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@ ABBC

Exageros?

A despeito da desancoragem das expectativas inflacionarias e do aquecimento da atividade
econdmica, com projecdao do IPCA em 3,92% para 2025 e em 3,60% para 2026, o
presidente do Banco Central (BC) alertou que os prémios da curva futura de juros eram
incompativeis com a comunicacao da autoridade monetaria, sugerindo dessa forma que as
apostas para o aperto da Selic poderiam conter exageros. Assinalou, ainda, que um
eventual ciclo de alta de juros seria gradual.

Relativamente alinhada ao alerta, a mediana das projecoes da Selic no Focus para o final de
2024 ainda se mantém em 10,50% a.a.. Entretanto, a distribuicio mensal de frequéncia
mostrou uma reducado de 89,4% em 31/jul para 56,1% em 30/ago no percentual de
respondentes que esperavam que a taxa basica de juros terminasse o ano entre 10,00% e
10,50%.

Ademais, mesmo com o IPCA-15 em linha com o esperado e alguma melhora qualitativa na
sua composicao, a probabilidade de manutencio da Selic em setembro caiu de 94,5% em
30/jul/24 para 14,34% em 30/ago/24 no mercado de opcdes da B3. Antecipando o aperto,
a taxa real de juros ex-ante alcancou 7,58% a.a., com uma elevacao de 0,27 p.p. na semana,
superando em grande margem os 4,75% considerados como a taxa neutra pelo BC.

Confirmando o cenario de convergéncia gradual a meta de inflacdo de 2,0% e em linha com
as expectativas, o indice de precos de gastos com consumo (PCE) de julho nos EUA
sancionou a reducdo da taxa basica de juros do Federal Reserve (Fed) em setembro.
Embora o cendrio base aponte para um pouso suave para a economia e,
consequentemente, obrigando uma postura menos agressiva na politica monetaria. Na
sexta-feira, a ferramenta FedWatch do CME Group indicava: 44,8% de chance de um corte
de -1,00 p.p. até o final do ano; 30,0% de uma reducao de -0,75 p.p.; e de 21,8% de uma
queda de -1,25 p.p.. Com o provavel alivio gradual, o délar ganhou forca no mercado de
cambio internacional.

Fechando a semana cotado a R$ 5,61, o dolar subiu 2,61% no periodo, a despeito da
alteracdo no modo de atuacio do BC: (i) vendendo US$ 1,5 bilhdo no mercado 2 vista; e (ii)
ofertando US$ 1,5 bilhdo em contratos de swap cambial fora das renovacées tradicionais.
Contribuiu para esse avanco o fortalecimento do délar no mercado internacional e fatores
técnicos como a rolagem de posicoes na B3 e a formacao da ultima taxa PTAX de agosto.
No que tange a venda no mercado spot, a motivacdo para a intervencao teria sido a saida
de mais de US$ 1,0 bilhdo em razio do rebalanceamento do EWZ (MSCIBrazil).

Para a semana que se adentra, a atencao estara voltada para a divulgacio do payroll, assim
como o livro Bege que devera dar maiores detalhes da atividade econémica entre setores e
regides. Adicionalmente, serdo importantes as divulgacoes dos dados do mercado de
veiculos, balanca comercial e IGP-DI, além dos PMIs manufatura e servicos nos EUA, Zona
do Euro e China, e as vendas no varejo e o PIB da Zona do Euro.
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Expectativas

Em consonancia com o que se esperava e alguma melhora qualitativa na composicao do IPCA-15 de agosto,
o IPCA de agosto indicado pelo Boletim Focus caiu -0,01 p.p. na semana para 0,04%. J4 o de setembro
elevou-se em 0,03 p.p. para 0,30%, e o de outubro permaneceu em 0,30%. Entretanto, a mediana das
projecoes para o IPCA de 2024 subiu de 4,25% para 4,26% (4,12% ha 4 semanas). Dentro do horizonte
relevante para a politica monetaria, a projecdo para 2025 reduziu-se de 3,93% para 3,92% (3,98% ha 4
semanas), enquanto a de 2026 permaneceu em 3,60% por 13 edicdes consecutivas.

