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@ ABBC

Comecando em setembro

Sem considerar os efeitos do atentado politico ocorrido no final de semana nos precos dos
titulos publicos dos EUA e no mercado de cambio internacional, o sentimento positivo para
a assuncao de risco prevaleceu na ultima semana. O fator que emulou esse processo foi a
inflacdo ao consumidor (CPI) que surpreendeu os analistas, registrando uma deflacio de -
0,1% em junho. Com a dissipacdo dos receios levantados com o comportamento
desfavoravel da inflacdo no 1T24, o entendimento é de que se constituiu um cendrio
propicio para a convergéncia inequivoca a meta. Assim, a menos que se tenha uma
ocorréncia inesperada, da-se como praticamente certo o inicio do ciclo de cortes na taxa
basica de juros em setembro pelo Federal Reserve (Fed).

Em 12/07, a ferramenta FedWatch do CME Group apontava 90,3% de chance, com um
corte da taxa basica de juros para a faixa de 5,00% a.a. e 5,25% a.a. (72,2% em 05/07). Para
dezembro, a probabilidade de 2 cortes de -0,25 p.p. era de 40,5% (47,5% em 05/07) e de 3
de 50,6% (27,2% em 05/07). Em consonancia, o ddlar perdeu forca no mercado
internacional, recuando -0,75% frente a uma cesta de moedas de paises desenvolvidos e -
0,96% em relacdo a de paises emergentes. Todavia, o real registrou um desempenho
aquém da média de seus pares emergentes, apreciando-se 0,57%, com o délar encerrando
cotado a R$ 5,43. Por sua vez, no mercado de juros futuros, a queda nos prémios levou a
um recuo de -0,13 p.p. na taxa real de juros para 6,96% a.a., ainda em patamar elevado em
comparacio a taxa neutra estimada pelo Banco Central (BC) de 4,75% a.a..

Abaixo da projecdo no Boletim Focus de uma alta de 0,32% e desacelerando de um
aumento de 0,46% em mai/24, o IPCA de junho registrou uma elevacdo de 0,21%.
Contudo, pela base estatistica, a variacdo anualizada avancou 3,93% a.a. para 4,23% a.a..
Objeto de preocupacao, a inflacdo de servicos reduziu o seu crescimento de 5,09% a.a. em
mai/24 para 4,48% a.a., o menor nivel desde set/21. Por sua vez, a média das 5 medidas de
nicleo acompanhadas pelo BC manteve-se praticamente estdvel, aumentando
ligeiramente de 3,55% a.a. para 3,58% a.a.. Apesar da surpresa positiva e da dindmica de
precos favoravel, o comportamento dos principais indicadores quantitativos e qualitativos
dainflacao ainda é incapaz de assegurar uma trajetéria de convergéncia a meta.

Dessa forma, o Focus sé projeta para maio de 2025 uma queda na taxa Selic No horizonte
relevante para politica monetaria, persiste o movimento de desancoragem nas expectativas
inflaciondrias, com a projecao do IPCA para 2025 elevando-se de 3,88% para 3,90%. Com
o cendrio da bandeira amarela na tarifa de energia e do aumento dos precos da gasolina e
do géas de cozinha, as estimativas de curto prazo para o IPCA elevaram-se. Com o ajuste da
trajetdria esperada para a taxa basica de juros, a estimativa do crescimento do PIB para
2025 reduziu-se para 1,97% (2,00% ha 4 semanas). Utilizado como indicador antecedente,
o IBC-Br elevou-se em 0,25% em maio, desacelerando de 1,78% a.a. em abr/24 para 1,66%
a.a., mesmo com a alta surpreendente na margem. O resultado mensal apoiou-se nas
elevacdes de 1,21% no varejo restrito e de 0,77% no ampliado, na relativa estabilidade de -
0,03% nos servicos e no recuo de -0,92% na industria.

