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Momento positivo

Com alta na margem de 1,2% no 2T22, o PIB
surpreendeu positivamente e produziu um
carregamento estatistico de 2,6% para 2022. Com o
dinamismo da atividade no curto prazo, a mediana
das projecbes de crescimento no Boletim Focus
subiu 0,16 p.p. para 2,26%. E muito provavel que
ocorram revisées para cima, principalmente se as
respostas aos estimulos fiscais continuarem a
superar os impactos do aperto monetdrio. Na
expectativa de que ocorra reversdo das medidas, a
previsdo é que a economia cresga apenas 0,47% em
2023, embora o otimismo produziu um aumento na
semana de 0,10 p.p.. O bom momento é
reproduzido no cendrio inflacionario, a deflacdo de
-0,70% no IGP-M de agosto somada ao novo corte
nos precos dos combustiveis diminuiu as projecdes
de inflacdo para 2022 de 6,70% para 6,61% e as de
2023 de 5,30% para 5,27%. Com esse alivio, os
prémios ao longo da curva de juros foram
reduzidos, de modo que a taxa real de juros ex-ante
recuou -0,22 p.p. para 7,30%, embora seguindo em
patamar muito restritivo. No que tange a aversao
ao risco, a criacdo de vagas abaixo da esperada,
ligeiro aumento na taxa de desemprego e a baixa
evolugdo do saldrio médio nos EUA sustentam a
hipétese de reducdo no ritmo de aperto monetario,
contudo aumentam os receios com um possivel
processo recessivo. Assim, as principais bolsas
registraram perdas na semana, com destaques para
as quedas de -4,2% na Nasdaq e de -3,3% na S&P. O
dolar voltou a se apreciar frente ao real (2,11% na
semana), cotado a RS 5,17, em linha com a alta no
rendimento de 0,16 p.p. para 3,20% das T-Notes
com vencimento em 10 anos. Ainda no cenario
local, a Pnad Continua com os dados do trimestre
findo em julho apontou mais uma redu¢do na taxa
de desemprego, finalizando em 9,1% da forga de
trabalho. Entretanto, mesmo com a alta de 2,9% no
trimestre do rendimento médio real, ainda se
encontra -2,9% abaixo do observado no mesmo
periodo de 2021. Com a melhora no mercado de
trabalho e a queda na inflagdo, os indicadores de
confianga da FGV melhoraram em agosto, com
destaque para os sentimentos do comércio e dos
consumidores. Para esta semana, os destaques
ficam para as divulgacdes do IGP-DI, IPCA, Producdo
de veiculos, além da reunido de politica monetaria
do BCE e a divulgacdo do Livro Bege nos EUA.
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Expectativas
PIB - Mediana das Projecoes (variagdo anual)
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Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC

Com o maior carregamento estatistico, resultante do bom
resultado do PIB no 2T22, e o dinamismo da atividade no
curto prazo, a mediana das projecdes no Boletim Focus para
o crescimento econdmico em 2022 aumentou 0,16 p.p., na
semana, para 2,26%, devendo-se elevar nos proximos
levantamentos. As estimativas também subiram para 2023
em 0,10 p.p. para 0,47%, mantendo-se em 1,80% para 2024.
No cenario para a inflacdo, ainda sob os efeitos da reducao
temporaria de impostos, as previsbes continuaram
retrocedendo. As estimativas para o IPCA de ago/22
passaram de -0,31% para -0,35%, as de set/22 passaram de
0,33% para 0,28% e as de out/22 variaram de 0,53% para
0,52%. Desta forma, as medianas das projecdes de 2022
retrairam-se em -0,09 p.p. para 6,61% e as de 2023 em -0,03
p.p. para 5,27%. As de 2024, por sua vez, subiram 0,02 p.p.
para 3,43%. Em linha, a inflagcdo implicita nas negociacdes de
titulos publicos para o prazo de 1 ano diminuiu -0,40 p.p.
atingindo 5,19% no dia 2/9 e a de 2 anos caiu -0,28 p.p.,
encerrando em 5,33%. Em relagao a Meta Selic, as previsdes
foram mantidas em 13,75% ao final de 2022, mas oscilaram
de 11,00% para 11,25% para 2023, seguindo em 8,0% para
2024. Sem alteragdes, as estimativas para as taxas de
cdmbio permaneceram em RS 5,20/USS aos finais de 2022 e
2023, e em R$5,10/USS ao término de 2024. No campo
fiscal, a divida liquida do setor publico estimada para 2022
seguiu em 59,0% do PIB para esse ano, variou de 63,50%
para 63,30% do PIB para 2023, continuando em 65,00% do
PIB para 2024. A expectativa para o resultado primario ficou
em 0,30% do PIB para 2022, passou de um déficit de -0,49%
para - 0,50% do PIB em 2023, seguindo em 0,00% do PIB
para 2024. Finalizando, a previsdo para o resultado nominal
para 2022 passou de -6,80% para -6,75% do PIB, a de 2023
seguiu em -7,70% do PIB e a para 2024 variou de -5,75%
para -5,80% do PIB.
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Aversao ao Risco