Os prémios de risco na curva da inflacdo implicita, construida com base nos precos das NTN-Bs,
apresentaram altas significativas na semana: de 0,37 p.p. para 4,88% para o prazo de 1 ano; de 0,31 p.p.
para 4,99% para o de 2 anos; e de 0,29 p.p. para 5,15% para o de 3 anos.

Relativamente alinhada ao alerta do presidente do BC de que os prémios da curva futura de juros eram
incompativeis com a comunicacdo da autoridade monetaria, mas dissonante das apostas dos operadores do
mercado financeiro, a mediana das projecdes da Selic no Focus para o final de 2024 manteve-se em 10,50%
a.a., 0 mesmo patamar por 11 semanas. Contudo, a pesquisa mensal com as distribuicoes de frequéncia
mostrou que o percentual de respondentes que esperavam que a Selic terminaria o ano entre 10,00% e
10,50% reduziu-se de 89,4% em 31/07 para 56,1% em 30/08. Sem alteracdes, as projecoes para a Selic
para 2025 continuaram em 10,00% a.a. (9,75% a.a. ha 4 semanas) e em 9,50% a.a. para 2026 (9,00% ha 4
semanas).

Com o bom desempenho da atividade disseminado em diferentes setores, o Focus elevou as projecdes para
o crescimento do PIB em 2024 para 2,46%, ante 2,43% na semana anterior (2,20% ha 4 semanas). As
distribuicoes de frequéncia mensais ratificaram esse cendrio, com as estimativas do PIB entre 2,42% e
2,76% ampliando-se de 9,7% 31/07 para 51,8% em 30/08.

Com o recrudescimento das chances de um novo aperto na taxa basica de juros, a estimativa do PIB para
2025 diminuiu de 1,86% para 1,85% (1,92% ha 4 semanas). Para 2026, as projecbes acomodaram-se em
2,00% por 56 semanas sucessivas.

A despeito da recente volatilidade no mercado a vista, ndo houve grandes modificacdes nas medianas das
projecdes do mercado de cAmbio na semana. Para o final de 2024, a taxa de cAmbio passou de R$/US$ 5,32
para R$/US$ 5,33 (R$/US$ 5,30 ha 4 semanas), enquanto para 2025 manteve-se estavel em R$/US$ 5,30
(R$/US$ 5,30 ha 4 semanas) e para 2026 elevou-se de R$/US$ 5,25 para R$/US$ 5,28 (R$/US$ 5,25 ha 4
semanas).

Mesmo com a deterioracdo na percepcao da evolucado das contas publicas, a estimativa do déficit primario
para 2024 cedeu de -0,65% para -0,60% do PIB e para 2025 de -0,77% para -0,76%, projecbes que superam
a meta do arcabouco fiscal. Por sua vez, também em relacdo ao PIB, a estimativa para 2026 ampliou-se de -
0,50% para -0,65% e de -0,40% para -0,50% para 2027.

" IPCA " pIB

Mediana das expectativas (% a.a.) Mediana das expectativas (% a.a.) m 2024
m 2025
: IPCA (%) 2,43% 2,46%
Mediana - agregado 2,20%
ago/24 0,04 0,05 0,11
set/24 0,30 0,27 0,21
out/24 0,30 0,30 0,30
2024 4,26 4,25 4,12
2025 3,92 3,93 3,98
‘ | | 4semanasatrds 1 semana atras 30/08/2024
. 2026 3,60 3,60 360

Fonte: Focus/BCB. Elaboragdo ABBC
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Economia Internacional

Confirmando o cenario de convergéncia gradual a meta e em linha com as expectativas, o PCE nos EUA
aumentou 0,2% no més em julho, apds avancar 0,1% em jun/24. Apesar de que a taxa anualizada fosse
mantida em 2,5% a.a., como em jun/24, a média anualizada das ultimas 3 leituras apontou para um nimero
inferior a meta de 2,0%.

