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Expectativas

PIB - Mediana das projecoes (a.a.)

2,29%

1,30%

4 semanas atras

Fonte: BCB/Focus. Elaboracido ABBC

Foco nainflacao e atividade

Ap0ds a surpresa positiva com o PIB do 2T23, a atividade econémica doméstica iniciou o 2°
semestre do ano mais fraca, com a producao industrial registrando queda mensal de -
0,61% em julho, refletindo a politica monetdria mais restritiva. Assim, ganham atencao na
semana os dados do varejo e servicos, que devem mostrar o termémetro para a
desaceleracdo da atividade. No Boletim Focus, a mediana das projecoes para o
crescimento do PIB em 2023 subiu 0,08 p.p. na semana para 2,64%, devendo se aproximar
de 3,0% nas proximas edicdes por conta do carregamento estatistico. Os precos no
atacado seguem com uma dindmica benigna, embora com os efeitos desinflacionarios se
dissipando. O IGP-DI avancou 0,05% em agosto, acumulando uma deflacdo de -6,91% a.a.
(-7,47% a.a. em jul/23), o que deve impactar positivamente no comportamento dos precos
ao consumidor. Para a semana que se adentra, é importante o monitoramento das medidas
de nucleo e de inflacdo subjacente do IPCA de setembro, uma vez que o Copom
condicionou uma eventual aceleracado dos cortes da Selic a uma melhora dessas 2 métricas,
além das expectativas de longo prazo. Mesmo com a reducao de -0,09 p.p. para 6,54% a.a.,
a taxa real de juros ex-ante segue em patamar fortemente restritivo, bem acima dos 4,5%
a.a. considerado como neutro pelo Banco Central. O endividamento das familias continua
em patamar elevado (77,4%), apesar da reducao de -1,6 p.p. em 12 meses. Os juros futuros
exibiram elevacdes nos vértices mais longos, em linha com o movimento do exterior. Nos
EUA, a atividade resiliente e o mercado de trabalho ainda aquecido, como apontou o Livro
Bege, aumentam as chances de uma politica monetdria apertada por mais tempo, o que
elevou os rendimentos das T-Notes. Na Zona do Euro, a revisao do PIB do 2T23 de 0,3%
para 0,1%, reforcou a visdo mais pessimista e a inflacdo ainda em patamar elevado devera
favorecer a manutencdo de uma politica monetaria mais restritiva. O que pesaram no
aumento da aversao ao risco, levando a perdas nas principais bolsas internacionais e queda
nos precos das commodities alimenticias e metalicas. Assim, ganham importancia também
as divulgacdes do CPI nos EUA e o encontro de politica monetéaria do BCE.

Ainda em resposta a surpresa positiva com o PIB do
2T23, a expansao projetada no Boletim Focus para a
atividade econémica deste ano passou de 2,56% para
2,64%, contra 2,29% de um més atras. Para 2024, a
estimativa ampliou-se de 1,32% para 1,47%, ante

2,56% 2,64% . .

’ 1,30% de um més atras e a para 2025 passou de 1,90%
para 2,00%, frente 1,90% de um més atras. No curto
prazo, as estimativas do [IPCA para agosto

1.32% 147%  permaneceram em 0,26%, as de setembro em 0,41% e
as de outubro em 0,39%. Assim, as expectativas
inflaciondrias  para 2023 voltaram a  subir
marginalmente, de 4,92% para 4,93%, enquanto as
para 2024 oscilaram de 3,88% para 3,89% e as para
2025 se mantiveram em 3,50%.

1 semana atras hoje
2023 m2024 Em relacdo ao fechamento da semana anterior, as

precificacbes das NTN-Bs voltaram a indicar alta na
inflacdo implicita para o prazo de 1 ano de 4,15% para

4,29%, a de 2 anos passou de 4,61% para 4,67% e a para o de 3 anos de 4,93% para 4,99%. Ainda, a pesquisa
manteve a projecdo de 3 cortes de 0,50 p.p. em 2023, com a Selic encerrando o ano em 11,75% a.a.. Para
2024 e 2025 as projecoes seguiram em 9,0% a.a. e 8,50% a.a., respectivamente.

