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Flexibilizacao interrompida

A atencao na semana estara centrada no contetido da comunicacao da decisdo do Comité
de Politica Monetéaria (Copom) que manterda a taxa Selic em 10,50% a.a., interrompendo a
flexibilizacdo monetdria. A decisdo mostra-se como a mais apropriada para que sejam
cumpridos os objetivos de convergir a inflacio a meta em um cendrio que conjuga uma
subita depreciacdo cambial com a elevacio dos prémios de risco com a reprecificacdo do
inicio do ciclo de queda na taxa de juros nos EUA, a deterioracdo das expectativas
inflaciondrias e os questionamentos acerca da evolucio das contas fiscais. Além de mitigar
a volatilidade, esse direcionamento ajudaria a sustentar o aperto adicional da politica
monetaria promovido desde a ultima reunido e precificado no mercado futuro de juros. Por
fim, a extensao e a adequacdo de eventuais ajustes futuros na taxa de juros deverao ser
condicionadas pela avaliacdo do balanco de riscos.

Com variacdo na margem acima da esperada e uma piora nos dados qualitativos, houve
uma aceleracao do IPCA que saiu de 3,69% a.a. em abr/24 para 3,93% a.a.. No horizonte
relevante para a politica monetaria, a expectativa de inflacdo no Boletim Focus para 2025
subiu de 3,78% para 3,80%, afastando-se ainda mais do centro da meta. A pesquisa
ajustou a trajetédria futura da Selic, sé contemplando novos cortes em 2025, fechando
2024 em 10,50% a.a.. A taxa real de juros ex-ante fechou a semana em 7,06%, em patamar
bem restritivo quando comparado com os 4,5% considerado como neutro pelo Banco
Central (BC).

Fonte de preocupacdo para a politica monetaria, o setor de servicos apresentou uma
aceleracao do crescimento do volume acumulado de 12 meses de 1,41% a.a. em mar/24
para 1,65% a.a. em abril (6,75% a.a. em abr/23). No mesmo critério, a expansdo do
crescimento do varejo restrito acelerou de 2,52% a.a. em mar/24 para 2,65% a.a. (+0,91%
a.a. em abr/23) e do ampliado de 2,91% a.a. para 3,27% a.a. (-0,43% a.a. em abr/23). A
variacdo anual do IBC-BR saiu de 1,78% a.a. em mar/24 para 1,81% a.a., deixando para
2024 um carrego estatistico de 1,24%. Ainda no que tange ao crescimento, as expectativas
do PIB no Boletim Focus comecaram a se ajustar saindo de 2,09% em 07/06 para 2,08%.

A semana exibiu uma recuperacdo na demanda por ativos de maior risco com as
divulgacdes dos dados da inflacdo nos EUA, tanto ao consumidor como ao produtor. Com
nlimeros abaixo do que se esperava, recrudesceram as apostas de um posicionamento
mais flexivel do Fed. Apesar de que, apds a reunido de politica monetaria, a atualizacdo das
projecdes dos membros do comité tenha indicado apenas um corte de 0,25 p.p. em 2024.
Em 14/06/24, a ferramenta FedWatch do CME Group registrava uma probabilidade de
62,0% de um corte de -0,25 p.p. na reunido de setembro, com 45,0% de chance de uma
reducao adicional para uma faixa de 4,75% a.a. e 5,00% a.a.. Nesse cenario, os retornos das
T-Notes encerraram a semana em queda, beneficiados pelo alivio com a boa demanda no
leildo dos titulos de 10 anos.

Para esta semana, destaques também para as divulgacoes da arrecadacdo federal e
monitor do PIB, além do PMI manufatura e servicos, producao industrial e vendas no
varejo nos EUA, PMI manufatura e servicos, inflacio ao consumidor e confianca do
consumidor na Zona do Euro, além da producao industrial e vendas no varejo na China.
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Expectativas

Em semana de reunido de politica monetaria do BC, a trajetdria futura da taxa basica de juros no Boletim
Focus passou a contemplar novos cortes apenas em 2025. O ajuste decorreu fundamentalmente da subita
depreciacdo cambial conjugada com a elevacao dos prémios de risco com a reprecificacdo do inicio do ciclo
de queda na taxa de juros nos EUA, a deterioracdo das expectativas inflacionarias e os questionamentos
acerca da evolucao das contas fiscais. Assim, a mediana das estimativas para a Selic subiu de 10,25% a.a. em
07/06 para 10,50% a.a., (10,00% a.a. ha 4 semanas). Com queda projetada em janeiro de 2025, a Meta Selic
deve encerrar o ano em 9,50% a.a., contra os 9,25% a.a. apontados na edicdo anterior (9,00% a.a. ha quatro
semanas). Por sua vez, para 2026 e 2027, as projecdes permaneceram estaveis em 9,00% a.a.

Com o IPCA de maio acima do esperado, as estimativas de inflacdo de curto prazo passaram de: 0,21% para
0,31% em junho; de 0,12% para 0,14% em julho; e de 0,14% para 0,10% em agosto. Adicionalmente, a
expectativa para o IPCA em 2024 subiu de 3,90% para 3,96% (3,80% ha 4 semanas). No horizonte relevante
para a politica monetaria, a taxa de 2025 variou de 3,78% para 3,80% (3,74% ha 4 semanas). Para 2026, a

projecdo permaneceu estavel em 3,60% (3,50% ha 4 semanas) e, pela 50 semana consecutiva, em 3,50%
para 2027.

Embutindo também os prémios de riscos, as negociacdes de NTN-Bs mostraram uma reducdo na inflacdo
implicita na semana: a taxa para o prazo de 1 ano caiu de 4,24% para 4,16%; a de 2 anos de 4,85% para
4,64%; e a de 3 anos de 5,15% para 4,91%. Ainda, a mediana das projecoes para a expansao do PIB de 2024
recuou de 2,09% para 2,08%, acomodando-se em 2,00% para os anos de 2025, 2026 e 2027.

