Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos ‘c: ' ABB(

Comportamento
Semanal de Mercado

9 a 16 de agosto




Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 9 a 16 de agosto

@ ABBC

Caminhando para um pouso suave

A combinacao da divulgacdo de dados robustos relacionados ao consumo das familias e de
solicitacdes de pedidos por seguro-desemprego, com a desaceleracao gradual da inflacdo
indica que a economia dos EUA parece caminhar para um pouso suave, mitigando as
preocupacdes com os riscos de formacdo de um processo recessivo no curto prazo e
favorecendo a assuncao de risco.

Como consequéncia, a tese da necessidade de cortes mais agressivos perdeu forca. O
monitoramento da ferramenta FedWatch do CME Group apresentou uma elevacao de
50,0% em 12/08 para 75,0% em 16/08 da probabilidade de uma reducao de -0,25 p.p. em
setembro.

Com maior propensao ao risco, o dolar enfraqueceu-se no mercado global de moedas e as
principais bolsas acumularam significativos ganhos na semana.

Nos proximos dias, a comunicacdo que serd transmitida pelo Federal Reserve (Fed) no
Simpdsio de Jackson Hole pode oferecer uma maior referéncia sobre a trajetéria futura da
politica monetaria. Ainda que surpresas sejam improvaveis, os nimeros de atividade da
industria e servicos deverdo ser acompanhados com atencao pois medem a temperatura da
atividade.

Com o Banco Central (BC) manifestando o seu forte incbmodo com a desancoragem das
expectativas no horizonte relevante, a mediana da expectativa do IPCA recuou de 3,97%
para 3,91% para 2025 (3,90% ha 4 semanas). Mesmo diante de chances maiores de
elevacado da taxa basica de juros em 2024, o Boletim Focus manteve a projecdo de Selic
estavel em 10,50% a.a. até meados de 2025. Porém, no mercado de opcdes digitais da B3,
a probabilidade de manutencdo da Selic em setembro em 10,50% a.a. caiu de 50,0% em
09/08 para 29,50% em 16/08, a de uma alta de 0,25 p.p. subiu de 18,0% para 37,5% e a de
alta de 0,50 p.p. aumentou de 31,0% para 31,5%. A taxa real de juros ex-ante subiu de
7,37% a.a. para 7,51% a.a., adentrando-se em patamar mais restritivo, quando comparada
com os 4,75% a.a. considerado como neutro pelo BC. Desde o final de abr/24, o indicador
apresentou um significativo aumento de 0,92 p.p..

Mesmo com os juros em terreno contracionista, observa-se um bom dinamismo dos
indicadores do mercado de trabalho e crédito, refletido no IBC-Br e no Monitor do PIB de
junho. Assim, a mediana das projecoes para o crescimento do PIB em 2024 no Focus
elevou-se de 2,20% para 2,23%. As perspectivas sdo de um crescimento robusto do PIB no
2T24, com uma possivel expansio superior a observada no 1T24 (de 0,8%). No periodo, os
setores de servicos e industria surpreenderam positivamente, enquanto o comércio
apresentou um desempenho mais timido. Para 2025, contudo, com o alongamento do
prazo de manutencdo da taxa basica de juros em patamar mais elevado, espera-se que a
atividade desacelere o seu ritmo de crescimento para 1,89%.

Ainda na semana, as atencdes estardo voltadas para os resultados da arrecadacao federal.
No exterior, destaque também para a ata da Ultima reunido do Fed e para os dados de
inflacdo ao consumidor, confianca do consumidor e PMI manufatura e servicos na zona do
euro.
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Expectativas

Nas projecoes de inflacdo de curto prazo no Boletim Focus, a de agosto manteve-se na semana em 0,10%
(0,15% ha 4 semanas), subindo de 0,22% para 0,23% para setembro (0,20% ha 4 semanas) e, também,
permanecendo estavel em 0,30% (0,30% ha 4 semanas) para outubro. Assim, a mediana das projecées do
IPCA para 2024 subiu de 4,20% para 4,22% (4,05% ha 4 semanas). Com o BC manifestando o seu forte
incomodo com a desancoragem das expectativas no horizonte relevante, a mediana da expectativa do IPCA
recuou de 3,97% para 3,91% para 2025 (3,90% ha 4 semanas). As de 2026 e 2027 permaneceram em 3,60%
e 3,50%, respectivamente.

Com a queda nos prémios de riscos no mercado, a curva da inflacdo implicita, apurada com base nos precos
das NTN-Bs, apontou um recuo de 4,70% para 4,60% para o prazo de 1 ano, de 4,89% para 4,74% para 2
anos e de 5,03% para 4,88% para 3 anos.