Bolsas Internacionais
Variacdo na semana

Bovespa -1,3%

S&P -3,3%

Durante a semana, os prémios de risco responderam as
preocupacdes quanto a possibilidade de constituicdao de
um cenario recessivo nas principais economias. O quadro
foi agravado nos EUA pela criacdo de apenas 315 mil
vagas em agosto (526 mil em jul/22). Ademais, a taxa de
desemprego subiu de 3,5% para 3,7% e a evolugdo dos
salarios médios por hora trabalhada ficou abaixo da
esperada. Se por um lado, os dados mais fracos do
mercado de trabalho abrem espaco para diminuicdo no
ritmo de aperto monetario, por outro lado, refor¢caram os
temores com uma possivel recessao.

Dow Jones -3,0%

Nasdaq -4,2%

Xangai -1,5%

Nikkei 225 -3,5%

T-Note - (% a.a) Nesse contexto, as bolsas dos EUA registraram a 32

semana consecutiva com perdas, com quedas de -4,2% na

3,5 Nasdaqg, de -3,3% na S&P e de -3,0% na Dow Jones.
33 3.20 Mesmo com as preocupagdes com o ritmo de atividade, o
31 ’ retorno das T-Notes com vencimento em 10 anos subiu
2,9 0,16 p.p. na semana para 3,20% a.a., apos alcangar 3,26%
2,7 a.a. na quinta-feira (01/09). Ainda no periodo, houve
2,5 A retracdes de -3,5% no indice Nikkei 225 e de -1,5% no
23 [ Y3,20% Xangai. O Ibovespa reverteu a alta da semana anterior,
2,1 /m/ 02/09/2022 encerrando com retrac¢do de -1,3%, a despeito dos dados
1,9 3,00% positivos do PIB do 2T22. Apesar das preocupagdes no
1,7 26/08/2022 cendrio externo, o risco soberano brasileiro, medido pelo
1,5 CDS de 5 anos, recuou -5,98 bps. na semana para 252,37
§ & & & & & g & bps..

, Por fim, a cotacdo do barril de petrdleo tipo Brent

Petrdleo

encerrou a semana com queda de -6,05% para USS 93,02.
Conjuntamente com o impacto de uma eventual recessao,
130,0 acentuado com os novos lockdowns em grandes centros
da China com a politica de controle da Covid, que pode

Brent ultima cotacdo US$

120,0 resultar na diminui¢do da demanda, a Opep sinalizou com
a possibilidade de novos cortes na producdo para
110,0 compensar provavel entrada da produgdo iraniana nos
mercados com o avan¢o das negociacdes do acordo
100,0 nuclear.
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Fonte: Bloomberg. Elaboragdo ABBC
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Taxa de Juros
Estrutura a Termo das Taxas de Juros (% a.a.)
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13,0% A Estrutura a Termo das Taxas de Juros encerrou a
semana com queda nos prémios, especialmente nos
12,5% vértices mais longos. O movimento veio em linha com o
cenario inflacionario mais favoravel no curto prazo, o
12,0% novo corte no preco da gasolina somado as recentes
11 5% surpresas positivas afasta a possibilidade de uma alta
' residual da taxa basica de juros na préxima reunido do
11,0% Copom e alguma possiblidade de que o processo de

m o N ® ¥ Q2 Ly % ¥ 3 afrouxamento monetdrio se inicie mais cedo. Na
semana, verificaram-se quedas de -0,29 p.p. na taxa de
2 anos, de -0,28 p.p. na taxa de 3 anos e de 4 anos e de

-0,30 p.p. na de 5 anos.

hoje

Meses

Taxa Real de Juros (a.a.)

Ex-ante A taxa do swap DI prefixado de 360 dias caiu -0,20 p.p.
8,5% na semana para 13,33% a.a. Com a alta de 0,03 p.p. no
periodo da inflacdo esperada para os proximos 12
8,0% meses (5,62%), a taxa real de juros ex-ante acumulou
. retragdo de -0,22 p.p. para 7,30%. Apesar do
7,5% 7,30% Movimento, a taxa permanece em patamar muito
7 0% restritivo. A medida de risco calculada pelo diferencial
' entre as taxas de juros de 10 e 1 ano exibiu reducdo de
6.5% -0,08 p.p. na semana para 1,56 p.p., permanecendo
préximo a minima histérica de -1,64 p.p. em 15/08/22.
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Spread da Taxa de Juros
Diferenca entre as taxas de 1 e 10 anos (p.p.)
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Cambio
Real/US$
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Apesar da ligeira perda de forca na sexta (02/09) com a
5,17 divulgacdo dos dados mais fracos do mercado de trabalho