A medida de nucleo, que exclui os precos de alimentos e energia, subiu 0,2%, a mesma elevacao que foi
verificada em jun/24. Em termos anualizados, a expansado de 2,6% a.a., igualou-se a taxa de jun/24, porém
ficando abaixo da esperada pelo mercado (2,7% a.a. pela FactSet). No que tange aos gastos com consumo,
0s numeros arrefeceram os temores quanto a um processo recessivo. Houve em julho um aumento sélido
de 0,5%, superando as estimativas de mercado (+0,3% pela FactSet). A renda pessoal cresceu 0,3% no
periodo, também acima do previsto (+0,2% pela FactSet).

Na semana finda em 24/08, o total dos pedidos semanais por seguro-desemprego era de 231 mil, com
queda de -2 mil na comparacao com a semana anterior. Porém, o nimero superou levemente a expectativa
de alguns analistas (230 mil). A média movel de 4 semanas foi de 231,5 mil, uma queda de -4.750 em
relacdo a média revisada da semana anterior.

Ratificando a forca da atividade, a 2* estimativa do crescimento do PIB do 2T24 nos EUA mostrou uma
aceleracdo de 1,4% a.a. no 1T24 para 3,0% a.a., superando os 2,8% a.a. da 1? parcial e do consenso dos
analistas da LSEG. O movimento contemplou os crescimentos nos gastos do consumidor, os investimentos
em estoques privados e o investimento fixo nao residencial, além do aumento das importacoes.

As encomendas por bens duraveis cresceram 9,9% em julho na comparacido mensal, para US$ 289,6 bilhdes
(+5,0% pela FactSet). Adicionalmente, a queda em jun/24 foi revisada de -6,6% para -6,9%. A confianca dos
consumidores aumentou de 101,9 em jul/24 para 103,3 em agosto, superando as projecdes. Na abertura, as
avaliacbes dos consumidores sobre a situacdo atual do trabalho, embora ainda positivas, continuaram
enfraquecendo, e as do mercado de trabalho no futuro foram mais pessimistas.

J4 o mercado imobilidrio continua debilitado. As vendas pendentes de iméveis cairam ao menor patamar da
série em julho, com os precos e custos de empréstimos mais altos afastando os compradores potenciais do
mercado. As vendas apresentaram recuo de -5,5% na margem.

Na Zona do Euro, a inflacido de precos ao consumidor (CPI) desacelerou de 2,6% a.a. em jul/24 para 2,2%
a.a. na preliminar de agosto, atingindo o menor nivel desde jul/21 e aproximando-se da meta de 2,0% do
Banco Central Europeu (BCE). A medida de nucleo, que desconsidera os precos de energia e alimentos,
desacelerou de 2,9% a.a. em jul/24 para 2,8% a.a. em agosto, elevando as apostas de um novo corte de
juros pelo BCE em setembro.

A taxa de desocupacao caiu de 6,5% em jun/24 para
6,4%. O indice de sentimento econémico, que mede

. . Variacao anual
a confianca de setores corporativos e dos

consumidores, cresceu de 96,0 em jul/24 para 96,6 8%
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Fonte: Bloomberg . Elaboracdo ABBC
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Aversao ao Risco

A inflacdo medida pelo PCE de julho nos EUA sacramentou a reducdo da taxa basica de juros pelo Fed em
setembro. Embora o cenario base aponte um pouso suave para a economia e, consequentemente,
obrigando uma postura menos agressiva na politica monetdria, a magnitude do corte dependerd das
informacdes do relatério de empregos (payroll), que seré divulgado na préxima sexta-feira.