Mesmo diante de mensagens mais duras transmitidas pelo BC, abrindo espaco para uma possivel elevacao
da Selic ainda em 2024, caso seja apropriado para o controle da inflacdo, os respondentes da pesquisa
mantiveram a projecido de Selic estavel em 10,50% a.a. até o final do ano (10,50% a.a. ha 4 semanas).
Contudo, para o término de 2025, houve alta de 9,75% a.a. para 10,00% a.a. (9,50% a.a. ha 4 semanas),
enquanto para os anos de 2026 e 2027, o indicador permaneceu estavel em 9,00% a.a. (9,00% a.a. ha 4
semanas).

Alinhando-se ao bom dinamismo dos indicadores de atividade, refletidos no comportamento do IBC-Br e do
Monitor do PIB de junho, a mediana das projecdes para o crescimento do PIB em 2024 no Focus elevou-se
de 2,20% para 2,23% (2,15% ha 4 semanas). Porém, com o alongamento do prazo de manutencio da taxa
basica de juros em terreno restritivo e uma possivel elevacdo na Selic, a projecdo para 2025 diminuiu de
1,92% para 1,89% (1,93% ha 4 semanas). Por mais de 50 edicdes do relatério, as expectativas para 2026 e
2027 estao em 2,00%.

No que tange a taxa de cAmbio, ndo tem ocorrido modificacdes relevantes nas expectativas. Para o final de
2024, a mediana das projecdes passou de R$/US$ 5,30 para R$/US$ 5,31 (R$/US$ 5,30 ha 4 semanas).
Para os anos seguintes, ficou estavel em R$/US$ 5,30 para 2025 (R$/US$ 5,23 ha 4 semanas), em R$/US$
5,25 para 2026 (R$/US$ 5,23 ha 4 semanas) e em R$/US$ 5,25 para 2027 (R$/US$ 5,21 ha 4 semanas).

Por fim, houve uma leve melhora na projecao de déficit primario para 2024, de -0,69% para -0,64% do PIB
(-0,70% ha 4 semanas). Também em relacdo ao PIB, o resultado para 2025 continuou em -0,70% (-0,67% ha
4 semanas) e para 2026 em -0,50% (-0,55% ha 4 semanas). Para 2027, o niimero variou de -0,31% do PIB
para -0,30% (-0,41% ha 4 semanas).

pCA \ (p1p

Mediana das expectativas (% a.a.) Mediana das expectativas (% a.a.)

IPCA (%)
Mediana - agregado

m 2024 m 2025

2,15% 2,20% 2,23%

ago/24 0,10 0,10 0,15
set/24 0,23 0,22 0,20
out/24 0,30 0,30 0,30
2024 4,22 4,20 4,05
2025 3,91 3,97 3,90
2026 3,60 3,60 3,60 ]| 4 semanas atrds 1 semana atras 16/08/2024

Fonte: Focus/BCB. Elaboragdo ABBC
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Pesquisa Firmus - Mai/24

Ainda em fase piloto e sujeita a
aperfeicoamento, o BC divulgou a 1? edicdo da
pesquisa Firmus que procura apresentar a
percepcao das empresas ndo financeiras em
relacdo a situacdo de seus negobcios e ao
comportamento prospectivo de varidveis
econdmicas. Com periodicidade trimestral, e
conduzida com coletas geralmente comecando
na semana seguinte a primeira reunido do
Comité de Politica Monetaria (Copom) de cada
trimestre, o relatdério de maio contou com a
participacao de 92 respondentes.

Como em outros paises, a pesquisa mostrou que
as expectativas de inflacdo eram
consistentemente  maiores do que as
estimativas correspondentes relatadas pelas
instituicdes financeiras no Boletim Focus. A
mediana das projecdes no Firmus indicava um
IPCA de 4,00% para 2024 e 2025 e de 3,70%
para 2026. J4 no Focus, as estimativas eram,
respectivamente, de 3,89%, 3,77% e 3,60%.
Adicionalmente, os desvios-padrdo das
respostas a Firmus sdo maiores do que os da
pesquisa Focus. Em relacdo a expansao do PIB,
a maioria das empresas espera um aumento de
2,00% este ano, expectativa similar a do Focus,
de um crescimento de 2,01%.

Adicionalmente, 30,4% dos respondentes do
questionario de mai/24 estimavam que o
crescimento real do seu principal setor de
atuacao fosse similar ao avanco do PIB em 2024
e 34,8% discretamente superior. Porém, a
parcela de empresas com um sentimento
positivo para o seu setor de atividade reduziu
de 47,6% em nov/23 para 34,8% em mai/24.
No que se refere aos custos de mao de obra,
59,8% da amostra esperava uma elevacdo de
mais de 4,0% no periodo, um indicio de pressao
no mercado de trabalho.

De maneira complementar, a pesquisa revelou
que 41,3% das empresas esperavam que 0S
precos de seus produtos aumentassem em linha
com a inflacdo nos préximos 12 meses. Na
mesma direcdo, 71,7% dos respondentes
esperavam que no futuro, suas margens de
resultados ficassem em linha ou discretamente
acima das margens de resultados atuais.