Para esta semana, além dos desdobramentos do movimento politico nos EUA, destaques
para as divulgacoes do IGP-10 e do monitor do PIB da FGV, além do PIB, producao
industrial e vendas no varejo na China, producdo industrial e inflacdo ao consumidor na
Zona do Euro e das vendas no varejo, producao industrial e o Livro Bege nos EUA, além da
reunido de politica monetaria do Banco Central Europeu (BCE), que devera manter seu
ciclo de cortes nas taxas de juros referenciais.
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Expectativas

Respondendo parcialmente ao resultado do IPCA de junho aquém do esperado, a mediana das projecoes
para 2024, no Boletim Focus, recuou na semana de 4,02% para 4,00% (3,96% ha 4 semanas). No horizonte
relevante para a politica monetéria, persiste o movimento de desancoragem nas expectativas inflacionarias.
Assim, a projecao do IPCA para 2025 elevou-se de 3,88% para 3,90% (3,80% ha 4 semanas). Com o cenario
da bandeira amarela na tarifa de energia e do aumento dos precos da gasolina e do gas de cozinha, a
estimativa para o IPCA de julho passou de 0,19% para 0,23%, para agosto de 0,10% para 0,11%, enquanto
para setembro continuou em 0,19%. Para os anos de 2026 e 2027, as medianas mantiveram-se,
respectivamente, em 3,60% e 3,50%. Ja a inflacdo para os préximos 12 meses suavizada passou de 3,59%
para 3,68% (3,61% ha 4 semanas).

No periodo, houve um aumento de prémios de riscos na curva da inflacdo implicita calculada com base nas
cotacoes das negociacdes das NTN-Bs. Para o prazo de 1 ano, a taxa elevou-se de 4,25% em 05/07 para
4,41% em 12/07, para 2 anos de 4,69% para 4,73% e de 3 anos reduziu-se de 4,98% para 4,96%.

Para a Meta Selic, ndo houve alteracoes em relacdo ao Boletim Focus divulgado na ultima semana. Para o
final de 2024, o indicador continuou em 10,50% a.a. (10,50% a.a. hd 4 semanas). Com quedas de -0,25 p.p.
em maio, junho, setembro e dezembro, a taxa fecharia o ano de 2025 em 9,50% a.a. (9,50% a.a. ha 4
semanas). Ja as para o final de 2026 e 2027 permaneceram em 9,00% a.a..

Com a volatilidade recente no mercado de cidmbio a vista, a taxa projetada para o término desse ano
aumentou de R$/US$ 5,20 para R$/US$ 5,22 (R$/US$ 5,13 ha 4 semanas). Para 2025 e 2026, a cotacio
manteve-se na semana em R$/US$ 5,20, enquanto para 2027 variou de R$/US$ 5,20 para R$/US$ 5,21

No que tange a expectativa para atividade econdémica, houve uma ligeira melhora, com o PIB de 2024
subindo de 2,10% para 2,11%. Para 2025, a estimativa do Boletim Focus continuou com um crescimento de
1,97% (2,00% ha 4 semanas), ao passo que para 2026 e 2027, as projecdes acomodaram-se em 2,00%.

Ainda com incertezas no que tange a evolucdo, foram observadas algumas alteracées nas estimativas dos
numeros fiscais. Em relacdo ao PIB, o déficit primario para 2024 continuou em -0,70%, para 2025 variou de
-0,61% para -0,66%, para 2026 de -0,50% para -0,60%, enquanto a de 2027 manteve-se em -0,50%. No
que diz respeito a divida liquida do setor publico, também em relacdo ao PIB, o indicador variou de 63,85%
para 63,70% para 2024 e de 66,40% para 66,00% para 2025. J& para os anos de 2026 e 2027,
prosseguiram, respectivamente, em 68,38% e 69,90%.

"IPCA - Quadro Projecdes [ PIB - Mediana das projecoes (% a.a.)
IPCA (%) m 2024 ® 2025
Mediana - agregado . . 9 11%
2,08% 3 00% 210% 4 979 7 197%

jul/24 0,23 0,19 0,14
ago/24 0,11 0,10 0,10
set/24 0,19 0,19 0,20
2024 4,00 4,02 3,96
2025 3,90 3,88 3,80

2026 3,60 3,60 3,60 | 4semanasatrds 1 semana atras 12/07/2024

Fonte: BCB/Focus. Elaboracdo ABBC
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Economia Internacional

De acordo com o Fed, o crédito ao consumidor nos EUA teve crescimento de US$ 11,3 bilhdes em maio,
superando a estimativa da FactSet de uma alta de US$ 8,1 bilhées. Para abr/24, houve uma revisido de um
aumento de US$ 6,4 bilhdes para US$ 6,5 bilhdes. Ja pelo Departamento do Comércio, os estoques no
atacado tiveram uma expansao na margem de 0,6% em maio, com elevacdo acima da expectativa de avanco
de 0,2% do levantamento da FactSet.