Na sexta-feira (30/08), a ferramenta FedWatch do CME Group apontava 44,8% de chance de um corte de -
1,00 p.p. até o final do ano, 30,0% de uma reducio de -0,75 p.p. e de 21,8% de uma queda de -1,25 p.p..
Para a préxima reuniao, as apostas sao de: de 70,0% para um corte de -0,25 p.p. e de 30,0% para um de -
0,50 p.p..

Na semana, houve elevacio na inclinacdo da estrutura a termo das taxas de juros (ETTJ), com os retornos
das T-Notes fechando com aumentos de 0,01 p.p. para 3,91% a.a. para o vértice de 2 anos, de 0,06 p.p. para
3,71% a.a. para o de 5, de 0,10 p.p. para 3,91% a.a. para o de 10 e de 0,10 p.p. para 4,20% para o de 30
anos.

A expectativa pelo inicio da flexibilizacdo monetdria nos EUA, conjuntamente com a forca da atividade
econdmica, favoreceu o desempenho das principais bolsas internacionais, com a semana encerrando com
elevacoes de: 0,94% no Dow Jones; 0,24% no S&P 500; 0,59% no FTSE 100; 1,47% no DAX 40; e de 0,74%
no Nikkei 225. As excecOes ficaram para as retracdes de: -0,92% na Nasdaq, refletindo a queda nas acoes
da Nvidia com o impacto no setor de inteligéncia artificial; e de -0,43% em Xangai, com o pessimismo
quanto a evolucdo da economia chinesa.

Apesar dos temores com a demanda global, a cotacdo da saca de soja negociada em Chicago subiu 3,15% na
semana, enquanto o preco do minério de ferro na bolsa de Qingdao aumentou 4,67%. Por sua vez, a
cotacdo do barril de petrdleo tipo Brent caiu -0,28% para US$ 78,80, refletindo o corte de producio na
Libia, importante produtor, e o recrudescimento das tensées no Oriente Médio.

Na seara interna, os ruidos na comunicacao oficial da politica monetaria e um déficit primario do governo
geral em julho pior que o esperado, podem ter tido impacto na precificacdo do risco soberano brasileiro
medido pelo CDS de 5 anos, que subiu 7,21 bps., para 150,45 bps.. Todavia, o Ibovespa manteve sua
trajetdria crescente, com uma alta de 0,29% no periodo, voltando ao patamar dos 136 mil pontos.

"Bolsas Internacionais "/ T-Note de 10 anos

— Rendimento em % a.a.
Boisas | EMPS | Vaiagio

Bovespa = 136004  029% = 7,82%  17,51% -
Nasdag 17714 092%  330% = 2621% 45
S&P 5.648 024%  3,90%  2531%
Dow Jones 41563  094% = 2,01% = 19,70% 40
FTSE100 8377 059%  124%  12,60% ’ 391
DAX40 18907  147%  2,69%  18,56% 35
Nikkei 225  38.648  0,74%  032%  18,48% I 3 I 3 3 & %
Xangai 2.842 043%  -1,29%  -8,90% 2 g k] g s = %

Fonte: Bloomberg. Elaboracido ABBC
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Cambio

Contando com a contribuicio da aposta
preponderante de que o Fed opte por um alivio
mais gradual na politica monetaria, o délar
ganhou forca no mercado de cambio
internacional. Termdmetro desse
comportamento em relacdo a uma cesta de 6
moedas de paises desenvolvidos, o DXY fechou
a semana em 101,70 pontos, com um avanco de
0,97% no periodo, refletindo as depreciacoes de
1,30% no euro e de 0,66% na libra esterlina.

Em consonancia, o indice que mede a variacdo
de uma cesta de moedas de paises emergentes
em relacdo ao ddlar recuou -0,75% no periodo,
com destaques para as depreciacbes de 3,72%
no peso colombiano, de 3,23% no peso
mexicano, de 0,65% no rand sul-africano e de
0,56% no peso argentino, além das apreciacoes
de 1,13% no rublo russo e de 0,03% na rupia
indiana.

