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Conjuntura




Conjuntura internacional — Mundo

Atividade global resiliente, puxada por crescimento maior que o esperado nos EUA e em grandes economias emergentes

Variacao entre

PIB - var. % a.a. R Variacao entre PIB var. % a.a. Projecoes d .
EM| Projecoes janeiro e abril OCDE fevereiro e maio
2023 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025
Mundo 3,2 3,2 3,2 0,1 0,0 Mundo 3,1 3,2 0,2 0,2
Avancados 1,6 1,7 1,8 0,2 0,0
EUA 25 2.7 1,9 0,2 EUA 26 1,8 0,1
Japao 1,9 0,9 1,0 0,0 0,2 Japio 0,5 1,1 05 0,1
Zona do Euro 0,4 0,8 1,5 -0,1 -0,2 7ona do Euro 0,7 15 0,1 0,2
Reino Unido 0,1 0,5 1,5 -0,1 -0,2 ) .
Reino Unido 0,4 1,0 -0,3 -0,2
Emergentes 4,3 4,2 4,2 0,1 0,0
. China 4,9 4,5 0,2 0,3
China 5,2 4,6 4,1 0,0 0,0 )
india 7.8 68 65 |03 00 India RN RIECE L
Brasil 2,9 2,2 2,1 0,5 0,2 Brasil 1.9 21 0,1 0,1
México 3,2 2,4 1,4 -0,3 -0,1 México 2,2 2,0 -0,3 0,0

" Fontes: FMI, OCDE
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Conjuntura internacional — Mundo

PMI composto sinalizando expansédo, em geral guiada por servigos

PMI Composto - indice dessaz.

e—EU A Zonado Euro e China (Caixin)
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PMI Servicos - indice dessaz.
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PMI Manufatura - indice dessaz.
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Fonte: Bloomberg
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Conjuntura internacional — EUA

Atividade e mercado de trabalho com desacelera¢éio moderada

PIB — Contribuicdes pela demanda - % t.t., anualizado

M Estoques Exportagdes liquidas
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700 A I Criacdo Vagas - Bens ’ USS 2136,7
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Fontes: Bloomberg, Fed Séo Francisco
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Conjuntura internacional — EUA

Persisténcia da inflagéio e perspectiva para inicio de cortes nos juros postergada para setembro/novembro

Expectativa de cortes de juros pelo FED - n° de cortes de 25 pbs em 2024, por reunido

Data de divulga¢do CPls Junho Julho Setembro == Novembro —e=Dezembro
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Inflagdo PCE - var. % a.a. CPl —var. % a.a.
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Conjuntura internacional — China

Apesar do crescimento acima do esperado no 1724, dados de atividade recentes elevam perspectivas de novos estimulos por parte do governo

PIB -var. %
t/t — e—i/a
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Producgdo Industrial

e \/endas noVarejo

20
10
4,5
0 \ 3,1
\\7 \/
-10
-20
Mar Jul Nov Mai Set Mar
2022 2022 2022 2023 2023 2024
Inflagao - var. % a.a.
e CONSUMIAOr e Produtor
12
8
4
0,3
0 V’A
. \_’\/ _2’5
-8
Abr Ago Dez Abr Ago Dez Abr
2022 2022 2022 2023 2023 2023 2024

Fontes: Bloomberg, NBS
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Conjuntura internacional — Zona do Euro e Reino Unido

Recuperagdo no ritmo de atividade, mas continuidade da desinflagdo

PIB - %+t Inflagdo - var. % a.a.
. ) Zonado Euro (Cheia) e eee<Zonado Euro (Nucleo)
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Conjuntura internacional — América Latina

Inflagdo em desacelerag¢do, mas cortes de juros prejudicados por postergagdo do inicio de flexibilizagdo monetdria nos EUA

Inﬂagéo —var. % a.a.
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Taxas oficiais de juros - var. % a.a.
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Fontes: Bloomberg, BCs Latam.
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Conjuntura internacional — Riscos Globais para Inflacdo

Tensoes geopoliticas, polariza¢do da elei¢do nos EUA e La Nifa de forte intensidade séo riscos para flexibilizacdo monetdria

indices de pressdo nas cadeias e custo do frete

= Global Supply Chain Pressure Index (esq) =====World Container Index - milharesde USS (dir.)

