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Alivio relativo

A semana foi marcada pela deflacgio do IPCA em
julho, com recuo mensal de -0,68%. Com isso, o
ritmo de expansdo anual saiu de 11,9% a.a. em
jun/22 para 10,1% a.a. O alivio refletiu a queda dos
precos dos combustiveis e da energia elétrica
decorrente, fundamentalmente, da desoneragao dos
impostos sobre combustiveis e energia. Contudo, o
balanco de risco para a inflagdo no horizonte
relevante se mantém desfavoravel, com os
componentes mais sensiveis ao ciclo econémico
permanecendo em termos anualizados acima do
intervalo compativel com as metas. Com esse
cenario, as projecGes da pesquisa Focus para a
inflacdo recuaram -0,09 p.p. para 7,02% em 2022.
Entretanto, como as medidas vigentes sdo validas
somente até o final desse ano, a previsdo para o IPCA
de 2023 subiu 0,02 p.p. para 5,38% e para 2024
cresceu 0,11 p.p. para 3,41%. Diante do risco de
desancoragem das expectativas para prazos mais
longos, a ata do Copom considerou adequado que o
ciclo de aperto monetdrio continue avangcando em
territorio contracionista e avaliard a necessidade de
um ajuste residual, de menor magnitude, em sua
préoxima reunido. Impulsionado pela menor aversao
ao risco com a depreciacdo do doélar no mercado
internacional e beneficiando-se do forte fluxo de
entrada de capital externo na Bolsa e em renda fixa,
o real apresentou desempenho favoravel,
encerrando a semana com o ddlar cotado a RS 5,08
(apreciagdo de 1,77%). Ademais, beneficiada pelo
desempenho favordvel do real e pelo provavel final
do ciclo de aperto monetdrio e pelo comportamento
da inflagdo corrente, a curva de juros apresentou
alivio nos prémios na semana, principalmente nos
vértices mais longos. Acompanhando o movimento, a
taxa do swap DI prefixado de 360 dias recuou -0,19
p.p. na semana para 13,40% a.a.. Mesmo com
reducdo de -0,19 p.p., a taxa real de juros ex-ante
mantém-se em terreno fortemente contracionista,
finalizando em 7,28% a.a.. Do lado da atividade,
alavancado pelo setor de servigos, o IBC-Br apontou
alta de 0,7% em jun/22 (2,2% a.a. na variagdo
acumulada em 12 meses). O setor de servigos
apontou alta de 0,7% em julho (10,5% a.a.),
enquanto o comércio registrou retragdo de -1,4% no
varejo restrito e de -2,4% no conceito ampliado em
julho (-0,9% a.a. e -0,8% a.a., respectivamente),
influenciado pela dindmica negativa para a inflacdo,
elevado nivel de endividamento das familias e queda
da renda. Para a proxima semana serdo destaques a
reunidao do CMN, divulgacdao do IGP-10, monitor do
PIB, producao industrial e vendas no varejo dos EUA
e China, além da ata da ultima reunido do FomC.
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Expectativas
IPCA (%)
Mediana - agregado
12/08/2022 Ult. Semana Ha 4 semanas
ago/22 -0,19 -0,15 0,13
set/22 0,48 0,50 0,49
out/22 0,54 0,54 0,54
2022 7,02 7,11 7,54
2023 5,38 5,36 5,20
2024 3,41 3,30 3,30

Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC

De acordo com o Boletim Focus, a mediana das projecdes
para a inflagdo de 2022 continuou caindo, refletindo os
efeitos da reducdo de impostos sobre os precos
administrados. A de agosto ficou em -0,19%, ante -0,15% na
leitura anterior, a de setembro passou de 0,50% para 0,48%
e a de outubro manteve-se 0,54%. Assim, as estimativas para
esse ano cairam de 7,11% para 7,02%. Por sua vez, como as
medidas serdo vigentes somente até o final desse ano, as
projecdes para 2023 e 2024 permaneceram se deteriorando,
impondo desafios a estratégia do Copom de finalizar o ciclo
de aperto monetdrio. A previsdo para o IPCA de 2023 oscilou
de 5,36% para 5,38% e a para 2024 aumentou, de forma
intensa, de 3,30% para 3,41%, distanciando-se ainda mais das
metas estipuladas, de 3,25% e 3,00%, respetivamente. A
projecao de mercado para a Meta Selic manteve-se estavel
em 13,75% a.a. para o final de 2022, em 11,00% a.a. para
2023 e em 8,00% a.a. para 2024. No que tange a atividade
econdmica, mostrou novo aumento de proje¢des para o
crescimento do PIB, oscilando de 1,98% para 2,00% esse ano,
de 0,40% para 0,41% para 2023 e de 1,70% para 1,80% para
2024. Sem alteragdes, as estimativas para as taxas de cambio
seguiram em RS 5,20/USS aos finais de 2022 e 2023 e em RS
5,10/USS ao término de 2024.