Fechando a semana cotado a R$ 5,61, o ddlar
subiu 2,19% no periodo e registrou uma leve
queda de -0,35% na sexta-feira, com a atuacao
do BC: (i) vendendo US$ 1,5 bilhdo no mercado
3 vista; e (i) ofertando US$ 1,5 bilhdo em
contratos de swap cambial, dos quais apenas
US$ 765 milhdes foram negociados.

Contribuiu para esse avanco: o fortalecimento
do ddlar no mercado internacional de cAmbio; e
fatores técnicos como a rolagem de posicoes na
B3 e a formacéo da ultima taxa PTAX de agosto.
No que tange a venda no mercado spot, a
motivacdo para a intervencao teria sido a saida
de US$ 1,0 bilhdo em razio do rebalanceamento
do EWZ (MSCIBrazil), com a entrada das acoes
do Nubank e XP. Como foi aceita apenas 1
proposta com valor integral, parece ter atendido
uma demanda especifica, mitigando a
volatilidade na formacdo da PTAX.

O BC anunciou, ainda, para esta segunda-feira,
um leildo de swaps cambiais, no montante
restante de US$ 735 milhoes. Com inicio de
vigéncia em 03/set/24, os derivativos vencem
em 05/mar/25 e 01/ago/25. Ademais, realizou a
oferta de US$ 600 milhdes para a rolagem dos
vencimentos de 01/out/24. Por fim, na semana
entre os dias 19 e 23 de agosto, o fluxo cambial
ficou negativo em US$ -2,66 bilhdes, decorrente
das saidas de US$ -942,0 milhdes na conta
comercial e de US$ -1,72 bilhdo na conta
financeira.

@ ABBC

23 a 30 de agosto
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Fonte: Bloomberg/BCB. Elaboracao ABBC
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Taxa de Juros

O presidente do BC, Roberto Campos Neto,
alertou que os prémios da curva futura de juros
estariam incompativeis com a comunicacao da
autoridade monetéaria, sugerindo que as
apostas para o aperto da Selic eram
exageradas, assinalando que um eventual inicio
ciclo de alta de juros seria gradual. Contudo, as
afirmacbes tiveram pouco impacto na
persuasdo dos investidores. No mercado de
opcoes da B3, a aposta amplamente majoritaria
em 30/08 era de elevacio na Selic em
setembro, com probabilidades: 14,34% de
manutencao; 42,60% de +0,25 p.p.; 39,50% de
+ 0,50 p.p.; de 2,00% de +0,75 p.p.; e de 1,00%
para +1,00 p.p..

Ademais, as declaracbes nao impediram a
elevacao nos prémios dos vértices de médio e
longo prazo da ETTJ, refletindo a alta dos juros
dos Treasuries e do ddlar e as preocupacdes
com a evolucdo das contas publicas. Na
comparacdo com a semana anterior, a taxa de
juros para 3 meses aumentou de 10,64% a.a.
para 10,79% a.a., a de 6 meses de 11,04% a.a.
para 11,28% a.a.,, a de 1 ano de 11,42% a.a.
para 11,74% a.a.. Com maior intensidade, o
vértice para 2 anos elevou-se de 11,50% a.a.
para 11,92% a.a., o de 3 anos de 11,50% a.a.
para 12,00% a.a., o de 4 anos de 11,56% a.a.
para 12,08%, o de 5 anos de 11,57% a.a. para
12,10% a.a. e o de 10 anos de 11,53% a.a. para
12,04% a.a..

Paralelamente a elevacdo da taxa de juros do
swap DI prefixado de 360 dias, a inflacao
esperada para os préoximos 12 meses subiu em
0,04 p.p. para 3,87%, levando a taxa real de
juros ex-ante a 7,58% a.a., o que representou
uma elevacdo de 0,27 p.p. no periodo,
adentrando-se  ainda  mais em  nivel
contracionista, quando comparado aos 4,75%
considerados como neutro para o BC.