No campo fiscal, o déficit primario projetado em relacdo ao PIB manteve-se em -1,00% para 2023 e em -
0,71% para 2024. Para 2025, por sua vez, variou de -0,55% do PIB para -0,50%. Finalizando, com depreciacdo
de 0,4% em relacio ao Boletim anterior, a taxa de cAmbio deve fechar esse ano em R$/US$ 5,00. A taxa para
2024 variou de R$/US$ 5,00 para R$/US$ 5,02, enquanto a para 2025 seguiu em R$/US$ 5,10.
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Internacional

A atividade econémica nos EUA mostrou expansao modesta entre os meses de julho e agosto, o
crescimento dos precos continuou desacelerando de forma gradual, em um sinal positivo para a politica
monetaria, ao passo que o mercado de trabalho se manteve desequilibrado na maioria dos distritos, diante
da oferta reduzida de mao de obra. Essas constatacdes integram o Livro Bege do Federal Reserve (Fed).

A melhora generalizada dos precos refletiu a desinflacio de produtos manufaturados e de bens de
consumo, enquanto o aumento dos custos de matérias-primas desacelerou em um ritmo mais brando do
que os das vendas, dada as dificuldades das empresas no repasse de custos ao consumidor final.

Dentre os indicadores, o setor de servicos dos EUA voltou a acelerar em agosto. O indice de Gerentes de
Compras (PMI) do instituto ISM subiu de 52,7 pts. em julho para 54,5 pts.. Os subindices de atividade,
demanda e emprego aceleraram e seguem acima de 50 (patamar considerado neutro).

Em relatério semanal, os pedidos iniciais de seguro-desemprego nos EUA continuaram em niveis baixos

para padroes histéricos, em 216 mil na semana encerrada em 2 de setembro, 13 mil abaixo da semana
anterior e dos 230 mil projetados.

Na Zona do Euro, o crescimento do PIB do 2T23 foi revisado para baixo, de 0,3% para 0,1% em relacdo ao
1T23. Ante 0 2T22, a alta foi de 0,5%. O fraco desempenho das exportacdes levaram a correcao. Impactado
pela queda de -1,2% no comércio de combustiveis automotivos, e as altas mensais de 0,4% no comércio de
alimentos, bebidas e fumo e de 0,5% nas vendas de produtos nao alimentares, as vendas no varejo da regiao
se retrairam -0,2% na margem em julho, em uma queda maior do que a esperada de -0,1%. Na comparacao
interanual, houve queda de -3,4% nas vendas de combustiveis e de -2,2% nas lojas de alimentares, bebidas
e tabaco, enquanto o comércio de produtos ndo alimentares cresceu 1,1%.

Ademais, o PMI composto da Zona do Euro apontou para uma atividade ainda mais fraca em agosto, com o
indice passando de 48,6 pts. em julho para 46,7 pts., indicando contracdes tanto no setor de servicos e
guanto no de manufaturas. Ja os precos ao produtor (PPI) cairam -0,5% em julho frente ao més anterior,
acumulando deflacido de -7,6% a.a., o que deve ajudar a reduzir a pressao sobre os precos ao consumidor.
Em pesquisa mensal, o Banco Central Europeu (BCE) divulgou as expectativas de inflacido do consumidor.
Para os préximos 12 meses, a expectativa permaneceu em 3,4%, mas para o prazo de 3 anos avancou de
2,3% para 2,4%. Esse aumento nas expectativas pode ser mais uma variavel a pressionar o BCE em sua
decisdo de politica monetéria.

Na China, as cidades de Xangai e Pequim também acataram a recomendacado do governo central de aliviar
condicdes para a compra de iméveis. Do lado externo, os dados da balanca comercial reforcaram a leitura
de demanda global e doméstica fraca. As exportacdes e importacdes recuaram -8,8% e -7,3% em agosto,
respectivamente, na comparacao interanual.
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Fonte: Board of Governors of the Fed | Eurostat. Elaboracido ABBC
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Aversao ao Risco

A expectativa de manutencado da politica monetéria mais apertada nos mercados desenvolvidos, em meio a
fraqueza da atividade econémica na Zona do Euro e na China, alimentaram a deterioracdo da aversao ao risco
na semana, com forte impacto nos precos dos ativos, levando a perdas nos mercados acionarios, recuo nos
precos das commodities e apreciacdo do ddlar, em linha com o aumento no retorno das T-Notes. Nos EUA, a
atividade econdmica resiliente, evidenciada pelo PMI de servicos mais forte e o mercado de trabalho ainda
aquecido, ampliam as apostas de que o Fed mantenha os juros elevados por mais tempo. O Monitoramento da
CME Group apontava que a probabilidade de o Fed manter a taxa basica de juros inalterada em setembro
superava 90%.