@ ABBC
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‘/Mediana das Expectativas (%)

IPCA

Firmus

2024 4,00 3,89
2025 4,00 3,77
2026 3,70 3,60

"/”Expectativa do Setor vs. PIB 2024

Fortemente acima - 13,0%
Discretamente acima _ 34,8%
Discretamente abaixo - 17,4%
Fortemente abaixo . 4,3%
' Margem de Resultado
Préximos 12 meses vs. atual
0,
37,0% 34,8%
21,7%
3,3% 3,3%
[ [ |
Fort. Discr. Em Discr. Fort.
abaixo abaixo linha acima acima

Fonte: BCB.. Elaboracdo ABBC
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Economia Internacional

Em linha com as expectativas, o indice de precos ao consumidor (CPI) dos EUA aumentou 0,2% em julho
ante um recuo de -0,1% em jun/24. Assim, a taxa anualizada desacelerou de 3,0% a.a. em jun/24 para 2,9%
a.a.. Excluindo-se as variacdes de precos de alimentos e energia, o aumento do indice saiu de 0,1% em
jun/24 para 0,2%. O crescimento anual dessa medida de ntcleo reduziu de 3,3% a.a. em jun/24 para 3,2%
a.a.. Apos atingir um apice de 9,1% a.a. em jun/22, a trajetéria gradual da inflacdo em direcdo a meta de
2,0% deve ser vista com cautela, embora o mercado aposte que em setembro seja iniciado um processo
paulatino de afrouxamento monetario.

Apds um incremento de 0,2% em jun/24, o indice de precos ao produtor (PPI) subiu 0,1% em julho, aquém
também das previsbes de mercado (+0,2% no London Stock Exchange Group- LSEG). Em 12 meses, a
inflacdo pelo PPI desacelerou de 2,7% a.a. em jun/24 para 2,2% a.a.. A medida de nucleo aumentou 0,3%
em julho ante uma alta de 0,1% em jun/24. Com isso, a taxa anualizada acelerou de 3,2% a.a. em jun/24
para 3,3% a.a..

De forma conjugada ao cendrio favoravel para a inflacdo, a atividade e mercado de trabalho apresentaram
nimeros que mitigaram os temores com a formacdo de um processo recessivo, a despeito dos juros em
territério contracionista. Apés uma queda de -0,2% em jun/24, as vendas no varejo cresceram 1,0% em
julho, o que representou o maior aumento na margem desde jan/23, surpreendendo positivamente os
analistas (+0,3% na Reuters).

No mercado de trabalho, os pedidos semanais por seguro-desemprego apresentaram uma queda de 7 mil na
semana encerrada em 10 de agosto, para 227 mil solicitacées, montante abaixo dos 235 mil aguardados.
Ainda, a média movel de 4 semanas foi de 236,5 mil, um recuo de 4,5 mil pedidos em relacdo a média
revisada da semana anterior de 241,0 mil.

Também de forma positiva, a confianca dos consumidores, medida pela Universidade de Michigan,
aumentou de 66,4% em jul/24 para 67,8% no numero preliminar de agosto. As expectativas de inflacdo
permaneceram inalteradas em 2,9% em 12 meses e em 3,0% para 5 anos.

Por sua vez, com uma queda mais intensa do que a esperada, de -0,1%, a producao industrial recuou -0,6%
em julho, depois de avancar 0,3% no més anterior. A capacidade utilizada pela indUstria diminuiu de 78,8%
em jun/24 para 77,8%, ficando 1,9 p.p. abaixo da média de longo prazo.

J4 o mercado imobilidrio do EUA continua mostrando sinais de enfraquecimento, diante das altas taxas de
juros das hipotecas. Em julho, as construcdes de moradias tiveram uma queda expressiva de -6,8% na
margem, ao ritmo anualizado de 1,238 milhdo (-0,6% na FactSet). Ademais, as permissdes para novas obras
cairam -4,0% no més passado (-0,2% na FactSet).

Com a debilidade no setor imobiliario, a atividade na China mostra sinais preocupantes, reforcando a
hipétese de que os esforcos do governo para estimular o consumo e o investimento sdo insuficientes. O
impulso maior advém da manufatura, em julho, a producao industrial cresceu 5,1% em termos interanuais,
decepcionando as projecdes dos analistas e exibindo desde mai/24 perda de dinamismo (5,2% a.a. na
Reuters). Na mesma base comparativa, a elevacido das vendas no varejo acelerou de 2,0% a.a. em jun/24
para 2,7% a.a., superando as expectativas (2,6% na Reuters). Ademais, o investimento em ativos fixos
aumentou 3,6% entre janeiro e julho, abaixo do crescimento de 3,9% previsto pelos analistas. Houve piora
nos investimentos no setor imobilidrio, com uma queda de -10,2% no acumulado do ano até julho, ante uma
queda de -10,1% em jun/24. Por fim, a taxa de desemprego aumentou dos 5,0% verificados em jun/24 para
5,2% em julho.