No campo fiscal, com poucas alteragdes, a estimativa para a
divida liquida do setor publico permaneceu em 59,15% do
PIB para 2022, oscilou de 63,70% para 63,97% do PIB para
2023, mantendo-se em 65,00% do PIB para 2024. A
expectativa para o resultado primario seguiu em 0,30% do
PIB em 2022, passou de um déficit de -0,30% para -0,37% do
PIB em 2023, mantendo-se estavel em 0,0% em 2024. Para o
resultado nominal, a projecdo do déficit manteve-se em -
6,80% do PIB para 2022, -7,70% para 2023, variando de -
5,60% do PIB para -5,75% em 2024.
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Aversao ao Risco

Credit Default Swap (CDS)
Variacdo na semana
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Fonte: Bloomberg. Elaboragdo ABBC
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Com o ambiente externo mais propicio ao risco,
beneficiado pela perspectiva de aperto monetario menos
intenso nos EUA amenizando a perspectiva de
desaceleracdo do ritmo de atividade econémica mundial
por causa dos juros globais mais elevados, da inflacdo
elevada e das condi¢Ges financeiras mais apertadas,
houve na semana uma redugdo na aversdo ao risco. Nesse
sentido, o risco soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5
anos, recuou -29,85 bps. na semana para 244,78 bps..

Os retornos das T-Notes com vencimentos em 2 e 10 anos
apresentaram, na semana, elevagdo de 0,01 p.p. cada,
para 2,84% a.a. e 3,25% a.a., respectivamente.

Também beneficiada pela melhora na aversao ao risco, a
cotacdo do barril de petréleo tipo Brent subiu 3,40% na
semana para USS 98,15, ainda abaixo do patamar de USS
100,00. O aumento do uso de petrdleo para geracdo de
energia na Europa e Oriente Médio devera manter a
demanda da comodity alta, o que deve pressionar os
precos no restante do ano.
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Taxa de Juros

Estrutura a Termo das Taxas de Juros (% a.a.)

12/08/2022
14,25% 05/08/2022
13,75% e— 12 /07/2022
13,25% A curva de juros apresentou um alivio nos prémios ao
longo da curva, principalmente nos vértices mais
12,75% longos, propiciado pelo desempenho favoravel do real e
19 959 pelo provavel término do ciclo de aperto monetdrio
- domeéstico.
11,75% . ~
=== Assim, na semana, observaram-se reducdes de -0,30
11,25% p.p. no vértice de 24 meses e de -0,34 p.p. no de 36
hoje 3 6 12 18 24 30 36 42 48 54 60 meses, para 12,13% aa. e 11,63% aa,
Meses respectivamente. Enquanto os vértices mais longos, de
48 e 60 meses, apontaram reducdes de -0,38 p.p. e de -
0,42 p.p., para 11,59% a.a. e 11,64% a.a., na ordem.
Taxa Real de Juros (a.a.) P-p- P ? ?
Ex-ante .
Acompanhando o movimento, a taxa do swap DI
05/08/2022 prefixado de 360 dias recuou -0,19 p.p. na semana, para
oo TATH, 13,40% a.a.. Dessa forma, com a alta de 0,02 p.p., no

periodo, da inflacdo esperada para os préoximos 12
meses, para 5,71%, a taxa real de juros ex-ante
apresentou contracdo de -0,19 p.p. para 7,28% a.a..

\
o *h 12/08/2022
8,0% e 7,28%

7,5%
Por fim, o spread entre as taxas de juros de 10 anos e
7,0% 7,28% de 1 ano, negociadas na Anbima, voltou a cair, -0,17
p.p. na semana, encerrando em -1,10 p.p..
6,5% Considerando a curva futura de juros da B3, o mesmo
6.0% spread recuou -0,17 p.p. na semana para -1,45 p.p..
3 § §&§ & § & & g

Spread da Taxa de Juros

Diferenca entre as taxas de 1 e 10 anos (p.p.)

