enario LCA
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Ambiente externo segue volatil, mas cenario doméstico tem se revelado mais benigno

Depois que o FED anunciou, em 31/01, que manteve inalterada a sua taxa basica de juros, os mercados avali-
aram que diminuiram moderadamente as chances de que ja em marco terainicio um ciclo de cortes da FFR.

Essa percepcdo foi reforcada no final da semana passada, quando da divulgacao do relatério de janeiro do
mercado de trabalho dos EUA: ele trouxe substancial reviséo para cima dos resultados de novembro e dezem-
bro e mostrou que tanto a criagédo liquida de empregos como os ganhos salariais aceleraram em janeiro.

Assim, o relatério de emprego da forgca ao diagnostico de que a resiliéncia do consumo das familias e da
inflagdo de servigos esta sendo alimentada pela resiliéncia do mercado de trabalho.

Adicionalmente, os componentes de precos pagos aos fornecedores das sondagens econémicas ISM, que
repicaram em janeiro, sugerem que alguma presséo de custos vem ressurgindo nas cadeias produtivas.

Mas a percepcdo majoritaria nos mercados, partilhada pela LCA, ainda é de que o ciclo de flexibilizagdo mo-
netaria nos EUA néo tardara a ser iniciado.

Todavia, € preciso reconhecer que ha probabilidade nada desprezivel de que o ciclo de flexibilizagc&o, ademais
de comecar mais tarde, possa vir a ser mais cauteloso do ora projetamos em nosso cenario base.

Esse cenério de flexibilizagdo mais cautelosa de juros, se vier a se materializar, tenderia a reduzir o raio de
manobra das autoridades emergentes para flexibilizar as suas préprias politicas monetarias.

No Brasil, as incertezas em relacdo a conduc¢do da politica monetaria tém permanecido mais contidas, num
contexto em que a inflagdo continua bem-comportada e os riscos fiscais parecem contidos.

Nessas circunstancias, o Banco Central manteve, na ata do Copom divulgada hoje (06/02), a sinalizag&do pros-
pectiva de novos cortes de 50 pontos-base nas “préximas reunides” de politica monetaria.

Nossa curva para a Selic, que previa cortes de 25 pontos-base a partir de maio, foi ajustada para incorporar a
extensdo do ritmo de corte de 50 pontos-base nédo s6 para areunido de 20/08 mas também para a de 08/05.

E preciso, porém, reconhecer que a evolugdo recente do cenario doméstico tem sido algo mais benigna do
gue vinhamos antecipando —com inflagdo mais baixa, crescimento algo resiliente e robusta arrecadacéo fiscal.

Se esse cenario mais benigno do que vinhamos antecipando continuar a se consolidar, podera levar a um
prolongamento ainda maior do ritmo de corte de 50 pontos-base.

Assim, em que pese o recente aumento da volatilidade nos mercados globais, parece vir aumentando a chance
de que a politica monetaria doméstica seja levada a terreno neutro mais cedo do que vinhamos antevendo.

Isso tenderia a reforcar expectativas de que a retirada de restricdes monetarias podera contribuir para uma
gradativa aceleracdo da economia brasileira ao longo do ano.
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Resiliéncia do mercado de trabalho nos EUA volta a pressionar os juros globais

Em meados da semana passada, os mercados reagiram a decisao de politica monetaria do FED, o banco central dos
EUA, avaliando que diminuiram moderadamente as chances de que ja em marcgo tera inicio um ciclo de reducéo do
juro basico norte-americano. Isso porque, no comunicado da decisdo, o FED enfatizou que “ndo espera que seja

apropriado reduzir o intervalo da taxa basica de juros até ganhar maior confianca de que a inflacdo estd se movendo
de forma sustentavel em direcdo a 2%".

G1. EUA, criacao liquidade empregos
1.000 Em miltrabalhadores mensais. Fonte: BL5. Elaboracao: LCA.
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A percepcao de que o juro nédo devera ser reduzido em margo se reforgou no final da semana passada, quando da
divulgacao do relatério de janeiro do mercado de trabalho dos EUA. O relatério trouxe substancial revisdo para cima
dos resultados de novembro e dezembro de 2023, e mostrou que em janeiro houve aceleracdo tanto da criacdo liquida
de empregos (Grafico 1) como, surpreendentemente, dos ganhos salariais (Gréfico 2).

