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RO A
A politica monetéria con’rrocioni's’r'a ea UCRANIA
consequente perda de for¢a da atividade |

econdmica colocaram a inflacdo no menor Continuidade do conflito

patamar desde agosto de 2021. entre RUssia e Ucrdnia.

DeflacGo em 2023 reforca
sinal de demanda doméstica
enfraquecida com baixa
confianca por parte dos
empresdrios e consumidores.

Indicadores de atividade
econdmica apontam para
uma perda de forca no consumo,
enquanto o mercado de trabalho
permanece resiliente, afastando um
cendrio recessivo.

Declaracdes oficiais
provocam incerteza no
cendrio fiscal em meio

ao ciclo de cortes na
taxa de juros.

ARGENTINA

Escalada no conflito entre Israel e Hamas,
com envolvimento indireto dos Estados

Comeco promissor do governo de Unidos, Reino Unido e [émen.

Javier Milei com politicas econémicas
bem definidas e contencéo de gastos.

BATELEUR.

Fonte: Trading Economics
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+
. T . Terceiro maior destino das exportacoes brasileiras

<+

K@I J/ * Brasil é o 42 maior comprador de suas exportacoes
e
Apesar da retérica separatista de Milei, ministros PROXIMOS PASSOS DO

argentinos dizem que Argentina estd comprometida ATUAL PRESIDENTE:
com o Mercosul e avalia que bloco precisa ser renovado.

CORTE DE GASTOS

W0
“ Vamos continuar mantendo uma relagéo
adulta, seguir mantendo relagées, REGULARIZACAO DA DiVIDA
aprofundando os lagos comerciais e além
disso, trabalharmos juntos para entrarmos na
OCDE " _ PRIVATIZAGOES

P

- Javier Milei, sobre as relacoes DESREGULAMENTACAO Wi
com o Brasil e o presidente Lula =

BATELEUR.
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Var. % real frente ao ano anterior
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REINO 2. ZONA ® JAPAO
NOS EUA = UNIDO " DO EURO
O FED PARECE MENOS —EUA Tx. JUVOOS Tx. Juros Tx. OJUVOS
PREOCUPADO COM A . 2:25% 4,50% 0.1%

) Tx. Juros Var.%! Var.%! Var.%!
INFLACAO, 5,50% ] )
SINALIZANDO PARA UM Var.%! Inflagdo 12 m. Inflagdo 12 m. Inflagcdo 12 m.
DE JUROS MODERADO. Inflagdo 12 m.

3,14% (nov/23) w
Serasit |4 e
1,75%

POR OUTRO LADO, OS MAIS Tx. Juros Tx. J

11,75% Var.%! X. JUros
RECENTES COMUNICADOS ) 3,45%
DO BANCO CENTRAL Var. %! ) Var.%!

-0,50 p.p. Inflagéo 12 m.
EUROPEU E DO BANCO DA Inflacéo 12 m. 1 44% (nov/23) :
INGLATERRA SUGEREM QUE Inflagéo 12 m.

OS JUROS DEVEM FICAR

ELEVADOS POR MAIS TEMPO.

Fonte: Trading Economics; OCDE

4,68% (nov/23)
O suica

-0,50% (nov/23)

BATELEUR.
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N .
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INDICES DE COMMODITIES
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IPCA ACUMULADO EM 12 MESES E PRINCIPAIS COMPONENTES (%)
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o TAXA DE JUROS — SELIC (%)
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10 PROJECAO DA TAXA DE JUROS - SELIC (%) /%

PROJECAO PARA A TAXA BASICA DE JUROS

Expectativa Expectativa IR -
— e e | DEZ/24 | , o
13,00 ederasy © Focus e Juros internacionais elevados tendem
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RESULTADO PRIMARIO MENSAL ACUMULADO EM 12 MESES VARIACAO ANUAL DAS DESPESAS EM TERMOS REAIS (%)
s S bilhoes Bolsa Familia e Auxilio Brasil _ 78,5%
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12 RESULTADO PRIMARIO E DiVIDA NACIONAL

RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL ACUMULADO LTM

%4/ FEDERASUL

DiVIDA BRUTA DO GOVERNO GERAL

Em R$ milhoes
300.000
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100,000 PRIMARIO CONSECUTIVOS
I||||| I | "|
e S "N\““ [ |“| "0
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Inicio do Déficit Déficit
em Nov/2014 Primario
-500.000 desde
Mai/2022
-700.000
-900.000
-1.100.000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fonte: Tesouro Nacional

Em RS bilhoes

9.000

8.000

7.000

6.000

5.000

4.000

3.000

2.000

1.00

(@]

o

7 ANOS DE DEFICIT
PRIMARIO CONSECUTIVOS

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

BATELEUR.