Em linha com o esperado, o crescimento trimestral do PIB na Zona do Euro manteve-se em 0,3%, como
indicado nos numeros preliminares do 2T24. Ainda, o nimero de pessoas empregadas cresceu 0,2% no
trimestre, apds uma expansdo de 0,3% no 1T24. Frustrando as expectativas (+0,5% na FactSet), a producéo
industrial da regido contraiu-se em -0,1% na margem em junho, apés uma contracao de -0,9% em mai/24.
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Aversao ao Risco

A combinacao da divulgacdo de dados robustos relacionados ao consumo das familias e de solicitacées de
pedidos por seguro-desemprego com a desaceleracdo, ainda que gradual, da inflacdo, indicam que a
economia dos EUA parece caminhar para um pouso suave, mitigando as recentes preocupacdes com 0s
riscos de formacao de um processo recessivo nos EUA no curto prazo. Neste sentido, acreditando no
espaco para um ciclo gradual de flexibilizacdo monetaria, os investidores adotaram uma postura mais
positiva para a tomada de risco.

Para a semana que se adentra, as atencbes estardo voltadas para o impacto nas expectativas da
comunicacado que sera transmitida pelo Fed no Simpédsio de Jackson Hole, principalmente ao oferecer uma
maior referéncia sobre a trajetéria futura da politica monetaria.

Consequentemente, a tese da necessidade de cortes mais agressivos perdeu forca. Na sexta-feira, a
probabilidade implicita pelos futuros dos Fed Funds de um corte de -0,25 p.p. na reunido de setembro,
voltou a ser majoritaria. De acordo com a ferramenta FedWatch da CME, a probabilidade de uma reducao
de -0,25 p.p. passou de 50,0% em 12/08 para 75,0% em 16/08, enquanto as chances de um corte de -0,50
p.p. eram de 25,0% (50,0% em 12/08).

Houve movimentacdes suaves no mercado de titulos publicos. O rendimento das T-notes com vencimento
em 2 anos passou de 4,05% a.a. em 09/08 para 4,06% a.a. em 16/08. Por sua vez, para os periodos mais
longos, ocorreram quedas nos rendimentos, o de 5 anos diminuiu de 3,80% a.a. para 3,77% a.a., o de 10
anos de 3,94% a.a. para 3,89% a.a. e o de 30 anos de 4,23% a.a. para 4,15% a.a..

As principais bolsas de valores acumularam significativos ganhos na semana, com destaque para as altas de:
5,29% na Nasdaq, 3,93% no S&P 500, 2,94% no Dow Jones, 3,38% no DAX 40, 8,67% no Nikkei 225, 1,75%
no FTSE 100. Com acréscimo de apenas 0,60%, as preocupacdes com a economia na China pesaram sobre o
indice de Xangai.

No mercado de commodities, o preco da saca de soja na bolsa de Chicago caiu -8,68%, favorecido pelas
condicdes climaticas nos EUA, enquanto o minério de ferro exibiu forte desvalorizacdo de -8,26%, em meio
as preocupacdes com o baixo dinamismo da economia chinesa. A despeito das crescentes tensodes
geopoliticas e dos temores com a demanda global, a cotacdo do barril de petréleo tipo Brent encerrou a
semana com leve alta de 0,03%, cotado a US$ 79,68, apds ter aumentado mais de 3,0% na semana anterior.

No ambiente interno, apds superar a marca de 134,0 mil na quinta-feira (15/08), mesmo diante de um
eventual ciclo de aperto monetario a frente, o Ibovespa fechou a semana com uma alta expressiva,
avancando 2,56% aos 133,92 mil pts.. Em consonancia com a menor aversdo ao risco, o prémio do risco
soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, cedeu -12,87 bps., para 152,90 bps..

‘Bolsas Internacionais [ T-Note de 10 anos
Rendimento em % a.a.
T ——
1c/08/2028  semana | ws |12 meses JRERS
Bovespa 133953 = 256% = 3,75%  16,50% -
Nasdaq 17.632  529%  -474%  32,40% 45
S&P 5.554 3,93%  -1,99%  27,09%
Dow Jones 40.660 2,94% -0,72% 17,94%
FTSE100 8311  1,75%  1,79%  1370% 40 389
DAX40 18322  338%  -1,06%  16,88%
Nikkei 225 38063 = 867%  -7,78%  20,35% 35
Xangai 2.879 0,60%  -3,25%  -8,99% N N § N § N
& F 2 B 5 =2 &

Fonte: Bloomberg. Elaboracido ABBC
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Cambio

Com a menor aversao ao risco, o doélar perdeu
forca no mercado de cambio internacional. O
Dollar Index, que mede o desempenho do dodlar
frente a uma cesta de 6 moedas de paises Goos/a0m
desenvolvidos, recuou -0,65% na semana, 7 B
refletindo as apreciacdes de 1,41% na libra

esterlina e de 1,00% no euro. 53

' Real/US$

Voo sy
N7 16/08/2024

5,47

No mesmo sentido, o indice que calcula a

variacdo de uma cesta de moedas de paises 4,9

emergentes em relacdo ao ddlar elevou-se

0,23%, refletindo as apreciacoes de 2,52% no 45

rand sul africano e de 1,02% nos pesos 3 3 P S 3 3 3
mexicano e colombiano, além das depreciacdes ‘ E = E = § % ?D
de -1,13% do rublo russo e -0,49% do peso E © £ - B ®
argentino.