Apds apresentar estabilidade em mai/24, o CPI surpreendeu os analistas de mercado, registrando uma
deflacdo mensal de -0,1% em junho. Foi a 17 variacido mensal negativa desde mai/20, ainda no inicio da
pandemia da Covid-19. Com a dissipacdo dos receios levantados com o comportamento desfavoravel da
inflacdo no 1T24, parece constituir-se um cendrio propicio para a convergéncia inequivoca a meta. Em
termos anualizados, o CPI desacelerou de 3,3% a.a. em mai/24 para 3,0% a.a. (3,1% a.a. em jun/23). A
medida de nucleo do CPl desacelerou de um aumento na margem de 0,2% em mai/24 para 0,1%,
acumulando uma alta de 3,3% a.a. ante 3,4% a.a. em mai/24 (4,9% a.a. em jun/23).

Nos dados qualitativos, persistiu a desaceleracdo na inflacdo de servicos, com os grupos relacionados a
habitacdo passando de uma variacdo mensal de 0,4% para 0,2%. Ademais, o chamado supercore de servicos,
que exclui habitacdo, manteve-se estavel pelo 2° més consecutivo. Como destaques houve a queda de -
3,8% no preco da gasolina, de -1,5% no preco dos veiculos usados e de -0,5% nos itens de transporte.

Nem mesma a alta mensal de 0,2% da inflacdo no atacado (PPI) em junho, acima do 0,1% projetado pelo The
Wall Street Journal, esfriou a percepcdo benigna na dindmica de precos. A composicido do numero foi
positiva, com a medida de nucleo que exclui os trade services passando de 0,2% em mai/24 para 0,0%,
acompanhando o arrefecimento do CPI.

Em linha, a pesquisa da Universidade de Michigan mostrou que as expectativas de inflacdo em 12 meses
recuaram de 3,0% a.a. em jun/24 para 2,9% a.a. em julho. Para o horizonte de 5 anos, o indicador também
diminuiu de 3,0% para 2,9% a.a. O sentimento do consumidor recuou de 68,2 em jun/24 para 66,0 em julho,
abaixo do consenso de 68,5 do The Wall Street Journal. Os dados sdo consistentes com um crescimento
moderado e sustentado nos gastos dos consumidores.

Por outro lado, apesar da elevacdo na taxa de desemprego em junho, os pedidos de seguro-desemprego
apontaram para um mercado de trabalho ainda aquecido. Na semana encerrada em 06/07, os pedidos de
seguro-desemprego foram de 222 mil, caindo -17 mil frente a semana anterior e abaixo dos 236 mil
esperados pelo The Wall Street Journal. Ademais, a média movel de 4 semanas fechou em 233,5 mil pedidos,
o que representou uma diminuicdo de -5,3 mil pedidos em relacdo a semana anterior.

Por fim, na China, a inflacdo ao consumidor, medida e
pelo CPI, avancou 0,2% a.a. em junho ante 0 04% | EUA - Inflacido ao consumidor CPI

a.a. esperado, segundo o The Wall Street Journal. O Em 12 meses

resultado ficou abaixo da alta de 0,3% a.a. observada 10,0%

em mai/24. Ainda em junho, a inflacdo no atacado . e Cheio

(PPI) indicou deflacado pelo 21° més consecutivo, com 8,0% e N{icleo

queda de -0,8% a.a. ante -0,2% a.a. em mai/24 e - 6,0%

0,7% a.a. previsto pelo mercado. Os dados do PIB do 4,0% 3,3%
2T24 mostraram desaquecimento da atividade, com 2.0% 3.0%

a alta interanual saindo de 5,3% no 1T24 para 4,7%,
frustrando as expectativas de um avanco de 5,1%. O
cendrio evidencia uma demanda persistentemente
fraca, apesar dos esforcos do governo para estimular
o consumo, além da crise no setor imobiliario.
Apenas industria e as exportacdes mostram nimeros
pOSitiVOS7 beneficiados Pe|0$ estimulos Fonte: U.S. Bureau of Labor Statistics . Elaboracdo ABBC
governamentais.

0,0%
-2,0%

jun/14
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Aversao ao Risco

Com as informacodes disponibilizadas propiciando uma percepcao favoravel para o balanco de riscos para a
inflacdo nos EUA, o sentimento positivo voltou a prevalecer na ultima semana.