05/08/2022

-1,28%xx
“,X Eg/‘%\
0,00% N
\ ) -1,45%
Vo 12/08/2022
-0,50%
-1,00%
-1,50%
-1,45%
-2,00%
~N ~N o~ ~N ~N ~N ~N o~
N N N N N N N N
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Fonte: B3. Elaboragao ABBC
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Cambio
Real/US$
5,70 05/08/2022
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5,50

5,30 12/08/2022 Respondendo a perspectiva de uma redugao no ritmo de
aperto monetario por parte do Federal Reserve, o Dollar
5,10 Index, que calcula a variagao da divisa norte-americana
508 frente as de paises desenvolvidos, apresentou queda de -
4,90 0,93% na semana, com destaques para as apreciacdes de
0,74% do euro e de 0,54% da libra esterlina. Em linha, o
4,70 indice que mede o desempenho das moedas de paises
emergentes frente ao ddlar subiu 1,51% no periodo, com
4,50 destaques para as apreciacbes de 1,26% no peso
& S S & S S & S argentino e de 0,15% na lira turca.
s & 0 & T 3 Z 8
Impulsionado pelo forte fluxo de entrada de capital
Dollar Index externo na Bolsa e em renda fixa, o real apresentou
desempenho favoravel, semelhante aos de seus pares,
110 [0s/oej2022 porém, com mais intensidade, encerrando a semana com
108 10662°--... o ddlar cotado a RS 5,08 (apreciacdo de 1,77%).
106 Com isso, o Banco Central manteve sua atua¢do no
104 mercado cambial somente com a rolagem dos swaps
10 cambiais com vencimento em 01/09/2022.
100
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indice de Emergentes*

54

53
52
51,16
51 12/08/2022
5116
50
5040
05/08/2022
49
o~ o~ o~ o~ ~ ~ ~ ~ *Cesta de Moedas:
Q g Q % Q Q Q Q Lira turca, Rublo russo, Rand sul-africano, Florim hungaro, Real, Peso mexicano, Peso
c L = c = @) N TN L . .
< Q2 g _g g 5, S, %, chileno, Reminbi chinés, Rupia indiana e Ddlar de Singapura.
Fonte: J.P. Morgan/Bloomberg. Elaboragdo ABBC
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Atividade Global - Jul/22

EUA - Inflagao ao Consumidor (CPI) - (% a.a.)

10,0%
8,0% 8,5%
6,0% 5,9%
Abaixo das expectativas de mercado (0,20%) e com
4,0% estabilidade na margem, o indice de pregos ao
consumidor (CPl) dos EUA encerrou o més de julho em
2,0% 8,5% a.a. (ante 7,1% a.a. em dez/21). Na analise da
0.0% medida de nucleo do CPI, que exclui os volateis pregos de

alimentos e energia, a alta mensal foi de 0,3%,
encerrando em 5,9% a.a. (5,5% a.a. em dez/21). A
despeito da politica monetaria mais restritiva, persistem
s CP| e CP| - COYE as pressbes sobre os pregcos sob a influéncia do
descolamento entre a demanda e oferta, da
continuidade dos gargalos nas cadeias de suprimentos
China - Inflagdo ao Consumidor (CPI) globais e do aperto do mercado de trabalho. Para esta

) semana, a atengdo estara voltada para os dados de
3,0% 2,7%

atividade que poderdo dar um sinal do seu ritmo de
2,5% variacdo no 3T22, da probabilidade da ocorréncia de
2,0% uma futura recessdo e dos préximos movimentos da
15 politica monetaria pelo Federal Reserve.
,2/0
1,0% 0.5% Na China, a inflagdo subiu acima das expectativas de
,97

jul/20
set/20
nov/20
jan/21
mar/21
mai/21
jul/21
set/21
nov/21
jan/22
mar/22
mai/22
jul/22