Com a pressao cambial no mercado a vista, a cotacdo do ddlar em reais estimada para o final de 2024
depreciou-se em 1,58% para R$/US$ 5,13. Para 2025, a estimativa ficou em R$/US$ 5,10, com uma
depreciacdo de 0,20%. Para 2026, houve um aumento de 0,39% para R$/US$ 5,12, e para 2027, a taxa
cresceu 0,78% para R$/US$ 5,15.

A deterioracdo na percepcdo sobre a agenda fiscal comeca a ter impacto nas projecdes fiscais. A mediana
para o déficit primario, em relacdo ao PIB, subiu de -0,70% para -0,71% para 2024 (-0,70% ha 4 semanas) e
variou de -0,67% para -0,60% para 2025 (-0,63% ha 4 semanas). Para os anos de 2026 e 2027, prosseguiu
em -0,50% do PIB. Também em relacdo ao PIB, a mediana para o déficit nominal de 2024 aumentou de -
7,04% para -7,20% (-6,90% ha 4 semanas), para 2025 de -6,39% para -6,44% (-6,30% ha 4 semanas), para
2026 de -5,95% para -6,00% (-5,84% ha 4 semanas) e para 2027 de -5,60% para -5,85% (-5,50% ha 4
semanas). A projecdo da divida liquida do setor publico, em relacdo ao PIB, aumentou de 63,65% para
63,68% para 2024, permanecendo em 66,50% para 2025. Para 2026, a estimativa subiu de 68,30% para
68,45%, e para 2027 de 70,88% para 71,14%.
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Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC
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Economia Internacional

Em maio, houve indicios da retomada do processo de desinflacido nos EUA. Apds um avanco de 0,3% em
abr/24, o indice de precos ao consumidor (CPI) ficou estavel na margem. Assim, a taxa anualizada
desacelerou de 3,4% a.a. em abr/24 para 3,3% a.a.. Excluindo-se as variacdes de precos de alimentos e
energia, o indice aumentou 0,2% em maio, apds subir 0,3% em abr/24. O crescimento anual dessa medida
de nucleo arrefeceu de 3,6% a.a. em abr/24 para 3,4% a.a..

Adicionalmente, acompanhando os custos mais baixos de energia, o indice de precos ao produtor (PPI) teve
deflacao de -0,2% em maio, apds avancar 0,5% em abr/24. Como consequéncia, a taxa anualizada passou de
2,3% a.a. em abr/24 para 2,2% a.a..

Sinalizando arrefecimento nas condicdées no mercado de trabalho, o relatério semanal com os pedidos de
seguro-desemprego mostrou um avanco de 229 mil solicitacées para 242 mil na semana finda em 8° de
junho, superando a expectativa de 225 mil pedidos.

Com as familias preocupadas com o nivel da inflacdo e da renda, o indice de confianca do consumidor,
medido pela Universidade de Michigan, deteriorou-se em junho. A leitura preliminar do indice geral ficou em
65,6 este més, ante a leitura final de 69,1 em maio. O resultado frustrou a expectativa de analistas
consultados pela FactSet, que previam um aumento do indice para 73. A mesma pesquisa mostrou que as

expectativas de inflacdo para o prazo de 1 ano ficaram inalteradas em 3,3%, enquanto para 5 anos o
indicador subiu de 3,0% a.a. para 3,1% a.a..

De forma decepcionante, em abril, a producéo industrial da zona do euro caiu -0,1% na margem, na série
com ajuste sazonal. No confronto interanual, houve uma queda de -3,0% a.a.. Os dados vieram piores que
as projecoes do consenso da London Stock Exchange Group (LSEG) de uma alta de 0,2% na leitura mensal e
uma queda menos intensa, de 1,9% na comparacdo anual.

Ainda, o CPI na China crescia em 0,3% a.a. em maio. Os precos dos alimentos apresentaram queda no
periodo, ao passo que os de energia continuaram acompanhando o movimento de commodities energéticas
do mercado internacional. O nucleo da inflacdo desacelerou de 0,7% a.a. em abr/24 para 0,6% a.a.. J4 o PPI
registrou queda de -1,4% a.a. em maio, ante um recuo de -2,5% a.a. em abr/24. Os precos de materiais
relacionados ao setor de construcido continuam em queda. Em maio, as vendas no varejo cresceram 3,7%
em relacdo a mai/23, enquanto a producdo industrial subiu 5,6%. Assim, espera-se que a inflacdo local
continue baixa, em razao do excesso de capacidade instalada e da oferta acima da demanda.

Por fim, o Banco Central do Jap3o (BoJ) manteve a taxa basica de juros inalterada entre 0,0% e 0,1% e
anunciou que ira reduzir a compra de titulos publicos.

/
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Fonte: Bureau of Labor Statistics Data | Eurostat. Elaboracdo ABBC
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Federal Reserve - Jun/24

Sem surpresas, o Federal Reserve (Fed) manteve, pela 7% vez consecutiva, a taxa basica de juros na faixa
entre 5,25% e 5,50% a.a.. O comunicado assinalou que a economia dos EUA continuou crescendo em ritmo
solido. O mercado de trabalho manteve-se robusto com a abertura de vagas elevadas e uma baixa taxa de
desocupacdo. Apesar dos sinais de arrefecimento, a inflacdo permaneceu em patamar elevado. Assim,
reiterou a mensagem de que a flexibilizacdo monetaria seria inapropriada, enquanto nao se tiver a confianca
de que a inflacdo esteja efetivamente convergindo para a meta de 2,0% ou houver um desaquecimento no
mercado de trabalho.

