -0,8% para -0,5%. Contudo, a instabilidade
externa exige atengdo, especialmente em relagdo & atuag@o do Banco Central no mercado de cdmbio, para evitar
uma escalada da taxa de cdmbio que possa desencadear choques hos pregos das commodities, j& pressionados
pelo contexto geopolitico de conflitos armados.

Além disso, a manutencdo da Selic em 14,25% ao ano até 2025 implicaria uma taxa real de juros préxima de dois
digitos, significativamente superior & considerada suficiente pelo mercado para ancorar a inflagdo na meta de 3%
ao ano, estimada em 4,5%. Esse nivel de juros também é mais de trés vezes maior que a taxa de crescimento
econdmico projetada para o Brasil ho préximo ano, ressaltando o desafio de equilibrar a politica monetaria com
as necessidades de estimulo ao crescimento econdémico.

Grafico n? 4 - IPCA (acumulado 12 meses) - nov/22 a nov/24 - IBGE - Elaboragdo
Nucleo de Pesquisa IEL/FIEA
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Em outubro de 2024, a produgdo industrial brasileira apresentou leve recuo de -0,2% em relagdo a setembro,
interrompendo dois meses de expansdo, mas com impacto limitado a poucos setores, como biocombustiveis e
bebidas. Apesar dessa queda, houve avango em 76% dos ramos acompanhados pelo IBGE, com destaque para
vestudrio, veiculos e maquinas elétricas. Macro setores como bens de consumo durdveis (+4,4%) e bens de capital
(+1,6%) lideraram o crescimento, mantendo a trajetéria de aceleragdo registrada ao longo do segundo semestre,
com taxas expressivas ho acumulado de julho a outubro (+15,3% e +19,6%, respectivomente). Entretanto, sinais de

acomodagdo comegaram a surgir, com aumento de estoques acima do planejado e indicadores de confianga
industrial permanecendo em niveis de pessimismo.[1]

Variagdes da Producgao Industrial - Outubro 2024 - %

No més (com Mesmo meés N Doze

ajuste sazonal) | ano anterior e meses
Industria Geral -0.2 5.8 34 3.0
Bens de capital 1,6 15,3 8,3 4,0
Bens intermediarios 0.4 5,0 26 2.7
Bens de consumo -0,7 6,2 43 3.6
Bens de consumo duraveis 4.4 19,6 9.8 7.3
Semiduraveis e ndo duraveis -0,7 4,2 3.4 3.1
Extrativa Mineral -0,2 -2,0 1.3 3,7
Transformacéo 0.1 7.2 3.8 29

Fonte: IBGE.

Conforme dados da CNI, a utilizagdo da capacidade instalada na industria de transformagéo apresentou leve
queda entre setembro e outubro de 2024, passando de 79,7% para 79,4% na série com ajuste sazonal. J& em

relacdo a outubro de 2023, o indicador manteve-se praticamente estével, com aumento de apenas +0,1 ponto
percentual.

Inddstria de Transformacdo - CNI

- Utilizagdo da Capacidade Instalada - %
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Eonte: CNI

[1]IEDL - Instituto de Estudos para o Desenvolvimento Industrial



https://www.iedi.org.br/cartas/carta_iedi_n_1293.html
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NOV| DEZ | JAN | FEV | MAR| ABR | MAI | JUN | JUL | AGO| SET | OUT | NOV
IGP-DI o501 064 )|-027)-041|-030)| 0,72 | 087 | 050 | 0,83 | 0,12 | 1,03 | 1,54 | 1,18
INCC-DI o07 031|027 013 | 0,28 | 052|086 | 071|072 | 0,70 | 0,58 | 0,68 | 0,40
IGP-M 05 (074 | 007 |-052|-047| 031|089 | 081 | 061 0,29 | 0,62 | 1,52 | 1,30
IPC-M 042 (014 | 059 | 053 (0,29 |0,32 | 0,44 | 0,46 | 0,30 | 0,09 | 0,33 | 0,42 | 0,07
IPA-M o,71 097 |\-009|-090)|-077)| 0,29 | 1,06 | 0,89 | 0,68 | 0,29 | 0,70 | 1,94 | 1,74
INCC-M 0,10 (0,26 | 0,23 | 0,20 | 0,24 | 041 | 0,59 | 0,93 | 0,69 | 0,64 | 0,61 | 0,67 | 0,44
IPC-FIPE 043 (0,38 | 046 | 0,46 | 0,26 | 0,33 |( 0,09 | 0,26 | 0,06 | 0,18 | 0,18 | 0,80 | 1,17
INPC 0,10 | 055 | 057 | 0,81 | 0,19 | 037 | 0,46 | 0,25 | 0,26 |-0,14 )| 0,48 | 0,61 | 0,33
IPCA 028 056 (042 083|016 | 038 046 | 021 | 0,38 |-002)| 0,44 | 0,56 | 0,39

Fonte: Ipeadata e Bacen.

nowv/23 3,90 79,50 2 038,46
dez/23 4,18 80,72 2 050,11
jan/24 4.32 82.49 2 052.73
few/i24 4,24 83.83 2 053.83
marf24 4,63 BT .87 2 293,51
abr/24 4.50 80,33 2 332,27
mai/24 4,27 85,36 2 326,51
jun/24 4,34 81.44 2 329.48
jul/24 3.82 T7.02 2 424,01
ago/24 3.76 72,95 2 580,52
setf24 4.21 74.14 2 674,35
out/24 4,28 72,65 2 699,11
nowv/24 4.53 73,05 2 629,95
Fonte: Banco CTentral do Brasil (BCB) (FED)

nov/21 494 1041 3,03 6.23 4,68 12,15 7.14
dez/23 484 10,05 1,80 6.03 4,62 11,65 6.72
jan/24 4,95 2,91 3,70 599 4,51 11,65 6,83
fev/24 498 2,59 3,45 623 4,50 11,15 6.36
mar/24 5,00 9,85 3,55 6.08 393 11,15 6.95
abr24 517 10,39 3,64 6.51 3,69 1065 6,71
maif24 524 10,56 3,63 6.69 393 10,40 623
jun24 5.56 11,18 3,60 732 423 10,40 502
_ julzd 5,66 11,38 371 740 450 10,40 5.65
ago/24 5,66 21,74 387 758 424 10,40 501
set/24 545 12,17 195 7.91 442 10,40 573
out/24 5,78 12,67 433 7,99 4,76 10,65 562
nov/24 6,05 13,85 4,69 875 11,15 11,15
Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).
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