Fonte: US Department of Labor. Elaboracdo ABBC

0,5% mercado. Em julho, o CPl cresceu 0,5% na margem,

0.0% contra a estabilidade demonstrada em jun/22,
’° . | o acelerando a inflagdo de 2,5% a.a. em jun/22 para 2,7%
-0,5% a.a.. Acima da previsdao do mercado, o saldo da balanga
o H Hd =+ Hd -+ N N N N N N . . ..
N T N N N T SR SR comercial encerrou julho com superdvit de USS 101,3
= 2 8 3 2 885 & g8 g 33 bilhdes, ante os USS 97,94 bilhdes registrados em jun/22.
o o Com a flexibilizacgdo das medidas de restricdio de
B Variagdo Mensal — essm\/3riacdo Anual - K . -
mobilidade social para conter a Covid-19, as exportacdes
tiveram acréscimo de 18,0%, na comparagdo com jul/21.
Ja as importagdes subiram 2,3% em julho, nessa mesma
China - Balanca Comercial Mensal base de compara¢do. O bom desempenho da balanga
Saldo — US$ Bilhdes comercial refletiu o retorno do funcionamento dos
portos do pais e a melhora no fluxo das estradas que
120 1013 transportam bens e mercadorias até os pontos de
100 embarque.
80
60
40
20 I
0
— i i — i —l o~ (o] o~ (o] o~ (o] (o]
(] o (o] o (] o~ o o~ o (] o~ o (o]
= 3 8 8 3" s ST T oot o=
= ® &5 3 23 &8 @ g s g 23
Fonte: Bloomberg. Elaboragdao ABBC
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Cenario Basico

Projecoes de Inflagao do Copom

2022
Cambio RS/USS * RS 5,30
Selic % 13,75%
Precos Administrados -1,30%
Inflagdo™* 6,80%

* Ajuste pela paridade do poder de compra (PPC)

2023 2024
Cenario de Referéncia
RS 5,30 RS 5,30
11,00% 8,00%
8,40% 3,60%
4,60% 2,70%

** Adota-se a premissa na qual o prego do petréleo segue aproximadamente a curva futura pelos préximos 6 meses, passando a aumentar 2% a.a. posteriormente.

Fonte: BCB. Elaboragdao ABBC

A ata do Copom indicou que a reversdao dos estimulos
monetdrios nos paises mais avangados, conjugada com o
aumento da aversao ao risco e a mudanga de perspectiva
para o crescimento econOmico, em um ambiente de
inflagdo significativamente pressionada, eleva a incerteza e
gera volatilidade, impactando os indicadores de condi¢des
financeiras. Reiterou, ainda, que as taxas de inflagdo em
algumas economias indicam pressdes ainda fortes, mas
que ja se observa uma normalizagao, ainda que incipiente,
das cadeias globais de suprimentos, e, portanto, um menor
desequilibrio no mercado de bens industriais, além de uma
acomodacgao recente nos precos das
principais commodities.

Domesticamente, avaliou-se a recupera¢dao econOmica ao
longo do 2T22 e a retomada mais forte no mercado de
trabalho. No cendrio inflacionario, a redugao de impostos
sobre os pregos de energia ja comecou a ser observada
nos indicadores de alta frequéncia. Todavia, ainda se
mantém elevada, disseminada entre varios componentes,
mostrando-se mais persistente que o antecipado,
sobretudo nos componentes mais sensiveis ao ciclo
econdmico e a politica monetaria, mantendo-se acima do
intervalo compativel com o cumprimento da meta para a
inflagdo.

No cenadrio de referéncia, com a trajetdria para a taxa de
juros extraida da pesquisa Focus e a taxa de cambio de
USD/BRL 5,30, evoluindo segundo a paridade do poder de
compra, pressupde-se trajetdria de juros que termina 2022
em 13,75% a.a., reduz-se para 11,00% em 2023 e 8,00%
em 2024. Supbe-se ainda que preco do petréleo siga
aproximadamente a curva futura nos préximos seis meses,
passando a aumentar 2% a.a. posteriormente. Com isso, as
projecoes de inflacdo do Copom situam-se em 6,8% para
2022, 4,6% para 2023 e 2,7% para 2024. Para os pregos
administrados foram de -1,3% para 2022, 8,4% para 2023
e 3,6% para 2024. As projecGes do cendrio de referéncia

COMPORTAMENTO SEMANAL DE MERCADO
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incorporam ainda o impacto das medidas tributarias
recentemente aprovadas. Na pesquisa pré-Copom, a
mediana das proje¢cGes mostra que esse impacto seria
de -2,5 p.p. na inflagdo de 2022 e de +0,7 p.p. na de
2023. Para o horizonte de 6 trimestres a frente do
Banco Central, que suaviza o efeito ano-calendario, mas
incorpora os impactos secunddrios das medidas
tributdrias que incidem entre 2022 e o0 1723, a proje¢ao
de inflagdo acumulada em 12 meses situa-se em 3,5%.
Assim, um novo ajuste de 0,50 p.p. para 13,75% a.a.
teria sido apropriado com a estratégia de convergéncia
ao redor da meta.