Em sabatina no Senado, o presidente do Fed, Jerome Powell, afirmou acreditar que a inflacdo esteja
convergindo a meta de 2,0%. Também chamou a atencdo as declaracdes sobre regulacdo bancéria, além de
mencionar os riscos de manter os juros elevados por muito tempo para a atividade econémica e o mercado
de trabalho, levando o mercado enxergar o posicionamento mais inclinado ao afrouxamento monetario,
ainda pregando cautela e que qualquer decisao serd tomada com base na divulgacao dos indicadores.

A menos que se tenha uma ocorréncia que contrarie as expectativas, os investidores praticamente dao
como certo o inicio do ciclo de cortes na taxa basica de juros na reunido de setembro. Na sexta-feira (12/07)
a ferramenta FedWatch do CME Group apontava 90,3% de chance do inicio da flexibilizacdo na reuniao de
setembro, com um corte da taxa basica de juros para a faixa de 5,00% a.a. e 5,25% a.a. (72,2% em 05/07).
Até o encontro de dezembro, a probabilidade de 2 cortes de -0,25 p.p. era de 40,5% (47,5% em 05/07),
enquanto a de 3 erade 51,0 50,6% (27,2% em 05/07).

Com a aposta majoritaria de 3 cortes de -0,25 p.p. em 2024, o rendimento do treasury de 2 anos - mais
sensivel a politica monetaria do que os titulos longos - reduziu-se em -0,15 p.p. para 4,45% a.a., 0 menor
nivel desde mar/23. A rentabilidade dos titulos de 5 anos diminuiu em -0,12 p.p. para 4,10% a.a. e a do de
10 anos em -0,10 p.p. para 4,18% a.a.. Refletindo as preocupacdes com as eleicdes presidenciais, o retorno
do titulo de 30 anos apresentou uma queda de apenas -0,08 p.p. para 4,39% a.a., elevando a inclinacdo da
curva de juros.

Em linha com a menor aversado ao risco, as principais bolsas internacionais registraram ganhos na semana,
com altas de 1,59% no Dow Jones, de 0,87% no S&P 500, de 0,25% na Nasdaq, de 1,48% no DAX 40, de
0,60% no FSTE 100, de 0,68% no Nikkei 225 e de 0,72% em Xangai.

Entretanto, essa melhora nio foi o suficiente para segurar as cotacdes das commodities, com o preco da saca
de soja na bolsa de Chicago recuando -4,54% e a cotacdo do minério de ferro em Qingdao caindo -1,35%.
Com queda de -1,74%, o preco do barril de petrdleo tipo Brent fechou a semana em US$ 85,03, a despeito
da queda dos estoques nos EUA, na semana anterior, e da perda de valor do délar, que impactam
positivamente o preco da commodity.

Mantendo a trajetéria de diminuicdo nos prémios de riscos dos ativos locais, o Ibovespa encerrou a semana
com uma elevacao de 2,08%, acumulando 10 sessdes consecutivas de alta, voltando ao patamar dos 128 mil
pts., beneficiada por acdes de empresas mais sensiveis a taxa de juros - com a queda nas taxas futuras - e
pela Petrobras, apds anunciar reajustes nos precos da gasolina e do gas de cozinha, reduzindo a diferenca
entre o preco praticado no exterior. Ainda na semana, o risco soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5
anos, recuou -11,47 bps. para 146,41 bps., porém, ainda acumulando um crescimento de 13,97 bps. no ano.

' Bolsas Internacionais [ T-Note de 10 anos
o Rendimento em % a.a. Py
Bolss | EMPtS | Variago i
Bovespa = 128.897 = 2,08% = 747%  8,08% —
Nasdag 18398  0,25% | 4,49%  30,13% 45
S&P 5.615 087% = 3,58% | 2451%
Dow Jones =~ 40.001 159% = 333% | 16,30% 40
FTSE100 = 8.253 060% = 046% = 10,92%
DAX 40 18.748 1,48% | 063% = 16,15% 35
Nikkei 225 ~ 41.191 | 0,68% = 595%  27,06% § 3 3 3 3 3 3
Xangai 2971 0,72% | -2,18% = -8,19% g 3 E s g S =

Fonte: Bloomberg. Elaboracdo ABBC
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Com os dados mais positivos da inflacao nos
EUA, o ddlar reverteu a trajetéria de alta
constatada no inicio da semana. Apés alcancar
105,13 pts. na terca-feira (09/07), o Dollar
Index, que mede o desempenho do dodlar frente
as de paises desenvolvidos, registrou uma
queda de -0,75% para 104,09 pts., refletindo as
apreciacoes de 1,33% na libra esterlina e de
0,61% no euro.