% FEDERASUL

13 PRINCIPAIS MEDIDAS DE 2023

NOVO ARCABOUCO FISCAL E META FISCAL

Novas medidas que definem o teto de gastos para os préoximos anos e metas
fiscais dos resultado primdrios.

REFORMA TRIBUTARIA

Medida substitui o sistema de tributos atual pelo IVA, imposto unificado que
deve impactar a economia brasileira a partir de 2026, de forma gradual.

AMPLIACAO DE PROGRAMAS SOCIAIS

Assisténcia financeira por meio de programas para melhorar a qualidade de
vida da populacéo mais vulnerdvel, como o Bolsa Familia.

RETOMADA DOS INVESTIMENTOS PUBLICOS

Maior participacdo do governo como propulsor do crescimento econémico,
através de intervencdes nos principais setores da economia.

BATELEUR.




14 ARCABOUCO FISCAL

RESULTADO PRIMARIO EM % DO PIB

-04 I
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-9,8
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Fonte: Tesouro Nacional, ' Resultado esperado.
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Seguranca de que
ndo serd cumprida!

INSEGURANCA EM RELACAO AO
COMPROMETIMENTO DO GOVERNO EM
REGULARIZAR AS CONTAS PUBLICAS

Queda na arrecadagdo com desaceleracdo da atividade

Governo espera atividade acima das expectativas de mercado

L> Novo Arcabouco Fiscal permite crescimento real dos
gastos mesmo em periodos de baixa arrecadagdo

Proposicdo de novas receitas para compensar menor arrecadacgéo

Projecées do governo acima das perspectivas de mercado

Também existem incertezas quanto a aprovagdo das
medidas necessdrias para possibilizar tais receitas

Possibilidade de despesas subestimadas

Governo ndo sinaliza guaisquer cortes de gastos

BATELEUR.
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15 PRINCIPAIS MEDIDAS JA ANUNCIADAS EM 2024 ///

F Folha

Lula teme desaceleracdo, e governo mapeia medidas para
aumentar o PIB

Auxiliares examinam potencial de iniciativas ja tomadas e avaliam se mais acfes serdo ¢¢ cee nés d IﬁCi | mente

necessanes chegaremos a meta zero...
O que posso te dizer é que
ela ndo precisa ser zero. O

B CNN Brasil

Governo anuncia liberacao de R$ 93 bi fora de regras fiscais
para precatorios

pais ndo precisa disso... 99

Ainiciativa, que sera publicada no Didrio Oficial da Unido, ocorre apds 0 governo
conseguir no Supremo Tribunal Federal autorizacdo para quitar...

o1 ey
Nova politica industrial tera R$ 300 bilhdes em
financiamentos até 2026, anuncia governo

MNova Inddstria Brasil retine acdes para desenvolvimento do setor, com subsidios &
empréstimos.

[ Folha

Governo Lula publica MP que reonera folha de pagamento a
partir de 1° de abril

Medida também limita compensacdes tributarias e reduz beneficio a setor de eventos.
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VOLUME: GESTAO: OBJETIVO:
(a 8)BNDES < Finep ur i DESENVOLVIMENTO
X . J \'_- EMBRAPII I DO SETOR INDUSTRIAL

Y

INSERCAO DO GOVERNO COMO PRINCIPAL INDUTOR
DO DESENVOLVIMENTO DO SETOR INDUSTRIAL

Atual governo defende que as reservas das compras
governamentais, que servirdo de apoio & implementacéo do
plano, sejam limitadas as empresa locais. Desta forma
frustrando a concretizagdo de um acordo entre Mercosul e
Unidao Europeia, que defende que empresas do bloco participem,
em condicdo de igualdade, de licitagbes em paises do Mercosul.