O documentou enfatizou ainda as discussGes sobre o
hiato do produto e as surpresas recorrentes com o0s
dados do mercado de trabalho, sugerindo um
fechamento do hiato mais célere do que o projetado.
Entretanto, ponderou que ainda hd ociosidade na
economia. Entende que os efeitos defasados da politica
monetdria irdo desacelerar a economia mais
significativamente a partir do 22 semestre, e que
seguird analisando o hiato a luz das proximas
divulgacGes. Destacou ainda que caso as medidas fiscais
de estimulo a demanda se tornem permanentes,
devem se acentuar os riscos de alta para o cendrio
inflaciondrio. Em  contrapartida, uma eventual
desaceleracdo da economia global também acentua os
riscos de baixa. Diante de suas projecoes e do risco de
desancoragem das expectativas para prazos mais
longos, o Copom considerou adequado que o ciclo de
aperto monetario continue avancando
significativamente em  territério ainda  mais
contracionista e avaliarda a necessidade de um ajuste
residual, de menor magnitude, em sua préxima reunidao
para assegurar a convergéncia da inflagdo para suas
metas, no ano calendario de 2023, horizonte mais
relevante para a politica monetaria e em menor medida
para 2024.
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IPCA - Jul/22

Variacao Mensal

1,80% 1,62%
1,30%
0,80% 0,67%
-0,20%
-0,70%
-0,68%
-1,20%
Variacdao Mensal
Abertura por grupos
Comunicagdo | 0,07%
Educagao ‘ 0,06%
Despesas Pessoais . 1,13%
Saude e Cuidados Pessoais I 0,49%
Transporte -4,51% _
Vestuario I 0,58%
Artigos de Residéncia | 0,12%

Habitagao

-1,05% [}
B 130%

Alimentagdo e Bebidas

Evolucao Anual
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Fonte: IGBE. Elaboragdo ABBC
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Apds avangar 0,67% em jun/22, o IPCA registrou deflagdo
de -0,68% em julho, valor préoximo da expectativa de
mercado de -0,65%. Com alta de 4,77% no ano, o
indicador apresentou desaceleracdo de 11,89% a.a. em
jun/22 para 10,07% a.a.. A despeito do alivio pontual,
propiciado pela desoneracdo dos precos dos
combustiveis e energia, o balanco de riscos para a
inflacdo no horizonte relevante para a politica monetdria
se mantém bastante negativo, com os componentes mais
sensiveis ao ciclo econ6mico e a politica monetaria, que
apresentam maior inércia inflacionaria, exibindo
trajetéria acima do intervalo compativel com o
cumprimento da meta para a inflacao.

Em julho, a descompressao refletiu a deflacdo nos precos
dos combustiveis (-14,15%) e de energia elétrica (-5,78%)
por conta da reducdo dos impostos nesses setores. O
subitem gasolina apresentou o maior impacto individual
(-1,04 p.p.) no indice total, com deflacdo de -15,48%,
enquanto etanol recuou -11,38% facilitando que a
variacdo de precos do grupo Transportes saisse de -
0,57% em jun/22 para -4,51%. No mesmo sentido, a
energia elétrica contribuiu com o recuo de -1,05% em
Habitacdo (0,41% em jun/22).

Por outro lado, os precos dos alimentos seguiram
pressionando o indicador. Com acréscimo de 1,30% no
més (0,80% em jun/22), o grupo Alimentos e Bebidas foi
impulsionado pela aceleragdo nos custos com
alimentacdo no domicilio (1,47%). Destaque para o
impacto de 0,22 p.p. no item leite longa vida, com
elevagdo de 25,46% em julho, cujos pregos ja haviam
subido 10,72% no més anterior. Enfase também para o
grupo de Despesas Pessoais (1,13%), que acelerou em
relagdo ao més anterior (0,49%), com impacto de 0,11
p.p. no indice total.

Mesmo diante do tamanho do ciclo do aperto monetario,
a dinamica inflaciondria preocupa, agravada por vetores
externos como o aumento das commodities e da inflagao
global. Assim, o cenario para varias medidas importantes
como a de servigos, subjacentes e de nucleos permanece
adverso. No caso da inflagdo de servigos, a melhora do
mercado de trabalho e os novos estimulos fiscais
impdem pressdes adicionais.