6 1 r 12
4 -8
] 4/\2'7' 4
0 T T T T ‘_\w'_’~’_,—"l-‘~——\-l - 0
2 -08L 4
Mai Out Mar Ago Jan Jun Nov Abr
2021 2021 2022 2022 2023 2023 2023 2024
Cotacbes de petroleo - us$/barril El Nifio e La Nifia - Probabilidade %
- Brent —WTI HLaNifia  ®Neutro El Nifio
140 100 -
87
120
80 A
100
60 A
80
40
60
20 A
40 T T T T
Mai Dez Jul Mar Out Mai 0 -
2021 2021 2022 2023 2023 2024 MAM  AMJ MJJ JIA JAS ASO SON OND ND)J DJF

Fontes: Bloomberg, NOOA, Fed NY
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Conjuntura doméstica — Expectativas de mercado

Previsbes para inflagdo, crescimento e Selic de fim de ano subiram para 2024

IPCA - mediana das expectativas de mercado (% a.a.) PIB - mediana das expectativas de mercado (% a.a.)

— 024 2025 === 2026 , 2—_ 2024 2025 e e 2026
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Fonte: BCB
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Conjuntura doméstica — Mercado de trabalho

Queda na taxa de desemprego motivada por crescimento da PO superior ao da FT; rendimento médio e massa com expansdo
moderada

PEA, PO e taxa de desocupagao - var. mensal % ., dessaz Rendimento médio e massa real habitual - var. mensal %, dessaz

[ PO W Forga detrabalho == == e Taxa de desocupagdo (dir.) [ Rendimento médioreal habitual ==e==Massa de renda real habitual
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Fonte: IBGE, SPE/MF )
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Conjuntura doméstica

Expansdo do crédito no trimestre, com destaque para crescimento do crédito direcionado e para pessoas fisicas

Concessoes de crédito - média tri/tri(-1), dessaz.
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Projecoes de atividade e inflacao




Indicadores coincidentes de atividade

Indicadores coincidentes sugerem avango no ritmo de atividade no 1724

Sondagens de confianga — dessaz.
Mai/23

Abr/23
s; Construgao 95,2
=) Servigos 93,3
E? IndUstria 94,4
=) Comércio 86,9

Consumidor 87,5

94,5
92,3
92,8
87,6
89,5

Jun/23

94,0
94,2
93,2
89,5

o9 w2 50 ss 97 w3 92

Pesquisas do IBGE - média 2019 = 100, dessaz.
= P|M = PMC Ampliada

120
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Mar Set Mar
2021 2021 2022

Jul/23
95,2
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91,2
87,6

= PMS

Ago/23

95,5
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91,1
88,5

Set
2022

Mar
2023

Set
2023

Mar
2024

Set/23

96,5
94,0
90,5
88,2

Out/23 Nov/23 Dez/23 | Jan/24 Fev/24 Mar/24| Abr/24

95,2 96,1 96,0
93,9 94,8 93,8
90,8 93,1 95,6
86,9 88,0 87,6 90,4 91,4

90,8 89,7 91,3

PMI Brasil - nimero indice, dessaz.
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Fontes: IBGE, Bloomberg, FGV
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Projecao para PIB no 1T24

Aceleragdio de 0,0%* para 0,8% na margem e de 2,1% para 2,5% na comparagdo interanual

PIB pela ética da oferta - var. interanual (%)

I —8—PIB ——InduUstria ——Servigos ——Agropecudria (dir.)
Variagao na margem - % Variagao
interanual - % 61 Projecio | 3°
1124 1T24 1T24
* 4 L
4723 (marco) ) 4723 P) 5 25
PIB 0,0 0,7 0,8 N 2,1 2,5 N 4 L 20
Agropecuaria| -7,3 11,6 1234 00 -15W¥ 3 | L 15
Inddstria 1,2 0,7 0,3 W 2,9 3,34 5 | 10
Servigos 0,5 0,9 1,0 A 1,9 2,6 N 1 5
(P): projetado
0 T V T T T T \l\-l,b 0
-1 L5
3T22 4722 1723 2723 3723 4723 1724
Fontes: IBGE e SPE/MF, *Considera dessazonalizagdo com dados até 1T24. coveRNo FEDERAL
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Projecao para PIB de 2024