Em consonancia, o indice que calcula a variacao
de uma cesta de moedas de paises emergentes
em relacdo ao délar subiu 0,96% no periodo,
com destaques para as apreciacbes de 3,97%
no peso colombiano, de 2,69% no peso
mexicano, de 1,25% no rand sul-africano e de
0,05% no rublo russo, além das depreciacdes
de 0,40% no peso argentino e de 0,05% na
rdpia indiana.

Apesar de manter sua tendéncia de apreciacao,
o real fechou a semana com um desempenho
aquém da média de seus pares emergentes,
apreciando-se 0,57%, com o ddélar encerrando
cotado a R$ 5,43. No més, o real acumulou
uma apreciacdo de 2,95%, mas ainda assim,
uma depreciacdo de 11,88% no ano. Na
semana, o BC manteve sua atuacdo com a
rolagem dos swaps cambiais com vencimento
em 02/09/2024.

O mercado de cambio ficou negativo em US$
840 milhdes entre os dias 01 e 07 de julho,
refletindo um fluxo negativo de US$ 1,5 bilhdo
no segmento financeiro e um fluxo positivo de
US$ 625 milhdes no comercial. Por fim, o fluxo
cambial acumulou no ano um saldo positivo de
US$ 10,8 bilhoes.

*Cesta do Dollar Index:

Euro; Yen; Libra Esterlina; Délar Canadense; Coroa Sueca; e
Franco Suico.

**Cesta de Moedas de paises emergentes:

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

@ ABBC
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Fonte: Bloomberg/BCB. Elaboracao ABBC
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IPCA - Jun/24

Abaixo da projecao no Boletim Focus de uma
alta de 0,32% e desacelerando do aumento de
0,46% em mai/24, o IPCA de junho registrou
uma elevacao de 0,21%. Contudo, por causa da
saida da base do 0,12% ocorrido em jun/23, a
variacado anualizada avancou de 3,93% a.a. para
4,23% a.a..

A surpresa positiva adveio da melhora nao
antecipada dos precos de alimentos in natura.
Em junho, 7 dos 9 grupos de produtos e
servicos pesquisados apresentaram
desaceleracdo: alimentacdo e bebidas (de
0,62% para 0,44%); habitacdo (de 0,67% para
0,25%); vestuario (de 0,50% para 0,02%);
transportes (de 0,44% para -0,19%);
comunicacdo (0,14% para -0,08%); saude e
cuidados pessoais (0,69% para 0,54%); e
educacio (0,09% para 0,06%). Ja os artigos de
residéncia (de -0,53% para 0,19%) e despesas
pessoais (de 0,22% para 0,29%) intensificaram
o ritmo de alta.

Objeto constante de preocupacdo, a inflacao
de servicos desacelerou o seu crescimento de
5,09% a.a. em mai/24 para 4,48% a.a., 0 menor
nivel desde set/21. Por sua vez, a média das 5
medidas de nucleo acompanhadas pelo BC
aumentou de 3,55% a.a. para 3,58% a.a., a dos
precos livres 3,19% a.a. para 3,49% a.a.. Nas
medidas subjacentes, as variacées foram de
1,70% a.a. para 2,02% a.a. na alimentacdo no
domicilio, de 4,78% a.a. para 4,45% a.a. nos
servicos e de 1,09% a.a. para 1,14% a.a. nos
bens industriais. Nimeros mais desfavoraveis
foram observados na média moével trimestral
(MM3) anualizada da série dessazonalizada,
com o indicador passando de 2,98% a.a. em
mai/24 para 5,25% a.a. em junho (4,19% a.a.
em jun/23).

Apesar da surpresa e da dindmica de precos
favoravel, o comportamento dos principais
indicadores quantitativos e qualitativos ainda é
incapaz de assegurar uma trajetéria de
convergéncia a meta de inflacdo de 3,0% no
horizonte relevante para politica monetaria.
Como fator complicador no curto prazo, pode-
se enumerar o recente aumento nos precos da
gasolina e do géas de cozinha.