Finalizando, a medida de inclinacdo calculada
pelo spread entre as taxas prefixadas de 10
anos e de 1 ano, negociadas na B3, elevou-se
na semana em 0,19 p.p., para 0,30 p.p.. Em
linha, o diferencial entre as taxas pré de 10
anos e de 1 ano, na negociacdo de titulos
publicos na Anbima, subiu 0,15 p.p., para 0,47
p.p.

@ ABBC

23 a 30 de agosto
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Fonte: Bloomberg/B3. Elaboracdo ABBC

Comportamento Semanal de Mercado 6



Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 23 a 30 de agosto

IPCA-15 - Ago/24

A despeito da depreciacio cambial e da
elevacdo nos precos dos combustiveis e gracas
ao alivio nos precos de servicos e de
alimentacdo, o IPCA-15 desacelerou de uma

' Variacido Mensal
Com ajuste sazonal

1,0%
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(0,19% pelo Broadcast). Com alguma melhora 0,8%
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o)
jul/24 para 4,35% a.a. (4,24% a.a. em ago/23). 0,5%
o 9%
Com impacto de +0,17 p.p. na variacdo mensal, 0,3%

o grupo Transportes teve alta de 0,83%,
impulsionado pelo aumento dos combustiveis
(3,47%), sobretudo da gasolina (3,33%) e etanol
(5,81%). Educacdo teve um incremento de
0,75% (+0,05 p.p.), alavancado por cursos
regulares (0,77%). Ademais, houve altas de:
0,71% em Artigos de Residéncia (+0,03 p.p.);
0,43% em Despesas Pessoais (+0,04 p.p.);
0,27% em Saude e Cuidados Pessoais (+0,04
p.p.); 0,18% em Habitacdo (+0,03 p.p.); 0,09%
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Com uma melhora na composicao, a média dos
5 nucleos monitorados pelo BC desacelerou de
3,75% a.a. em jul/24 para 3,70% a.a., segundo
calculos da MCM Consultores. J4 a média mével
trimestral  (MM3) anualizada da  série
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de 6,25% a.a. em jul/24 para 1,79% a.a. e a de .
servicos de 5,62% a.a. para 4,84% a.a.. Em 12,5%
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IGP-M- Ago/24

O IGP-M reduziu a alta mensal de 0,61% em
jul/24 para 0,29% em agosto (+0,45% pelo
Valor Data). Com isso, a variacdo em 12 meses
do indice acelerou de 3,82% a.a. para 4,26%
a.a. (-7,20% a.a. em ago/23).

Os 3 indicadores que compdoe o IGP-M
apontaram  desaceleracio na  margem.
Favorecida pela reducdo no preco das
commodities - como minério de ferro, farelo de
soja e feijao - a alta do Indice de Precos ao
Produtor Amplo (IPA) reduziu-se de 0,68% em
jul/24  para 0,29%. Por estagios de
processamento, os precos dos Bens Finais
passaram de uma queda de -0,02% em jul/24
para -0,10% em agosto, os dos Bens
Intermediarios variaram de um aumento de
0,91% para 0,93%, enquanto os das Matérias-
Primas Brutas passaram de uma alta de 1,14%
para uma queda de -0,05%.

O indice de Precos ao Consumidor (IPC) variou
0,09% no més, desacelerando em relacdo a
taxa de 0,30% observada em jul/24. O maior
impacto mensal veio do grupo Educacao,
Leitura e Recreacdo, com reducdo na variacdo
de 2,00% para 0,48%, beneficiada pela
diminuicao nas passagens aéreas.
Apresentaram também desaceleracao:
Habitacdo (0,36% para -0,08%); Alimentacéo (-
0,84% para -1,11%), Despesas Diversas (1,37%
para 0,99%); Satde e Cuidados Pessoais (0,19%
para 0,07%); e Vestuario (-0,16% para -0,17%).
Em contrapartida, os grupos de Transportes
(0,64% para 1,22%) e Comunicacao (0,04%
para 0,19%) apontaram avancos.