Com isso, os retornos das T-Notes exibiram altas de 0,11 p.p. para 4,98% a.a. no de 2 anos, de 0,10 p.p. para
4,39% a.a. no de 5 anos, de 0,08 p.p. para 4,26% a.a. no de 10 anos e de 0,04 p.p. para 4,33% a.a. no T-Bond
de 30 anos.

Ja na Zona do Euro, apesar dos dados de atividade mais fracos, com o recuo das vendas no varejo e das
encomendas da industria na Alemanha, as medidas de inflacio mantém-se elevadas, o CPI alemao encerrou
com alta de 6,1% a.a. em agosto, levando o Banco Central Europeu (BCE) a aumentar sua projecido para
inflacdo de 2,3% para 2,4% nos préximos 3 anos, enquanto para os proximos 12 meses permaneceu em 3,4%.
Na semana, os retornos dos bonds alemaes subiram 0,09 p.p. para 3,07% a.a. no de 2 anos e para 2,61% a.a.
no de 5 anos e 0,06 p.p. para 2,61% a.a. no de 10 anos. Na Asia, cresce o otimismo quanto a novos estimulos
na China.

Com o aumento da aversdo ao risco, as principais bolsas internacionais registram perdas na semana, com
destaques para as quedas de -1,9% na Nasdaq, de -1,3% no S&P 500, de -0,7% no Dow Jones, de -0,6% no
DAX 40, de -0,5% no Xangai e de -0,3% no Nikkei 225. Ainda, observaram-se quedas nos precos das
commodities metélicas e alimenticias, com reducdes de -2,0% no minério de ferro negociado em Qingdao e de
-0,5% na saca de soja na bolsa de Chicago. Por sua vez, refletindo o aperto na oferta com a prorrogacao dos
cortes na producao pela Arabia Saudita e Russia até o final do ano, a cotacao do barril de petréleo tipo Brent
subiu 2,4% para US$ 90,65.

O risco soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, subiu 5,07 bps na semana para 171,44 bps.,
refletindo o aumento da aversdao ao risco no cendrio externo e a deterioracdo da perspectiva fiscal. Na
semana, o Ibovespa acumulou uma retracdo de -2,2%, em linha com a queda nos precos das commodities
metalicas e alimenticias, encerrando abaixo dos 116 mil pts..

Bolsas Internacionais T-Note
- Rendimento em % a.a. [ s

TR

Bovespa 115313 2%  -26%  49% ’
Nasdag 13762 -19%  03%  160% 40

S&P 4457 13%  02%  11,3%

Dow Jones 34577 0%  -16%  8:8% 35

FTSE 100 1478 0,2% -1,4% 3,0%

DAX 40 15.745 -0,6% -0,7% 22,0% 3,0

Nikkei225 32607  03%  12%  162% g & & & & & &
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Fonte: Bloomberg. Elaboracido ABBC
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Cambio

Com a crescente aposta de manutencao de
uma politica monetaria apertada por mais Real/US$
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Taxa de Juros

A Estrutura a Termo da Taxa de Juros (ETT))
fechou a semana acentuando sua inclinacao,
registrando queda nos vértices mais curtos,
pela 2% semana seguida, e elevacdes nos mais
longos, em consonancia com o exterior.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
observaram-se reducodes de 12,04% a.a. para
11,94% na taxa de 6 meses e de 11,03% a.a.
para 10,93% na de 1 ano. Por sua vez, a taxa de
2 anos permaneceu em 10,27%, enquanto
verificaram-se altas de 10,30% a.a. para
10,38% na de 3 anos, de 10,54% a.a. para
10,67% na de 4, de 10,75% a.a. para 10,91% na
de 5 e de 11,20% a.a. para 11,40% na de 10
anos.