Sinalizando uma trajetéria de juros menos favoravel que o mercado, o Sumario de Projecdes Econdmicas
(SEP) dos membros do Comité de Politica Monetaria (Fomc) mostrou que a maioria de seus integrantes
prevé apenas 1 corte em 2024. Lembrando que em mar/24, a maioria acreditava em 3 reducdes. Assim, a
mediana das projecdes para o nivel adequado da taxa dos Fed Funds para o final de 2024 passou de 4,6% a.a.
em mar/24 para 5,1% a.a.. Para 2025, a taxa variou de 3,9% a.a. para 4,1% a.a., enquanto para 2026
continuou em 3,1% a.a.. J4 a mediana das previsdes para a taxa de longo prazo, ou a taxa neutra, passou de
2,6% para 2,8%.

Ademais, apés um desempenho acima do esperado em 2023, projetou um crescimento mais lento em 2024.
A mediana da estimativa para o PIB desse ano ficou em 2,1% e em 2,0% para 2025 e 2026. Ao mesmo
tempo, as projecoes de inflacdo foram revistas para cima. A estimativa para o aumento do indice de precos
de gastos com consumo (PCE) para 2024 saiu de 2,4% em mar/24 para 2,6%, com o indicador que exclui
itens volateis como os precos de alimentos e energia subindo de 2,6% para 2,8%. Para 2025, a estimativa do
indice cheio passou de 2,2% para 2,3%, com o nucleo em 2,3% e a inflacdo convergindo a meta apenas em
2026.

Por fim, espera-se que a taxa de desemprego para 2024 prossiga em 4,0%. Para 2025, a estimativa passou
de 4,1% para 4,2% e para 2026, de 4,0% para 4,1%.

FOMC

I Mediana das Projecoes
2024 2025 2026 Longo Prazo
mar/24 jun/24 mar/24 jun/24 mar/24 jun/24 mar/24 jun/24

PIB real 2,1 2,1 2,0 2,0 2,0 2,0 1,8 1,8
Desemprego 40 4.0 41 4,2 40 41 41 4,2
PCE 2,4 2,6 2,2 2,3 2,0 2,0 2,0 2,0

PCE nucleo 2,6 2,8 2,2 2,3 2,0 2,0 - -
Taxa fed funds 4,6 51 3,9 41 3,1 31 2,6 2,8

Fonte: Federal Reserve. Elaboracdo ABBC
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Aversao ao Risco

Apos iniciar pressionada pelos dados do Payroll, a semana exibiu uma recuperacdo na busca por ativos de
maior risco com as divulgacdes dos dados da inflacdo nos EUA, tanto ao consumidor como ao produtor.
Com numeros abaixo do que se esperava, recrudesceram as apostas de um posicionamento mais flexivel do
Fed. Apesar de que, apdés a reunido de politica monetaria, Jerome Powell tenha manifestado um
posicionamento conservador e a atualizacdo das projecdes dos membros do comité tenha indicado apenas
um corte de 0,25 p.p. em 2024.

Em 14/06, a ferramenta FedWatch do CME Group apontava 62,0% de chance de um corte de -0,25 p.p. na
Fed Funds em setembro (45,1% em 10/06/24). A probabilidade de 2 cortes de -0,25 p.p. na taxa basica de
juros que encerraria o ano de 2024 entre 4,75% a.a. e 5,00% a.a. era de 45,0% (35,6% em 10/06).
Beneficiando-se também da boa demanda no leilao dos titulos de 10 anos (US$ 39 bilhdes), a semana
encerrou com quedas nos retornos das T-Notes: de -0,20 p.p. para 4,67% a.a. no de 2 anos; de -0,24 p.p.
para 4,22% a.a. no de 5 anos; de -0,23 p.p. para 4,20% a.a. no de 10 anos; e de -0,21 p.p. para 4,34% a.a. na
de 30 anos

As principais bolsas exibiram desempenhos distintos, com altas de 3,24% na Nasdaq e de 1,58% no S&P
500, impactadas pelas acdes das big techs. J4 o Dow Jones recuou -0,54% com a piora nas projecoes da
atividade. As bolsas europeias registraram perdas, em linha com a instabilidade politica com a votacado no
parlamento europeu, com quedas de -2,99% no DAX 40 e de -1,19% no FTSE 100. O indice Xangai apontou
uma retracao de -0,61%. Por sua vez, o Nikkei 225 subiu 0,34% apds o BoJ manter a taxa de juros e sinalizar
a reducdo na compra de titulos, indicando um possivel aperto quantitativo.

No mercado de commodities, o preco do minério de ferro negociado em Qingdao recuou -1,96%, refletindo
0 pessimismo com a economia chinesa. J4 a saca de soja na bolsa de Chicago ficou praticamente estavel,
com ligeira alta de 0,04%, e o barril de petréleo tipo Brent registrou alta de 3,77% para US$ 82,62.

No ambito doméstico, mantém a deterioracdo no sentimento dos investidores, refletindo as incertezas na
conducéo fiscal e a perspectiva de uma politica monetaria mais restritiva. O Ibovespa registrou a 4* semana
seguida com reducao, recuando -0,91%, voltando para o patamar dos 119 mil pts.. Ainda, o risco soberano
brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, aumentou 11,59 bps. no periodo para 158,18 bps., acumulando uma
elevacao de 25,75 bps. em 2024.

/
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Fonte: BCB Focus | Anbima. Elaboracdo ABBC
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Cambio

Apesar do recuo nos retornos dos treasuries na
semana, o ddélar ganhou forca no mercado de
cambio internacional. O Dollar Index, que mede
a variacdo do dolar norte-americano frente a
uma cesta de moedas de paises desenvolvidos,
subiu 0,63%, contemplando as depreciacoes de
0,92% no euro e de 0,25% na libra esterlina.