O indice Nacional de Custos da Construcao
(INCC) registrou uma alta de 0,64% em agosto,
ante 0,69% em jul/24, resultado de uma menor
pressao inflacionaria em servicos e mao de
obras. Entre seus grupos contribuintes,
observou-se as seguintes variacdes: Materiais e
Equipamentos avancaram de 0,58% para
0,76%; Servicos recuaram de 0,65% para
0,05%; e Mao de Obra desaceleraram de 0,85%
para 0,57%.

Considerando-se a variacao anual: o IPA variou
de 3,72% a.a. em jul/24 para 4,20% a.a. em
agosto; o IPC de 3,90% a.a. para 4,19% a.a.; e o
INCC de 4,42% a.a. para 4,84% a.a..
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Emprego- Jul/24

Decorrente de 2.187.633 admissdes e
1.999.612 demissdes, o Novo Caged registrou
a abertura de 188.021 postos de trabalho em
julho (190.250 pelo Broadcast). Apesar da
queda em relacdo a criacao liquida de 205.905
vagas observadas em jun/24, o numero
representou o melhor saldo para o més desde
2022 e superou a abertura de 142.107 postos
de trabalho em jul/23.

Analisando-se o saldo mensal de empregos
formais por grupamento de atividade
econdmica: 79.167 em servicos; 49.471 em
industria; 33.003 em comércio; 19.694 em
construcao; e 6.688 em agropecudria. O salario
médio real de admissdo apontou uma alta de
1,08% na margem para R$ 2.161,37 e de 2,19%
em relacdo ajul/23.

Mantendo resultados favoraveis ao longo do
ano, com queda na desocupacido e expansao
continua do contingente de trabalhadores, os
dados da Pnad Continua solidificaram o bom
momento do mercado de trabalho. No
trimestre de mai/24 a julho, a taxa de
desemprego recuou de 7,5% no periodo entre
fev/24 a abr/24 para 6,8% (6,8% pelo Valor
Data), a menor taxa para o periodo desde o
inicio da série historica, iniciada em 2012.

A populacio desocupada caiu para 7,4 milhoes,
menor numero desde o trimestre encerrado em
jan/15, representando retracdes de -9,5% no
trimestre e de -12,8% na comparacdo anual.
Com aumento de 1,2% no trimestre e de 2,7%
no comparativo anual, o total de trabalhadores
ocupados atingiu 102,0 milhdes.

No que tange a remuneracao, o rendimento
médio habitual real apontou alta de 0,7% no
trimestre e de 4,8% a.a., atingindo R$ 3.206.
Na mesma base comparativa, a massa de
rendimento cresceu 1,9% no trimestre e 7,9%
a.a..

@ ABBC
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Transacoes Correntes - Jul/24

Com um déficit maior do que o esperado (US$ -
4,35 bilhées nas Projecdes Broadcast), o saldo
de transacdes correntes em julho foi de US$ -
5,16 bilhdes, ante US$ -4,36 bilhdées em jun/24
(US$ -3,56 bilhdes em jul/23). Por sua vez, o
superavit da balanca comercial aumentou na
margem de US$ 5,72 bilhdes em jun/24 para
US$ 7,07 bilhdes (US$ 7,59 bilhdes em jul/23).
Ao mesmo tempo, o déficit da conta de servicos
ampliou-se de US$ -4,14 bilhées em jun/24
para US$ -4,75 bilhdes (US$ -3,16 bilhdes em
jul/23). Ja o déficit da conta de renda primaria
aumentou de US$ -6,17 bilhdes em jun/24 para
US$ -7,83 bilhdes (US$ -8,22 bilhdes em jul/23).