Com desempenho superior 3 média de seus

pares emergentes, o real se apreciou em 0,65% [ Délar Index*

na semana, com o doélar encerrando cotado em

R$ 5,47. A despeito da volatilidade recente, 110,0

espera-se continuidade no processo de

recuperacdo do real com o inicio do processo 1050

de flexibilizacdo monetaria nos EUA. Na
semana, o BC manteve a rolagem dos swaps 102,46
cambiais com vencimento em 01/10/2024.

100,0 %3051/}?—.‘
Finalizando, entre os dias 5 e 9 de agosto, o ' "‘mm
fluxo cambial registrou saida liquida de US$ 950 —
836,0 milhdes, decorrente da retirada liquida B < < < < < <
L~ . N N N N N N N
de US$ 252,0 milhdes da conta comercial e de i~ E E = = = >
ol ~ . . ] =
US$ 5840 milhdes da financeira. No = 1S © € = 4
acumulado de agosto, o fluxo cambial esta
negativo em US$ 302,0 milhdes. No periodo, o
fluxo financeiro anotou uma saida liquida de )
US$ 1,374 bilhdo, enquanto o fluxo comercial " Indice de Emergentes**
registrou uma entrada de US$ 1,072 bilh3o.
49,0
48 O n:éo;{zou . ’15/’0;/61312“
47,0
46,0 46,12
45,0
< < < < < < <
*Cesta do Dollar Index: Q Q Q Q Q Qq Q
Euro; Yen; Libra Esterlina; Délar Canadense; Coroa Sueca; e Franco q>) o 5 T g = OOD
Suico. b IS © S = — ©

**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 Ddlar
de Singapura.

Fonte: Bloomberg/BCB. Elaboracao ABBC
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Taxa de Juros

Com o tom mais duro nas mensagens das
autoridades do BC, em meio as surpresas
positivas na atividade econémica, combinadas
ao cendrio de inflacio mais desafiador,
ampliaram-se as apostas de elevacao da Selic
nos proximos meses, passando a fazer parte do
cendrio-base de um quadro ainda maior de
instituicoes.

Assim, no mercado de opcodes digitais da B3, a
probabilidade de manutencdo da Selic em
setembro em 10,50% caiu de 50,0% em 09/08
para 29,50% em 16/08. Por sua vez, a de uma
alta de 0,25 p.p. subiu de 18,0% para 37,50% e
a de alta de 0,5 p.p. de 31,0% para 31,50%.

Como consequéncia de um novo
posicionamento, a Estrutura a Termo da Taxa
de Juros (ETTJ) apresentou na semana uma
reducdo na sua inclinacdo, com os vértices
curtos e intermedidrios elevando-se na
semana. J4 as taxas dos vértices de longo prazo
cederam, acompanhando em maior grau o
movimento dos Treasuries.

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 6 meses acelerou de 10,88% a.a. para
11,04% a.a.,, a de 1 ano de 11,37% a.a. para
11,53% a.a. e a de 2 de 11,58% a.a. para
11,62% a.a.. Contudo, para 3 anos a taxa
recuou de 11,58% a.a. para 11,54% a.a., a de 4
de 11,63% a.a. para 11,52%, a de 5 de 11,62%
a.a. para 11,50% e a de 10 anos de 11,58% a.a.
para 11,40%.

Com a inflacdo esperada para os préximos 12
meses no Boletim Focus permanecendo em
3,73% e a taxa do swap DI aumentando em
0,16 p.p., a taxa real de juros ex-ante subiu de
7,37% a.a. para 7,51% a.a., adentrando-se em
patamar mais restritivo quando comparada
com os 4,75% a.a. considerado como neutro
pelo BC. Desde o final de abr/24, o indicador
apresentou uma significativa elevacao de 0,92
p.p..