5,10 norte-americano, o délar encerrou a semana com ganhos,
tanto em relacdo as moedas dos paises avancados, quanto
4,90 as dos emergentes, acompanhando a alta nos retornos
das T-Notes, curtas e longas, e o aumento da busca por
4,70 ativos de maior seguranca. Na semana, o Dollar Index, que
mede o desempenho da divisa dos EUA frente as de paises
4,50 desenvolvidos, registrou alta de 0,67%, refletindo as
~N ~N ~N o~ ~ o~ ~N ~ e A
T g N Q % N % S depreciacGes de 0,12% no euro e de 2,04% na libra
© .
& g 2 £ 3, 2 o & esterlina.
Dollar Index No mesmo sentido, o indice que calcula a variacdo das
110,0 moedas dos paises emergentes em relagdo ao délar
1080 109,53 recuou -0,10% na semana, com destagques para as
’ depreciacbes de 0,41% no renminbi, de 1,06% no peso
106,0 argentino e de 0,16% na lira turca, além da apreciacdo de
1040 -0,47% no peso mexicano. Em linha com seus pares
’ emergentes, o real encerrou a semana com depreciacao
102,0 de 2,11%, com o délar cotado a RS 5,17. Com isso, o
1000 N 10953 Banco Central se manteve atuando no mercado cambial
’ I,’oz/og]zozz somente com a rolagem dos swaps cambiais com
98,0 ! vencimento em 03/10/22.
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Atividade Global - Ago/22

EUA - Taxa de Desocupacgao
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Fonte: US Department of Labor. Elaboracdo ABBC

O relatdrio payroll do Departamento de Trabalho nos
EUA informou que foram criadas 315 mil vagas de
emprego em agosto, numero inferior aos 528 mil
postos verificados em jul/22 e um pouco inferior as
expectativas. Acima do consenso, a taxa de
desemprego ficou em 3,7%, mediante aos 3,5%
observados em jul/22. Por fim, os saldrios subiram
5,2% em 12 meses, com aumento de 0,3% na margem.
Ainda em relacdo a atividade nos EUA, as encomendas
a industria reduziram-se em -1,0% em julho,
interrompendo uma sequéncia de 9 meses
consecutivos de alta. No més, as encomendas de bens
durdveis cairam -0,1%, enquanto as de bens ndo
durdveis recuaram -1,9%.

Por sua vez, o indicador antecedente da atividade
industrial indicou avanco em agosto. O indice de
gerentes de compras industrial (PMI), medido pelo
Instituto para Gestdo de Oferta (ISM), ficou em 52,8
pts., mantendo-se estavel em relacdo a leitura
anterior e acima das expectativas (51,9 pts.). Ja o PMI
industrial medido pelo S&P Global recuou de 52,2
jul/22 para 51,5 em agosto, devido a fraca demanda,
alta da inflacdo e incertezas econOGmicas relacionadas
ao gasto do consumidor.
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Fonte: Bloomberg. Elaboracdo ABBC

Os sinais de desaceleracao no mercado de trabalho nos
EUA reduziram as apostas de um aperto monetario mais
intenso pelo Federal Reserve. Ainda assim, ha
divergéncias entre um aumento de 0,5 p.p. e 0,75 p.p. na
taxa basica de juros, na reunido de setembro.

Na Zona do Euro, o novo recorde historico no resultado
preliminar da inflagdo de agosto, com avango de 9,1% na
relacdo interanual, e a aceleracdo dos nucleos
reforcaram a possibilidade de aperto monetdrio mais
agressivo. A leitura final dos PMIs de agosto indicou
contracdo do setor industrial na Area do Euro (49,6 pts.)
e no Reino Unido (47,3 pts.).

Na China cresceram as perspectivas de desaceleracdo da
economia apds o PMI industrial de agosto recuar para
49,5, sinalizando contragdo do setor. Impactaram o
resultado o aumento de casos de contdgio de Covid-19 e
a crise energética no pais.
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PIB —2T22

PIB - Precos de Mercado

Variacao Trimestral — Série com ajuste sazonal
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Otica da Oferta
Variagao Trimestral — Série com ajuste sazonal
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Fonte: IBGE. Elaboragdo ABBC
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Superando o consenso de mercado de aumento de 0,9%,
o PIB na série dessazonalizada do 2T22 expandiu-se 1,2%
frente ao trimestre imediatamente anterior, o que
representou o 42 trimestre consecutivo com variagao
positiva. Adicionalmente, houve revisdo para cima nos
dados do 1T22 e 4T21, de modo que o carrego estatistico
para 2022 é de 2,6%. Em RS 2,403 trilhdes em valores
correntes, o PIB estava 3,0% acima do periodo pré-
pandemia (4T19) e apenas -0,3% abaixo do ponto mais
alto verificado no 1T14.

