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Internacional

Em reuniao do FOMC realizada na quarta-feira (10),
o FED reduziu novamente a taxa basica de juros
em 25 pontos-base, para o intervalo de 3,5% a 3,75%
ao ano, em linha com as expectativas. O comunicado
destacou que o comité seguira avaliando cuidadosa-
mente as informagdes econdmicas para definir a “ex-
tensao e o timing” de novos ajustes, sinalizando maior
cautela. Em coletiva, Jerome Powell afirmou que, apo6s
cortes acumulados de 75 pontos-base, a politica mo-
netaria se aproxima do nivel neutro, o que tende a exi-
gir decisdes mais prudentes. Nosso cenario base pro-
jeta dois novos cortes em 2026, em margo e junho, em-
bora tenha aumentado a probabilidade de uma con-
ducao ainda mais cautelosa da politica monetaria, di-
ante da resiliéncia da atividade econémica.

Brasil

O IPCA subiu 0,18% em novembro, apoés alta de
0,09% em outubro, levando a variacdo em 12 meses
para 4,46%. O resultado ficou abaixo da nossa proje-
¢ao (0,20%) e praticamente em linha com o mercado
(0,19% na Bloomberg e 0,18% na Agéncia Estado). A
surpresa baixista refletiu, sobretudo, a desaceleracao
da alimentagdo no domicilio, com quedas mais inten-
sas em carnes, aves, ovos, artigos de residéncia e cui-
dados pessoais, enquanto Vestuario registrou variagdo

praticamente nula. Para dezembro, projetamos alta de
0,38%.

A producao industrial (PIM-PF) recuou 0,5% em
outubro na comparacao interanual, apos alta de
2,0% em setembro, ficando abaixo da projecao da
4intelligence e das expectativas de mercado (+0,2%
na Bloomberg e na Agéncia Estado). O resultado re-
fletiu, principalmente, a queda da industria de trans-
formacgao (-2,2% YoY e -0,6% MoM). Para novembro,
a estimativa preliminar da 4intelligence indica recuo
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de 0,6% interanual, embora, na série dessazonalizada,
haja crescimento de 0,3% na margem.

O volume de vendas do comércio varejista restrito
cresceu 1,1% em relacdo a outubro de 2024, j3 o
Varejo Ampliado registrou leve recuo de 0,3%.No con-
ceito restrito, com ajuste sazonal, o principal destaque
da passagem de setembro para outubro foi a venda
de Combustiveis e Lubrificantes (+1,4% MoM, ante
+0,8% MoM projetado), apds duas quedas consecuti-
vas e cinco em sete meses. A projecao preliminar da
4intelligence para novembro é de +1,4% MoM (+2,1%
YoY) para o Varejo Restrito e +1,2% MoM (+0,5% YoY)
para o Varejo Ampliado.

O volume de servigos avancou 0,3% em outubro
(+4,1% YoY), registrando o nono aumento consecu-
tivo e renovando a maxima histérica pela sétima vez.
O resultado ficou proximo a projecao da 4intelligence
(+2,3% YoY) e abaixo das medianas da Agéncia Estado
e da Bloomberg (ambas em +2,8% YoY). O avango na
margem foi impulsionado principalmente por Trans-
portes, com destaque para o transporte aéreo (+4,3%
MoM) e o rodoviario de cargas. Para novembro, a pro-
jecdo preliminar da 4intelligence é de estabilidade na
margem (+0,0% MoM), com alta de 2,7% interanual.

Politica

Em novembro o governo registrou praticamente os
mesmos nimeros de outubro nas trés dimensdes do
[-GOV. Assim, o indicador registrou estabilidade, fe-
chando em 49,5% ante 49,7% de outubro. Trata-se do
segundo melhor resultado do ano e da terceira me-
lhor marca do atual mandato presidencial. As véspe-
ras do encerramento do ano pré-eleitoral, Lula busca
equilibrar-se para tentar a reeleicao diante da noticia
de que seu principal adversario pode ser o primogé-
nito de Jair Bolsonaro, o senador fluminense Flavio
(PL).
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Disclaimer

Os pontos de vista manifestados neste documento configuram as opinides particulares do analista responsa-
vel pela sua elaboracdo até a data de publicacéo.
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