A medida de inclinacdo da curva de juros
calculada pelo spread entre as taxas prefixadas
de 10 anos e de 1 ano, negociadas na B3,
cedeu -0,34 p.p. na semana, para -0,13 p.p.. Em
menor intensidade, o diferencial entre as taxas
pré de 10 anos e de 1 ano, na negociacdo de
titulo publicos na Anbima, recuou -0,28 p.p. no
periodo, para -0,01 p.p..
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V/Estrutura a Termo da Taxa de Juros (% a.a.) \
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IGP-10 - Ago/24

Refletindo integralmente o reajuste nos precos
dos combustiveis pela Petrobras, o IGP-10
acelerou de 0,45% em jul/24 para 0,72% em
agosto, ficando acima da projecido do LSEG de
uma alta de 0,35%. No ano, houve uma elevacao
de 2,36% e a taxa anualizada acelerou de 3,38%
a.a. para4,26% a.a. (-7,37% a.a. em ago/23).

O IPA apresentou uma alta de 0,84%, superior
aos 0,49% de jul/24. Por estagios de
processamento, na margem, a variacdo dos
precos dos Bens Finais passou de 0,07% para
0,09%, puxada principalmente por combustiveis
para consumo. A dos Bens Intermedidrios subiu
de 0,44% para 1,26%, influenciada pelo
subgrupo de combustiveis e lubrificantes para a
producdo. J& a das Matérias-Primas Brutas saiu
de 0,96% para 1,12%, destacando-se as
elevacdes nos bovinos, cana-de-aclcar e aves.
Em 12 meses, o indice ampliou-se de 3,14% a.a.
em jul/24 para 4,21% a.a. (-11,11% a.a. em
ago/23).

O IPC acelerou sua alta de 0,24% em jul/24 para
0,33%. 5 das 8 classes de despesas registraram
acréscimo nas taxas mensais: Transportes
(0,28% para 1,52%), Educacdo, Leitura e
Recreacdo (0,67% para 1,88%), Habitacao
(0,14% para 0,31%), Despesas Diversas (0,95%
para 1,34%) e Comunicacdo (0,08% para 0,30%).
Em contrapartida, houve desaceleracdo em:
Alimentacdo (-0,12% para -1,32%), Saude e
Cuidados Pessoais (0,41% para -0,01%) e
Vestuario (0,18% para -0,18%). Considerando-se
sua variacao anual, o IPC registrou uma alta de
4,23% a.a., ante 3,88% a.a. em jul/24 (3,85% a.a.
em ago/23).

Por fim, o INCC variou de 0,54% em jul/24 para
0,59%, impulsionado pelo aumento das taxas
dos grupos materiais, equipamentos e servicos,
com as seguintes variacbes: Materiais e
Equipamentos (0,38% para 0,69%), Servicos
(0,08% para 0,62%) e Mao de Obra (0,83% para
0,47%). Desta forma, o indicador elevou-se de
4,20% a.a. em jul/24 para 4,64% a.a. (2,84% a.a.
em ago/23).
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Pesquisa Mensal de Servicos - Jun/24

Na série livre de influéncias sazonais, o volume
de servicos voltou a crescer em junho. Apds ter
recuado -0,38% em mai/24, o indicador elevou-

' Variacao Mensal
Com ajuste sazonal

se em 1,67%, atingindo o ponto mais alto da 2% 1,67%
série. Ademais, o niumero superou em muito as

estimativas de mercado (0,80% do Valor Data). 1%

Apesar da restricdo das condicoes financeiras e 0% . - I . . [ N |

da perda do impacto do aumento do salario I .

minimo e do pagamento de precatérios, a -1%

perspectiva é de que o setor mantenha o bom

desempenho no 2° semestre. O carrego -2%

estatistico da série é de 0,98% para o 3T24 e de 8 8 8 8 8 8 8 § § § § § §
2,05% para 2024. 5298532885838 ¢85S
O avanco mensal foi disseminado em todas as 5

atividades pesquisadas. Destaque para o setor

de Transportes que saiu de uma queda de - B

1,48% em mai/24 para uma elevacao de 1,80%, Variacao Mensal

alavancado pelo transporte aéreo, em funcdo da Por segmento - série com ajuste sazonal

queda dos precos nas passagens, e de
atividades relacionadas as industrias de gas e de Outros servicos _ 1,60%
petréleo bruto. Com o bom desempenho dos
servicos de tecnologia da informacdo, de

streaming e de telecomunicacdes, o setor de

. - . o .
informacéo e comunicacao cresceu 2,01%, apos Servicos profissionais - 135%
recuar -1,08% em mai/24. Por sua vez, no setor
de servicos prestados as familias houve uma . . .

