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De uma populagdo de
pouco mais de 216 mi-
Ihdes, pelo menos 73 mi-
Ihbes pessoas (ou 33,8%
do total) estao hoje endi-
vidadas, segundo estudo
recente elaborado pelo
Serasa. A perspectiva é de
que a inadimpléncia con-
tinue subindo.

A faixa etaria entre 41 e
60 anos é a que enfren-
ta mais restricao (35%),
seguida pela de 26 a 40
anos (34%); acima de 60

Renda futura

De acordo com Liliam,
“me endividar significa
ter um compromisso de
pagamento de altos juros
e isso vai consumir minha
renda futura. O ideal é re-
duzir, ao maximo, o con-
sumo e quitar o maximo
de dividas, para entrar em
2025 com menos divida
possivel”.

Uma montanha de ar-
recadagao recorde, que
totaliza R$ 3,6 trilhdes
pagos ao Fisco pelos bra-
sileiros em 2024. Esse é o
montante atingido pelo
Impostémetro —indicador
do quanto a populagao
arca com impostos num
determinado ano — painel
permanente exposto pela
Associagcao Comercial de
Sao Paulo (ACSP), no dlti-

Consumo

Para Gamboa, “o aumen-
to da arrecadacgao, seja
estadual, federal ou mu-
nicipal, estd diretamente
ligado ao crescimento
da atividade econdmica.
Com a expansao da ati-
vidade econbmica, espe-
cialmente impulsionada
pelo consumo, a arreca-
dacgao cresce”.

Alta

Ao totalizar R$ 80,1 bi-
Ihbes de créditos as mi-
cro, pequenas e médias
empresas (MPMEs) em
2024, o Banco Nacional
de Desenvolvimento Eco-
némico e Social (BNDES)
obteve uma alta de 46%
na modalidade, em rela-
¢do a 2023, quando dispo-
nibilizou R$ 54,8 bilhdes.

Faixa etdria entre 41 e 60 anos é a que mais possui débitos

Um terco da populagao
brasileira esta endividada

anos (19,2%) e os jovens
entre 18 e 25 anos (11,8%).
Para a professora de ad-
ministracao e finangas da
FEA-USP, Liliam Carre-
te, sera dificil comegar o
ano de 2025 sem dividas,
devido ao pico atingido
pelos juros. Segundo ela,
mesmo sendo necessa-
rio diminuir o consumo,
isso é muito dificil porque
ha muitos estimulos para
gque as pessoas comprem
no fim do ano.

Sinal de alerta

Para a mestra da FEA-USP,
a segunda medida para o
endividado é tentar rene-
gociar a divida ja no come-
¢o de 2025, uma vez que,
guando este acumula um
débito muito elevado, em
relacdo a renda (que com-
prometa mais de 30% do
salario), ja se acende um
sinal de alerta
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Arrecadacdo de 2024 superou em 18,4% aquela de 2023

Brasileiro pagou R$ 3,6 tri
em impostos neste ano

mo domingo (29).

Ante o mesmo periodo de
2023 (R$ 3,04 trilhdes), o
valor deste ano represen-
ta alta de 18,4%. Segundo
0 economista da ACSP,
Ulisses Ruiz de Gamboa, o
avango decorre de: maior
atividade econémica, ele-
vagao da renda e geracao
de empregos, sem contar
a inflagdo e ajustes tribu-
tarios recentes.

ICMS

Para o economista da as-
sociagao, outro elemento
determinante da alta foi
a elevacgao das aliguotas
do ICMS em diversos es-
tados, medida estratégica
para elevar a participagao
na arrecadag¢ao futura do
Imposto sobre Bens e Ser-
vicos (IBS), gue substituira
0 ICMS e outros tributos.

MPMEs

Em 11 meses, os agentes
financeiros parceiros do
BNDES responderam pela
aprovacao de crédito no
valor de R$ 100,4 bilhdes a
empresas de todos os por-
tes, em que as MPMEs re-
presentaram 80% do valor,
ante R$ 74,5 bilhdes no to-
tal, e 73% para o segmen-
to, No ano passado.
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Terca-feira, 31/dez/2024 a quarta-feira, O1 de janeiro de 2025

Ultimo Focus do ano projeta
recuo pifio do IPCA em 2024

Indicador cai de 4,91% para 4,9%, mas o de 2025 sobe para 4,96%

Asserj

.