G2. EUA, remuneracao dotrabalho por hora: variagoes anuais (em %)
Fonte: BLS. Elaboracao: LCA.
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Assim, o relatério de emprego da forca ao diagndstico de que a resiliéncia do consumo das familias e da inflagdo de
servigcos estad sendo alimentada pela resiliéncia do mercado de trabalho. Adicionalmente, os componentes de pregos
pagos aos fornecedores das sondagens econdmicas ISM, realizadas junto aos gerentes de compra, mostraram que
alguma presséo de custos vem ressurgindo nas cadeias produtivas (Gréfico 3), provavelmente em fungéo do encare-
cimento de custos logisticos devido ao aumento de tensdes geopoliticas e a persisténcia de anomalias climaticas.



G3. EUA, sondagens ISM: componente de precos pagos aos fornecedores
Acima de 50 = expansao. Fonte: ISM. Elaboracao: LCA.
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Mas a percepcgdo majoritaria nos mercados, partilhada pela LCA, ainda é de que o ciclo de flexibilizacdo monetéaria
nos EUA néo tardara a ser iniciado. A probabilidade de corte de juros em maio continua a preponderar, em linha com
a perspectiva que ha tempos temos contemplado em nosso cendrio base.

Todavia, € preciso reconhecer que os indicadores recentes conferem probabilidade nada desprezivel a possibilidade
de que o ciclo de flexibilizagdo comece mais tarde e, principalmente, de que seja conduzido com maior cautela em
comparagdo com a curva de juros atualmente implicita nos mercados futuros (Grafico 4) — que, vale registrar, coincide,
grosso modo, com a curva projetada pela LCA.

G4. Projecoes paraa FED Funds Rate: curva implicita nos contratos futuros
Em % aoano. Fonte: CME. Elaboragao: LCA.
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Nosso cenario base pressupde que o juro do FED comecara a ser reduzido em maio e sofrera seis cortes consecutivos
de 25 pontos-base até o final deste ano. Mas se o FED optar por um ritmo mais cauteloso de reducéo — por exemplo,
de um corte de 25 pontos a cada duas reunides de politica monetaria —, o juro basico dos EUA encerrara o ano tendo
sofrido apenas trés cortes de 25 pontos. Esse € o cenario atualmente contemplado pela mediana das proje¢fes dos
diretores do FED para a trajetdria do juro primario.



Esse cenario de flexibilizacdo mais cautelosa de juros podera vir a preponderar caso o mercado de trabalho, o con-
sumo das familias e a inflagdo de servigos continuem a mostrar resiliéncia. Ou, alternativamente, se o FED optar por
combinar uma reducé@o mais gradual de juros com uma moderacao do ritmo, ou mesmo um encerramento, do processo
de reducéo de seu balanco de ativos.

O horizonte e a velocidade da reducéo de juros, bem como a politica de manejo do balanco de ativos do FED, tendem
a ser fatores importantes a condicionar o desempenho dos mercados de ativos e moedas emergentes. Uma postura
mais conservadora da autoridade monetaria norte-americana tenderia a trazer maior volatilidade aos mercados glo-
bais, pressionado as taxas de juros dos titulos do Tesouro dos EUA e conferindo forga adicional ao dolar. Isso tenderia
a reduzir o raio de manobra das autoridades emergentes para flexibilizar as suas préprias politicas monetarias.

Brasil: ritmo de corte de 50 pontos da Selic deve ser estendido ao menos até junho

No Brasil, o destaque deste comec¢o de semana foi a divulgacéo da ata do Copom, nesta 32-feira (dia 06). Segundo o
indice de sentimento das comunica¢des do Copom construido pela LCA, a ata apresentou um conteddo um pouco
mais hawkish — jargdo de mercado a indicar maior inclinagdo a uma postura restritiva —, mas ainda assim compativel
com a decisao de reduzir a taxa basica Selic em 50 pontos-base (Grafico 5).