No que tange a inflagdo subjacente, as diversas medidas
distanciam-se cada vez mais das metas, a saber: 15,98%
a.a. em alimentagdo, 12,99% a.a. em bens industriais e
9,17% a.a. em servigos. Adicionalmente, a adversidade
do cendrio evidencia-se também nas medidas de
nucleos, de forma que em julho, a média dos nucleos
acompanhados pelo Banco Central desacelerou de
10,50% a.a. em jun/22 para 10,43% a.a..
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IBC-Br - Jun/22

Variacao Mensal
Com ajuste sazonal

1,5%

1,0%

0,69%
O indice de Atividade Econdmica do Banco Central
0,5% apresentou alta de 0,69% em junho apds a queda de -
m . 0,52% em abr/22 e de -0,26% em mai/22, conforme a
0,0% -~ m I l

[ revisdo da série com ajuste sazonal. O aumento do IBC-Br
y 0.26% se deveu fundamentalmente a retomada no setor de
_0150 =Y, o . . s .
° servigos, cujo indice apresentou um avancgo de 0,70% em
L oo junho, dado que houve queda de -1,4% no comércio
T L 4 d d d e e N N N N restrito e de -2,4% no ampliado.
N N N N N N o~ N N N o~ N N
T S 8§ ¥ 8 3" s >3 Tt T =T ¢
5 2 w g 3 & ¢ & 2 g2 &2 g S . i L.
- © < E - Na variagdo trimestral, o indice apresentou uma
desaceleracdo significativa em seu ritmo de crescimento,
Variacdo Trimestral passando de 1,09% em mai/22, com os dados revisados,
Com ajuste sazonal para 0,57% em junho. Da mesma forma, a variagdo anual
15 0% do acumulado em 12 meses segue em trajetdria cadente,
’ 0

apresentando a 42 queda consecutiva, partindo da alta
de 4,92% a.a. em fev/22 para 2,18% a.a. em junho. O

comportamento do indicador sinaliza um crescimento de
0,
5,0% 2,00% no ano.

10,0%

0,0% 0,57%

-5,0%
-10,0%
-15,0%

[e)] (o)} o] o o o o i — — — ~N ~N

i — — N o (o] (o] o~ o N o~ o (g

c - N = c - N [ c - N [ c

S v o © s @ o ®© S v o o 5

= 2] o E = wv e} E = 2] o] E =

Variacao Anual
Acumulado em 12 meses

6,0% 4,92%
4,0%
0,
2,0% 2,18%
0,0%
-2,0%
-4,0%
-6,0%
O O o O © O O wH dA o «d N o
i i i o~ (o] (o] o~ (o] o (] o o N
~ S~ S~ =~ S~ S~ S~ =~ S~ S~ S~ =~ S~
S @ 9 8 S © @ 8 S @ @ & §
2 v - g 2 v o5 g 2 2o o5 g 2

Fonte: BCB. Elaboragdo ABBC
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Pesquisa Mensal de Servicos - Jun/22

Variacao
Com ajuste sazonal

6% s Mensal
5% e— T /tri
4%
3%
2%
1%
0%
-1%
-2%

Na série livre de influéncias sazonais, o setor de servicos
apresentou alta de 0,7% em junho, apds a elevagdo de
1,11% 0,4% em mai/22 e a retracdo de -0,2% em abr/22. 4 dos
5 segmentos apresentaram crescimento no més, com

Mo, 70% .
destaque para as altas em outros servicos (0,8%),
servicos profissionais e administrativos (0,7%) e
transportes, auxiliares e correios (0,6%). Este ultimo,
-3% principal  responsdavel pelo resultado  mensal,