Por Marcello Sigwalt

Cocrente com a perda de
valor do real, face ao desajuste
fiscal (proposital?) recorrente,
o ultimo boletim Focus do ano
— consulta semanal do Banco
Central (BC) a mais de 100
institui¢des financeiras — re-
cuou, de modo pifio, a projecio
do IPCA (Indice Nacional de
Pregos ao Consumidor Amplo)
deste ano, de 4,91% para 4,9%,
ratificando, pelo terceira ano
seguido, o ‘estouro’ da meta de
inflagio para 2024, fixada em
4,5% pelo Conselho Monets-
rio Nacional (CMN).

Para 2025, porém, o merca-
do elevou, pela décima primei-
ravez seguida, a estimativa para
2025, que passou de 4,84%
para 4,96%, subiu de 4% para
4,01% para 2026 e aumentou
de 3,81% para 3,83%, para o
ano seguinte.

Assim como o infimo recuo
da expectativa inflaciondria, a
perda de dinamismo da eco-
nomia fica patente na ‘estabili-
zagio’ da projegao do PIB para
este ano, mantido em 3,49%,
ao passo que para 2025, a ati-

Mesmo com recuo insignificante para 4,9%, IPCA supera teto da meta (4,5%)

vidade recuou de 2,02% para
2,01%, o mesmo ocorrendo
para 2026, que ‘encolheu’ de
1,90% para 1,80%, mas parou
em 2%, para 2027.
‘Dominante’ sobre os indi-
cadores mencionados, a Selic
continuou mantida em 11,75%
a0 ano para 2024, mesmo j4
no patamar de 12,25% ao ano,
¢ a perspectiva de dois novos

aumentos de um ponto percen-
tual, nas préximas reunides do
Copom.

Mesmo ‘modus operandi’
valeu para 2025, que permane-
ceu em 14,75% ao ano, seguida
de leve alta, de 11,75% ao ano
para 12% ao ano, para 2026, ¢
ficar ‘estacionada’ em 10% ao
ano para 2027. A previsao de
superdvit comercial de 2024

caiu de US$ 74,3 bilhoes para
US$ 74,15, mas ficou estavel
em US$ 74,3 bilhoes para 2025.
A previsio de entrada de in-
vestimento estrangeiro no pais
em 2024 baixou dos US$ 70,5
bi para US$ 70 bi, mantida em
US$ 70 bi para 2025 ¢ subiu de
US$ 74,7 bi para US$ 74,9 bi,
para 2026, ¢ de US$ 76,47 bi
para US$ 76,68 bi, para 2027.

Divida bruta chega a 77,7% do PIB

A DBGG - que abrange
Governo Federal, INSS e go-
vernos estaduais e municipais
- atingiu 77,7% do PIB (R$
9,1 trilhdes) em novembro de
2024, redugao de 0,1 ponto
percentual (p.p.) do PIB em
relagio ao més anterior, por
conta da variagio do PIB no-
minal (-0,6 p.p.); do resgate
liquido de divida (-0,3 p.p.);
da evolugio dos juros nomi-
nais apropriados (+0,7 p.p.)

¢ do efeito da desvalorizagao

cambial (+0,2 p.p.).

No ano, o aumento de 3,9
p.p- do PIB resulta sobretudo
da incorporagio de juros no-
minais (+6,9 p.p.), da emissio
liquida de divida (+0,7 p.p.),
do efeito da desvalorizacio
cambial acumulada (+0,9 p.p.),
do reconhecimento de divida
(+0,2 p.p.) e do crescimento do
PIB nominal (-4,7 p.p.).

J4 a Divida Liquida do Se-
tor Publico (DLSP) atingiu
61,2% do PIB (R$ 7,2 trilhdes)

em novembro, reduzindo-se
0,3 p.p. do PIB no més, como
reflexo dos impactos da desva-
lorizagao cambial de 4,8% no
més (-0,6 p.p.), da variacio do
PIB nominal (-0,5 p.p.), dos
juros apropriados
(+0,8 p.p.), e do déficit prima-
rio (+0,1 p.p.).

No ano, a DLSP elevou-se
0,8 p.p. do PIB, em funcio,
sobretudo, dos impactos dos
juros nominais (+7,3 p.p.), do
déficit primario (+0,5 p.p.),

nominais

do reconhecimento de dividas
(+0,2 p.p.), do efeito da des-
valorizacao cambial de 25,0%
acumulada no ano (-2,7 p.p.),
do efeito do crescimento do
PIB nominal (-3,9 p.p.), dos
demais ajustes da divida externa
liquida (-0,4 p.p.), ¢ do ajuste
de privatizagoes (-0,3 p.p.).

No setor publico consolida-
do, houve déficit primdrio de
R$ 6,6 bilhdes em novembro,
ante déficit de R$ 37,3 bilhoes

no mesmo més de 2023.