BATELEUR.



17 CENARIO POLITICO E INSTITUCIONAL

CENARIO POLITICO E
INSTITUCIONAL BRASIL

Deterioracéo no
Cenadrio Fiscal

&

— |nstabilidade Politica

Queda nos Investimentos
Privados e Estrangeiros

+—— Maior Intervencdo Estatal

&

— Ativismo Econémico

ATIVISMO ECONOMICO

PIB Incentivado por investimentos pUblicos.
Emprego dependente de acdes do governo.
Maior utilizacGo de bancos publicos.

Intervencdo nas empresas estatais.

ATRACAO DE INVESTIMENTOS

Reducdo da relevéncia do mercado de capitais.
Queda na representatividade dos investimentos

privados na economia.

CENARIO FISCAL

Sem perspectivas de ajuste no descompasso das
contas do governo.

Maior intervencdo e retirada do Teto de Gastos.

%// FEDERASUL

Probabilidade
Muito Alta

Baixa Probabilidade

P

b

Risco Muito Elevado

BATELEUR.
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Os Indicadores de Confianca de Dezembro de 2023:

160,0 ,
_ o ~ ° °
Oftimismo =‘ 0 I '@ :‘9‘ Lm @
‘— ® @
Construcdo  IndUstria Comércio  Servicos  Consumidor  Empresério
140,0
96,0 953 86,7 93,7 91,2
Variagéo (vs. Nov/23) -0,2 +2,6 +0,2 +0,7 -0,6
1900 Variacéo (vs. Dez/22) +0,7 +2,0 -0,5 +5,7 +0,5
100,0
80,0
60,0
Pessimismo
400 Y
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fonte: FGV BATELEUR.
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PIB NACIONAL
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Fonte: IBGE
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Crescimento real do PIB
Acumulado em Quatro Trimestres

3T15

2015 e 2016
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4T15
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3716

4T16
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2117

2017 e 2018

recuperacdo timida

3T17
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1T18
2718
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4718

2019

expectativa alta,
crescimento lento

2020

pandemia e interrupcdo

de crescimento

1T19
2719
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1720
2720
3720
4720
1721
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%4/ FEDERASUL

2021 e 2022
recuperacao
econdmica

2023
estabilidade do
crescimento

37121
4721
1722
2122
3122
4722
1723
2723
3123

BATELEUR.



20 PIB SOB A OTICA DA OFERTA - BRASIL

CRESCIMENTO DO PIB NO 1° SEMESTRE DE 2023

Taxa semestre contra mesmo semestre do ano anterior (%)

¥4 PIB |

26% SERVICOS

CONSUMO DAS FAMILIAS

1,7% INDUSTRIA /

PIB impulsionado pelo hom resultado da
agropecudria, com safra recorde nas culturas de:

{/ Soja b l

Fonte: IBGE; MAPA; Conab

Trigo Algoddo

%/% FEDERASUL

As culturas de soja e , que juntas representam

41,3 % no VBP total do Brasil, somaram em torno de
285 milhées de toneladas de grdos na safra 2022/23,
entregando um crescimento de 23% e frente a

ultima safra.

Evolugdo da Producéo de Soja e Milho

Em milhdes de toneladas

MILHO =@=SOJA
180

160 +23%
140
120
100 +15%
80
60
40
20

0
13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23

BATELEUR.
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As expectativas de mercado apontavam para uma
retrac@o no segundo semestre de 2023, sobretudo em
decorréncia da dissipacéo do choque positivo na
agropecudria e perda de féolego na demanda.
Contudo, a resiliéncia da atividade surpreendeu, com o

terceiro crescimento consecutivo do PIB no ano, de 0,1%.