Refletindo a deterioracdo do sentimento
quanto aos paises emergentes, iniciado com a
eleicdo presidencial no México, e também as
quedas nas cotacdoes das commodities
metalicas, o indice que calcula o desempenho
de uma cesta de divisas de paises emergentes
frente ao ddlar registrou uma contracao de -
0,45% na semana, com destaques para as
depreciacoes de -5,20% no peso colombiano,
de -0,66% no rublo russo, de -0,44% no peso
argentino, de -0,35% no peso mexicano e de
0,21% na rupia indiana, além da apreciacdo de
2,74% no rand sul-africano.

O aumento dos prémios de riscos nos ativos
locais levou o real a um desempenho inferior a
média de seus pares emergentes, depreciando-
se 0,60% no periodo, com o doélar fechando
cotado a R$ 5,38. A despeito da depreciacio
cambial, o fluxo cambial ficou positivo em US$
5,30 bilhdes entre os dias 03 e 07/06,
decorrente das entradas liquidas de US$ 2,95
bilhdes na conta comercial e de US$ 2,35
bilhdes na financeira. Em 2024, o fluxo cambial
acumulou uma entrada de US$ 11,42 bilhdes
em 2024. Na semana, o BC manteve sua
atuacdo com a rolagem dos swaps cambiais
com vencimento em 01/08/2024.

*Cesta de Moedas de paises emergentes:

Lira turca, Rublo russo, Rand sul-africano, Florim hingaro, Real,
Peso mexicano, Peso chileno, Reminbi chinés, Rupia indiana e
Délar de Singapura.

@ ABBC

7 a 14 de junho

" indice de Emergentes*

100,0 )
104,897 ‘aﬁ !
07/06/2024 I
95,0
™ < < < < < <
N N N N N N N
3 0§ S 5§ % 3 %
[} I ] © o °
. o —_ Y E © E 2

p
' Real/US$
57
55
5,38
53
51
4,9 .
7 N 14/06/2024
/N7 538
47 IS
534~
07/06/2024
4,5
™ < < < < < <
N N N N N N N
3§ S S % %5 ¢
[0 @ e}

49,0 .
\ .i‘
\
4 8 ,0 10/0671563
47,0
46,0
45,0
™ < < < < < <
N N N N N N N
¥ & > : 5 = ¢
© o «©
3 S, L c © e =2

" Dollar Index

110,0

105.0 105,55

14/06/2024
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Taxa de Juros

A Estrutura a Termo da Taxa de Juros (ETT))
fechou a semana com altas nos vértices mais
curtos, refletindo o IPCA de maio acima do
esperado, e a perspectiva de uma politica
monetdaria mais conservadora. No longo prazo,
em linha com o movimento do exterior, houve
reducdbes nos prémios embutidos nos
vencimentos mais longos.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 3 meses subiu de 10,44% a.a. para
10,46% e a de 6 meses de 10,58% a.a. para
10,61%. Ja com reducodes, a taxa de 1 ano saiu
de 10,97% a.a. para 10,92%, a de 2 de 11,50%
a.a. para 11,36%, a de 3 de 11,80% a.a. para
11,63%, a de 4 de 11,98% a.a. para 11,84%, a
de 5 de 12,09% a.a. para 11,95% e a de 10
anos recuou de 12,19% a.a. para 12,07%.

Com a queda na taxa de juros do swap DI
prefixado de 360 dias e a inflacdo esperada
para os préoximos 12 meses recuando -0,02 p.p.
na semana para 3,61%, a taxa real de juros ex-
ante ficou em 7,06%, o que representou uma
diminuicdo de -0,03 p.p. no periodo. Dessa
forma, permanecendo ainda em patamar
restritivo.

Por fim, a medida de inclinacdo calculada pelo
spread entre as taxas prefixadas de 10 anos e
de 1 ano, negociadas na B3, caiu -0,07 p.p. na
semana para 1,15 p.p.,, ainda em patamar
historicamente elevado. Em consonancia, o
diferencial entre as taxas pré de 10 anos e de 1
ano, na negociacdo de titulos publicos na
Anbima, recuou -0,04 p.p. para 1,25 p.p..
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Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 7 a 14 de junho
IPCA - Mai/24

Contemplando os primeiros impactos da calamidade publica no Rio Grande do Sul (RS), o IPCA em maio
subiu acima do esperado. A inflacdo acelerou de 0,38% em abr/24 para 0,46%, superando a mediana da
coleta do Valor Data de 0,41%. Apds varios meses em desaceleracdo, a taxa anualizada do indice elevou-se
de 3,69% a.a. em abr/24 para 3,93% a.a. (3,94% a.a. em mai/23).

O efeito das enchentes galchas comecou a aparecer na inflacio medida pelo IPCA especialmente em
alimentos, mas, como as fortes chuvas afetaram as cadeias produtivas em geral, poderdo ocorrer
desdobramentos nos bens industriais ou servicos. Como agravante, hd conjuncdo da deterioracdo das

expectativas inflaciondrias com a taxa de cadmbio mais depreciada em um ambiente de um mercado de
trabalho aquecido.

Na comparacao com abr/24, houve aceleracdo em 8 das 9 classes de despesa. A excecao ficou para os
artigos de residéncia, cuja taxa passou de -0,26% para -0,53%. Alavancado pela alta nos custos dos
tubérculos, raizes e legumes (6,33%), o grupo Alimentacdo e Bebidas exerceu o maior impacto de 0,13 p.p.
no indice total, apesar dos precos desacelerarem de 0,70% para 0,62%.