Crescimento revisado de 2,2% para 2,5%, puxado por atividades ciclicas e absor¢cdo doméstica

PIB pela ética da oferta —var. anual %

. . =@—P|B e=Agropecudria ==|ndUstria e=Servicos
Variagdao acum. Boletim
4T -% anterior 16 - Projegéo
15,1
2023 2024 (P) 2024 (P)
PIB 29 25V 2,2 129
Agropecuaria| 15,1  -1,4 W -1,3
8 -
Industria 1,6 2,4 N 2,5
Servigos 2,4 2,7 N 2,4 4 57
(P): projetado 2,5
2,4
0 4 T 1
N 1,4
/.

4721 2722 4722 2723 4723 2724 4724

GOVERNO FEDERAL

Fontes: IBGE e SPE/MF
SECRETARIA DE  MINISTERIO DA “. I— 17
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Projecao do PIB de 2025 a 2028

Crescimento esperado para demais anos proximo a 2,5%

PIB (% a.a.)

Data da proje¢éo

Ano
Margo Maio
2024 2024
2025 2,8 2,8 O
2026 2,5 2,5 O
2027 2,6 2,6 O
2028 2,5 2,5 0

Fonte: SPE/MF
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Evolugao recente do IPCA

Surpresas relacionadas a itens mais voldteis nas ultimas duas divulgagées

IPCA — % m.m.

1,7 1

-1,3 A
Abr Jul
2022 2022

Out
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Abr
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Out
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Abr
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3,0 mmmm QOutros alimentos Leites
I Cereais I In natura
Carnes Total

2,0
1,0
0,0

-1,0

-2,0
Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan Abr
2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024

Servigos — % m.m.
Ex-passagem e educagao

1,8 1 N Passagem aérea
. Educacdo
1,2 A Total

0,6

0,0

Abr Jul Out Jan Abr Jul Out Jan Abr
2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024

Fontes: IBGE, BCB
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Evolugao recente do IPCA

Medidas de nucleo e de inflagéio subjacente em convergéncia para meta

Média dos 5 nucleos - % dessaz anualizado

15 -
12 4 Média dos 5 nucleos
9 | Média Movel de 3 meses
6 m
3 m
0 T T T T T T 1
Dez Abr Ago Dez Abr Ago Dez Abr
2021 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2024
Servicos subjacentes - % dessaz anualizado Servigos subjacentes intensivos em trabalho - % dessaz anualizado
15 A 15 -
Servigos subjacentes Intensivos em trabalho
121 Média Mével de 3 meses 121 Média Mével de 3 meses
9 7 9
6 A 6
3 4 3 1
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2021 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2024 2021 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2024

Fontes: IBGE, BCB, SPE/MF
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Projecao para IPCA

Realinhamento entre pregos livres e monitorados e desinflagdo dos ntcleos

IPCA, livres e monitorados - var. % 12m IPCA x nucleos — var. % 12m
Livres Monitorados IPCA cheio Média 5 nucleos IPCA  +ece- Meta+/-1,5
20 ~ 13 -
15 4
10 ~+
10 +
7 -
5 7 \\ 3,70
oIS sem- .
. L
0 . . . . ; . B ~ 7TS=20
'5 = 1 T T T T T 1
Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez Dez Jun Dez Jun Dez Jun Dez
2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024

Fontes: IBGE, BCB, SPE/MF
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Projecao para INPC

Inflagdio menor para classes mais baixas de renda

INPC e IPCA - % acumulado em doze meses

s [P CA e [NPC
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0 T T T T T

Dez Abr Ago Dez Abr Ago
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3,69
3,23
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Inflagdo por faixa de renda - var. % 12m
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2022 2022 2022 2023 2023 2023 2024

Fontes: IBGE, IPEA
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Projecao de Inflacdo para os préximos anos

Processo de convergéncia do IPCA para a meta de 3,0%

Projegdes de Inflagdo (% a.a.)