No 1S22, houve expansdo de 2,5% em relagao ao 1S21.
Para o 2522, os efeitos contracionistas da politica
monetdria deverdo ser contrapostos pelos estimulos
fiscais como a redugdo do ICMS nos setores de energia e
comunicagdo, cortes nos precos dos combustiveis e a
expansado dos programas de transferéncia de rendas do
governo.

No 2T22, o resultado foi impulsionado pela performance
favoravel de servigos com a normalizagdo das atividades
presenciais provocada pela contencdo da pandemia,
medidas de estimulo governamentais como saque
emergencial do FGTS, antecipacdo do 132 saldrio para
aposentados e pensionistas, Auxilio Brasil e a
recuperacao no mercado de trabalho, a despeito da
inflagdo e juros elevados.

Pelo lado da oferta, a industria cresceu 2,2% no periodo,
ajudada pelas atividades de eletricidade e gas (3,1%) e
construcdo (2,7%). Ja o setor de Servigos, com peso mais
relevante na composi¢do do PIB foi destaque ao avancar
1,3% no periodo, enquanto a agropecuaria registrou
aumento de apenas 0,5%. Pela ética da demanda, o
impulso adveio do consumo das familias, com alta de
2,6% no trimestre e pela Formacgao Bruta de Capital Fixo
(4,8%). No setor externo, as exportacées retrairam -2,5%
e as importac¢des crescem significativos 7,6%.

Na comparagdo com o 2T21, o PIB apresentou alta de
3,2%, acima da mediana das expectativas (2,8%), devido
ao crescimento robusto do setor de servicos (4,5%), ao
passo que a agropecuaria recuou -2,5% no periodo,
devido ao decréscimo na producdo de soja (-12,0%) e
arroz (-8,5%), ofuscando o crescimento da producdo de
milho (27,0%) e café (8,6%). A industria aumentou 1,9%.
Pelo lado da demanda, o consumo das familias cresceu
(5,3%) em relagdo ao 2T21, enquanto a despesa do
governo subiu apenas 0,7%. No setor externo, as
exportacoes e as importacbes cairam, respectivamente, -
5,4% e -1,6%. Por fim, a Formacdo Bruta de Capital Fixo
avancou 1,5% na mesma base comparativa,
impulsionada pelo crescimento da construcdo e do
desenvolvimento de software.
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IGP-M - Ago/22

Variacdo Mensal

2,5%
2,0%
1,5% Em linha com o IGP-10 de agosto, o IGP — M, apurado
1,0% pela FGV, registrou deflagdo de -0,70% contra alta de
05% I 0,21% em julho. O resultado foi impulsionado,
’ I I I I essencialmente, pela queda nos pregos da gasolina e do
0,0% - diesel para o produtor, e dos precos das passagens
-0,5% I aéreas e etanol para o consumidor, ainda refletindo a
reducao do ICMS. Com isso, o indice acumulou alta de
-1,0% -0,70%

8,59% em 12 meses (10,08% em jul/22 e 31,12% a.a. em
-1,5% ago/21), e inflacdo de 7,63% no ano (16,75% no mesmo
periodo do ano anterior).
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O indice de Pregos ao Produtor Amplo (IPA), indicador de
maior peso no IGP-M, teve deflacdo de -0,71% em agosto
contra 0,21% em julho, acumulando 8,65% a.a. (10,14%
a.a. em jul/22). Na abertura por estagios de
0,33% processamento, a queda de -6,38% em combustiveis

INCC h 1160,  Paraconsumo impulsionou a deflagdo nos bens finais de
’ -0,73% ante a alta de 0,69% em julho. Em linha, os bens

intermedidrios registraram queda de -0,76% no més

-1,18% contra alta de 2,00% em julho, influenciado pelo
IPC m subgrupo de combustiveis e lubrificantes para a
' producdo (de 9,96% para -1,55%). Por fim, a

desacelera¢do na queda dos pregos de minério de ferro,

Variacdao Mensal
Por grupo

A -0,71% _ milho em grdo e algoddao em carogo levou matérias-
. 0,21% primas brutas a uma desaceleracdo em seu ritmo de
queda de -2,13% para -0,63%.
= ogo/22 Mz O Indice de Precos ao Consumidor (IPC) intensificou sua
queda de -0,28% para -1,18% em agosto, decorrente da
EVO|U§50 Anual retracdo em 6 dos 8 itens de sua composi¢cdo, com
destaques para transportes (de -2,42% para -4,84%) e
40% educagdo, leitura e recrea¢do, cuja taxa passou de -
259 0,86% para -3,07%. Em contrapartida, as altas ficaram
para os componentes de salde e cuidados pessoais
30% (0,29% para 0,67%) e despesas diversas (0,26% para
25% 0,36%). Desta forma, o IPC passou de 9,02% a.a. em
jul/22 para 6,93% a.a..
20%
15% Finalizando, o Indice Nacional de Custo da Construgdo
10% Civil (INCC) apresentou alta marginal de 0,33%,