— i — —l — i — o~ o~ (] o~ o~ (o] . N
Q9 9 9o g Qo g Q9 9 o notadamente pelo transporte de cargas destinado as
c = [e) - + N c [ [ = c .
52 » 8 3 2 88 g8 E 3 vendas on-line.
Variacdo Trimestral Com isso, a série com a variagdo trimestral, também
Com ajuste sazonal — por grupo dessazonalizada, apontou alta de 1,1% no 2T22,
desacelerando em relagdo ao crescimento de 1,6% do
Geral ll,l% 1T22, indicando um arrefecimento no ritmo de
1,6% recuperacio da atividade. O destaque positivo
Prestados a familia m 6,8%  trimestral ficou para o aumento de 6,8% no volume dos
1070 . N e .
B 1% servicos prestados as familias (ante 1,8% no trimestre
Informagdo e comunicagdo -2,9% anterior).
Profissionais, adm e compl. m 5.3% i . L
y370 Apesar do desempenho favoravel do més, a variagdo
0, .
Transp., auxiliares e correio % 6.6% anual do volume de servigos acumulado em 12 meses
»070 . . . .
0,1% | registrou perda no ritmo de crescimento, ainda que
outros B 0,9% permanecendo em patamar elevado, fechando em 10,5%
a.a.ante 11,7% a.a. em mai/22 (0,4% a.a. em jun/21).
m2T22 W1T22 Por fim, vale registrar que o setor de servicos atingiu em
junho patamar 7,5% acima do periodo pré-pandemia
Variacao Anual (fev/20), com o segmento de servicos prestados a
Acumulada em 12 meses familia, entretanto, permanecendo -6,1% abaixo do
patamar de fev/20.
10,53%
0,69% 0,43%
[ | —
-1,25%
-3,36%
2018 2019 2020 2021 2022
Fonte: IBGE. Elaboragdo ABBC
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Pesquisa Mensal do Comércio - Jun/22

Variacao Mensal
Com ajuste sazonal

5,0% .
M Restrito
B Ampliado
2,5% L. . ..
Ao contrario do setor de servicos, o setor varejista
‘I encerrou junho com retracdo de -1,4% no comércio
0,0% n = N | _ 0 | = restrito e de -2,4% no conceito ampliado, na série livre
1 I de influéncias sazonais, contra a queda de -0,4% e alta de
14 0,3%, respectivamente, no més imediatamente anterior.
- 9 ’ ~ . ra . .
2,5% 23% No més, os destaques negativos do comércio restrito
ficaram para as quedas de: -5,4% em vestudrios e
-5,0% calgados, -3,8% em livros, revistas e papelaria, -1,3% em
8§ 8§ N 8 8 N8 88888 outros artigos e -1,1% em combustiveis. J4 a contragdo
T T s T SR ST T T -t ; )
52 2% 38 2 s & g8 ¢ 3 no comércio ampliado se deu especialmente em

veiculos, motos e partes (-4,1%).
Variacdao Mensal
Com ajuste sazonal — por grupo O desempenho desfavordvel do varejo seguiu
) influenciado pela dinamica negativa para a inflagdo,
M Restrito , Lo P
, elevado nivel de endividamento das familias e queda da
2.0% B Ampliado . .
’ L 6% 1,8% renda, o que tem impactado negativamente o orgamento
1970 1,3% 215 familiar, reduzindo as despesas com consumo. Nesse
y 170 /. . .~
cenario, aparentemente, as medidas de recomposicao de
. renda do governo, como o aumento do auxilio Brasil,
saque extraordinario do FGTS, antecipa¢do de beneficios
e incentivos fiscais de apoio a demanda parecem ndo
surtir ainda os efeitos desejados.

0,4% 0,4%
L

-1,3% -1,4%

A série com a variagdo trimestral, também
dessazonalizada, por sua vez, apontou alta de 1,1% no
2T22 no varejo restrito e queda de -1,4% no conceito
ampliado, contra elevagdes de 1,8% e 1,3%,
respectivamente, no trimestre anterior.

-2,3%

2721 3721 4721 1722 2722

Variacao Anual
Acumulada em 12 meses

A variacdo anual do indice acumulado em 12 meses
10% evidenciou também a perda de impeto do setor varejista,
intensificando a trajetoria de desaceleragdo de -0,4% a.a.
em mai/22 para -0,9% a.a. no més para o comeércio
restrito, enquanto o ampliado fechou com queda de -
0,8% a.a. ante alta de 0,3% em mai/22.