Com o reajuste de tarifarios em algumas capitais do pais, o custo da energia elétrica aumentou 0,94% em
maio, ajudando para que os precos de Habitacdo acelerassem de -0,01% para 0,67%, contribuindo com
+0,10 p.p. no IPCA. Alavancado pelo aumento dos precos da gasolina (0,45%) e das passagens aéreas
(5,91%), o grupo transportes contribuiu com +0,09 p.p. no indice total. Ainda, pressionada pelos custos com
plano de saltde (+0,77%) e itens de higiene pessoal (+1,04%), a inflacdo do grupo salde e cuidados pessoais
cresceu 0,69% no més, ante 1,16% em abr/24 (+0,09 p.p.).

No caso dos dados qualitativos, os nimeros também ndo foram positivos. Passando a superar o centro da
meta, a inflagdo dos precos livres acelerou de 2,82% a.a. em abr/24 para 3,19% a.a.. No critério do Banco
Central (BC), a alimentacdo no domicilio subiu de 2,59% a.a. para 3,27% a.a., a de servicos de 4,60% a.a. para
5,09% a.a. e a média dos nucleos acompanhados de 3,53% a.a. para 3,55% a.a..

Por sua vez, o IPCA na média moével trimestral (MM3), na série dessazonalizada, mostrou recuou de 2,87%
a.a. para 2,83% a.a.. No mesmo critério, o aumento dos precos de servicos subjacentes ampliou-se de 4,87%
a.a. em abr/24 para 5,13% a.a. e os de bens industriais de -0,08% a.a. para 0,36% a.a.. Em sentido inverso,
os precos subjacentes de alimentacdo no domicilio passaram de 4,91% a.a. para 4,57% a.a..

' Variacido Mensal | [ Variacao Anual
11% e |PCA == Média dos 5 nucleos
’ 12,0%
9%
8’7; 10,5%
v 0,46% 9,0%
0, ’
0.5% 7,5%
0,3% 6,0%
01% M ml I ] I I [ I I 4,5% 3.93%
0,
-0,1% = 3,0% 3,55%
-0,3% 1,5%
N MO MO O O O O O & & F < < < BN O N 0O O O W N M <
AN AN AN AN AN &N AN N AN AN N NN = o+ o H H 1 N NN NN
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IGP-10 - Jun/24

O IGP-10 da FGV subiu 0,83% em junho, apds

uma alta de 1,08% em mai/24. Com esse  Variacao Mensal

resultado, o indice acumulou um incremento de 2.5%

1,18% no ano. Ja a taxa anualizada saiu de uma

deflacdo de -1,27% a.a. em mai/24 para uma alta 1,5% 0.83%
de 1,79% (-6,31% a.a. em jun/23).

O indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA) 0.5% - . . l | I I
variou 0,88% no més, abaixo da alta de 1,34% [ |

. . ) o -0,5%
em maio. Analisando-se por estagios de

processamentos: o grupo de Bens Finais
apontou um acréscimo de 1,09% no més (- -1,5%

jun/23 I

M M mM®m®n 0SS T T TS
0,18% em mai/24); Bens Intermediarios um gL geeLgegd
crescimento de 0,77% em jun/24 (0,91% em ‘ 2 % e § § § i ~.°>_’ g 8 g 5
mai/24); e Matérias-Primas Brutas uma elevacao —
de 0,80% (3,45% em mai/24).

As principais contribuicdes para a desaceleracao -

nas matérias primas foram: minério de ferro ' Variacao Mensal

(11,70% para 0,05%), café em grdo (15,28% para Abertura

1,24%) e mandioca (6,77% para -7,21%). Em Hjun/24
sentido oposto temos: cana-de-aclcar (-2,59% B mai/24

para -0,07%), milho em grao (-0,87% para 1,43%) 1.06%
e arroz em casca (0,87% para 7,50%). INCC 0.53%

Em relacdo ao Indice de Precos ao Consumidor
(IPC), houve acréscimo de 0,54% em junho, IPC ' 0,54%
contra 0,39% em maio. Das suas classes de 0,39%
despesas, 4 de 8 apontaram alta: Alimentacao
(de 0,53% para 0,97%), Educacdo, Leitura e IPA m

Recreacdo (de -0,51% para 0,22%), Habitacio 1,34%

(de 0,26% para 0,52%) e Despesas Diversas (de L Y,
0,16% para 0,35%). Com desaceleracdo ficaram

os grupos: Transportes (0,64% para 0,37%);

Comunicacao (0,57% para 0,26%); Vestuario (-
0,02% para -0,20%); e Saude e Cuidados Evolucao Anual

Pessoais (0,78% para 0,75%).
. 40,0%
Por fim, o Indice Nacional de Custo da
Construcao (INCC) variou de 0,53% em mai/24 30,0%
para 1,06%. Analisando seus componentes,
foram observadas as seguintes movimentacoes: 20,0%
Materiais e Equipamentos (de 0,24% para 10.0%
0,45%); Mao de Obra (de 0,92% para 1,96%); e '
Servicos (de 0,52% para 0,39%). 0,0% 1,79%
-10,0%
o o ~— ~— N N ™ ™ <
N N N N N N N N N
S~ S~ S~ S~ ~ S~ ~ ~ S~
S 8§ 5 38 5 8 5 8 %
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Fonte: FGV.. Elaboracdo ABBC
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Pesquisa Mensal de Servicos - Abr/24

Superando a estimativa do Valor Data de uma [ —
' Variacao Mensal

alta de 0,30%, o volume de servicos cresceu Com ajuste sazonal
0,50% em abril, na série livre de influéncias
sazonais. Marcando o 2° resultado positivo
consecutivo, o setor situou-se 12,91% acima 2% 0.5%
do nivel de fev/20, mas -0,68% inferior ao 1% I - B B - m o m -
ponto mais alto da série, em dez/22. A 1% I I - H
despeito deste bom desempenho, o indicador
servicos deve sofrer em maio o impacto das -3%
enchentes no Rio Grande do Sul, sobretudo -4%
nos setores de transportes e nos servicos -6%
prestados as familias. T2 9932328282338 %3 3T