~ o Servicos de informacao 2,01%
reducdo no aumento mensal de 3,07% para
0,25%. . )

Servicos as familias . 0,25%

No 2T24, o volume de servicos acumulou um
ganho de 0,72%, ap6s crescer 0,95% no 1T24.
No acumulado do 1° semestre, houve uma
expansao de 1,54% em relacdo a igual periodo

de 2023. ' Evolucio Anual
No acumulado dos ultimos 12 meses, a variacao Acumulado em 12 meses
do volume de servicos apresentou perda de 15.0%
dinamismo, passando de 1,19% a.a. em mai/24 10,0%
para 0,96% a.a. (6,24% a.a. em jun/23). Na
decomposicao por setores, as elevacoes foram 5,0%
de: 4,24% a.a. em servicos prestados a familias; 0.0%
3,72% a.a. nos servicos de informacio e e 0,96%
comunicacao; 2,44% a.a. NOS  Servicos -5,0%
profissionais, administrativos e
complementares; e 0,04% a.a. em outros -10,0%
O [ o0} o~ o «— N ™ <
servicos. Em contrapartida, o segmento de g < ¢ ¢ 9 g 9 9o g
transportes recuou -2,17% a.a.. 5 5 5 5 5 5 5 5 5

Com o resultado de junho, o setor de servicos
situou-se 14,33% acima do nivel pré-pandemia
(fev/20) e 0,50% superior ao antigo patamar
recorde, em dez/22.

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

Revertendo as altas nas ultimas 5 apuracoes,
que culminaram no recorde da série historica
em mai/24, as vendas no varejo em junho
decepcionaram as expectativas reduzindo-se
em -0,97% (estabilidade no Valor Data). Dessa 2,0%

forma, o indicador situou-se 8,08% acima do 1,0% J ' 0,37%
o TRt I O
0,0% 1 — 1

' Variacdo Mensal
Com ajuste sazonal

3,0%

nivel pré-pandemia (fev/20). O sentimento é de

que no 2° semestre haverd acomodacado no -1,0%
setor, em linha com o crescimento mais -2.0% -0.97%
modesto do consumo. -3.0%

m Varejo restrito = Varejo ampliado

Das atividades que compdem o varejo restrito, 4 -4,0%

; 838383333343
de 8 reduziram-se na margem: Supermercados, SS 32 S SRNSESST oo

. s . 3 @©
produtos alimenticios, bebidas e fumo (-2,12%); 2= 933 ygeLgs| e 2

Outros artigos de uso pessoal e doméstico (-
1,83%); Tecidos, vestuario e calcados (-0,93%);
e Livros, jornais, revistas e papelaria (-0,33%).
Com elevacbes no periodo: Combustiveis e

Variacao Mensal

lubrificantes (0,62%); Equipamentos e material . .
o . L . Por segmento - série com ajuste sazonal
para escritério, informatica e comunicagdo
(1,25%);  Artigos farmacéuticos, médicos, Mat. Construcio B 2 50%
ortopédicos e de perfumaria (1,81%); e Moveis e Veiculos B 3s5%
eletrodomésticos (2,64%). Outros artigos 1.83%
No que se refere ao comércio varejista Mat. Escritdrio W 125%
ampliado, que inclui veiculos e motos e material Papelaria -0,33% |
de construcdo, na série dessazonalizada, o Art. Farmacéuticos B 181%
volume das vendas avancou 0,37%, apds uma Eletrodomésticos  264%
alta de 0,70% em mai/24. Com a categoria de Vestuario -0,93% N
materiais de construcao saindo de uma variacao Supermecados -2,12% 1Nl
de -2,68% para 4,80% e as vendas de veiculos Combustiveis 0 062%
de -2,55% para 3,85%.
O desempenho de junho deixou um carrego
estatistico para o 3T24 de -0,35% no conceito )
restrito e de +0,48% no ampliado. No 2T24, Evolucio Anual
também na série com ajuste, o volume no varejo Acumulado em 12 meses
restrito acumulou um ganho de 1,51%, apos ) ) ) )
crescer 2,12% no 1T24, ao passo que no 11,0% =—Varejorestrito ====Varejo ampliado
ampliado passou de 2,88% para apenas 0,26%
8,0%
no 2T24.
5,0%
No acumulado do primeiro semestre, houve 3,58%
expansido de 5,25% no conceito restrito e de 2,0% 3,45%
4,30% no ampliado, em relacdo a igual periodo -1,0%
de 2023.
-4,0%
J4 a variacdo anual das vendas acumuladas em g g o9 8 8 S38883 §
12 meses ampliou-se de 3,37% a.a. em mai/24 5 _q;j 3 _qg 5 g 5 § 5 _q;j 5 g 5

para 3,58% a.a. para o comércio restrito (0,96%
a.a. em jun/23), enquanto a do ampliado
reduziu-se de 3,68% a.a. para 3,45% a.a. (0,28%
a.a.emjun/23).

Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC
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IBC-Br - Jun/24

Utilizado como indicador antecedente do PIB,
o IBC-Br apontou uma alta de 1,37% em junho,
na série livre de influéncias sazonais (+0,50%
na Reuters). Ademais, houve uma revisio para

' Variacdo Mensal
Série com ajuste sazonal

cima no nimero de maio, apresentando agora 1,4% 1,37%
alta de 0,42%, ante 0,25% informada

anteriormente. 0,9%

O resultado na margem veio na esteira do bom 0,4%

desempenho nos setores de inddstria e I I I . I
servicos, a despeito da queda observada no -0,1%

varejo. Na comparacao interanual, o indicador
mostrou acréscimo de 3,18%. Com isso, na
série dessazonalizada, fechou o 2T24, marcado
principalmente pela calamidade do Rio Grande
do Sul (RS), com crescimento de 1,12%, ante
alta de 1,50% no 1T24. O carrego estatistico é
de uma alta de 1,05% para o 3T24.