@ ABBC

5a 12 dejulho
' Variacdo Mensal
Com ajuste sazonal
0,9%
0,7%
0,5%
0,3% 0,21%
o | uIINIEENa NN
-0,1% =
M MO MO O OO OO JFT I F F <
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN ANANAN
S8 3SNesT ST
£32283a238s2gRES
MM3 Anualizada PCA

Com ajuste sazonal
14,0%

e Média dos 5 nucleos
=== Servicos subjacente

11,0%
8,0%
5,25%
5,0% 4,46%
20% 3,47%
,U%
-1,0%
-4,0%
o~ o o O -~ «— N N ™ ™0 <
— -~ N N N N N N N N N
Ty N E N ENE N &
2 5 23 23 235 25 =2
' Variacao Anual
- 14,0%
- 12,0%
10,0%
- 8,0%
6,0%
4,0% 4,23%
2,0%
0,0%
o~ o o o — - N N O OO <
— -~ N N N AN N N N N
Ty N e8NS E§ ¢
5 ¢ 3¢ 38 358 358 3

Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC

Comportamento Semanal de Mercado 6



Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos

Taxa de Juros

Em consonancia a diminuicdo nos prémios de
riscos dos ativos domésticos, houve quedas nas
taxas de todos os vértices que compdem a
Estrutura a Termo da Taxa de Juros (ETTJ),
com os prazos mais curtos refletindo o IPCA de
junho abaixo do esperado e os longos
acompanhando o movimento do exterior.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 1 ano caiu de 10,94% a.a. para
10,90%, a de 2 de 11,43% a.a. para 11,26%, a
de 3 de 11,69% a.a. para 11,43%, a de 4 de
11,88% a.a. para 11,59%, a de 5 de 11,96% a.a.
para 11,67% e a de 10 anos saiu de 11,99% a.a.
para 11,71%.

A alta de 0,09 p.p. na semana da inflacao
esperada para os proximos 12 meses para
3,68%, conjuntamente com a queda na taxa de
juros do swap DI prefixado de 360 dias,
levaram a taxa real de juros ex-ante para 6,96%
a.a.,, o0 que representou uma queda de -0,13
p.p. no periodo. Entretanto, o indicador ainda
encontra-se em patamar contracionista quando
comparado com os 4,75% a.a. considerado
como neutro pelo BC.

Por fim, a inclinacdo da ETTJ calculada pelo
spread entre as taxas prefixadas de 10 anos e
de 1 ano, negociadas na B3, apresentou uma
retracdo de -0,24 p.p. na semana para 0,81 p.p.,
mantendo sua trajetéria cadente. Em linha, o
diferencial entre as taxas pré de 10 anos e de 1
ano, na negociacdo de titulos publicos na
Anbima, caiu 0,20 p.p. no periodo para 0,84
p.p..

@ ABBC
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V/Estrutura a Termo da Taxa de Juros (% a.a.)
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Fonte: Bloomberg/B3. Elaboracdo ABBC
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5a 12 dejulho
IBC-Br - Mai/24
Utilizado como indicador antecedente do PIB, V’/'\'/aria 30 Mensal
o IBC-Br do BC registrou uma alta de 0,25% . . ¢ .
. o . .. . Série com ajuste sazonal
em maio, na série livre de influéncias sazonais.
O indicador atingiu 149,6 pontos, o maior nivel 20%
da série histérica. O numero ficou abaixo da '
expectativa mediana de levantamento .
realizado pelo Valor Data, que apontava um 0,5% i m I I B -0’2-5/’
||
aumento de 0,30%. Contudo, houve uma |
revisdo para cima da série, o resultado de 1.0%
abr/24 passou de 0,01% para 0,26%, o de '
mar/24 de -0,36% para -0,25%, o de fev/24 de
0,36% para 0,46% e o de jan/24 de 0,60% para -2,5%
N MO MO O O O O MO & & 5 S <
0,66%. QUQggaoggoudaoaoggogd
®E S Q2 B 5 2N E 3 5 86T
S = o ¢ & O
O resultado na margem refletiu o avanco de E = © 2 0 cT E @« E
1,21% no volume do comércio restrito (0,77%
no ampliado), além das quedas de -0,03% em
servicos e de -0,92% na producao industrial. .. .
¢ ° 18 produc / Variacao Trimestral
Ainda na série dessazonalizada, o indicador Com ajuste sazonal
apontou crescimento de 0,53% no trimestre
encerrado em maio, ante uma alta de 1,06% no .
periodo encerrado em abr/24. Levando-se em 4,0%
conta a variacao do acumulado em 12 meses, o 20%
IBC-Br apresentou uma alta de 1,66% a.a. em 0.53%
mai/24, contral,78% a.a. em abr/24 (3,35% 0,0% e
a.a. em mai/23). O carrego estatistico para o .
2T24 & de 0,41% e para 2024 de 1,86%. -2,0%
-4,0%
o AN AN NN OO MmO MO S
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s O > > g O = > o = > g
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' Variacao Anual \‘
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Fonte: BCB.. Elaboracdo ABBC
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Pesquisa Mensal do Comércio- Mai/24