No acumulado do ano, o déficit nas contas
externas alcancou US$ -25,55 bilhdes,
marcando o pior saldo negativo para o periodo
desde 2019 (US$ -36,28 bilhdes), bem acima
dos US$ -12,54 bilhées observados em igual
intervalo de 2023. Como fruto do bom
dinamismo da atividade econdmica, as principais
contribuicoes para o aumento foram: a conta de
servicos; a reducdo no superdvit da balanca
comercial; e a conta de renda primaria.

Entretanto, as contas externas se mantém em
nivel confortavel, com o déficit acumulado em
12 meses permanecendo em um patamar
relativamente contido, de US$ -34,76 bilhdes (-
1,56% do PIB), amplamente financiado pela
entrada de investimento direto no pais (IDP).
Em julho, o indicador que congrega os recursos
destinados a participacdo no capital, os
empréstimos diretos concedidos por matrizes
de empresas multinacionais as suas filiais e o
retorno de investimentos de brasileiros no
exterior, somou US$ 7,26 bilhdes, totalizando
US$ 71,79 bilhées em 12 meses (3,23% do PIB).

@ ABBC
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Estatisticas Fiscais - Jul/24

A despeito dos resultados positivos com a
arrecadacdo federal, o setor publico
consolidado registrou um déficit primario de R$
-21,35 bilhées em julho, ante R$ -40,87 bilhdes
em jun/24 (R$ -35,81 bilhdes em jul/23),
superando as expectativas de mercado (R$ -
6,70 bilhdes pelas Projecbes Broadcast). O
resultado adveio dos déficits de R$ -8,62
bilhdes no governo central, de R$ -11,04
bilhdes dos governos regionais e de R$ -1,69
bilhdo das empresas estatais.

Influenciados pelos resultados das operacoes
com swap cambial, os gastos com juros
nominais  apropriados por competéncia
reduziram-se de R$ 94,85 bilhdes em jun/24
para R$ 80,12 bilhdes (R$ 46,10 bilhdes em
jul/23), levando o déficit nominal recuar de R$
135,72 bilhées em jun/24 para R$ 101,47
bilhdes (R$ 81,91 bilhées em jul/23).

No ano, o setor publico consolidado acumulou
um resultado primario negativo de R$ -64,80
bilhdes, contra um déficit de R$ -56,18 bilhdes
em igual intervalo de 2023. No acumulado em
12 meses, o déficit primario reduziu-se de
2,44% do PIB em jun/24 para 2,29% (-0,76%
do PIB em jul/23). Na mesma base
comparativa, a conta de juros nominais
encerrou em 7,74% do PIB, ante 7,48% em
jun/24 (6,07% em jul/23). Por sua vez, o déficit
nominal fechou em -10,03% do PIB contra -
9,92% em jun/24 (-6,83% do PIB em jul/23).

Finalizando, a Divida Liquida do Setor Publico
(DLSP) acumulada em 12 meses, como
proporcao do PIB, recuou -0,27 p.p. no més,
mas com crescimento de 3,37 p.p. em 12
meses, para 61,90%. Ja a Divida Bruta do
Governo Geral (DBGG) acumulada em 12
meses aumentou 0,67 p.p. no més e 5,75 p.p.
em 12 meses, finalizando em 78,48% do PIB.
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Sondagens de Confianca FGV- Ago/24

As sondagens de confianca da FGV
apresentaram, na maioria, variacdes positivas
no més de agosto, na série livre de influéncias
sazonais. Do lado das empresas, o indicador
para servicos avancou 0,4 pt., para 94,6 pts., o
maior resultado desde abr/24. A baixa taxa de
desemprego e a melhora da renda contribuem
para o momento mais seguro da demanda. No
entanto, o fim do ciclo de queda da taxa de
juros colaborou com o comportamento mais
reticente dos empresarios.

Como o Unico indicador com queda no més, a
confianca do comércio recuou -1,8 pts., para
89,1 pts.. Apés um bom inicio de 2024, o setor
enfrenta cenario incerto no 2° semestre com o
comportamento da Selic e risco inflacionario
impactando o consumo.
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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 2,3
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 3,7
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 -7,3
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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