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Os dados e projeções apresentados estão disponíveis na Feature Store da 4intelligence. Acesse aqui.

Internacional

O shutdown dos EUA foi encerrado, mas a norma‐
lização na divulgação de estatísticas será lenta ‐ de
modo que a conjuntura norte‐americana continuará
sob ”nevoeiro” por mais algumas semanas. O pre‐
sidente Jerome Powell e a maioria dos diretores do
FED têm defendido que ”sob nevoeiro deve‐se condu‐
zir com cautela”, indicando que um corte adicional de
juros em dezembro não é garantido. As declarações
cautelosas dos diretores do FOMC enfraqueceram as
apostas de corte de juros em 10 de dezembro, dando
sustentação ao dólar nos mercados internacionais de
câmbio. Nossa curva projetada para a taxa básica do
FED prevê três cortes adicionais de juros até meados
do ano que vem. Mas essa projeção para o juro do
FED foi colocada em viés de alta.

Na zona do euro, de acordo com a Eurostat, o CPI
em outubro foi de 0,2% em outubro e 2,1% sobre o
mesmo mês de 2024. O núcleo do CPI registrou varia‐
ção de 2,4% a/a. Todas as variações não mudaram em
relação à leitura preliminar.

Brasil

O IPCA subiu 0,09% em outubro, acumulando
4,68% em 12 meses. O resultado ficou abaixo da
projeção da 4intelligence ﴾0,12%﴿ e das medianas de
mercado da Bloomberg ﴾0,15%﴿ e da Agência Estado
﴾0,14%﴿. A desaceleração foi puxada pelo recuo da
energia elétrica ﴾‐2,39%﴿. Para novembro, projetamos
alta de 0,27%, com aceleração em Alimentação, Servi‐
ços e Administrados, parcialmente compensada pela
queda típica de Bens industriais.

A produção industrial brasileira ﴾PIM‐PF﴿ cresceu
2,0% em setembro ante o mesmo mês de 2024, após
queda de 0,7% em agosto. O resultado ficou um
pouco acima da projeção da 4intelligence ﴾+1,7%﴿ e
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das medianas de mercado ﴾+1,9% da Bloomberg e
+1,8% da Agência Estado﴿. A alta foi puxada pela
indústria extrativa ﴾+5,2%﴿, que manteve o forte di‐
namismo recente, enquanto a indústria de transfor‐
mação avançou 1,5%, retornando ao terreno positivo
após três quedas seguidas. Mantemos a expectativa
de expansão de cerca de 1% em 2025, ritmo bem in‐
ferior aos 3,1% observados em 2024.

O volume de vendas do comércio varejista restrito
cresceu 0,8% ante o mesmo mês do ano passado,
abaixo da projeção da 4Intelligence e dasmedianas de
mercado ﴾+2,0% YoY﴿. Já o Varejo Ampliado avançou
1,1% YoY, após três quedas seguidas, em linha com
nossa projeção ﴾+1,0% YoY﴿ e com as medianas da Blo‐
omberg ﴾+1,1% YoY﴿ e da Agência Estado ﴾+1,0% YoY﴿.
Para outubro, projetamos ‐0,2% MoM ﴾‐0,3% YoY﴿ no
Varejo Restrito e ‐0,3%MoM ﴾‐2,4% YoY﴿ no Varejo Am‐
pliado.

O volume de serviços avançou 0,6% em setembro
﴾+4,1% YoY﴿, oitavo aumento seguido, renovando a
máxima histórica pela sexta vez. Apesar dos ganhos
modestos desde março ﴾<0,5% ao mês﴿, a alta acumu‐
lada chega a 3,3% em 2025. O resultado ficou muito
próximo à projeção da 4intelligence, de +0,7% MoM
﴾+4,2% YoY﴿, mas superou as medianas da Agência
Estado ﴾+0,4% MoM e +3,6% YoY﴿ e da Bloomberg
﴾+0,4% MoM e +3,8% YoY﴿. A projeção preliminar da
4Intelligence para o setor de serviços em outubro é de
+0,3% MoM ﴾+2,9% YoY﴿.

Política

Com nova contribuição do Legislativo, o governo vol‐
tou a registrar aumento no I‐GOV, que fechou outu‐
bro em 49,7%. Trata‐se do melhor resultado de 2025,
e da segunda melhor marca do terceiro mandato de
Lula. Para além do parlamento, o Judiciário se man‐
teve estável e a dimensão de Opinião Pública também
contribuiu para o crescimento de Lula.
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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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