G5. indice LCAde Sentimento das comunicagdes do Copom
Mormalizado em 100 = mais hawkish e -100= mais dovish
Fonte: BCB. Elaboracao: LCA.
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Na avaliacdo da autoridade monetaria brasileira, 0 ambiente externo segue volatil. Na ata, o0 Banco Central dedicou
um novo trecho ao comportamento dos precos globais de servigos, cujo processo de desinflagdo é determinado “pela
dindmica do crescimento econdmico e do mercado de trabalho” — elementos que “alimentam o debate sobre a natureza
das pressodes inflacionarias e potencialmente sobre o ritmo de distensdo monetaria a ser adotado pelas economias
avangadas”. Isso denota a importancia da condugao da politica monetaria nas economias centrais para as decisdes
do Copom ao longo deste ano, como argumentamos acima.

Analogamente, a ata dedicou espa¢o maior para a avaliacdo do mercado de trabalho e da dindmica dos precos dos
servicos no ambiente doméstico, ao notar “que ha alguns aspectos na dindmica inflacionaria recente que requerem
maior escrutinio, (...) em particular, a recente dinamica da inflagdo de servigos”. Isso num contexto em que “um mer-
cado de trabalho mais apertado, com reajustes salariais acima da meta de inflacdo, pode potencialmente retardar a
convergéncia da inflacao, impactando notadamente a inflacdo de servicos e de setores mais intensivos em mao de
obra” (Gréfico 6).



G6. Brasil, IPCA: inflagao de servigos intensivos emtrabalho: variacaointeranual, %
Fonte: IBGE. Elaboracac: LCA.
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Com efeito, como temos apontado em nossas publicacdes, a inflagdo de servicos subjacentes tem apresentado al-
guma aceleragéo nas leituras mais recentes do IPCA (Grafico 7). Ndo obstante essa preocupacao com a inflacéo de
servigos, o Copom concluiu “que o cenario prospectivo de inflagao nao se alterou”. Isso porque a autoridade avaliou
gue, em “contraposicdo [a resiliéncia da inflagdo de servigos], uma recomposicao favoravel de pregos relativos” e “uma
dindmica benigna de commodities (...) poderiam potencialmente contribuir para um processo desinflacionario mais

célere”. Isso, vale frisar, num contexto em “que o cenario-base do Comité segue sendo de desaceleracéo gradual do
crescimento econémico”.

G7.Brasil, IPCA/IPCA-15: evolucio do componente de servicos subjacentes
Com ajuste sazonal. Fonte: IBGE. Elaboragao: LCA.
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Nessas circunstancias, o Copom preservou a sinalizacao prospectiva de manutenc¢éo do ritmo de cortes de 50 pontos-
base para “as proximas reunides”. Além dessa sinalizagdo oficial, os sinais de que a inflagdo de alimentos pode voltar
a correr abaixo do que vinhamos antecipando — como sugere o retorno dos indices agropecuarios no atacado para

terreno deflacionéario (Gréafico 8) — também reforcam a perspectiva de que o ritmo de corte de 50 pontos pode ser
estendido.



Diante disso, nossa curva para a Selic, que vinha prevendo desaceleracdo do ritmo de corte a partir de maio, foi
ajustada para incorporar a extensao do ritmo de corte de 50 pontos-base ndo so6 para a reunido de 20 de margo, mas
também para a de 08 de maio. Assim, nosso cendrio base passou a contemplar que o ritmo de corte da Selic sera
desacelerado somente a partir da reunido do Copom de 19 de junho — quando, vale assinalar, o juro basico ja tera
sido reduzido em mais de 300 pontos-base, reforcando a perspectiva de que a autoridade transite para uma postura
mais cautelosa para melhor avaliar os efeitos defasados da flexibilizac¢éo ja promovida.

6.0 G8. Brasil, inflagdo no atacado: variagdo mensal{em %)
Colunas empilhadas. Fonte: FGV. Elaboragao: LCA
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Cabe reconhecer, ainda, que uma extensao ainda maior de cortes de 50 pontos-base por reunido do Copom nao deve
ser descartada. Isso porque a evolugcdo recente do cenario doméstico tem se revelado algo mais benigna do que
vinhamos antecipando. Essa surpresa positiva sera reforcada caso a inflagao de alimentos venha a se revelar clara-
mente mais modesta do que estamos considerando em nosso cendrio base; ou, ainda, se a arrecadacao tributaria
surpreender positivamente ao ponto de dispensar alteracdes nas metas fiscais, o que reduziria incertezas e contribuiria

para uma reducd@o dos prémios de risco na economia doméstica, potencialmente trazendo alivio ao cAmbio e, a rebo-
que, a inflagao.

