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PIB (3° tri/2024): PIB deve apresentar expanséo de 3,4% em 2024

= O PIB registrou expansdo de 0,9% t/t no terceiro trimestre de 2024, dando continuidade
& sequéncia de altas observadas desde o segundo trimestre de 202], periodo no qual
acumulou alta de 111%. O nimero de hoje veio ligeiramente acima do consenso de José Marcio Camargo
mercado (0,8% t/t, Broadcast+) e sugere que a desaceleracéo da economia esperada Yihao Lin

para o segundo semestre ocorrerd de maneira mais lenta do que a antecipada. BEslthlel

Equipe Macro:

Gabriel Pestana

= Na nossa avaliagdo, o bom desempenho do PIB teve como principais destaques o

desempenho do setor de servigos pela ética da oferta e do consumo das familias pelo lado da demanda, sugerindo
gue dindmica de crescimento da economia, assim como nos trimestres anteriores, deriva de uma demanda interna
aquecida.

= Nesse contexto, apesar da politica monetéria contracionisto, avaliamos que o consumo das familias deve
continuar exercendo o papel de principal driver de crescimento da economia brasileira nos proximos trimestres, se
beneficiando de um mercado de trabalho que deve permanecer robusto. Dessa forma, projetamos que a economia
brasileira deva registrar uma expansdo de 3,4% em 2024. O desempenho mais forte do que o esperado corrobora o
cendrio de aceleragdo de alta da Selic para 0,75 p.p. na préxima reunido do Copom.

» Tivemos revisdes no crescimento dos Ultimos trimestres por parte do IBGE. A atividade no 3° trimestre de 2023 saiu
de 0% t/t para 02% t/t e no 1° trimestre de 2024 de 1,0% t/t para 1% t/t. Além disso, cabe destacar que houve reviséo
do crescimento do ano de 2023 que saiu de 2,9% para 3,2%. Com o resultado do 3° trimestre de 2024 e as revisdes
nos trimestres anteriores, o PIB deixa um carrego estatistico de 3,0% e 0,8% para 2024 e 2025, respectivamente.

» Pela 6tica da demanda, os destaques positivos ficaram por conta dos avancgos observados na formagdo bruta de
capital fixo (21% t/t e 108% a/a) e no consumo das familias (15% t/t e 50% a/a). O primeiro deu continuidade &
sequéncia de 3 altas consecutivas observadas nos trimestres imediatamente anteriores, acumulando alta de 10,6%
no periodo e atingiu o patamar mais elevado desde o 4° trimestre de 2014. Na nossa avaliagdo, esse bom
desempenho reflete a robustez dos indicadores de crédito nos Ultimos meses. Por sua vez, o consumo das familias
registrou aceleragdo de 0,1 p.p. em relagdo ao trimestre imediatamente anterior, sugerindo que o bom desempenho
do mercado de trabalho tem mais do que compensado os efeitos da politica monetdria contracionista sobre a
decis@o de consumo das familias. Com este resultado, o consumo das familias acumula alta de 5,4% em 2024, de
modo que, renovou o patamar mais elevado jé registrado na série histérica, refletindo os efeitos positivos do
mercado de trabalho aquecido, expansdo fiscal ao longo dos Ultimos trimestres e da melhora dos indicadores de
crédito. Sob a perspectiva de continuidade da resiliéncia do mercado de trabalho nos proximos trimestres,
avaliamos que o consumo das familias, assim como no primeiro semestre, seguird exercendo um papel de
destaque no crescimento da economia do longo do segundo semestre.