Com a reducio da taxa prefixada do swap DI de
360 dias de -0,10 p.p. na semana para 10,93%
a.a. e a queda de -0,01 p.p. para 4,12% na
inflacdo esperada para os préximos 12 meses, a
taxa real de juros ex-ante fechou em 6,54% a.a.,
0 que representou uma retracao de -0,09 p.p.
no periodo.

Por fim, a medida de risco calculada pelo spread
entre as taxas prefixadas de 10 anos e de 1
ano, negociadas na B3, subiu 0,29 p.p. na
semana para 0,47 p.p.. Em maior patamar, o
diferencial entre as taxa pré de 10 anos e de 1
ano, na negociacdo de titulos publicos na
Anbima aumentou 0,31 p.p. no periodo para
0,65 p.p..

@ ABBC
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IGP- DI - Ago/23

Ainda com uma dindmica benigna dos precos

no atacado, o IGP-DI avancou 0,05% em ~ Variacao Mensal

agosto, abaixo da mediana das projecoes de

uma alta de 0,13%, apds a deflacao de -0,40% 1.0%

em jul/23. Assim, a deflacio no IGP-DI 0,5% 0,05%
reduziu-se de -7,47% a.a. em jul/23 para - 0,0% l I - . H N
6,91% a.a. em agosto (8,67% a.a. em ago/22). -0,5% I

O cenério ainda se mantém benigno para os -1,0% I

custos para a industria, que deve continuar -1,5%

contribuindo para a desinflacio de bens ao -2.0%

consumidor. 25%

Com o avanco de precos de produtos agricolas -3,0%

. . . . T N N N N N OO O O O O O o ™M
e insumos industriais, o Indice de Precos ao NI IR IR BN IR BN IR BN IR BN B
Produtor Amplo (IPA) passou de uma queda de % ] § é %‘ & E) E -,-: E i 3 %
-0,61% em jul/23 para uma alta de 0,10%,
acumulando uma reducdo de -10,82% a.a. (-

11,47% a.a. em jul/23 e 8,89% a.a. em ago/22). -
Por estidgios de producdo, os bens ~ IPA - Variacao Mensal
intermediarios subiram 0,58%, apds a queda de Estagios de Producao
-0,60% no més anterior, com o aumento
substancial de 10,6% no subgrupo de -0,11%
combustiveis e lubrificantes para a producio. Matérias primas brutas -0,08%
Os bens finais amenizaram a queda de -1,11%
em jul/23 para -0,22%, com o aumento nos
custos de combustiveis para o consumo Bens intermedisrios B osex%
(+5,25%), enquanto as matérias-primas brutas -0,60% .
variaram de -0,08% em jul/23 para -0,11%.
Ap6s aumentar 0,07% em jul/23, o indice de Bens finais _o’ﬂ
. . -1,11%
Precos ao Consumidor (IPC) voltou a cair em

agosto, com uma reducao de -0,22%, com 5 | Hago/23 mjul/23

das 8 classes de despesas componentes

registrando decréscimo em suas taxas de

variacdo, destacando-se Educacdo, Leitura e

Recreacdo (1,33% para -2,76%), Transportes .
(1,07% para 0,39%) e Alimentacao (-0,36% para Variacao Anual
-0,84%). Em 12 meses, o IPC acumulou alta de 40%
3,90% a.a. (3,53% a.a. em jul/23 e 6,62% a.a. 30%
em ago/22).
.. o . 20%
Finalizando, o Indice Nacional de Custo da
Construcao (INCC) variou 0,17%, apds uma alta 10%
de 0,10% no més anterior. Os componentes
apresentaram as seguintes variacoes: Materiais 0% -6,91%
e Equipamentos (-0,28% para -0,18%), Servicos
(0,85% para 0,25%) e Mao de Obra (0,50% para 0% L L L e e e o
0,61%). Em termos anuais, o INCC era de io' g % g % g % g %
3,23% a.a. (3,15% a.a. em jul/23 e 11,17% a.a. | o @ @ O Q@ S @ L
em ago/22). N\ _/

Fonte: FGV. Elaboracdo ABBC
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IC-Br - Ago/23

Em agosto, o indice de Commodities do Banco
Central registrou a 2% alta mensal consecutiva,
saindo de 1,84% em julho para 2,86%.
Entretanto, ainda acumula retracoes de -8,11%
no ano e de -13,40% em 12 meses.

