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Confianga moderada no horizonte

O inicio da redugao da taxa Selic apresenta para 2024 novas perspectivas, aumentando o
otimismo, sobretudo naqueles setores que dependem do crédito para realizar seus negocios, como
bens duraveis e construgao civil. Esse texto pretende fazer um balango moderado sobre uma
possivel aceleragao da economia brasileira, indicando os sinais positivos e os sinais de cautela para os
meses vindouros.

Em outro sentido, pretende destacar quais sao os eventos a serem monitorados para tentar

entender a trajetéria futura e os impactos nos seus negécios.

Sinais Positivos

1. Juros em queda

A taxa Selic esta caindo, fruto do controle momentaneo da inflagao, e tera um impacto positivo nas
vendas de final de ano e em 2024.

A politica monetaria, decisdes sobre juros e moeda, leva algum tempo para chegar “na ponta” dos
negocios e refletir na atividade economica. Os economistas estimam um prazo entre 4 ate 6 meses
para que familias e empresas comecem a finalizar seus contratos sob novas perspectivas de politica
monetaria, como a queda de juros.

Contudo, a perspectiva e manutengao de novas quedas pode colaborar para que familias e empresas
possam antecipar, ja nesse final de 2023 e com o animo tipico das festas de final do ano, suas
intengoes de compra e produgao. Logo, ainda que o ano de 2023 feche com uma Selic de 11,75%, o
que representaria 3 quedas de 0,5% em cada uma das reunioes restantes no ano', o sinal das quedas

sucessivas poderia espalhar otimismo.

2. Alivio nas Contas Publicas

Apesar da perspectiva de um resultado negativo no ano para as contas publicas, os resultados estao
estaveis e o déficit previsto para o final do ano (cerca de 1% do PIB) apos as despesas correntes, ou
resultado primario, nao representa uma vulnerabilidade demasiada, ainda que precise de corregao.
Ademais, a queda da Selic aliviara o resultado nominal, ou as despesas apos os juros, relacionados a
divida publica. Assim, o resultado nominal ainda continuara preocupando, com indices superiores a

7% do PIB, mas tera um alivio consideravel neste segundo semestre.
' As proximas reunides tém seus anincios previstos para 20 de setembro, 1 de novembro e 13 de dezembro, respectivamente.
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A atual gestao do Ministério da Fazenda segue apostando na estratégia de arrecadar tributos, ao
inves de cortar gastos, para gerar resultados equilibrados. Entendemos que ha um espago limitado
em perseguir somente uma das dimensoes e dedicando-se a aumentar tributos, somente nos medio
e longo prazos poderiam surgir resultados positivos, teriamos incertezas maiores.

Ademais, e preciso reconhecer que a articulagao politica do governo, apesar das tensoes normais,

tem sido efetiva no Congresso e tera um teste forte ao tentar passar a reforma tributaria no Senado.

3. Investimento Estrangeiro consistente e oportunidades na bolsa de valores

O Brasil tem sido sempre um dos campedes de recebimento de recursos para investimento externo.
Ademais, este ano, confirmou-se, as qualidades da economia brasileira foram ressaltadas pelo
conflito no Leste Europeu, denotando uma opgao a capitais que antes eram destinados aqueles
paises.

O investimento direto estrangeiro, aquele direcionado a novas empresas e parques produtivos, ou
destinado a aquisigao societaria, alcancara US$ 80 bilhdes, ou aproximadamente o total da
economia da Bahia.

Esse resultado é complementar ao investimento direcionado para o mercado de capitais,
especialmente para a bolsa de valores, que apresenta oportunidades interessantes ao olhar do
investidor externo.

Com o inicio do processo de queda de juros, agoes de varios setores descobrem-se abaixo do valor
estimado e a oportunidade de lucro pode atrair mais capital externo para o mercado, ainda que de
forma cautelosa.

Agoes de construtoras, empresas de infraestrutura, consumo nao duravel ou consumo de itens
populares, alem de empresas exportadoras sao aquelas que apresentam o maior potencial de

valorizacao.

Sinais Moderados ou de Cautela

1. Inflagao volatil

A recente desaceleragao da inflagao abriu espago para a queda de juros. A cautela, poréem, decorre
do fato de que assistimos nos meses de maio a julho o “piso” do ano. O IPCA, que fechou o més de
julho com uma inflagao de 3,99% nos Gltimos doze meses tem perspectiva de fechar o ano em torno

de 5%, salvo novas pressoes das commodities, especialmente petroleo.
2. Desaceleragao na China?
Os indices economicos chineses demonstram uma fraqueza incomum. Seja na perspectiva da

concessao do credito, seja na dimensao da produgao, os sinais ainda sao mistos, mas regra geral
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apontando para uma desaceleragao, inclusive nos dados de comeércio exterior.

O governo chinés tem uma alternativa facil para tentar acelerar o crescimento economico:
desvalorizar a moeda, tendéncia observada desde abril de 2022, e apostar nas exportagoes, mas
mesmo essa estrategia tem mostrado limitagoes.

A perspectiva, assim, para o Brasil, @ de redugao potencial nas exportagoes para a China e uma
dificuldade maior em competitividade de prego de bens. Sendo assim, agronegocio, mineragao, na
perspectiva das exportagoes, e eletronicos, roupas, calcados e brinquedos, na perspectiva das

importagoes, podem ser afetados.

Grafico 01: Yuan Chines / Dolar Americano
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Conclusao
Mesmo os pontos de atengao, como a desaceleragao chinesa e potenciais movimentos de
aceleragao da inflagao podem ser superados. Ainda que afete muitos setores, a desaceleragao chinesa
é de facil absorcao pelo Brasil em face de seu comeércio exterior diversificado. Também o atual governo
tem demonstrado um apetite maior por intervir em pregos que mostrem tendéncias desfavoraveis e
segurar a inflagao com meias medidas.
Ha uma perspectiva de retomada de negocios e crescimento da economia brasileira apontando
para uma consolidagao em 2024. A conjuntura de juros em queda, contas publicas se organizando e a
atragao que o Brasil comega a despertar nos mercados mundiais sao fatores que fazem com que haja

otimismo na perspectiva economica.
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