CRESCIMENTO DO PIB NO 3° TRIMESTRE DE 2023

Taxa trimestre contra trimestre imediatamente anterior (%)

.1 Expectativa do Mercado

________________________________

Agropecudria e
grop 33% [
. 1 0,6%
IndUstria = ’
B o.c%
, 1 0,5%
Servicos
0,3% |
PIB Total ’
| 01%

Fonte: IBGE

//% FEDERASUL

‘;‘7 Agropecudria: caiu menos que o esperado
-
* Surpresa positiva na producé@o de milho (+19,5% a.a.)
» Exportagdes ainda em patamar recorde

* Saldo comercial do setor bastante positivo

!!'"ﬂ IndUstria: impactado pelos juros restritivos
» FBCF no menor nivel desde o 4720
* Nivel contracionista de juros afetou producdo interna

* Impacto da reducdo de confianca dos empresdrios

8 Servicos: melhora no poder de compra
* Melhora no mercado de trabalho
* Medidas governamentais de transferéncia de renda

* Reducdo da inflacdo, aumentando a renda real

Efeitos da expanséo fiscal tem superado, até entéo,
o nivel contracionista da politica monetdria.

BATELEUR.
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INVESTIMENTO DIRETO NO PAIS — SALDO ACUM. EM 12 MESES N Reducao nos investimentos prejudica
Em USS bilhdes € B FBCF o crescimento de longo prazo do pais.
Var. % frente ao mesmo periodo do ano anterior
Investimento Direto no Pais (IDP) 26,5%
120 = nvestimento Direto no Pafs (IDP) - % PIB d‘ﬁlslo? 5,0% 15.0%

11,7%

4,5%
5,2%
100 . I 1,6% 1,9% °31% 6%
4,0% I | ] - - I

— ol

. 3,5% -5,9% -6,8%
3,0% 1721 2T21  3T21 4721 1722 2722 3T22 4T22 1723 2123 37123
2,7% TAXA DE INVESTIMENTO
60 2,5%
Taxa nominal — % FBCF / PIB
2,0% 24% MAIOR TAXA DO PERIODO — 2T201323,23% FBCF apresentou queda
40 3% A de 6,8% no resultado do
1,5% 299% 3123 frente ao 3122
0, 0,
NOV/2023 1 0% 21% 20,36%
20 US$ 57,72 bi 20%
0.5% 19%
18%
0,0% 17% MENOR TAXA DO PERIODO — B, 3T202317,77%
T £ T T £ T £ © £ £ £ € 9@ 9 o 4« 16%
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BATELEUR
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Correlacdo entre Producdo de Gréaos e Variagdo do PIB no RS

" T T T T o ;e e o zae
(em milhes de toneladas) - Crise ! ‘Ag Agropecudria: impacto climdtico menor
\ Gov. Dilma | - 3 .
| | a4 36 38 * +36% na producdo de soja
[V 7s] : 32 33: 34
'g % ”o 30 |0 i 30 * +25% na producdo de milho
2w 23 | |
_g o 22 21 23 23 91 ! !
O 1 1 S 5 . o N
ng_ 5 18 : : u'“i IndUstria: juros altos e menor confianca
13 : |
1 1
1 1
1 1
1 1 o Vd L
I ! ! g Servigos: aumenta na renda real das familias
| |
S 8 8 8 8 8 8 5 o o oc!oc o oo o o & & &
& &8 &8 & & &8 &8 &8 & 8§ 8§/ & ;8 & & @& 8« A CRESCIMENTO DO PIB NO 372023
1 1
1 1
! ! Taxa trimestre contra mesmo
I I 10,6 trimestre do ano anterior (%)
85 ! ! 3,8
o) 6,7 6,9 . . ’ 99
S% 3,3 ’ 2,9 : : 0,1
s owr il li b a2 b , -
1 1
1
S 1 0,3 !
-2,7 21 -2,4
L Ae -5,2 -3,9
0 X | -7,2
(em %) e e oo | ’ PIB Agropecudria Industria Servigos

Fonte: DEE/SPGG; IBGE 1523 BATELEUR.
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RESULTADO DO GOVERNO DO RIO GRANDE DO SUL