8,59% desacelerando em relagdo a alta de 1,16% observada no

més anterior. O indicador apresentou inflagdo em seus 3
0% itens de composi¢cdo, porém com desaceleragdo tanto

5%

[ee] o] (o)} [e)} (o)} o o o — i — o o . . . o o
ddddggsdgygyyes em materiais e equipamentos (de 0,62% para O,OPTA;),
w L 2 w3 9 w L 2 w Y o ow quanto em mado de obra (de 1,76% para 0,54%)). Servicos

avancou de 0,49% para 0,68%. Assim, o indice acumula
altade 11,40% em 12 meses (11,66% em ju/22).
Fonte: FGV. Elaboragdo ABBC
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Pnad Continua - Jul/22

~N
N
~

c
@

Taxa de Desocupacao

Trimestre movel

15%

12%
9%
6%
3%
0%
IR R

9,10%

Segundo a PNAD Continua, a taxa de desocupacdo caiu
para 9,1% no trimestre mdével com encerramento em
julho, apontando queda de -1,4 p.p. em relacdo ao
trimestre anterior. Essa € a menor taxa desde o trimestre
findo em dez/15. O contingente de pessoas ocupadas
atingiu 98,7 milhdes, o maior nivel da série histérica, com
inicio em 2012. Todavia, cabe mencionar os maiores

dez/21 I
fev/22 NN
mar/22 I
abr/22 IS
mai/22 I
jun/22 I
jul/22 I

i
(g (] (] (o] N N ’ . . . . .
TS 3T T s niveis de trabalhadores informais, sem carteira assinada
S = w ¢ o
= © © c

e por conta propria.

Emprego no Setor Privado

No periodo, os trabalhadores informais compuseram
Sem carteira no eixo secundario — em milhdes

39,8% da forga de trabalho no pais. Estdo incluidos nesse

37 14 grupo trabalhadores sem registro, empregadores por
conta prépria sem CNPJ, além de trabalhadores
35 3 familiares auxiliares.
12 . o
33 No trimestre, todos os grupos de atividade apresentaram
11 alta, com destaques na criagdo de emprego nas
31 atividades de comércio, reparacdo de veiculos
10 automotores e motocicletas (19,1 milhGes de
29 empregados), com alta de 3,7% em relagdo ao trimestre
9 anterior, e a atividade de administra¢do publica, defesa e
seguridade, educagdo, saude humana e servigos sociais,
27 8 . o -
0w 0 o o o o O O o o9 o9 ~ ~ com incremento de 3,9%, encerrando com 17,3 milhGes
— — — -~ — (] (] o~ o~ o (] (] N
T3> T T3> T TS Tz de trabalhadores.
2 o ®© 2 o ® 2 o @ 2 o © 2
c E c £ c € c £
e COM Carteira  esmmeSem carteira Com alta de 4,8% em relagdo ao trimestre anterior e de e

19,8% ante o mesmo trimestre de 2021, o trabalho
informal atingiu 13,1 milhdes de pessoas - novo recorde
na série histdrica. Ja o emprego formal cresceu 1,6%,

Rendimento Médio Real
Rendimento habitual de todos os trabalhos — em R$

3.100 terminando o trimestre com 35,8 milhdes de
empregados (10% a.a.).

3.000 preg (10%a.a.

2.900

O rendimento médio real habitual voltou a crescer,
5 800 apresentando alta de 2,9% no trimestre para RS
2,693,00, porém -2,9% menor do que ho mesmo periodo
em 2021. J4 a massa de rendimento habitual apresentou
2.600 alta de 5,3% na margem trimestral e 6,1% em 12 meses,
encerrando em RS 260,7 bilhdes.

2.700 2.693

2.500

2.400
0 0 OO O O O O O wH «H «=H N
i — — - — o~ o~ o~ o o~ o o o~
~ ~ S~ ~ ~ S~ S~ ~~ S~ S~ S~ S~ S~
- > [ -_ > [ =) > — - > — =
2 © ® 2 ©o ®©®©® 32 © ®© 2 o © 32

c € c & c £ c E

Fonte: IBGE. Elaboracdo ABBC
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Producao Industrial — Jul/22

Variacao Mensal
Série com ajuste sazonal

3%
2%

1% 0,6%
0% == BN ! ! m B _ ! Apds queda de -0,3% em jun/22 (dado revisado de -0,4%,

N guebrando a sequéncia de 4 meses consecutivos de alta),
a Producgdo Industrial Mensal (PIM), elaborada pelo IBGE,
apresentou alta de 0,60% em julho, na série livre de
influéncias sazonais. As medidas de estimulo do governo
contribuiram com a melhora do setor. Entretanto, ainda
se encontra 0,8% abaixo do patamar pré-pandemia
(fev/20) e 17,3% abaixo do nivel recorde alcangado em
mai/11.