O desempenho do més foi alavancado
principalmente pela elevacdo de 8,81% no
grupo de energia e, em menor intensidade, pela
alta de 2,31% na agropecuéria, uma vez que o
grupo de metal registrou queda mensal de -
1,34%, ainda respondendo a fraqueza na
recuperacao da atividade econdémica chinesa.

Entretanto, na comparacdo anual, todos os
grupos exibem retracoes, sendo -43,06% a.a.
para energia, -8,43% a.a. para metal e -0,13%
para agropecudria.

Em linha, o indice CRB, que é baseado no
mercado a vista, calculado pelo Commodity
Research Bureau, subiu 1,19% na margem em
agosto, ap6s a alta de 0,76% no més anterior.
Contudo, acumulou contracées de -7,11% no
ano e de -10,08% a.a..

@ ABBC
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Producao Industrial Mensal - Jul/23

Refletindo a politica monetaria mais restritiva,
em um cendrio de ainda elevada taxa de juros e
arrefecimento nas concessdes de crédito, a
producdo fisica industrial registrou queda
mensal de -0,61% em julho, na série com ajuste
sazonal, mostrando a dificuldade na
recuperacdo do setor. O resultado de junho foi
revisado de uma alta 0,09% para uma retracao
de -0,05%. Nos 7 meses do ano, em somente 2
houve elevacdo na margem (1,14% em mar/23
e 0,30% em mai/23). Com isso, a producio
industrial acumula uma queda de -0,4% no ano.
Ademais, a producdo industrial se encontra -
2,3% abaixo do patamar observado antes da
pandemia (fev/20) e -18,7% menor do que em
seu pico em mai/11. O resultado mensal deixa
um carrego estatistico de -0,5% para a
industria no 3T23 e de -0,4% para 2023,
puxada pela industria de transformacéo (-0,7%
no 3T23 e -1,5% em 2023).

Ainda no més, na série com ajuste sazonal, 15
dos 25 ramos pesquisados apresentaram
reducdo, com destaques para: veiculos
automotores, reboques e carrocerias (-6,5%),
industrias extrativas (-1,4%), equipamentos de
informatica, produtos eletrénicos e dpticos (-
12,1%), maquinas e equipamentos (-5,0%),
artigos do vestuarios e acessorios (-8,0%,
produtos de metal (-4,8%) e produtos de
borracha e de material plastico (-3,8%), além
para as elevacbes de 8,2% em produtos
farmoquimicos e farmacéutico, de 0,9% em
produtos alimenticios e de 0,7% em coque,
produtos derivados do petréleo e
biocombustiveis.

A variacdo anual da producdo acumulada em
12 meses voltou a campo negativo em julho,
com retracdo de -0,02%, apds ensaiar uma
reacdo no més anterior, com uma alta de
0,05%. No mesmo periodo do ano anterior era
observada uma queda de -2,79%. Na abertura
por categoria de uso, na mesma base de
comparacdo, as producdes apontaram queda
de -6,7% nos bens de capital, de -3,3% nos nao
especificados e de -0,3% nos intermediarios,
sendo elacdes de 5,6% nos bens de consumo
durdveis e de 1,3% nos semiduraveis e nao
duraveis.

@ ABBC
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Variacao Mensal
Com ajuste sazonal
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1% I
N .

1% I

-0,61%
-2%
N N N (8] (8] ™ ™
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S 3 3 £ 3 3 3
= % & s g g =
Variacao Anual
Acumulado em 12 meses
10%
5%
0% -0,02%
-5%
-10%
n fe] N [ce] o o - N ™
\al i Al \al -~ N N N N
= = = = = = = = =
5 2 2 2 = 22 =2 32 3
Variacao Anual

\

Acumulado em 12 meses - por categoria de uso

Nao especificados -33% IR
Semiduraveis e nao o
duraveis W 3%
Bens de consumo duraveis [ X34
Bens de Consumo B 20%
Bens Intermediarios -0,3% |

Bens de Capital -6,7% _

Fonte: IBGE. Elaboracdo ABBC
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Veiculos - Ago/23