T = 2= 383 8 SN & ST ¢
As variacoes por atividades foram de: -1,76% | TR ES2PE 3 28sLES]
nos servicos prestados as familias; +0,44% nos L
de informacdo e comunicacdo; -1,09% nos
profissionais, administrativos e
complementares; +1,73% nos transportes; e —
4,98% nos outros servicos. | Va”agao Mensal

Por segmento
Com o efeito da queda nos precos das
passagens, o setor aéreo se destacou, .
enquanto as atividades de servicos financeiros Outros servicos _4’98%
e auxiliares ajudou a alavancar os outros Transportes - 1,73%
servicos. Ainda, puxado pelo resultado de ) o
telecomunicacdes, o setor de informacdo e Servicos profissionais -1.09% [l
comunicacdo renovou o apice de sua série Servicos de informacdo I 0,44%
historica.
Servicos as familias -1,76% -

Ainda na série dessazonalizada, a média mdvel
trimestral para o total do volume de servicos Total I 0,50%

mostrou ligeira variacdo positiva de 0,22%,
deixando um carrego estatistico positivo de
0,68% para o 2T24.

Voltando a acelerar, a variacdo anual do
volume de servicos acumulado em 12 meses
ficou em 1,65% a.a. em abril, ante 1,41% a.a.
em mar/24 (6,75% a.a. em abr/23). Na 15,0%
decomposicao, houve as elevacdes de 4,27%

- Variacao Anual
Acumulada em 12 meses

. N e 10,0%
a.a. nos servicos prestados as familias (4,29%
a.a. em mar/24), 3,67% a.a. nos servicos de 5,0%
informacdo e comunicacdo (3,37% a.a. em 0,0%
mar/24), 3,32% a.a. nos servicos profissionais 1,65%
(3,21% a.a. em mar/24), além das quedas de - -5,0%
0,60% a.a. em Transportes (-0,75% a.a. em -10,0%
mar/24) e -0,73% a.a. em Outros servicos (- 3 g E g g g 8 8 3 g g 8 §
1,55% a.a. em mar/24). 50 5580 5580 Hs8 0 5o

T T ©® ® T @ ® T @®@ © T @© ®©

Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC
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Pesquisa Mensal do Comércio- Abr/24

Apds uma alta de 0,25% em mar/24, as vendas
no varejo restrito cresceram 0,88% em abril, na
série com ajuste sazonal, atingindo um novo

' Variacao Mensal
Com ajuste sazonal

nivel recorde da série. Beneficiando-se da o m Varejo restrito
recuperacdo no mercado de crédito, do ° = Varejo ampliado
crescimento da populacdo ocupada e da massa 3%
de rendimentos, o setor cresceu pelo 4° més 1% l 0,9%
consecutivo. Ante abr/23, a alta foi de 2,20%. ° | l. e J F_n
No acumulado do ano houve uma alta nas -1% -I-I
vendas de 4,94% frente ao mesmo intervalo de 3% -1,0%
2023.
-5%
No comparativo com abr/23, 6 das 8 atividades YT 7 3 33
. . . BT T T e e T
investigadas avangaram: Artigos ‘ 5 ® 53 5% 5309 5 3 & o
T P . e \ T £ =T @ Y 0 ¢ T — 4+ £ ©
farmacéuticos, médicos, ortopédicos e de S
perfumaria (18,88%); Equipamentos e material
para escritério informatica e comunicacao
(16,08%); Mobveis e eletrodomésticos (8,00%); [—
. L ' Variacao Anual
Outros artigos de uso pessoal e doméstico Por seemento
(4,56%); Livros, jornais, revistas e papelaria J
(2,37%); e Combustiveis e lubrificantes (1,76%). Varejo ampliado I 49%
Em sentido inverso houve perdas em: Hiper, Varejo restrito W 22%
supermercados, produtos alimenticios, bebidas Mat. Construgdo . 16,3%
e fumo (-1,33%); e Tecidos, vestuario e out Ve'ctf‘bs —py 28,8%
~ o, utros artigos ,07
calcados (-1,47%). Mat. Escritério I 16,1%
Por sua vez, o comércio ampliado, que inclui Papelaria B 2,4%
, .. ~ Art. Farmacéuticos e 18,9%
veiculos, materiais de construcdo e atacado de .
- o A Eletrodomésticos . 8,0%
produtos alimenticios, bebidas e fumo, Vestudrio -1.5% N
registrou uma queda de -0,98% na margem, Supermecados -1,3% I
ap6s uma retracao de -0,21% em mar/24. Ante ‘ Combustiveis N 18%
abr/23, houve alta de 4,95%. Essa variacao
interanual refletiu as variacdes de:-13,02% nas
vendas do atacarejo; de +28,77% nas vendas 7
s . + 0, . . .
de \ielquOSAe~de 16,?56 n|<? dmaterlal Ide ' Variacio Anual
construcao. Assim, o varejo ampliado acumulou Acumulada em 12 meses
um ganho de 4,69% no ano ante ao mesmo
periodo de 2023. 11% e\/arejo restrito Varejo ampliado
Considerando-se a série com o volume de 8%
vendas acumuladas em 12 meses, o
crescimento do varejo restrito acelerou de 5% 5
2,52% a.a. em mar/24 para 2,65% a.a. (+0,91% 0 33
a.a. em abr/23), ao passo que no ampliado a .
expansao passou de 2,91% a.a. para 3,27% a.a. -1%
(-0,43% a.a. em abr/23). -4%
W 0O O 8N O O 1 =5 N N O ™ <
o 1 " AN AN AN AN AN NN N
T BT o ococoSDCoCE D
\ O 9 3 9 3 9 3 a9 3 a9 5 49 )
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IBC-Br - Abr/24