8%
6%
4%
2%
0%

-0,8%
-2%

-4%

-6%

N N 0 00 00 O O O © © O «f — « N

A A A A Hd AN NNNNNNN

~N S >~ T " " " " """

S5 385 3<5853<5853¢<5 3 <

2 o« 2 o0« 20« 20+ 2o« 2

@ = == ® Restrito
Ampliado

Fonte: IBGE. Elaboragdo ABBC
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PEIC - Jul/22
PEIC (%)

A Pesquisa Nacional de Endividamento e Inadimpléncia do
Consumidor (PEIC), apurada pela CNC, indicou que em
julho 78,0% do total de familias estavam endividadas,
atingindo nova mdaxima histdrica. Com acréscimos de 0,7
p.p. em relagdo a jun/22 e de 6,6 p.p. ante jul/21, o nivel
de endividamento mantém-se preocupante, com as
familias enfrentando dificuldades em honrar suas dividas,

jul/21 jun/22 jul/22 com o seu orcamento cada vez mais apertado pela inflagdo
elevada e pela provdvel deterioragdo do cenario para

mEndividadas WEm atraso  m Sem condicBes atividade por conta do aumento da taxa de juros.
Parcela da Renda Comprometida A dlnarr!|c§ de aceleragao.do endividamento ocor,r.eu de
9% dos endividados forma similar nas duas faixas de renda. Nas familias de

maior poder aquisitivo (acima de 10 SM), a alta da

31,0% contratagdo de dividas no més foi mais intensa, 0,8 p.p.
(75,0%), a despeito das familias com renda mensal de até
30 5% 10 SM, cujo avango foi de 0,6 p.p. (78,8%).

30,4% - .
0 Com as familias endividadas tendo que arcar com uma

30,0% parcela maior dos seus rendimentos com as obrigacdes
financeiras conjuntamente a menor renda disponivel, a
propor¢do de familias com contas em atraso vem
crescendo consecutivamente desde out/21, alcangando o
patamar recorde de 29,0% do total de lares (0,4 p.p. ante
26,0% jun/22 e 3,3 p.p. ante jul/21). Dentre as familias

29,5%

O O O 0O O o o4 o4 A4 &N & N endividadas, 10,7% afirmam ndo ter condi¢ées de honrar
S dgdgadggagg o
S5 <535 <5385 ¢35 3 com suas dividas, permanecendo dessa forma
° = e ° = ° ° = ° inadimplentes (10,6% em jun/22 e 10,9% em jul/21). O
Tipo de Divida (% total) avanco dos indicadores de inadimpléncia, apds a

moderagdo entre abr/22 e jun/22, indica que as medidas

- extraordinarias de suporte a renda, como os saques extras
Financiamento

i obilirio I 7,6% do FGTS e a antecipa¢do do 132 salario aos beneficiarios
do INSS, aparentemente tiveram efeito restrito ao 2722 no
Financiamento de 10.6% pagamento de contas e/ou dividas ja atrasadas.

veiculos !

. Das familias com dividas, a parcela média da renda

Carnés 18,8% . o ~ . 4

comprometida manteve-se em 30,4%. O cartdo de crédito

permaneceu sendo a principal modalidade de
Crédito pessoal 9,2%

endividamento, citada em 85,3% das familias pesquisadas,
com queda de -1,2 p.p. na margem e aumento de 2,6 p.p.
5,3% em 12 meses. O tempo médio do pagamento das dividas
em atraso aumentou para 61,8 dias, ante 61,6 em junho,

Cheque especial

Cartio de crédito _ 85,3% ficando pouco abaixo da média de 61,9 dias dos Ultimos 12
meses.
Fonte: CNC. Elaboragdao ABBC
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Projecbes Macroeconémicas - ABBC

Atividade, Inflagdo e Juros

PIB Real (%, a/a) 1,2 -3,9 4,6 1,7 0,5
Crédito (%, a/a) 6,4 15,6 16,5 8,9 6,6
Desocupacao (%, fim de periodo) 11,1 14,2 11,1 9,0 9,5
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 4,3 4,5 10,1 7,1 5,4
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 7,3 23,1 17,8 11,4 4,8
Taxa Selic (%, fim de periodo) 4,50 2,00 9,25 13,75 11,00

Setor Externo e Cambio

Balanga Comercial - (USS bi) 35,2 50,4 61,2 70,0 60,0
Conta Corrente (USS bi) -65,0 -24,5 -28,1 -18,0 -30,0
Investimento Direto no Pais (USS bi) 69,2 37,8 53,3 58,0 64,0
Taxa de Cambio (RS$/USS, fim de periodo) 4,0 5,2 5,7 5,20 5,20
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -0,8 -9,4 0,7 0,3 -0,3
Resultado Nominal (% PIB) -5,8 -13,6 -4,4 -6,7 -7,6
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 54,7 62,5 57,2 59,0 63,0
Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 74,4 88,6 80,3 79,0 82,0
COMPORTAMENTO SEMANAL DE MERCADO & ABB! Pagina 12
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