Em agosto, a producdao de autoveiculos se

recuperou, de acordo os dados da Anfavea, Producao Mensal

voltando a ficar acima das 200 mil unidades, Em mil unidades

respondendo ao recuo dos estoques no més

anterior, apds o programa de incentivos com as 250 227,0

MPs n° 1.175/2023 e 1.178/2023, que 200

disponibilizaram R$ 800 bilhdes em beneficios
tributarios entre junho e julho. 150
Com isso, a producao registrou uma expressiva 100
alta mensal de 24,0%, totalizando 227,0 mil 50
unidades. Apesar do movimento no més, a 0
N N N AN AN MO OO MmO OMOOMm

producao acumulada no ano ficou -0,4% abaixo

™
da verificada no mesmo periodo do ano PP QQUUaaoaaogadg
anterior. Assim, a variacdo anual da producao So0530 G 88¢T53 G
B ’ g i p . (,;. P (V2] o c T — E o] E 3 = X
acumulada em 12 meses mantém trajetdria
cadente, evidenciando os desafios do setor,
encerrando com alta de 1,9% a.a. contra 5,7% /
a.a. no més anterior e queda de 2,7% a.a. em Venc.las Mensal .
ago/22. Em mil unidades - no mercado interno
Apds a reducao mensal de -11,1% em julho, o 400 359,0
estoque total (fabrica + varejo) subiu 23,1%
a.m. em agosto, alcancando 244,0 mil unidades, 300
o que representou uma elevacao de 48,5% a.a..
200
Ainda no més, as exportacdes subiram 13,8%
na margem para 34,6 ml unidades, o que levou 100
o acumulado do ano a patamar 1,4% superior
ao observado no mesmo periodo de 2023. 0
L N NN N NNODOODNODON OO
Contudo, a variacdo anual das exportacdes % g g g % % g g g N % a %
acumuladas em 12 meses voltou a campo w ¥ 3 0 0 g 0 ® 9 8 5 3 xp
. @ ® O ¢ ©T =% £ ®© £ .= I
negativo, com queda de -4,4% contra altas de
2,2% no més anterior e de 14,2% em ago/23.
Segundo a Fenabrave, foram vendidas 359,0 /
mil unidades de autoveiculos em agosto, no Variacao Anual
mercado interno, o que representou elevacoes Acumulado em 12 meses
de 0,8% no més e de 7,2% a.a.. Assim, o = Producio
H (o) (o)
acumglado das vendas no ano f0|’ 13,9% 30% Vendas no mercado interno
superlcir ?o observado no mesmo periodo do 15% 14.2%
ano anterior. 5,7%
0%
A variacao anual das vendas acumuladas em 12 -15%

meses voltou a desacelerar, apds os
desempenhos mais fortes em junho e julho, -30%
com o programa de estimulo, saindo de 15,3% -45%
em julho para 14,2% em agosto, ante uma
queda de -4,0% em ago/22.

ago/19
fev/20
ago/20
fev/21
ago/21
fev/22
ago/22
fev/23
ago/23

Fonte: Anfavea/Fenabrave. Elaboracido ABBC
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Balanca Comercial - Ago/23

O saldo da balanca comercial brasileira
apresentou um superavit de US$ 9,8 bilhdes em
agosto, um aumento de 137,8% perante a ago/22.
O resultado é decorrente de US$ 31,2 bilhdes em
exportacbes e de US$ 214 bilhdes em
importacdes, produzindo uma corrente de
comércio de US$ 52,7 bilhdes (- 8,4% a.a.). No
acumulado do ano, anotou-se um superavit de
US$ 63,3 bilhdes, um avanco de 44,8% ante igual
periodo de 2022.

A despeito da queda nos precos (-11,6% a.a.), as
exportacoes cresceram 1,4% ante ago/22,
sustentadas ainda pelo crescimento do volume
(+15,8% a.al), com destaque para
as commodities agricolas e industriais. No
acumulado de 2023, os embarques registraram
alta de 0,3%, com o aumento de 10,4% no volume,
mas reducao de -8,1% nos precos. Analisando-se
a dindmica por setor, o crescimento das
exportacoes no ano foi impulsionado pela
agropecudria, cuja alta de 7,0% no periodo refletiu
o aumento de 19,6% do volume e a diminuicido de
-7,4% dos precos. Destaque para os embarques
de milho e soja. Por sua vez, a industria extrativa
mineral e de transformacdo acumularam, no
periodo, quedas de -3,7% e -1,4%, na ordem.