Utilizado como indicador antecedente do PIB,
o IBC-Br do BC manteve-se praticamente
estavel em abril subindo 0,01% na série livre de
influéncias sazonais. Ademais, a série foi
revisada com as variacdes passando de: -0,34% 2,0%
para -0,36% em mar/24; +0,34% para +0,36%
em fev/24; +0,51% para +0,60% em jan/24; de 0.5% I

+0,67 para +0,72% em dez/23; +0,04% para = - m. - I N om 001%
+0,11% em nov/23 e de -0,01% para -0,02%
em out/23. -1,0%

/ Variacdo Mensal
Série com ajuste sazonal

A estabilidade na margem frustrou a .
expectativa de avanco de 0,45% apontada pelo ~2,5%

M MO MO O MO O O O O F & < <
levantamento do Valor Data. O resultado veio SSSSESSSSSSSES
na esteira das reducdes mensais observadas na S Egs32»8 32882 g
producdo industrial e no volume do varejo
ampliado, a despeito do bom desempenho do
setor de servicos no més. O impacto do AN Pt .
¢ L. P Variacao Trimestral
pagamento dos precatérios percebidos em Com aiuste sazonal
jan/24 e fev/24 parece ter se dissipado. Na I
comparacao interanual, o indicador apresentou 3,5%
uma alta de 4,01% em relacao a abr/23.
. . . - 2,0%
Ainda na série com ajuste sazonal, o indice de
atividade apontou no trimestre encerrado em o
i ' 3 0.5% 0,76%
abril uma expansao de 0,76% em relacdo ao ’
finalizado em jan/24. Em comparacdo ao .
mesmo trimestre de 2023, o IBC-Br mostrou -1,0%
um crescimento de 1,63%. O carrego X
estatistico para o 2T24 é -0,11%. O 2T24 "2:2% - -« o~ o™ . <
sofrerd os efeitos da calamidade no RS e a g g ¢ ¢ ¢« g g
deterioracdo das condicdes financeiras. ) 3 < 3 'r% 3 )
Ja na variacdo anual do acumulado em 12
meses, o crescimento foi de 1,81% a.a. contra
1,78% a.a. em mar/24, deixando para 2024 um ' Variacao Anual
carrego estatistico de 1,24%. Acumulado em 12 meses
6,0%
3,0%
1,81%
0,0%
-3,0%
— — N N ™ (3] <
N N N N N N N
T 3 T © T B =
Q0 > Q0 > Q0 > Q0
© (] © o © o ©

Fonte: BCB.. Elaboragcdo ABBC
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PEIC - Mai/24

Possivelmente refletindo a flexibilizacdo monetaria e o momento favoravel no mercado de trabalho, houve o
3° aumento mensal consecutivo no sentimento de endividamento das familias na Pesquisa de
Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor (PEIC) da CNC.

Considerando como dividas as contas a vencer nas modalidades cartdo de crédito, cheque especial, carné de
loja, crédito consignado, empréstimo pessoal, cheque pré-datado e prestacdes com financiamento de
veiculos e imdveis, a pesquisa mostrou que, em maio, 78,8% das familias relataram ter dividas a vencer
(78,3% em mai/23).

No entanto, a maior quantidade de familias que se sentem endividadas ndo foi acompanhada pelo
crescimento da inadimpléncia. O indicador manteve-se em 28,6% pelo 3° més seguido (29,1% em mai/23).
Por sua vez, a parcela de familias que nao terdo condicdes de arcar com as dividas passou de 12,1% em
abr/24 para 12,0% (11,8% em mai/23).

A recente estabilidade na inadimpléncia parece refletir a melhora na renda e o processo de desinflacdo.
Contudo, na classe de menor renda, que recorre mais ao crédito e tem maior dificuldade em amortizar as
dividas, houve na margem um aumento simultaneo nos indicadores de endividamento e inadimpléncia.

Nas familias com renda mensal de até 3 saldrios-minimos (SM), a proporcao de endividados aumentou de
80,4% em abr/24 para 80,9% em maio. Na com renda de 3 a 5 SM, a parcela subiu de 79,7% para 79,9% em
maio. No grupo de 5 a 10 SM, a variacao foi de 75,5% para 77,1%. No grupo com renda acima de 10 SM, a
fatia reduziu-se de 71,7% para 71,4%.

Quanto a inadimpléncia, no grupo de até 3 SM, a proporcado de familias com dividas em atraso subiu de
35,8% em abr/24 para 35,9% em maio. Na classe com renda de 3 a 5 SM. a parcela de inadimplentes
diminuiu de 26,4% para 26,1%. No grupo de 5 a 10 SM, houve elevacao de 22,2% para 22,4% em maio. Na
faixa que recebe acima de 10 SM, a fatia diminuiu de 14,6% para 14,4%.

Em relacdo ao tipo de divida, o cartdo de crédito continua sendo a modalidade mais mencionada,
representando 86,9% das dividas (87,1% em abr/24 e 87,2% em mai/23). O principal destaque foi o
aumento da participacdo em 12 meses do financiamento imobilidrio com 8,7% (8,7% em abr/24 e 7,1% em
mai/23). Na sequéncia: carnés com 16,2% (16,2% em abr/24 e 16,7% em mai/23); crédito pessoal com 9,8%
(10,1% em abr/24 e 9,1% em mai/23); e financiamento com veiculos com 8,7% (8,9% em abr/24 e 7,9% em
mai/23).

