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Acumulado em doze meses (%)

USA − Índice de Preços ao Consumidor (CPI)
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Fonte: FMI Elaboração: 4intelligence

Variação anual (%)

China − Produto Interno Bruto (PIB)
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Agropecuária Comércio Construção Indústria Serviços

Fonte: Ministério do Trabalho Elaboração: 4intelligence

Milhares de pessoas

Saldo de empregos formais
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Séria dessazonalizada, variação mensal (%)

Mapa de Calor da Economia

Nos Estados Unidos, o Índice de Preços ao Consu-
midor (CPI) registrou alta de 0,3% na passagem de
novembro a dezembro, fechando o ano de 2023 com
variação acumulada de 3,4%.

A economia chinesa registrou expansão de 1,0%
(QoQ) no quarto trimestre de 2023, fechando o ano
com crescimento de 5,2% - superando ameta das au-
toridades de 5,0%. Destacam-se as medidas de in-
centivo do governo, com foco no setor privado, em es-
pecial nomercado imobiliário. Para 2024, esperamos
que a economia chinesa cresça 4,3%, emmeio à lenta
recuperação da demanda doméstica. Nossas proje-
ções para o PIB chinês podem ser conferidas aqui.

Brasil

O Caged indicou a criação líquida de 130,1 mil novos
postos de trabalho no mês de novembro.

O resultado do mês sugere um mercado que, após
passar boa parte do ano aquecido, começa a apre-
sentar sinais de desaceleração – como evidenciado
pelo resultado dessazonalizado (+110,6 mil). Julga-
mos, porém, que esta dinâmica é natural, frente ao
desempenho robusto do mercado formal de trabalho
até então e à política monetária contracionista.

A produção industrial avançou 0,5%emnovembro. Já
o varejo restrito ficou praticamente estável (+0,1%),
enquanto o volume de serviços voltou a crescer após
três quedas consecutivas (+0,4%). Por fim, o IBC-Br
semanteve estável nomês (0,0%), evidenciando a de-
saceleração já prevista ao fim de 2023.

Esperamos que a indústria continue apresentando um
comportamento oscilante no curto prazo, em decor-
rência dos juros elevados e do alto nível de inadim-
plência e endividamento, com uma perspectiva mais
benigna adiante em razão da flexibilização gradual
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dos juros. Para serviços, esperamos que a desacelera-
ção observada nos resultados anteriores continue a se
fazer presente e antevemosumcrescimentomais leve
à frente. De forma similar, também projetamos desa-
celeração para o varejo, porém com um crescimento
mais homogêneo, tanto em segmentosmais sensíveis
à renda quanto em setores mais sensíveis ao crédito.

O Índice de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) apre-
sentou alta de 0,56% em dezembro. Com o resultado,
o IPCA encerra o ano de 2023 comuma alta de 4,62%.
O resultado do mês reflete, pela terceira vez consecu-
tiva, a inflação do grupo de Alimentos e Bebidas, que
responde aos impactos climáticos do El Niño, que le-
vam à uma redução da oferta interna de bens agríco-
las.
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Fonte: IBGE Elaboração: 4intelligence

Série dessazonalizada, média de 2022 = 100

PMS
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Gastos pessoais
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Vestuário

Fonte: IBGE Elaboração: 4intelligence

Pontos percentuais, porderando pela POF − 2019

Contribuições para a Inflação Anual

Dilma II Temer Bolsonaro Lula III
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Comparação com o mesmo período do ano anterior (%)

IPCA − Preços livres e administrados
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Governabilidade Judiciario Legislativo

Fonte: 4intelligence Elaboração: 4intelligence

Pontos percentuais

I−GOV

À frente, entendemos que o El Niño deve se man-
ter como um dos principais elementos por trás da
instabilidade nas cotações de commodities agríco-
las. Por outro lado, a baixa demanda internacional ar-
refeceu os preços de petróleo no curto prazo, favore-
cendo o índice cheio,mas incertezas ainda semantém
frente aos cortes na produção da OPEP+ e do conflito
na principal região produtora da commodity.

Política

O resultado do Índice de Governabilidade (I-Gov)
de dezembro ficou em 43%, o mesmo número ob-
tido pelo governo Lula em novembro. No que tange
a dimensão legislativa, Lula repetiu a marca de 15% e
a relação com o Legislativo segue extremamente deli-
cada, enquanto na dimensão jurídica, repetiu os 63%.
Por fim, na dimensão da opinião pública há a única no-
tícia positiva para o Planalto, com Lula na marca de
51%, a primeira vez, desde 2013, que um presidente
mantém marcas iguais ou superiores a 50% em um
ano.
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Disclaimer
Os pontos de vista manifestados neste documento configuram as opiniões particulares do analista responsá-
vel pela sua elaboração até a data de publicação.
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