Ja as importacdes apresentaram uma reducao de -
19,6% frente a ago/22., com os precos cedendo -
11,9% a.a., em maior intensidade do que o volume
(-7,6% a.a.). No acumulado do ano, as vendas
cederam -10,4%, respondendo as quedas de -
8,1% dos precos e de -0,3% no volume,
acompanhando as menores pressdes nos custos
de adubos, fertilizantes, inseticidas e
combustiveis. Dentre as categorias econdmicas,
na mesma métrica, destaques para o crescimento
das importacdes de bens de consumo (+18,1%) e
de bens de capital (+11,4), enquanto combustiveis
(-24,0%) e bens intermedidrios (-14,8%)
computaram perdas.

No acumulado em 12 meses, o saldo comercial
somou US$ 81,1 bilhdes, levando a variacio
anualizada para 52,8% a.a. ante 33,2% a.a. em
jul/23 (-20,4% a.a. em ago/22). As exportacoes
revelam uma trajetéria de desaceleracao, saindo
de 6,8% a.a. em jul/23 para 5,8% a.a. (21,5% a.a.
em ago/22), enquanto as importacbes mostram
inflexdo e computam queda de -3,7% a.a. em
ago/23, ante 1,0% em jul/23 (35,9% a.a. em
ago/22).

@ ABBC
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Saldo Mensal
Em US$ bilhoes
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Fonte: MDIC. Elaboracdo ABBC
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Endividamento e Inadimpléncia - Ago/23

Pelo 2° més consecutivo, a Pesquisa de
Sentimento de Endividamento e Inadimpléncia PEIC (%)
do Consumidor (PEIC) da CNC anotou uma
queda no percentual de familias que se
identificavam como endividadas. Com uma
retracdo de -0,7 p.p. no més e de -1,6 p.p. ante
ago/22, o volume de endividados atingiu
77,4%, o menor nivel desde jun/22. Desse
total, 17,5% das familias consideravam-se
como “muito endividadas”, percentual em
tendéncia de queda e o menor desde abr/23.

A despeito de uma tendéncia de queda do
endividamento, os indicadores de ago/22 jul/23 ago/23
inadimpléncia, por outro lado, seguem \ ® Endividadas
apontando crescimento. O percentual de
familias que declararam estar com dividas em

B Em atraso B Sem condi¢coes

atraso aumentou 0,4 p.p. no més e em 12
meses, para 30,0%, a maior proporcdo desde ~ Parcela da Renda Comprometida ‘
nov/22. Em consonancia, o contingente dos % dentre os endividados
que afirmaram que n3o terdo condicdes de
quitar contas atrasadas de meses anteriores 31,0%
expandiu-se em 0,5 p.p. na margem e 1,9 p.p.
em 12 meses, para 12,7%. 30,5%
A 5 29,9%
A resisténcia do mercado de trabalho formal e a 30,0%
reducdo da inflacio favoreceram os
orcamentos domésticos, fazendo com que 29,5%
menos pessoas necessitem recorrer ao crédito. 29.0%

Contudo, com os juros elevados e maior

O O 1 +d a4 N N N N OO MmO ™M
quantidade de dividas a vencer, as familias % g g % % % % % % g % % %
ainda encontram dificuldade de quitar os ¥ 2L eyeLLePeLced
compromissos em aberto ha mais tempo.

Ainda, a parcela média da renda comprometida

com dividas aumentou 0,2 p.p. na margem, para \
29,9%, a despeito de uma melhora na renda Tipo de Divida

disponivel com a desinflacio em curso. % do total

Enquanto o tempo de comprometimento com a Financ. imobiliario . 7.5%

divida passou de 6,87 meses em jul/23 para

6,92 meses. A melhora da renda disponivel, Financ. de veiculos . 7,9%

sobretudo para os consumidores de classes i

média e baixa, por conta da inflacio mais baixa Carnés - 17.1%

ajudando a recompor os orcamentos das Crédito pessoal . 9.2%

familias, tem levado menos pessoas a utilizarem

as modalidades de crédito rotativo. Com Cheque especial I 4,0%

retracdo de -0,5 p.p. no més (+0,2 p.p. em 12 )

meses), o cartdo de crédito continuou como a Cartdo de credito _ 85,5%
modalidade mais citada, representando 85,9% | |
das respostas, ao passo que as dividas com N\
cheque especial ficaram estaveis no més, mas

com queda de -1,0 p.p. 12 meses, para 4,0%. Fonte: CNC. Elaboracao ABBC
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Poupanca - Ago/23