-0 29
1% 0,3%

-2%

-3%

jul/21
ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21
jan/22
fev/22
mar/22
abr/22
mai/22
jun/22
jul/22

Variagao Anual A decomposi¢cdo do resultado mensal mostrou alta de
Acumulada em 12 meses 2,1% na industria extrativa, e em menor medida, de 0,4%
8% na industria de transformacdo. Analisando-se os dados
6% por categorias de uso, a producdo de bens intermediarios
cresceu 2,2%, a de consumo avancou 0,9%, enquanto a
de bens de consumo duraveis semidurdveis e ndo
2% duraveis retraiu expressivos -7,8%. Destaque também
0% para a contracdo de -3,7% em bens de capital.

4%

2% 3.0% No comparativo com jul/21, houve queda de -0,5%. No

-4% ano, a industria acumula retracdo de -2,0% e, em 12

6% meses, de -3,0%. Essa tendéncia vem desde ago/21,
8% guando a induUstria crescia 7,2% a.a.. O movimento reflete
®x ® 3 9 9 9 9 9 J 2 2 QQ ainda as restricdes no fluxo de matérias-primas com os
~ ~ =~ ~ ~ =~ ~ ~ =~ ~ ~ =~ ~ . . s
S 3 & 3 2 & 3 2 & 3 2 & 3 problemas na cadeia global de fornecimento, além dos
- e g€ T €€ g T €€ g T ¢ g T . . . ~
impactos dos juros e inflagdo elevados e renda
Variagao Anual comprimida, apesar dos bons sinais do mercado de
Acumulada em 12 meses — por categoria de uso trabalho.
. . Na abertura por categorias de uso da variacdao anual da
N3o especificados ant. - 2,8% ~
producdo acumulada em 12 meses destaques para as
quedas de: bens de consumo duraveis (-15,4% a.a.); bens
Cons. Semi e ndo duréveis 32% N de consumo (-5,7% a.a.) e bens de consumo semiduraveis

e ndo duraveis (-3,2%).

Cons. Durdveis  -15,4% _

Consumo -5,7% -

Intermediarios -2,6% -

Capital | R

Fonte. IBGE. Elaboragdo ABBC
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Balanca Comercial - Ago/22

Saldo Mensal
Em US$ Bilhdes

- 8,9
7,7 76
4,4 4,0 46 >0 > 4,2
21 Acima da mediana das expectativas do mercado de US$
3,6 bilhdes, o superavit da balanga comercial em agosto
foi de USS 4,2 bilhdes, composto por USS 30,8 bilhdes
[ | 0.0 em exportacbes e USS 26,7 bilhdes em importacbes. O
1,1 ' resultado representou uma variagdo de -23,4% quando
comparado ao saldo de jul/22 e -45,6% ao de ago/21. A
902 2 2 2 ¥ 9 9 9 9 9 99 redugdo no prego internacional do minério de ferro e o
$ % 35 35 8 £ 355 % 5329 encarecimento dos fertilizantes e petréleo impactaram
° °c s - B B2 © no resultado.
Saldo Acumulado em 12 meses
Em US$ bilhoes Pela média didria, as exporta¢des registraram aumento
80 de 8,4% no més ante ago/21, impulsionadas pela
20 agropecuaria (38,4%) e industria de transformacgdo
(24,8%), enquanto as dos produtos da industria extrativa
60 retrocederam -30,2%. O volume de mercadorias
50 embarcadas cresceu 8,0%, em média, ao passo que 0s
40 pregos aumentaram 5,3%.
30 J4 as importagdes se ampliaram em ritmo maior, 30,5%
20 em relacdo a ago/21, impulsionadas tanto pelo aumento
10 de pregos de 20,5% quanto pelo das quantidades de
14,9%. Por setor, houve alta de 30,0% em agropecudria,
0

de 45,4% em industria extrativa e de 29,9% em produtos
da industria da transformacdo, sempre na comparagao
pela média diaria.

Variacao acumulada em 12 meses No ano, a balanga acumula superdvit de USS 44,0

. bilhdes, -15,3% quando comparado ao mesmo periodo

50% de 2021, com altas de 19,2% nas exportacGes e de 32,3%

36,0% Nas importagdes. No acumulado em 12 meses, o saldo
comercial mantém tendéncia cadente, totalizando USS

21,7% 53,4 bilhdes, com queda de -19,9% a.a. (-12,3% a.a. em
jul/22 e 35,0% a.a. em ago/21). As exportacdes seguem
crescendo em ritmo inferior (21,7% a.a.) ao das
importagdes (36,0% a.a.).

