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Internacional

Embora os dados divulgados sobre a atividade econOGmica nas principais
economias do mundo tenham sido positivos, a aproximagao da eleigdo presidencial nos
EUA, com o crescimento da candidatura de Donald Trump, que acabou eleito, fez com
gue as bolsas caissem, os juros futuros subissem e o dodlar se valorizasse frente a
importantes moedas, no més de outubro. Com isso, foi aceso o temor de que nos EUA a
adocdo de politicas que impliqguem na reducdo de impostos, aumento de tarifas
comerciais e novas desregulamentag¢des possam acontecer.

Na zona do Euro, a agéncia Eurostat divulgou que que a taxa de inflacdo
anualizada do consumidor subiu de 1,70% em setembro, para 2,00% em outubro.
Embora continue dentro da meta estipulada pelo BCE, o resultado foi acima do
esperado. Foi também divulgado que o PIB do terceiro trimestre de 2024 da regiao,
avangou 0,44% em relagdo ao trimestre anterior e 0,90% em relagdo ao mesmo
trimestre de 2023, resultado também melhor que o esperado.

Nos EUA, surpreendendo negativamente, foi anunciado que foram criadas em
outubro apenas 12 mil novas vagas de trabalho nao rural, quando se esperava ao redor
de 112 mil. A taxa de desemprego, por sua vez, manteve-se em 4,10%. Em relagao a taxa
de inflacdo do consumidor anualizada, o aumento para 2,60%, depois de ter registrado
2,40% em setembro, veio dentro do esperado. Ja a primeira prévia do PIB do terceiro
trimestre deste ano, com avang¢o anualizado de 2,80%, veio um pouco abaixo das
expectativas, mas manteve o ritmo forte. Os gastos das familias se elevaram 3,70% no
periodo, o maior crescimento desde o inicio de 2023.

Na China, os dados sobre a atividade foram positivos, com a producao industrial
e as vendas no varejo melhores que as projecdes e apds os estimulos anunciados em
setembro.

No mercado de renda fixa, as taxas de juros dos titulos de dez anos do governo
alemao, que iniciaram outubro em 2,05% a.a., encerraram o més em 2,42% a.a., ja 0s
juros dos titulos de 10 anos do tesouro norte-americano, que no inicio do més rendiam
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3,74% a.a., subiram para 4,28% a.a. no final do més. Quanto a bolsa norte-americana,
medida através do indice S&P 500, a desvalorizacdo em setembro foi de 0,99%,

acumulando alta de 19,62% no ano.
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Brasil

De acordo com o IBGE, a inflagdo do consumidor em outubro, medida através do
IPCA, subiu 0,56%, desta vez impactada pela alta de 4,74% dos precos da energia elétrica
residencial, com a nova mudanga da bandeira tarifaria para vermelha, patamar 2. O
grupo de alimentos e bebidas também apresentou alta importante, com as carnes
subindo 5,81% no periodo de coleta dos precos. No ano, a inflacdo acumulada foi de
3,88% e a de 12 meses avancou para 4,76%, acima do teto da meta.

No setor externo, a balanga comercial do pais, teve, em outubro, superdvit de
USS 4,30 bilhdes, acumulando em 2024 um resultado positivo de USS 63,00 bilhdes. O
délar, por sua vez, apresentou expressiva valorizacdo de 6,05% perante o real no més,
acumulando uma valorizacdo de 19,35% no ano.

Quanto ao mercado de ac¢des, o indice Ibovespa recuou 1,60% em outubro,
passando a acumular queda de 3,33% no ano. O fluxo de capital estrangeiro para a B3
foi negativo em RS 966,00 milhdes elevando o saldo negativo acumulado no ano para
RS 29,60 bilhdes.

Em relacdo ao mercado de crédito, de acordo com o documento Estatisticas
Monetarias e de Crédito, divulgado mensalmente pelo Banco Central do Brasil, a
carteira de crédito total do Sistema Financeiro Nacional — SFN, alcangou RS 6,20
trilhdes em setembro, com expansdo de 1,20% em relacdo ao més anterior. Houve
avanco de 1,60% no saldo das operacdes de crédito com pessoas juridicas, que
totalizaram RS 2,40 trilhdes e avango de 1,00% no das operagdes com pessoas fisicas
que somou RS 3,80 trilhdes. Em doze meses, o saldo total de crédito do SFN cresceu
9,90% em setembro. Por segmento, o crédito as empresas avancou 7,70% em doze

meses até setembro e o destinado as familias 11,40%.
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Perspectivas Cenario Macro

Ja no inicio de novembro, o banco central norte-americano, o FED, reduziu novamente
a taxa referencial, desta feita em 25 pontos base, para o intervalo entre 4,50% e 4,75%
a.a. No comunicado divulgado apds a reunido, disse considerar que os riscos para o
comprimento das suas metas de emprego e inflacdo estdo aproximadamente
equilibrados. Acrescentou que indicadores recentes sugerem que a atividade econ6mica
continuou a se expandir em ritmo sélido. Assim, a maiores expectativas se voltam agora
para a composicao da equipe e para as medidas econdmicas a serem adotadas pelo novo
governo Trump.

Também no inicio de novembro, o Comité de Politica Monetaria do Banco
Central brasileiro, o COPOM elevou novamente, de forma unanime, a taxa Selic, agora
em 50 pontos bases, para 11,25% a.a. Em nota apds a reunidao, além de destacar as
preocupacdes com o cendrio fiscal do pais, afirmou que “o ambiente externo permanece
desafiador, em funcao principalmente da conjuntura econémica incerta nos EUA, o que
suscita maiores duvidas sobre os ritmos da desaceleracdo, da desinflacio e
consequentemente sobre a postura do FED”.

Embora em setembro a arrecadacdo de impostos e contribuicbes federais
tenham somado RS 203,17 bilhdes e segundo a Receita Federal do Brasil, tenha sido o
melhor resultado para um més de setembro desde que a série histérica iniciada em 1995
foi criada, as preocupacdes com as questdes fiscais e parafiscais do pais continuam.

Analistas da equipe de pesquisa econémica do Banco Ital Unibanco estimam que
0 governo precisara fazer um corte de despesas de pelo menos RS 60 bilhdes para
garantir o equilibrio das contas publicas. Os ajustes necessarios seriam de RS 25 bilhdes
para 2025 e de RS 35 bilhdes para 2026, totalizando os RS 60 bilhdes.

Nao podem ser esquecidas as despesas parafiscais, que sdo aqueles gastos que
ndo impactam nas regras fiscais para o calculo do déficit ou superavit primario, mas sim
no calculo do endividamento publico. Enquanto ndo houver clareza quanto ao rumo da

politica fiscal do pais a cotacdo do dodlar e as taxas de juros seguirdo pressionadas.
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