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Cenario Global:

Incerto, juros em patamar
elevado e desaceleracao
economica



Cenario Global

Crescimento anual do PIB
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IMF World Economic Outlook/Out23.
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Taxas de juros continuarao elevadas para padroes historicos, sobretudo nas
economias avancadas
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da Bloomberg e dos Bancos Centrais dos referidos paises.



Taxa de juros dos titulos de longo prazo dos EUA no maior patamar desde 2007

Taxa de Juros americana de 10 anos Decomposicdo da taxa de 10 anos
Treasury Bonds 10 anos (Em %) - dados diarios Tsy10y (%), Adrian, Crump e Moench (Fed NY)
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do Federal Reserve.



Cenario fiscal desafiador, tanto para economias emergentes quanto para economias

avancadas
Divida Piiblica dos EUA Divida Bruta - Avancados e Emergentes
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do CBO e FMI.



Novas tensoes geopoliticas atuam como fator de risco global, aumentando a incerteza
sobre a evolucao do preco do Petroleo
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da Bloomberg. *Projecdes referentes ao dia 29/11/2013.
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Cenario Domestico

0 .ano de'2023 foi marcado por
surpresa-na-atividade economica



Surpresas com o crescimento do PIB

Crescimento anual do PIB
Ultimo dado: 24/11/2023
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE e do Banco Central/Boletim Focus.
*Nota: para 2023, “Realizado” se refere a expectativa Focus mais recente.



Fonte: elaboracao FIESP.

Possiveis causas das recorrentes surpresas

Resiliéncia dos segmentos menos sensiveis aos
ciclos economicos

Expressivo crescimento da renda das familias

Aumento do crescimento potencial

10



Resultado do PIB da Agropecuaria

Producao de Graos PIB - Agropecuaria
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da CONAB, IBGE, MAPA e USDA.
Nota: Producao de graos de 2023 e 2024: estimativa CONAB. PIB da Agropecuaria: projecao FIESP.



Destaque para a significativa expansao do Bolsa Familia, com ampliacao tanto do
orcamento quanto do niumero de familias atendidas

Valores anuais do Bolsa Familia (RS bilhoes) e Quantidade de Familias atendidas - 2019, 2022
participacao no PIB (%) e 2023
Precos constantes 2023 Em milhdes
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0,4% do

40
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Fonte: elaboracdo FIESP a partir de dados da Ministério do Desenvolvimento Social. Obs: os precos sao constantes (2023) e o orcamento para 2023 € uma expectativa.



Expansao da massa de renda, turbinado pelas transferéncias, deu sustentacao ao consumo

Renda Nacional Disponivel Bruta das Familias restrita
Dados dessazonalizados - Média movel de trés meses
Valores constantes em RS bilhoes
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do Banco Central. “Conceitualmente, a RNDBF corresponde a renda total das familias, que inclui os rendimentos obtidos pelo
uso de fatores de producao (trabalho e capital) e as transferéncias recebidas descontados das transferéncias pagas, como impostos e contribuicoes sociais. Essa
medida expressa a renda agregada das familias disponivel para consumo final e poupanca.” (BCB, 2021). 13



E como andou a industria
de transformacao?

Sem novidade, o setor
seguiu exibindo fraco
dinamismo




Producao industrial fecha o terceiro trimestre perto da estabilidade

O folego do setor tem sido insuficiente para recuperar os niveis pré-pandemia
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.



A taxa de desemprego
mantém tendeéncia de
queda




Taxa de desemprego mantem tendéncia de queda
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.
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Mas dados mostram reduc¢ao no ritmo de geracao de empregos

Crescimento da Populacao Ocupada
Variacao sobre o més anterior (%) - Dados dessazonalizados
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.



O comportamento da forca de trabalho contribui para a reducao da taxa de

desemprego
Decomposicao da Variacao da Taxa de Desemprego Taxa de desemprego - Cenario Alternativo
12 Semestre /2023 vs 2020 (em p.p) 33 Dados mensais dessazonalizados - Em %
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.
* Para manutencao do comportamento pré-pandémico da PEA, foi utilizada a taxa de participacao média entre 2018 e 2019 (63,4%) de janeiro de 2020 em diante. 19



Real exibe valorizacao e
mostra resisténcia para
desvalorizacao
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da Bloomberg.



Flutuacoes do cambio nos ultimos meses refletem a dinamica dos juros dos EUA

Taxa de cambio R$/USS e Taxa de Juros Americana de 10 anos

Em %
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do Banco Central do Brasil e do Federal Reserve.