Apds uma alta de 0,94% em abr/24, as vendas
no varejo restrito cresceram 1,21% em maio,
na série livre de influéncias sazonais. A 57 alta
mensal consecutiva foi fortemente influenciada
pelo aumento das concessdes de crédito para
as pessoas fisicas, crescimento da massa de
rendimento salarial e do nimero de pessoas
ocupadas. Adicionalmente, a variacdo superou
em muito as expectativas do levantamento do
London Stock Exchange Group (LSEG) que
estimavam uma queda de -0,90%. No
acumulado em 12 meses, a expansio do
indicador acelerou de 2,65% a.a. em abr/24
para 3,40% a.a. (0,83% a.a. em mai/23).

Analisando suas classes de atividades, 5 de 8
apontaram um acréscimo em maio, com
destaque para tecidos, vestuarios e calcados
(2,04%). A maior queda na margem foi em
material para escritério (-8,50%). Como
resultado da diminuicdo da atividade de
transporte no sul do pais, ainda em decorréncia
das enchentes, as vendas no segmento de
combustiveis e lubrificantes apresentaram
também significativa retracéo (-2,49%).

No comércio varejista ampliado, que inclui
veiculos, materiais de construcao e atacado de
produtos alimenticios, bebidas e fumo,
observou-se uma alta de 0,77% ante uma
queda de -0,84% em abr/24 (-2,46% em
mai/23). Assim, a taxa de crescimento no
acumulado em 12 meses passou de 3,28% a.a.
em abr/24 para 3,69% a.a. (-0,35% a.a. em
mai/23).

Por fim, a variacdo da média mével trimestral
(MM3) do comércio restrito acelerou de 2,57%
em abr/24 para 2,67%, enquanto a do
comércio ampliado reduziu-se de 2,17% para
1,57%. O resultado do més deixou um carrego
estatistico para o 2T24 de 2,31% no varejo
restrito e de 0,28% no ampliado.

@ ABBC
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' Variacdo Mensal

Com ajuste sazonal
H Varejo restrito
5% u Varej liad
jo ampliado
3%
o)
1 N T . J ' b1 .
-1% 1 n il
-3%
-5%
N MO O O O O O O & 9 89 S <
sfggagagIand
. E528%38888 8 E
' Variacao Mensal
Por segmento
Varejo ampliado B 0,8%
Varejo restrito H 1,2%
Mat. Construcao -3,5% Il
Veiculos -2,3% 1l
Outros artigos M 1,6%
Mat. Escritério -8,5% I
Papelaria | 0,2%
Art. Farmacéuticos | 0,2%
Eletrodomésticos -1,2% 1
Vestuario I 2,0%
Supermecados B 0,7%
Combustiveis -2,5% 1l

' Variacao Anual
Acumulada em 12 meses

10%

mai/18
nov/18
mai/19
nov/19
mai/20
nov/20
mai/21
nov/21
mai/22
nov/22
mai/23
nov/23
mai/24

e \/3rejo restrito
e====\/arejo ampliado

3,7%
3,4%

Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC
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Pesquisa Mensal de Servicos - Mai/24

Ap0s as altas de 0,33% em abr/24 e de 0,64% [ —

; ' Variacao Mensal
em mar/24, o volume de servicos prestados Com aiuste sazonal
apresentou uma ligeira reducéo de -0,03% em J
maio, na série livre de influéncias sazonais. 4%

Entretanto, o resultado veio acima da mediana

o)
da estimativa indicado pelo Valor Data, de uma 2% ” ||
queda de -0,7%. Com isso, o indicador se 1% |I |_||"| |I III TTH I
mantém 12,73% acima do patamar pré- 1o " I | -1
pandemia (fev/20). ° -0,0%
-3%