IPCA INPC IGP-DI
Ano
Mar/24 Mai/24 Mar/24 Mai/24 Mar/24 Mai/24
2024 3,50 3,70 N 3,25 3,50 3,50 3,500
2025 3,10 3,20 3,00 3,10
2026 3,00 3,000
2027 3,00 3,000

Fonte: SPE/MF  GoverNo repRAL
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Boxe: Decomposicao dos movimentos cambiais recentes no Brasil

Real em linha com real “sintético”, refor¢cando preponderdncia dos fatores externos para explicar movimentos cambiais recentes

Taxa de cAmbio (RS/USS)
B Diferenca entre efetiva e sintética
------ Sintética
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Fontes: Bloomberg, MDIC.
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Prisma Fiscal




Expectativas para 2024

Hd tendéncia de melhora nas projec¢oes de mercado para o resultado primdrio de 2024.
Resultado Primario (Projegées para 2024) - R$ Bilhdes

-70,00 T T T T T T T T T T T T T T T T "

-75,00 A
-80,00 -
-85,00 -
-90,00 -
-95,00 A
-100,00 -
-105,00 A
-110,00 -
-115,00 A

-120,00 -
jan/2023 fev/2023 mar/2023 abr/2023 mai/2023 jun/2023 jul/2023 ago/2023 set/2023 out/2023 nov/2023 dez/2023 jan/2024 fev/2024 mar/2024 abr/2024 mai/2024

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

As expectativas para a arrecadagdo das receitas federais em 2024 tém mostrado trajetoria ascendente.

Arrecadagio das Receitas Federais (Projegoes para 2024) - R$ Trilhdes

2,62 -
2,60 A
2,58
2,56 -
2,54 4
2,52
2,50 -
2,48 A
2,46 -

2,44 |

2,42 T

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

As proje¢oes para a receita liquida do governo central em 2024 apontam elevagéo.

Receita Liquida do Governo Central (Proje¢des para 2024) - R$ Trilhdes

2,14 -
2,12 A
2,10 A

2,08 A —
2,06 4
2,04 A
2,02 A
2,00 A
1,98 4
1,96
1,94 4
1,92

jan/2023 fev/2023 mar/2023 abr/2023 mai/2023 jun/2023 jul/2023 ago/2023 set/2023 out/2023 nov/2023 dez/2023 jan/2024 fev/2024 mar/2024 abr/2024 mai/2024

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

Had expectativa de elevagdo dos gastos do Governo Central, em magnitude inferior ao aumento das proje¢ées de crescimento
das receitas.

Despesa Total (Projegdes para 2024) - R$ Trilhdes

2,20 -
2,19 A

2,18 - /

2,17 A

2,16 -
2,15 A
2,14 A
2,13 A

2,12 A

2,11

jan/2023 fev/2023 mar/2023 abr/2023 mai/2023 jun/2023 jul/2023 ago/2023 set/2023 out/2023 nov/2023 dez/2023 jan/2024 fev/2024 mar/2024 abr/2024 mai/2024

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

Melhora na estimativa de Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) em relagdo ao PIB, com consecutivas projegoes de queda deste
indicador.

Divida Bruta do Governo Geral (Projegoes para 2024) - % PIB

83,00% -

82,00% A

81,00%

80,00% A

79,00% \

78,00%

1

)

77,00%

jan/2023 fev/2023 mar/2023 abr/2023 mai/2023 jun/2023 jul/2023 ago/2023 set/2023 out/2023 nov/2023 dez/2023 jan/2024 fev/2024 mar/2024 abr/2024 mai/2024

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas para 2024

A expectativa para o PIB nominal de 2024 tem apresentado revisdes para cima nos ultimos meses.

PIB Nominal (Projegées para 2024) - R$ Trilhdes

11,60 -

11,50 -

11,40 1

11,30 A

11,20

11,10 1

11,00 -

10,90

jan/2023 fev/2023 mar/2023 abr/2023 mai/2023 jun/2023 jul/2023 ago/2023 set/2023 out/2023 nov/2023 dez/2023 jan/2024 fev/2024 mar/2024 abr/2024 mai/2024

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas de médio prazo —2024-2027

Entre janeiro de 2023 e maio de 2024 houve melhora nas expectativas de resultado primdrio para 2024 e piora para o periodo
entre 2025 e 2027.