GY9. Evolucaoobservada e projetada para ataxa bdsica Selic{em % ao ano)
*3,9% a5,5% a.a. acimada metadeinflagdo. Fonte: BCB. Elaboragao: LCA.
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Assim, em que pese o recente aumento da volatilidade nos mercados globais, parece vir aumentando a chance de
gue a politica monetaria doméstica seja levada a terreno neutro em horizonte mais préximo do que vinhamos ante-
vendo — o que tende a consolidar expectativas de que a retirada de restricdes monetarias podera contribuir para uma
gradativa aceleracdo da economia brasileira ao longo do ano.

A despeito dessas consideracdes, a hossa projecdo para o “ponto de chegada” do ciclo de flexibilizagao nao se alterou.
Continuamos a avaliar que o juro basico sera reduzido para 8,5% ao final do ciclo, nivel que consideramos proximo
da neutralidade (Gréfico 9).

Fique de olho :eN

A inflagdo sera destaque na agenda econémica da semana. Na préxima 32-feira (dia 13) conheceremos o resultado
de janeiro do indice de precos ao consumidor dos EUA — que podera exercer relevante influéncia sobre as expectativas
de mercado relativas a quando tera inicio um ciclo de reducdo do juro basico pelo FED. A inflagdo também sera
destaque na China, em fun¢do da divulgagdo, nesta 42-feira (dia 07), dos resultados de janeiro dos indices de pregos
ao consumidor e no atacado. No Brasil, destaque para a divulgacéo, na 52-feira (dia 08), do resultado de janeiro do
IPCA-IBGE (ver Na Agenda).

Na Agenda

Inflacao

Na quinta-feira, dia 08/02, o IBGE divulgara o IPCA de janeiro. Projetamos alta de +0,31%, abaixo da registrada em
dezembro (+0,56%).

Projetamos que Habitagdo passara de +0,34% em dezembro para +0,27% em janeiro, pela queda de energia elétrica
residencial, bem como pela desaceleragéo de taxa de 4gua e esgoto.

Esperamos que Artigos de residéncia passe de +0,76% em dezembro para +0,09% em janeiro, pela queda de Méveis
e utensilios, bem como pela desaceleracéo de Aparelhos Eletroeletrénicos e Consertos e manutencao.

Também projetamos que Vestuario passara de +0,70% em dezembro para -0,21% em janeiro por conta de liquidacdes.

Por fim, esperamos que Transportes passe de +0,48% em dezembro para -1,05% em janeiro, na esteira das quedas
de passagem aérea, gasolina e etanol.

Em sentido contrario, esperamos que o grupo Alimentagéo e bebidas passe de +1,11% em dezembro para +1,57% em
janeiro, em boa medida pela aceleragdo de arroz, Farinhas féculas e massas, Tubérculos, raizes e legumes, Frutas,
Pescados, Aves e ovos, Panificados, 6leos e gorduras, Panificados, Bebidas e infusdes e Sal e condimento.



Pesquisa Mensal do Comeércio

Na quarta-feira, dia 07/02, o IBGE divulgara a Pesquisa Mensal de Comércio (PMC) relativa a dezembro de 2023. No
ambito restrito, esperamos que a receita real do comércio tenha assinalado um crescimento interanual de 2,1%, o
gue equivale a uma queda de 0,6% frente a novembro, com ajuste sazonal. Em particular, as vendas no varejo alimen-
ticio devem mostrar desaceleragdo nesta divulgacéo. Caso nossa projecao se concretize, o varejo restrito tera recuado
0,2% entre o terceiro e o quarto trimestres do Ultimo ano, descontados os efeitos sazonais.

No ambito do varejo ampliado - que a partir de 2023 passou a incluir o atacado de produtos alimenticios, além das
vendas de veiculos e pecas e material de construgédo -, esperamos um crescimento dareceitareal de 2,1%, em base
interanual. Na comparac¢éo com novembro, com ajuste sazonal, o varejo ampliado deve ter recuado 0,2%, combinando
uma desaceleragdo das vendas de veiculos com uma recuperagdo do segmento de materiais de construgédo. Nesse
cenario, o varejo ampliado tera crescido 0,9% entre o terceiro e o quarto trimestres do Ultimo ano.