» O destaque negativo ficou por conta da dindmica da balanga comercial que teve como composigdo a expansdo
das importagdes (10% t/t) e um ligeiro recuo das exportacées (-0,6% t/t), de modo que, o saldo liquido teve
contribuicdo negativa para o crescimento pela ética da demanda. Cabe destacar que, com este resultado, as
importacgdes atingiram o patamar mais elevado j& registrado na série histdrica, sendo impulsionada por uma
demanda interna aquecida, marcada por fortes expansdes no consumo das familias e dos investimentos. Por sua
vez, o recuo das exportacdes reflete o desempenho negativo da agropecudria no periodo.
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» Pela 6tica da oferta, os destaques positivos ficaram por conta da indUstria (06%t/te36%a/a) edos servigos (0,9%
t/te 41% a/a). O primeiro deu continuidade & sequéncia de 7 trimestres consecutivos de alta, de modo que, alcangou
o patamar mais elevado desde o primeiro trimestre de 2015, refletindo a alta de apenas 1 das 4 atividades que
compdem o setor, com destaque para a expansdo de 1,3% t/t da indUstria de transformagdo e o recuo de 1,7% t/t da
construgdo civil. Por sua vez, o setor de servigos deu continuidade & sequéncia de 16 altas acumuladas nos meses
imediatamente anteriores, renovando o patamar mais elevado jé registrado na série histérica e refletiu as altas de
todas as atividades de compdem o setor. Cabe destacar que, apesar da base de comparacdo ja bastante elevada,
o setor segue apresentando um bom desempenho, sugerindo que a atividade econémica segue se beneficiando
de um mercado de trabalho bastante resiliente, das politicas de impulso d demanda e da melhora dos indicadores
de crédito. Em contrapartida, o desempenho negativo ficou por conta da agropecudria (-09% t/t e -0,8% a/a),
refletindo a base de comparagdo elevada do Gltimo ano e a perda de produtividade de algumas culturas relevantes
no periodo.

» A taxa de investimento como proporcdo do PIB avangou para 17,6% do PIB, elevando-se em 1,0 p.p. em relagdo &
leitura do segundo trimestre, de modo que, a sua média mével de quatro trimestres registrou alta de 0,3 p.p. para
16,7% do PIB. Na nossa avaliagdo, a retomada do ciclo de aperto monetdrio por parte do BC e a significativa
deterioragdo do risco fiscal brasileiro s@o fatores de risco relevantes que podem impactar a dindmica dos
investimentos nos proximos trimestres. Por sua vez, a taxa de poupanca registrou forte recuo ao sair de 16,2% para
14,9% do PIB e inferior aos 15,4% obtidos no mesmo periodo de 2023. Com este resultado, a média mbvel de quatro
trimestres registra novo recuo 0,2 p.p. para 14,7% do PIB, sugerindo que, assim como nos trimestres anteriores, parte
do forte desempenho da absorgéio doméstica decorre de um movimento de despoupanca.

* Em suma, apesar do menor impulso fiscal no segundo semestre, a economia brasileira se manteve mais resiliente
do que o antecipado, refletindo os efeitos de um mercado de trabalho aquecido e da resiliéncia das concessdes de
crédito. Na nossa avaliagdo, o resultado de hoje é consistente com a nossa proje¢do de crescimento da economia
de 3,4% no ano. Este niumero é derivado da nossa avaliagdo de que o consumo doméstico seguird atuando como o
principal driver de crescimento do ano, fato que vem sendo confirmado pelos indicadores o mercado de trabalho,
que seguem apontando para um robusto desempenho no inicio do quatro trimestre. Para o préximo ano, sob a
expectativa de um ciclo de aperto monetdario significativamente contracionista e as perspectivas positivas para o
desempenho da agropecudrig, projetamos que a economia deva registrar uma desaceleragdo para um ritmo de
crescimento de 2,4%. Vale ressaltar que, se por um lado, o bom desempenho da atividade econdmica tende a ser
um fator positivo para a arrecadagdo, por outro, a resiliéncia da economia &€ um fator e risco relevante para a
inflagdo, demandando uma maior atengdo por parte do BC na condugdo da politica monetdria nas proximas
reunides.
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Evolugdo do PIB

Variagdo trimestral (% t/t)
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Evolugcdo do PIB - por setor da oferta

Variagéo interanual (% a/a)
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Evolugdo do PIB - por setor da demanda

Variagéo interanual (% a/a)
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Absor¢cdo doméstica

Média mével de 4 trimestres (% do PIB)
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Investimento e poupanca
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Para acessar nossas andlises e projegdes visite nosso site:

https://analisa.genialinvestimentos.com.br/macroeconomia-brasil

Disclaimer:

Este material foi preparado pela Genial Investimentos C.V. S.A (“GENIAL”) e possui propésito meramente
explicativo. O conteldo apresentado ndo se trata de recomendacdo, indicacdo e/ou aconselhamento
de investimento, sendo Unica e exclusiva responsabilidade do investidor a tomada de decisdo. E
recomendadvel que os investidores busquem aconselhamento profissional antes de investir. As
informacgdes aqui apresentadas podem variar de acordo com o mercado e a GENIAL ndo garantia de
veracidade, preciséo e amplitude das informagdes prestadas. Esta instituicdo é aderente ao cdodigo
ANBIMA de regulacdo e melhores prdticas para atividade de distribuicdo de produtos de investimento
no varejo. Ouvidoria: 0800 605 8888.
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