Entre os 5 grupos de atividades de servicos, as
variacoes foram de: 3,05% para prestados as -4%

familias; -1,14% em informacao e comunicacio; SIS S88888883 I
- - ; ' = 3 3 3 F 3 3 3% %8 O3 3 o=
0,46% em profissionais, administrativos e ‘ T 5 3 2 & % 3 2 & % 3 8 &
\ E © € ¥ E © € ¥ E © & *w E
complementares; -1,57% em transportes,
auxiliares aos transportes e correios; e -1,61%
em outros.
Considerando-se a variacdo do acumulado em ' Variacao Mensal
12 meses, o volume de servicos desacelerou de Por segmento
1,65% a.a. em abr/24 para 1,29% a.a. (6,43%
a.a. em mai/23). Entre as atividades, somente a Outros servicos  -1,61% N
de transportes indicou uma taxa negativa de -
1,58% a.a. (+9,41% a.a. em mai/23). O Transportes  -1,57%
T (o)
destf’:\que ficou par:f\ a aIt?'de 4,58% a.a. nos Servicos profissionais B 0.46%
servicos prestados as familias (12,00% a.a. em
mai/23). Servicos de informacio -1,14% 1N
Por fim, a variacdo na média moével trimestral Servicos as familias I 3,05%
(MM3) avancou de 0,20% em abr/24 para
0,47%. Desta forma, deixa um carrego Total -0,03%
estatistico de 0,49% para o 2T24, contudo é ‘
provavel uma perda de forca no setor,
influenciada, principalmente, pelas enchentes
no Rio Grande do Sul (RS). -
' Variacao Anual
Acumulada em 12 meses
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Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC
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IC-Br - Jun/24

Construido com base nos precos em reais das
commodities agricolas, metdlicas e energéticas,
o indice de Commodities do Banco Central (IC-
Br) subiu 5,51% em junho, apds recuar -0,85%
em mai/24, passando de 387,71 pts. para
409,07 pts.. O resultado mensal decorreu da
alta de 6,29% em agropecuaria (-2,03% em
mai/24), 6,05% em energia (-2,39% em mai/24)
e de 1,82% em metal (5,57% em mai/24).

Constituindo-se um fator de pressdo para a
inflacao, o indicador mostrava uma elevacao de
19,33% a.a. ante 12,23% a.a. em mai/24 (-
19,91% a.a. em jun/23). O maior impulso
adveio do aumento de 28,33% a.a. no grupo
das commodities metaélicas (-16,46% a.a. em
jun/23), refletindo, em partes, o aumento da
poupanca em ouro no mercado asiatico.

De acordo com o BC, a seca na Russia afetando
o trigo, a quebra de safra no Brasil impactando
o suco de laranja, o efeito da seca do Vietna no
café e o das chuvas excessivas na Costa do
Marfim no cacau, levaram as commodities
agropecuarias a apresentarem uma alta de
16,43% a.a. (-6,70% a.a. em jun/23).

Por sua vez, as energéticas subiram 21,66% a.a.
(-49,69% a.a. em jun/23), devido a alta do gas
natural, decorrente de um aumento da
demanda nos Estados Unidos.

Por fim e com comportamento similar, o indice
do Commodity Research Bureau (CRB), que é
baseado no mercado a vista e medido em
délares, subiu 4,64% na margem em junho e
9,92% em 12 meses, alcancando 425,66 pts.
contra 406,77 pts. no més anterior.

@ ABBC
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Projecoes Macroecondémicas - ABBC

2015 2016 2018 2019 2022 2023 2024E

Atividade, Inflacdo 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 7.3
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 2,95 375 43 4,5 10,1 58 4,6 4,0
IGP-M (% a/a, fim de periodo) 10,54 7,17 -0,52 754 73 23,1 17,8 5,5 -3,2 34
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 81,0
Conta Corrente (US$ bi) -54,8 -24,5 -22,0 -51,5 -65,0 -24.5 -28,1 -56,0 -28,6 -39,9
Investimento Direto no Pais (US$ bi) 64,7 74,3 68,9 782 692 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 5,20
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 -70 -58 -13,6 -4.4 -4,7 -8,9 -7,2
Divida Liquida do Setor Pablico (% PIB) 35,6 46,1 51,4 52,8 54,7 62,5 57,2 57,5 60,0 64,0
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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