A evolucao das contas externas dao sustentacao ao Real

. Déficit em con rren
Saldo da Balanca Comercial eficit em conta corrente
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da Secex e do Banco Central do Brasil. 23



Saldo comercial sustentado pelo avanco do quantum exportado

Indices de precos e quantum
Média movel de trés meses - com ajuste sazonal
Base: jan/22=100
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da Funcex.
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Politica Fiscal




Aumento das despesas em 2023, mas em linha com a media dos ultimos anos

Evolucao das Despesas Primarias

30 Em % do PIB

25 Média entre 2015 e 2022
(ex. 2020): 19,14%

20

19.43 B "°-2° B 19.43 B 19.31 Il 19.52 19.14 [ 19.17
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da RTN e LOA 2023. 26



Se o PIB esta crescendo, por que a arrecadacao esta diminuindo?

Receita Administrada e Preco das Commodities

50 Variagao acumulada em 12 meses - %
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados da Receita Federal e da Bloomberg. *Indice CRB Spot.
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A aprovacao do novo regime fiscal afastou o risco de eventos extremos

Resultado Primario do Governo Central Divida Bruta do Governo Geral
% PIB % PIB
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Fonte: elaboragao FIESP a partir de dados do Banco Central do Brasil. 28
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Balanco de forcas para a atividade economica

Negativos Positivos

> Massa salarial em patamar
elevado.

> Novo PAC.

> Transferencias de renda:
aumento real do salario
minimo, Bolsa Familia.

» Programa Desenrola.

> Juros domestico e externo
em patamar elevado.

> Menor impulso da
Agropecuaria.

> Desaceleracao da
economia global.




A taxa basica de juros brasileira devera continuar em patamar elevado ao longo de
2024
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Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do Banco Central. Projecao Boletim Focus.



Desaceleracao da atividade no 22 semestre sinaliza baixo carregamento estatistico

para o PIB em 2024
p N Produto Interno Bruto - PIB
Variacao trimestral (T/T-1 em %) - Com ajuste sazonal
2.0 1.8

> O FIESP Data Tracker*
estima queda de 0,4% 1.5
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trimestre. 1.0
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projecoes parao3%e 0.1 0.0

arregamonts N

estatisticoparaoano | ¢

. -0.4
de 2024 e zero. 0
-1.0
= = p = = =
(N / o N N Q o3 o
N N () =) N N
=) N ~ =] =]
N N N N

Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE e do FIESP Data Tracker. *Obs: FIESP Data Tracker trata-se de um sistema de projecoes, baseado em modelos
econométricos de alta frequéncia (dados mensais), que buscam monitorar, de forma tempestiva, as variacoes do PIB.



Postura conservadora do Banco Central implicara em crescimento modesto da

(> Fraco dinamismo da inddstria )

de transformagao em 2023.

> A projecao de queda em 2023,
se confirmada, seraa7em10
anos, configurando uma
década perdida.

> Para 2024 e 2025 o cenario se
mantem desafiador.

> Fatores de risco:

> Politica monetaria

> Desaceleracao da
economia global com
elevada incerteza

» Taxas de juros nas
economias desenvolvidas
e riscos geopoliticos.

» Menor impulso derivado

da safra no proximo ano.

.

Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do IBGE.
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Cenario para a industria de transformacao
reflete, em grande medida, a postura
conservadora conduzida até o momento pelo
Banco Central, somada ao que é esperado pelo
mercado para a politica monetaria nos
pProximos anos




Expectativas do mercado

Expectativas de Crescimento do PIB
Ultimo dado: 24/11/2023

2.84%

1.50%

2023 2024 2025

Fonte: elaboracao FIESP a partir de dados do Banco Central/Boletim Focus.

Cambio
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IPCA (%)
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2023

5,00
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8,75
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BOLSA FAMILIA
VALOR E FAMILIAS ATENDIDAS
ANOS SELECIONADOS

VALOF DO FANb.:iII:.)II;E&S MEDIA R!EAL

BENEFI(?:IO " | ATENDIDAS - POR FAMILIA - %PIB

R$ BILHOES EM MILHOES EM REAIS
2004 10.7 5 198.1 0.2%
2009 27.9 12 199.0 0.4%
2014 45.5 14 269.8 0.5%
2019 39.8 14 240.6 0.4%
2022 120.3 19 512.2 1.2%
2023 167.0 21 653.2 1.6%

Fonte: elaboracdo FIESP a partir de dados da Ministério do Desenvolvimento Social. Obs: os precos sao constantes (2023) e o orcamento para 2023 € uma expectativa.
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