/

( ’Tipo de Divida

PEIC %

% Total
130%
110% 12,1% 12,0% Financ. imobiliario [l 8.7%
920% 28,6% 28,6%

Financ. de veiculos . 8,7%
70%
50% camnes [ 162%
30% 78,5% 78,8%

’ Crédito pessoal . 9,8%

10%
-10% Cheque especial I 3,9%

mar/24 abr/24 mai/24

® Endividadas ®Em atraso M Sem condicées . Cartao de credito _ 86,9% |

Fonte: CNC. Elaboracdo ABBC
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Demanda por Crédito - Serasa - Abr/24

Segundo o Indicador de Demanda do Consumidor por Crédito da Serasa Experian, a demanda dos

consumidores por linhas de crédito em abril foi 13,6% maior em relacdo a abr/23 (-5,6% em mar/24). Nesta
base comparativa, foi a 1* a alta registrada em 2024.

Representando a quantidade de transacdes consultadas que configuram alguma relacdo crediticia entre os
consumidores e instituicobes do sistema financeiro ou empresas ndo financeiras, o indicador para as
empresas expandiu-se em 15,1% em relacdo a abr/23 (-2,4% em mar/24).

A alta foi puxada principalmente pela demanda das micro e pequenas empresas (MPEs), que subiu 15,3% na
comparacao anual (-2,4% em mar/24), com a melhora de cenario apds o antncio de medidas do Desenrola
Pequenos Negocios. Ja entre as empresas de grande porte (GE), a procura por crédito aumentou 9,6%
(+14,0% em mar/24), ao passo que para as médias (ME) subiu 9,2% (+17,9% em mar/24).

Dentre os setores, na mesma base comparativa, o industrial apresentou alta de 12,8% na demanda por
crédito (-6,6% em mar/24), enquanto o comércio cresceu 9,2% (-7,2% em mar/24) e servicos se expandiu

19,6% (+2,0% em mar/24). Ja os demais setores apontaram uma alta de 38,6% ante abr/23 (+4,7% em
mar/24).

Do lado dos consumidores, o crescimento da demanda ocorreu em meio aos efeitos graduais da reducéo da
taxa basica de juros e da inflacdo. Esta foi a 17 alta registrada em 2024 para esse segmento. (j4 mencionado
no inicio do texto). Por faixa de renda, destaque para aqueles que ganham entre R$ 500 e R$ 1.000
(+13,9%), seguido por entre R$ 1.000 e R$ 2.000 (+13,8%) e por de R$ 2.000 a R$ 5.000 (+13,3%).

No acumulado em 12 meses, a demanda das empresas voltou a acelerar, partindo de 2,8% em mar/24 para
4,0% (-4,9% em abr/23). Por porte, a procura das MPEs acelerou de 2,8% para 3,9% (-5,0% em abr/23), das
ME de 1,8% para 2,8% (-3,0% em abr/23) e das GE de 10,1% para 10,3% (+5,0% em abr/23).

Por setor, industria passou de uma queda de -0,1% em mar/24 para 1,0% (-3,1% em abr/23), o comércio de
estabilidade para uma alta de 0,8% (-2,6% em abr/23), servicos de 5,5% para 7,0% (-7,2% em abr/23) e
demais empresas de incremento de 5,7% para 8,1% (+4,6% em abr/23).

Por fim, na variacdo do acumulado em 12 meses, houve uma reducdo na intensidade da queda na demanda
por crédito dos consumidores, ficando em -4,7% em abril, ante -7,7% em mar/24 (-11,5% em abr/23).

e

Variacao Anual - Variagao Acumulado em 12 Meses
15,1%
20%
’ 36% 30%
10% e mpresas
I I I I 20% e Consumidor
o LA LN
-10% I I I 10%
; 4,0%
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-4,7%
-30% 10%
-40%
1888888883333 0%
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Projecoes Macroeconomicas - ABBC

2015 2016 2018 2019 2022 2023 2024E

Atividade, Inflacio e Juros

PIB Real (%, a/a) -3,55 -3,28 1,32 1,78 1,2 -3,9 4,6 2,9 2,9 2,0
Crédito (%, a/a) 7,00 -3,50 -0,40 510 64 15,6 16,5 14,0 7.9 8,7
Desocupacio (%, fim de periodo) 9,10 1220 11,90 11,70 111 14,2 11,1 7.9 7.4 7,7
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 2,95 375 43 4,5 10,1 58 4,6 3,9
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 10,54 7,17 -0,52 754 73 23,1 17,8 55 -3,2 2,9
Taxa Selic (%, fim de periodo) 14,25 13,75 7,00 6,50 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75 10,50
Setor Externo e Cambio

Balanca Comercial - (US$ bi) 13,7 40,2 56,0 46,6 352 50,4 61,4 61,8 98,6 80,0
Conta Corrente (US$ bi) -54,8 -24,5 -22,0 -51,5 -65,0 -24,5 -28,1 -56,0 -28,6 -32,5
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 782 69,2 37,8 53,3 90,6 61,9 70,0
Taxa de Cambio (R$/US$, fim de periodo) 3,9 3,3 3,3 39 40 52 57 53 4,8 5,05
Fiscal

Resultado Primario (% PIB) -1,9 -2,5 -1,7 -1,5 -0,8 -9.4 0,7 1,3 -2,3 -0,7
Resultado Nominal (% PIB) -10,2 -9,0 -7,8 -7,0 -58 -13,6 -4.4 -4,7 -8,9 -7,0
Divida Liquida do Setor Pablico (% PIB) 35,6 46,1 51,4 52,8 54,7 62,5 57,2 57,5 60,0 63,8
Divida Bruta do Setor Publico (% PIB) 65,5 69,8 73,7 753 744 88,6 80,3 734 74,3 78,0
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