40% e |MpOrtagdes e Exportagdes
30%
20%
10%

0%
-10%

-20%
-30%

0 o0 )] [e)] )] o o o — — — ~N ~N
— i -~ — i N N N N N o o N
~ S N S S - S S - == = == >
S 9 5 $ 0 5 0 5 3 5 9
%J © 4] @ T 4] @ T (] @ T (] ©
Fonte: MDIC. Elaboracdao ABBC
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Fiscal - Jul/22

Resultado Primario
Mensal — Em R$ bilhées

50
20 10,3
|
-10 . I Il - I 0= .
_40 -14'4-20,4 Refletindo o aumento da arrecadagdo com o IRPJ, CSLL e
dos ganhos de IOF, o setor publico consolidado registrou
-70 superavit de RS 14,4 bilhdes em jun/22 e de RS 20,4
bilhdes em julho, ante um déficit de RS 10,3 bilhdes em
-100 jul/21. O numero de julho foi impulsionado pelos
130 resultados positivos dos governos federal (RS 20,0
A o H H o o+ N N N NN NN bilhdes) e regionais (RS 1,8 bilhdo), enquanto as estatais
g g gagdgoedgaed . e L . ,
= % o *g § g s 3 E % E s 3 registraram déficit de RS -1,3 bilhdo. Todavia, a possivel

desaceleracdo na atividade econémica doméstica e

internacional nos préximos meses em razdo da politica
Acumulado em 12 meses — em % do PIB monetaria mais apertada constitui um risco para a

10% trajetdria das receitas, especialmente a partir de 2023.

8% No ano, o setor consolidado acumula superavit de RS
6% 150,3 bilhdes, ante um déficit de RS 15,5 bilhdes em
4% igual periodo de 2021, favorecido, principalmente, pela
-~ reducdo das despesas com covid-19 e ao adiamento do

pagamento para agosto de RS 25,0 bilhdes de
0% precatorios, por solicitacdo do Conselho Nacional de
2% Justica (CNJ).

Resultado Primario

-2,5%
-4%
% Nos 12 meses findos em jul/22, o resultado primario
T acumulou superdvit de RS 230,5 bilhdes, o equivalente a
i i i i i i i i ~— N o~ (g o~ o~ o~ . e .
S £33 c3SE3c3ec3E3cE 3 2,5% do PIB (2,17% em jun/22 e déficit de 2,86% em

jul/21). Ainda em termos do acumulado em 12 meses, o
déficit na conta de juros reduziu -0,1 p.p. no més para
6,3% do PIB, acompanhando a redugdo do custo nominal
1000t da divida no periodo. Em linha, o resultado nominal

recuou -0,4 p.p. na margem, com o déficit encerrando
em 3,8% do PIB.

Evolucao da Divida
Acumulada em 12 meses — em % do PIB

90%

80% 77,6%

Finalizando, verificou-se em julho reducdao na margem de
70%

//-’.J\ -0,5 p.p. da Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) para
60% 57,3% 57,3% do PIB (-2,2% em 12 meses), retratando, dentre
50% outros fatores, o efeito do crescimento do PIB nominal,
20% do superavit primario e da variacdo da cesta de moedas

gue compdem a divida externa liquida. A Divida Bruta do
30%

Governo Geral (DBGG) se retraiu -0,4 p.p. para 77,6% do

20% PIB (-5,1 p.p. em 12 meses).

N ©W O NN WX O O O O «d 4 N
N = = A A " NN NN NN
s> > === ¢ = ¢ =
S 6 2 06 2 06 2 6 2 0 2 6 2 o2
= = = = = = =

e D| SP e DBGG

Fonte: BCB. Elaboragdo ABBC
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Titulos Publicos - Jul/22

Divida Mobiliaria Federal Interna
Fora do Banco Central - trilhdes

06

05
04 O estoque da Divida Publica Mobilidria Federal interna
(DPMFi), fora do Banco Central, totalizou RS 5.558,6
bilhdes em julho, representando uma queda mensal de -
03 0,7% e de -2,0% a.a., quando deflacionado pelo IPCA. O
resultado deveu-se, principalmente, ao resgate liquido
0 no valor de RS 78,5 bilhdes, neutralizado, em parte, pela
2 9 9 9 9 9 9 9 o o o o o o o apropriagdo positiva de juros, no valor de RS 41,7
~ -~ ~ S~ S~ =~ ~ S~ ~ T~ S~ ~ -~ ~ . ~ JORT)
S 53 5 £ 53 5 5 53 5 g 5 5 bihdes. O custo médio acumulado em 12 meses da
-° °c T ° °c e ° = e DPMFi aumentou de 10,98% a.a. em jun/22, para 11,00%
Evolucao Real em 12 meses a.a. emjul/22.
DMFi fora do Banco Central
20% No que se refere a composicdo do estoque de DPMFi, a
participacdo dos titulos prefixados foi de 26,7%,
15% perdendo espaco no comparativo com jul/22 para a
maior participacdo dos titulos indexados a Precos
10% (33,4%) e os referenciados a taxa Selic (30,2%). Os titulos

cambiais fecharam com 9,6% de participagao.
5% . . e e . .
Analisando-se por detentores, as instituicdes financeiras
. mantém a maior participacdo relativa dos titulos, embora
? com reducdo em relagdo a jul/22, com 29,6% em