Pesquisa Mensal de Servicos

Na sexta-feira, dia 09/02, o IBGE divulgard a Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) referente a dezembro de 2023.
Projetamos que a receita real do setor tenha recuado 1,5% ante 0 mesmo més do ano anterior, ficando em territério
negativo pelo quarto més consecutivo. Na margem, o setor de servicos deve ter avangcado 0,9%, descontados os
efeitos sazonais do periodo. Em particular, o desempenho de dezembro deve ter sido positivamente impactado pelos
servicos de alojamento e alimentacdo e pelo transporte rodoviério. Vale ressaltar que, mesmo com a possivel alta na
margem em dezembro, o setor de servicos deve ter fechado o quarto trimestre com queda de 0,5% na comparacéo
com o terceiro, na série com ajuste sazonal.



Projecoes

Projecdes anuais - Brasil

Indicador Unidade 2022 2023 Ultima observagéo Projegdes
2024 2025
PIB (precos de mercado) USS$ bilhdes correntes (4 trimestres) 1.952 2.175 2.104 3T23 2.328 2.468
PIB (precos de mercado) R$ bilhdes correntes (4 trimestres) 10.080 10.864 10.666 3723 11.589 12.358
PIB per capita (pm) US$ correntes (4 trimestres) 9.088 10.070 - - 10.720 11.305
PIB per capita (pm) R$ correntes (4 trimestres) 46.937 | 50.295 - - 53.357 | 56.601
PIB (precos de mercado) % em 4 trimestres 3,0 2,9 3,1 3T23 15 1,9
Agropecuaria % em 4 trimestres -11 16,3 14,4 3723 -0,8 3,0
IndUstria % em 4 trimestres 15 1,2 2,0 3T23 2,3 1,9
Servigos % em 4 trimestres 4,3 2,3 2,8 3723 1,4 1,7
Consumo das familias % em 4 trimestres 41 33 3,7 3T23 16 16
Consumo do governo % em 4 trimestres 2,1 11 1,0 3T23 0,9 11
FBCF % em 4 trimestres 11 -29 -1,1 3T23 0,0 21
Exportagdes BSNF % em 4 trimestres 57 9,1 10,3 3723 42 50
Importagdes BSNF % em 4 trimestres 1,0 -0,4 -0,1 3T23 2,2 1,6
Taxa de investimento (FBCHPIB) |% do PIB, em 4 trimestres 17,8 16,6 17,0 3723 16,1 15,8
Producéo industrial (PIM-PF) % em 12 meses -0,7 0,2 0,2 dez/23 24 2,1
Comeércio varejista restrito (PMC) (% em 12 meses, volume 1,0 19 15 nov/i23 2,3 2,7
Taxa de desemprego (PNADC.) (% da FT, médiaem 12 meses 9,3 8,0 8,0 dez/23 8,2 7.2
CAGED Saldo liquido, milhares de postos em 12 meses 2.011 1.478 1.478 dez/23 1.000 801
Salario-minimo R$ correntes, final de periodo 1212 1.320 1412 jan/24 1.412 1.499
NUCI (FGV) % - média do periodo (12 meses) 80,7 80,3 80,5 jan/24 80,7 80,7
IPCA % em 12 meses 58 4.6 4.6 dez/23 4,0 38
IGP-M % em 12 meses 55 -3,2 -3,3 jan/24 29 4,1
IPC-HPE % em 12 meses 7,3 3,2 3,0 jan/24 3,7 3,6
R$/US$ final de periodo 5,22 4,90 5,01 05/fevi24 5,00 5,03
R$/US$ média do periodo 5,16 4,99 491 jan/24 4,98 5,01
Juros nominais (Selic) % a.a. - final de periodo 13,75 11,75 11,25 05/fevi24 9,00 8,50
Juros nominais (Selic) % a.a. - média do periodo (12 meses) 12,63 13,25 13,04 jan/24 10,08 8,54
Juros reais ex-ante (Swap 360) |% a.a. - média do periodo (12 meses) 7,42 6,96 6,82 jan/24 5,30 5,16
TILP % a.a. - final de periodo 7,20 6,55 6,53 jan/24 6,36 6,44
Risco-Brasil (Embi+) pontos-base - final de periodo 259 205 216 05/fevi24 198 184
Risco-Brasil (Embi+) pontos-base - média 304 228 199 jan/24 200 191
Ibovespa pontos, final de periodo 109.735 | 134.185 | 127.593 | 05/fevi24 | 135.038 | 139.419
Conta corrente (BPM6) USS$ bi (12 meses) -48,3 -28,6 -28,6 dez/23 -32,7 -50,3
Conta corrente (BPM6) % do PIB (12 meses) -2,5 -1,3 -1,3 dez/23 -1,4 -2,0
Balanga comercial (MDIC) USS$ bi (12 meses) 61,6 98,6 98,6 dez/23 89,4 70,0
Exportagdes US$ bi (12 meses) 334,2 339,4 339,4 dez/23 336,6 330,0
Importacdes US$ bi (12 meses) 272,6 240,8 240,8 dez/23 2471 260,0
Investimento direto (BPM6) US$ bi (12 meses) 74,6 62,0 62,0 dez/23 93,7 96,0
Reservas internacionais USS$ bi - final de periodo 3247 355,0 353,1 26/jan/24 363,5 372,2
Divida externa US$ bilhdes 319,6 339,2 339,2 dez/23 346,6 354,1
Resultado primério % PIB (12 meses) 1,3 -1,7 -1,2 nov/i23 -0,7 -0,4
Déficit Nominal % PIB (12 meses) 4.6 10,0 7,8 nov/i23 7,4 6,5
Divida Bruta do Governo Geral % PIB (12 meses) 71,7 76,4 73,8 nov/i23 79,8 82,2