A caderneta de poupanca apresentou e N
novamente uma retirada liquida, com saida de Captacao Liquida
R$ 10,1 bilhdes, apds o resultado negativo de (SBPE+Rural) em R$ bilhées
R$ 3,6 bilhées no més anterior. No ano,
somente no més de junho houve uma captacao 6,3
liquida positiva de R$ 2,6 bilhdes. 2,6
quida p $ B -
O desempenho do més foi fruto de R$ 321,6 | I . I . . 36
bilhées em depdsitos e de R$ 331,7 bilhdes em 59 %W 74 -6,1-6,3 '
_ -11,0 11,5 -11,7 -10.1
retiradas. O que representou, para o0s ’ ’
depdsitos, uma queda de -1,5% no més, mas 220
uma alta de 1,7% a.a., e para as retiradas, uma
elevacdo de 0,5% na margem, mas com -336
retracdo de -1,9% a.a.. NN NN I IS RS A
. 3 B2 3 RNCS 3 Es53c¢ 3¢ )
Ademais, a poupanca registrou no més a ¥ 8 3 e g 8L R E =P
incorporacdo de R$ 6,3 bilhdes em
rendimentos. Com isso, o saldo da caderneta s ~
totalizou R$ 969,1 bilhdes, o que representou " Evolucao “
reducdes de -0,4% na margem e de -2,3% em (SBPE+Rural) em R$ bilhées
12 meses.
390 Depésitos == == e Retiradas
Por fim, o rendimento da poupanca segue 360
definido pela TR mais uma taxa fixa de 0,50%. 330 332
Em agosto, a poupanca rendeu 0,72% a.m. 300 322
(8,95% a.a.), mantendo-se menos atraente que 270
outras opcoes de renda fixa como os depdsitos 240
a prazo (CDBs) e as letras de crédito 210 !
(sobretudo as LCAs e LCls). 180 4
150
O O O v v+ =+ =+ N N N AN O MmO ™M
AN AN N AN AN AN N AN NN N AN NN
e T T e e e e
| s O = >'g O = > O = >'7 O |
. ERELERSILERZEER
“///J 77\\\\
Saldo
(SBPE+Rural) em R$ bilhoes
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Fonte: BCB. Elaboragdo ABBC
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Projecoes Macroeconomicas - ABBC

Indicadores 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E|2024E

Atividade, Inflacdo e Juros

PIB Real (%, a/a) -3,55 -328 132 1,78 12 -3,9 4.6 2,9 3,0 1,3
Crédito (%, a/a) 7,00 -3,50 -040 510 64 15,6 16,5 140 6,9 8,3
Desocupacao (%, fim de periodo) 9,40 12,20 1190 11,70 11,1 142 111 7,9 8,2 8,6
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 295 3,75 43 4,5 101 5,8 49 3,9
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 10,54 7,147 -0,52 754 7.3 23,1 178 5,5 -3,5 4,0
Taxa Selic (%, fim de periodo) 1425 13,75 700 650 450 200 925 13,75 11,75 9,50

Setor Externo e Cambio

Balanca Comercial - (US$ bi) 13,7 40,2 560 46,6 352 504 614 618 700 620
Conta Corrente (US$ bi) -548 -245 -220 -51,5 -650 -245 -281 -560 -43,0 -50,0

Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 743 689 78,2 692 378 533 90,6 800 80,0
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de

periodo) 3,9 3,3 3,3 39 40 5,2 57 53 4,95 5,00
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -1,9 -2,5 -1,7 -1,5 -0,8 -9.4 0,7 1,3 -1,0 -0,7
Resultado Nominal (% PIB) -10,2 -9.0 -7.8 -70 -58 -13,6 -44 -47 -7.4 -6,8

Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) 35,6 46,1 514 528 54,7 625 572 575 604 64,0

Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 655 698 73,7 753 744 886 803 734 766 790

&ABBC Comportamento Semanal de Mercado 13
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