RECEITA EM 2023 DESPESA EM 2023
Em R$ bilhoes
. RS 82,0 Bl RS 76,7 Bl
/ 53
4,6
B N . '_"B L
4,0 3,6 ﬁﬂﬂ Principais Receitas = Principais Despesas
P
2,0 O o R$43,2bi \ Y,
) RS 18,8 bi
03 0,3 Pr: CONTRIBUICOES
- m . N ¢ REVIDENCIARIAS “
L I I I B RS 10,2 bi RS 16,5 bi
'015 ' |
W | SO UNDE:
20 15 | : s ST
29 i /A R$58bi RS 10,8 bi
-2,7
40 ¥ q
&% R$4,6bi RS 11,1 bi
438 RS 2,8 bi arrecadados em 20222
6,0 q IRRF R l
(\9\(\/ (\9\% q/Q\V (\9\@ (19\‘0 (19\/\ q/g\‘b (\9\0\ (\9(19 (LQ%\ (\9(9/ (\9({5 Qq/bik Rs 3,3 bi RS 7,0 bi

Fonte: TCE, SEFAZ, Secretaria de Planejamento RS, Portal da Transparéncia * Com base nas receitas e despesas previstas no Portal da Transparéncia. B /\ T E |_ E U R .
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------------------------ | PIB BRASIL 2023: 2,8%  PIB BRASIL 2024: 1,3%

f=———==- I———=-=-- 1 Fm—====-
1 20,7% ! " ! 58,9% | . 6,8% !
Juros ginda elevados, mas em queda, e recuperagdo Desaceleragiio do mercado de trabalho, mas ainda Menor safra de gréos, atentando para o El Nifio
da confianca para investimentos em patamar aquecido
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Fonte: IBGE, Bateleur B /\ _|_ E |_ E U R
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26 EMPREGO - BRASIL

TAXA DE DESOCUPACAO (DESEMPREGO)

Desocupadas / (Ocupados + Desocupados)
1

16% !

1
: Melhora de emprego por conta da

, . Bolsonaro reforma trabalhista de 2017
Dilma deixa assume a
a presidéncia
14% .

1 1
1 1
1 1
1 |
| |
| I
| |
! presidéncia |
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1,
1

12,2
12%

10%
Inicio da
pandemia out/22

! 8,3%

out/23
7,6%

8%

I Menores niveis desde 2015

i 1 i
1 1 1
1
X Reforma | X
6% ! Trabalhista ! !
1 entra em 1 :
- e --- 2023E --;
1 vigor 1 1 1 1
1 1 1 i
1 1 1 1 1 !
4% 1 1 1 ! ! 75 :
1 1 1 1 1 7 X
1 1 I 1 I !
1 1 i 1 I |
T 5,0
1 1 1 1 1 m ¥ 4 :
2% 1 1 1 1 1 .
1 1 1 1 L e e e e e e e e =
1 1 1 1
1 1 1 1
1 1 1 1
1 1 1 1
1
O% 1 1 1
NN NOFTFTFTOOODOOONNNDODODOONORNOTNOOO —— — NNN® O D
——————————————————————— NNNNNNNNNNNN
P N N S S N S N N N T N N N N NN
E302388280523828523028528023328523382¢25

Fonte: BCB; Ministério do Trabalho (Novo CAGED); IBGE (PNAD-C)
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SALDO DE EMPREGOS FORMAIS ACUMULADOS

Acumulado em 12 meses — em milhares de habitantes

6.000
5.000
4.000 29125
3.000 2.176,5
2 000 1.459,8
1.000 10 683,2 258,8 4270 5325 ‘ | |
0 I I ] 1 |
] 1
-1.000 | | -257,3 -342,7
-2.000 -1.584,9 -1.505,2
-3.000
N ™ < e} ~O N 0] o~ o — N ™
o o o o o o o o S S S S
[Q] [Q] Q] [Q] N [Q] N Q] [Q] N [Q] [Q
)
Saldo de Empregos @ @
Formais Nov/2023 YTD 1.914.467 76.457
Servicos +1.067.218 +50.015
IndUstria +238.377 +7.184
Construcéo +235.975 +1.360
Agropecudéria +88.756 +5.074
Comércio +284.170 +12.824

BATELEUR.
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EVOLUCAO DA MASSA DE RENDIMENTO MENSAL REAL E IPCA

Em R$ milhoes % 0Olt. 12 meses
=—Massa De Rendimento Mensal Real = ===|PCA

14,00
300.000

12,00
290.000
280.000 10,00
270.000 8,00
260.000

6,00
250.000

4,00
240.000

2,00
230.000
220.000 0,00

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fonte: IBGE BATELEUR.
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2s  EXPECTATIVAS PARA O CENARIO AGROPECUARIO