-2,0%  estoque, seguido pelos fundos de investimentos (24,4%)
D 6 6 e oo 6 o e previdéncia (22,6%). O estoque dos ndo-residentes
i i i i — i — — o o~ NN o N . . ~ . . .
T T ETET T T ETET =z apresentou aumento na participacdo relativa, atingindo
© = @© = © = © = © = © = @© = © = ~ .
- - = - - - - - 9,0%. Cabe destacar que os N&o-residentes possuem
Composicao do Estoque 82,4% de sua carteira em titulos pré-fixados, enquanto a
DPMFi — por tipo de rentabilidade carteira do grupo Previdéncia é composta de 63,6% de

titulos vinculados a indices de precos.

Prefixados
m Taxa Selic
= indices de precos

m Cambio

Fonte: BCB. Elaboragao ABBC
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Sondagens de Confianca - Ago/22

Indices de Confianca
Série com ajuste sazonal

110
100,7
100 S/ 99,4
90
83,6 Com a queda das taxas de inflagdo e desemprego, as
80 sondagens empresariais da FGV apresentaram melhora
70 no otimismo em agosto, essencialmente pelas
- expectativas das empresas e dos consumidores com o
bom cendrio de curto prazo, tendo apenas como
50 resultado negativo a queda na confianga de servigos.
40
o4 4 . - . .
% % § % % § g % % g § % % Apbs 5 r’ne.ses de alta, o indice de confianca de servicos
S 3 3 2 H 3 EE T HSEEH sofreu ligeira queda de -0,2 pt., encerrando agosto em
100,7 pts., ainda permanecendo como o maior dos
o e = Servicos — emmmmmm COMErcio  emmm= Consumidor indices. Apesar dessa redugdo, o indice de expectativas
segue subindo desde fev/22, registrando um aumento de
indices de Confianca 0,4 pts. em relagdo a jul/22 para 101,3 pts., refletido
Série com ajuste sazonal pelo otimismo das empresas em relagdo aos servigos
prestados as familias, desacelera¢do da inflagdo e os
120 auxilios do governo.
110
100 1003 0 indice da industria aumentou 0,8 pts. em agosto para
90 98,2 100,3 pts., com aumento de 1,4 pt. no indice de situagdo
atual para 102,8 pts., e 0,3 pt. no das expectativas para
80 97,9 pts., influenciados principalmente pela queda nos
70 precos dos combustiveis e energia com a reducdo do
60 ICMS.
50
20 Assim como no indice de servigos, o cenario de quedas
22EREREEEAREE e e emente = confiosa o consummidor

(+4,1 pts.) e do comércio (+4,3 pts.), encerrando agosto
@ |nd. Transf. —esssConstrucdo em 83,6 pts. e 99,4 pts. respectivamente. Vale destacar a

alta de 14,1 pts. no ano na sondagem do comércio para
Nivel de Utilizacao da Capacidade Instalada 99,4 pts..

90 . , e
Por fim, houve aumento de 0,7 pt. no Nivel de Utilizagdo

8 g2,4  da Capacidade Instalada (NUCI) do setor industrial, de
80 277 81,7 para 82,4 pts.. Por outro lado, o NUCI da construgao
75 ’ recuou -0,2 pt. no més para 77,7 pts..
70
65
60
55
50

[e)} [e)} o o o o i i i i o o o

i Ll o~ o~ o~ o o o o~ (o] o o o

S~ ~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~

o = > g 9o = > g o = > g 9

Qo o [} Qo o [} Qo o [ Qo

T € %+ € @ €€ - € ®© € * £ ©

e |Nd. Transf. e Construcdo

Fonte: FGV. Elaboragdo ABBC
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Projecbes Macroeconémicas - ABBC

Atividade, Inflagao e Juros

PIB Real (%, a/a) 1,2 -3,9 4,6 2,5 0,5
Crédito (%, a/a) 6,4 15,6 16,5 12,8 6,9
Desocupacdo (%, 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 6,6 5,4
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 7,3 23,1 17,8 10,0 4,7
Taxa Selic (%, fim de periodo) 4,50 2,00 9,25 13,75 11,25

Setor Externo e Cambio

Balanca 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 -0,5
Resultado Nominal (% PIB) -5,8 -13,6 -4,4 -6,8 -7,7
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 14



DISPONIVEL NO
» Google Play

# Disponivel na ]

S App Store




&
ABBC

Assessoria Economica

abbc.org.br
assessoriaeconomica@abbc.org.br

Av. Paulista, 1842 -15° andar -Conj. 156
Edificio Cetenco Plaza -Torre Norte —
Cerqueira César Sao Paulo =SP

Tel: (55) 11 3288-1688

@ & ®