-0,6%

ago/23 [
h
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nov/23
dez/23
jan/24
fev/24
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abr/24
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‘Variacao Trimestral

Os indicadores de atividade em junho Com ajuste sazonal
sustentam a expectativa de que o PIB no 2724
mostre pelo menos uma expansao préxima a 1,50%
de 0,8% verificada no 1T24. Os dados mais 1,12%
recentes devem elevar as projecoes de 0,90%
crescimento do PIB em 2024. . 0,24%
Levando-se em consideracdo a variacdo e
acumulada em 12 meses, o crescimento -
acelerou de 1,60% a.a. em mai/24 para 1,64% 0.82%
a.a. (+3,44% a.a. em jun/23), deixando para TRen
2024 um carrego estatistico de 2,88%.
O resultado do IBC-Br de junho endossa a 2123 3723 4723 1724 2724
comunicacdo do BC de que a atividade e o
mercado de trabalho no pais tém crescido , ;
acima qOS esperados, indicativo de que a / Variacio Anual \
economia mostra um pom desempenho, Acumulado em 12 meses
mesmo com a taxa de juros em patamar
consideravelmente contracionista. A 6,0%
possibilidade de que esteja operando perto de
sua capacidade maxima impdes um maior 40%
. ~ . . ~ s ,J/0
desafio a convergéncia da inflagdo a meta.
2,0%
1,64%
0,0%
— ~— N N ™ ™ <
N N N N N N N
p= N = N b= N p=
3 S =l S = S 3

Fonte: BCB.. Elaboracdo ABBC
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Monitor do PIB - Jun/24

Indicando também uma perspectiva positiva, o Monitor do PIB da FGV apontou um crescimento de 1,4% na

atividade econdémica em jun/24, apés um aumento de 0,3% em mai/24, na série livre de influéncias
sazonais.

Em relacdo ao fechamento do 2T24, o indicador apresentou alta de 1,1% em relacdo ao 1T24 e de 2,9% na
comparacao interanual. A taxa acumulada em 12 meses foi de 2,3% a.a.. O desempenho do indicador no
periodo demonstrou o sélido crescimento da economia pelo 2° trimestre consecutivo.

Na andlise desagregada dos componentes da demanda, na série trimestral interanual, destaque para a
expansao da Formacéo Bruta de Capital Fixo (FBCF), que apontou uma alta de 7,3% no 2T24, sinalizando o

aumento da capacidade produtiva, o que tende a contribuir para o produto potencial. O resultado teve forte
influéncia de maquinas e equipamentos, sobretudo de produtos importados.

Na mesma base comparativa, o consumo das familias cresceu 5,3%, impulsionado por todas as suas
categorias, tendo como principais destaques o consumo de produtos nao duraveis, duraveis e de servicos.

Importante mencionar que o consumo de durdveis, com acréscimo de 13,7% no trimestre, apresentou sua
maior variacdo desde o trimestre findo em jul/21.

Fortemente influenciadas pelo embarque de produtos da extrativa mineral, as exportacdes voltaram a
crescer de forma elevada no 2T24, com uma alta de 6,4%. J& as importacdes expandiram-se em 16,3%, na

mesma base de comparacdo, maior taxa desde o trimestre findo em out/21. Destacam-se nesse resultado a
importacdo de bens intermediarios e bens de consumo.

Ainda, a taxa de investimento foi de 17,8% do PIB no 2T24, na série a valores correntes. Esse niumero esta
acima da taxa de investimento média desde 2015 e um pouco abaixo da taxa média desde 2000.

PIB Demanda

Variacao trimestral interanual Variacao trimestral interanual
14%
9%
2,9%
(o)
4% Exportacoes - 6,4%
-1%
-11%
2 2 8 8333888 3 Consumodas-53%
~ S S S S S S SN >SN S > familias ’
S 38 5385385 3 5 3 S
2 s 2 s 2 - 2 s 2 o 2

\

Fonte: FGV. Elaboracdo 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 2,1
Crédito (%, a/a) 7,00 -3,50 -0,40 510 64 15,6 16,5 14,0 7.9 10,1
Desocupacio (%, fim de periodo) 9,10 1220 11,90 11,70 111 14,2 11,1 7.9 7.4 6,9
IPCA (%, a/a, fim de periodo) 10,67 6,29 2,95 375 43 4,5 10,1 58 4,6 4,2
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 5,30
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

&ABBC Comportamento Semanal de Mercado 13
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