% VBP BR 2023: 12% % VBP BR 2023: 29%
) EXPECTATIVAS PARA A SAFRA DE MILHO QUEDA NA ‘ﬁPECTATIVAS PARA A SAFRA DE SOJA
PRODUCAO
& Brusil: NACIONAL & Brasil:
= 10,9% + 0,4%
MENOR
OFERTA
-9,6% -0,2%
-13,5%
AUMENTO L
11,4% -31,2% DOS 11,8% -4,8%
Dos 10 ek Dos 10
: -15,4% : -5,6%
maiores -14,3% maiores i
produtores do -144% : produtores do  -34% o ’
Brasil, o é o L _ Brasil, o RS é o =
com -114% SITUACAO Unico com -3,3%
OPORTUNA A perspectiva de Aumento:
ECONOMIA crescimento Q + 68,1%
~_ X GAUCHA A

BATELEUR.
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Projecoes
Rio Grande do Sul

PIB RS 2023: 2,7%

PIB RS 2024: 4,3%

Continuidade do Governo Estadual
Continuidade da agenda de reformas
Ajuste nas contas pUblicas

7~  Espaco para investimentos do Governo

EI Concessdes e privatizacdes estaduais

“
¥» -9 Melhoria no ambiente de negécios
I Melhora na competitividade relativa do RS
Fonte: DEE RS, Bateleur
* Projecdes.

Produto Interno Bruto RS
Var. % real frente ao ano anterior

INDUSTRIA u“'ﬂ

.

AGROPECUARIA ‘4%

//% FEDERASUL

9,7
74
238 02 2,2 1,8
T LB ]
. - ! -3,5
4,0 3,9 5.6
-10,8
7,
56,9 67,0
250 0
9,5 11,4 3,1 oo
- ] i Lo
| -
3'8 -0’2 '711 I
-29,5

-45,6
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023* 2024*
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EXPECTATIVAS, DESAFIOS E CONDICOES DE GOVERNO PARA 2024

110

PERSPECTIVAS DE POLITICA MACROECONOMICA

Ambiente externo com mais incerteza que o normal

Juros reduzidos, mesmo com assimetrias altistas para inflacéo
PIB incentivado por investimentos publicos

Ativismo Econémico

Risco de aumento do endividamento em relacdo ao PIB
Necessidade de aumento de impostos para sustentacao fiscal

Utilizacdo de bancos publicos para medidas parafiscais

CENARIO DE GESTAO E GOVERNABILIDADE

Apoio da Cadmara e Senado pautado em
concessoes e forte ambiente negocial

Maior presenca de indicados do Governo em
cargos importantes, como no Bacen e STF

Parcerias internacionais em pauta,
dado o contexto geopolitico conturbado

Perda de credibilidade, sem o cumprimento das metas propostas
Inseguranca juridica

Sem privatizagoes, concessoes e reformas estruturais

BATELEUR.
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RESULTADOS E EXPECTATIVAS

BRASIL

PIB
IPCA

Meta Selic

Cambio

RIO GRANDE DO SUL

PIB

Var. anual (%)
Var. anual (%)

Final do per. (% a.a.)

Final do per. (R$/US$)

Var. anual (%)

2019

1,20
4,31
4,50
4,03

1,06

2020

-3,30
4,52
2,00
5,20

-6,78

2021

4,80
10,06
9,25
5,57

10,36

2022

3,00
5,79
13,75
5,28

-5,06

2023

%// FEDERASUL

2024+

O N N W
o o0 O W

BATELEUR.



FERNANDO A. MARCHET

Vice Presidente e Coordenador do Ndcleo de

Economia da Federasul

EQUIPE TECNICA RESPONSAVEL:

Henrique Trevisan — henrique.trevisan@bateleur.com.br

Rodrigo Bammann — rodrigo.bammann@bateleur.com.br

flelv]in]aje

www.federasul.com.br BATELEUR.
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