Resultado Primario 2024-2027 - Bilhoes
jan/2023 M®set/2023 Hmai/2024
2024 2025 2026 2027

-83.016

-87.458

-118.580

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas de médio prazo — 2024-2027

Had expectativa de aumento do déficit primdrio em relagdo ao PIB para 2025 frente a 2024 e redugdo em 2026 e 2027.

Resultado Primario 2024-2027 - % PIB

jan/2023 mset/2023 mmai/2024

2024 2025 2026 2027

-0,02%

-0,32%
-0,37%

-0,59%

-0,67% .
0,73% -0,71%

-1,08%

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas de médio prazo — 2024-2027

Ha melhora nas estimativas para a varidvel DBGG/PIB para os anos de 2024 a 2027.

Divida Bruta do Governo Geral 2024-2027 - % PIB

jan/2023 mset/2023 " mai/2024 88,49%
87,05%

85,00% 85,00%

83,24%
82,40% 82,10%

81,03%

77,30%

2024 2025 2026 2027

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Expectativas de longo prazo —2024-2028

As projecdes de longo prazo das institui¢des para a receita liquida do Governo Central tém se aproximado da receita prevista no
PL

Receita Liquida do Governo Central 2024-2028 - R$ Trilhdes Despesa Total 2024-2028 - R$ Trilhdes
dez/2021 dez/2022 = dez/2023 dez/2021 e JE2/2 022 dez/2023
mai/2024 —a— Realizado PLDO mai/2024 s Realizado PLDO
3,10 - 2,70 - P
2,90 4 /
2,50
2,70
2,30 -
2,50
2,30 - 2,10 4
2,10 -
1,90 A
1,90 4
1,70 -
1,70
150 . . . . . . . 1,50 : . . . . . .

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 021 202 2028 2024 202 2026 2027 2028

GOVERNO FEDERAL

SECRETARIA DE  MINISTERIO DA 35
POLITICA ECONOMICA FAZENDA - -

UNIAO € RECONSTRU: cio



Expectativas de longo prazo —2024-2030

As expectativas quanto a DBGG tém superado sistematicamente os dados realizados nos ultimos anos, mas tém apresentado
deslocamento para baixo a cada ano.

Divida Bruta do Governo Geral 2024-2030 - % PIB

dez/2021 dez/2022 dez/2023 — mai/2024 Realizado == == DO 2025

95,00 -

90,00 A

85,00 A

80,00 A

75,00 A

70,00 T T T T T T T T T ]
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Fonte: Sistema PRISMA Fiscal/SPE-MF
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Panorama Geral




Evolucao das projecdes

Proje¢Oes para 2024

Grade de Parametros SPE Margo 2024 Maio 2024
PIB real (% a.a.) 2,2 2,5 A
IPCA (% a.a.) 3,50 3,70 AN
INPC (% a.a.) 3,25 3,50 N
IGP-DI (% a.a.) 3,50 3,50 O
Prisma Fiscal (mediana)
Resultado Primario (RS bilhdes) -82,82 -76,82 A
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 77,50 77,30 v

Fonte: SPE/MF
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Evolucao das projecdes

Projegoes para 2025

Grade de Parametros SPE Margo 2024 Maio 2024
PIB real (% a.a.) 2,8 2,8 O
IPCA (% a.a.) 3,10 3,20 A
INPC (% a.a.) 3,00 3,10 A
IGP-DI (% a.a.) 4,00 4,00 O
Prisma Fiscal (mediana)
Resultado Primario (RS bilhdes) -86,54 -87,46 v
Divida Bruta do Governo Geral (% do PIB) 80,09 79,90 7

Fonte: SPE/MF
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Ministério da Fazenda

Para maiores informagdes acesse o site da Secretaria de Politica Econdmica:

www,gov,br/fazenda/pt-br/orgaos/spe
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POLITICA ECONOMICA FAZENDA - -

UNIAO E RECONSTRUGAO