Haboragéo: LCA Consultores.



Projec6es mensais - Brasil

IPCA IGP-M R$/US$ selic haa) | E':t‘;zi"::e)
(%a.m.) (%a.m.) (média mensal) | (final de periodo) (n?édia mensal)
jul/23 0,12 -0,72 4,80 13,75 217
ago/23 0,23 -0,14 4,90 13,25 211
set/23 0,26 0,37 4,94 12,75 206
out/23 0,24 0,50 5,07 12,75 201
nov/23 0,28 0,59 4,89 12,25 200
dez/23 0,56 0,74 4,90 11,75 194
jan/24 0,31 0,07 491 11,25 199
fev/24 0,72 -0,36 4,95 11,25 204
mar/24 0,33 -0,01 4,98 10,75 204
abr/24 0,38 0,09 4,97 10,75 201
mai/24 0,35 -0,04 4,97 10,25 201
jun/24 0,20 0,20 4,98 10,00 201
juli24 0,19 0,33 4,99 9,75 200
ago/24 0,24 0,31 4,99 9,75 200
set/24 0,21 0,38 4,99 9,50 200
out/24 0,32 0,68 5,00 9,50 198
nov/24 0,25 0,74 5,00 9,25 198
dez/24 0,40 0,44 5,00 9,00 198
jan/25 0,40 0,40 4,99 8,75 196
fev/25 0,71 0,30 4,99 8,75 196
* Meta Selic definida nas reunides do Copom.
Internacional
Projecbes
Indicator Unidade 2022 2023 Ultima observacéo
2024 2025
PIB Mundo (conceito FMI) % 4 trimestres 3,2 2,8 - - 25 2,8
EUA % 4 trimestres 1,9 25 2,5 4T23 15 1,3
Japéo % 4 trimestres 0,9 1,9 1,8 3T23 0,5 1,6
EuroZona % 4 trimestres 4,3 0,8 0,8 4723 0,5 1,2
China % 4 trimestres 29 5,2 5,3 4T23 4,2 4,0
Argentina % 4 trimestres 5,0 -0,8 -0,5 3T23 0,0 24
Inflagc&o EUA (CPI) %12 meses 6,4 3,3 3,3 dez/23 2,2 2,2
EUA (nucleo do CPI) %12 meses 5,7 3.9 3,9 dez/23 25 2,2
Juros Fed (teto da meta) % a.a. (fim de periodo) 4,50 5,50 5,50 05/fevi24 4,00 2,50
T-Note (10 anos) % a.a. (fim de periodo) 3,62 4,01 4,17 05/fevi24 3,88 3,07
BCE % a.a. (fim de periodo) 2,27 4,50 4,50 05/fevi24 2,50 2,25
Commodities Petr6leo (WTI) US$ - média 12 meses 94,3 77,7 77,3 jan/24 77,2 75,8
CRB Spot indice - média 12 meses 593 546 543 jan/24 508 517