Nova alta do ddlar demanda leilao do BC

Por Marcello Sigwalt

Ante 4 nova escalada do dé-
lar, cuja cotagao bateu a casa de
R$ 6,24, na tarde dessa segun-
da-feira (30), que marca o tlti-
mo pregio de 2024, nio restou
ao Banco Central (BC) outra
alternativa, a nao ser realizar
novo leilio cambial, vendendo
ao mercado US$ 1,815 bilhio
a vista.

Como atestado da dificul-
dade enfrentada pela autorida-
de monetdria para preservar o
valor do real, apds o leildo, as
14h19, a moeda ianque cedeu
muito pouco terreno, ao recuar
apenas 0,12% a R$ 6,1853 para
venda. Durante o certame, o
BC aceitou 14 propostas, com
uma taxa de corte de 6,1740,
entre 13h56 e 14h01.

Desde 12 de dezembro,
quando teve inicio o ciclo de
intervengdes cambiais, face a
deterioracio da moeda tupini-
quim, a autarquia ji ‘queimou’
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Desconfiang¢a do mercado induz a nova alta do ddlar

US$ 32,59 bilhoes das reservas
internacionais do pafs (US$
21,59 bilhées em leiloes a vista
e US$ 11 bilhoes com compro-
misso de recompra).

Como efeito colateral da
desvalorizagio cambial, o real
avanga célere para fechar 2024
como uma das moedas de pior

desempenho do mundo, como
consequéncia das preocupagoes
crescentes com o cendario fiscal
doméstico, agravados pelo viés
favorével ao ddlar. Assim, o pa-
drio monetario estadunidense
detém alta acumulada de 27%
ante a de Pindorama, em 2024.

Os ultimos dados divul-

gados pelo BC mostram que
a autarquia tinha, no dia 26
de dezembro de 2024, US$
347,081 bilhoes na reserva,
embora se destaque que al-
guns leiloes nao foram conta-
bilizados. Um més antes, esse
valor era de US$ 365,196 bi-
lhoes.

Nos dltimos meses, inves-
tidores tém se mostrado cada
vez mais receosos com o com-
promisso do governo em equi-
librar as contas publicas, parti-
cularmente depois do antincio
duplo pelo Executivo no fim
de novembro de um pacote de
contengio de gastos ¢ de um
projeto de reforma do Imposto
de Renda.

Em que pese a aprovagio,
pelo Congresso Nacional, dos
trés projetos do pacote de corte
de gastos, o mercado questiona
a eficicia das medidas na con-
tengdo das despesas ¢ duvidam
da determinacio federal de re-
duzir a divida publica.

Futuros sobem, mesmo com pessimismo

As taxas dos DIs fecharam
a tltima sessio do ano em alta,
com ganhos anuais de mais de
500 pontos-base para alguns
contratos, a medida que in-
vestidores consolidavam suas
apostas baseadas em um pro-
fundo pessimismo com o cend-
rio fiscal brasileiro e refletiam
sobre as perspectivas para o
proximo ano.

No fim da tarde, a taxa do
DI (Depésito Interfinanceiro)
para janeiro de 2026 estava

em 15,435%, ante 15,351%
do ajuste anterior. J4 a taxa do
contrato para janeiro de 2027
marcava 15,955%, em alta de
20 pontos—basc ante o ajuste
de 15,751%.

Entre os contratos mais
longos, a taxa para janeiro de
2029 estava em 15,76%, em
alta de 23 pontos ante 15,527%
do ajuste anterior, ¢ o contrato
para janeiro de 2031 tinha taxa
de 15,47%, ante 15,251% na tl-
tima sexta-feira (27).

Em meio a uma sessio de
agenda macroecondmica esva-
ziada e com poucas noticias no
radar, também marcada por um
volume fraco de negociagoes,
investidores consideravam as
expectativas para 2025 a fim de
determinar suas posi¢oes no ul-
timo pregao do ano.

Nesse ponto, as projegdes
do mercado para a economia
brasileira continuam pessimis-
tas.

No relatério Focus divul-

gado pelo Banco Central nes-
ta segunda, o mercado elevou
pela décima primeira vez con-
secutiva suas proje¢des para a
inflagio ao final de 2025, ago-
raem 4,96% ao ano, de 4,84%
na semana anterior, manten-
do-se acima do teto da meta,
que ¢ de 4,5%.

Ainda para 2025, os econo-
mistas reduziram a estimativa
para o crescimento do PIB,
agora em 2,01%, ante 2,02% na
semana anterior.



