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Atencao ao teor das comunicacoes

Na semana, as atencdes estarao voltadas para os varios encontros de politica monetaria na
economia internacional. Enquanto o Comité de Politica Monetaria (Copom) provavelmente
elevard a Meta Selic, o Federal Reserve (Fed) devera reduzir a taxa basica de juro, assim
como fez o Banco Central Europeu (BCE).

Como nao houve deterioracdo no balanco de riscos que alterasse expressivamente as
projecoes de inflacdo no cendrio alternativo do Copom que fundamentaram a decisido de
manutencdo em julho, haveria elementos que justificariam a manutencdo da Selic.
Contudo, de forma conservadora e, provavelmente, com o intuito de convergir mais
rapidamente a inflacdo a meta e de atenuar a volatilidade na curva de juros, o Copom
devera dar inicio a um ciclo de aumentos que levardo a taxa a 11,25% a.a. no final do ano.

No entanto, no Boletim Focus, as expectativas de inflacdo continuam desancoradas, com
as de 2025 subindo na semana de 3,92% para 3,95% e as de 2026 de 3,60% para 3,61%.
No horizonte relevante para a politica monetaria, a expectativa no Focus apontava uma
taxa de 3,8% a.a., bem acima da projecdo de 3,2% a.a. sinalizada no cenario do Copom, no
qual a Selic era mantida constante em 10,50% a.a..

Visto que nos EUA, a inflacdo parece caminhar de uma forma sustentavel em direcdo a
meta e a atividade ruma para um pouso suave, ndo haveria duvidas quanto ao inicio do
ciclo de cortes na taxa de juros pelo Fed nesta semana. Contudo, restam incertezas quanto
a trajetdria dos cortes. A leitura dos investidores de que os membros da autoridade
monetaria ndo estariam 100% convencidos de um corte mais gradual aumentou as apostas
de uma reducéo de -0,50 p.p., que saiu de uma probabilidade de 30,0% em 09/09/24 para
50,0% em 13/09/24.

Dessa forma, ndo menos importante do que as decisdes em si, o teor das mensagens
emitidas pelo Banco Central (BC) e Fed ajudara no entendimento da evolucio futura da
politica monetaria. Localmente, o Copom devera dar transparéncia para a sua decisdo de
aumento da Selic, principalmente, explicitando as razbes para que o processo de
convergéncia da inflacdo para a meta seja conduzido de forma mais tempestiva. J4 o Fed,
por meio do dot plot devera conferir com maior precisdo sobre a magnitude dos cortes que
estdo por vir, o que devera ajudar a reduzir a volatilidade no mercado financeiro.
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Expectativas

Como esperado, em meio a estiagem prolongada e a adocdo da bandeira tarifaria vermelha nivel 1 nas
contas de energia elétrica, as estimativas de inflacdo pelo IPCA em setembro, no Boletim Focus, elevaram-
se de 0,36% em 06/09 para 0,50%. As expectativas de outubro passaram de 0,30% para 0,31%, enquanto
as de novembro permaneceram em 0,22%. Assim, mesmo com o quadro favoravel do IPCA de agosto, a
mediana das projecdes para 2024 ampliou-se de 4,30% para 4,35% (4,22% ha 4 semanas), aproximando-se
do teto da meta inflacionaria.

As projecoes para 2025 subiram de 3,92% para 3,95% (3,91% a.a. ha 4 semanas), ao passo que as de 2026
aumentaram de 3,60% para 3,61% (3,60% ha 4 semanas). Dentro do horizonte relevante para a politica
monetaria de 18 meses a frente (média anualizada em fevereiro de 2026), a expectativa no Focus apontava
uma taxa de 3,8% a.a., bem acima da projecao de 3,2% a.a. sinalizada no cenario alternativo do Copom, no
qual a Selic é mantida constante em 10,50% a.a..

Aproximando-se um pouco mais da pesquisa Focus, a Secretaria de Politicas Econémicas (SPE) elevou de
3,90% a.a. para 4,25% a.a. as estimativas para o IPCA para 2024, mais préximo do teto da meta. Para 2025,
a projecao foi de 3,30% para 3,40%. Segundo a SPE, até o fim do ano, devera haver recuo na inflacdo de
precos monitorados pelo governo, como tarifas de servicos publicos, contrabalanceado parcialmente pelo
avanco na inflacdo dos itens com precos livres.

Na semana, houve uma significativa elevacdo nos prémios de risco nas negociacoes de NTN-Bs. Dessa
forma, a curva da inflacdo implicita indicava uma alta de 0,37 p.p. para 5,16% para o prazo de 1 ano. Ja a
taxa de 2 anos aumentou 0,17 p.p. para 5,06% e a de 3 anos em 0,06 p.p. para 5,09%.

Ainda ajustando-se a surpresa positiva do 2T24 e a performance mais recente dos indicadores de atividade
de alta frequéncia, as projecdes para o crescimento do PIB em 2024 ampliaram-se na semana de 2,68% para
2,96% (2,23% ha 4 semanas). Contudo, com o sentimento de que os fatores que impulsionaram a economia
foram temporarios e com as perspectivas de elevacdo dos juros, a estimativa para 2025 mostra
desaceleracdo, ficando estavel em 1,90% (1,89% ha 4 semanas). Para os anos de 2026 e 2027, as
expectativas acomodaram-se em 2,00%. Com maior otimismo, a SPE elevou as suas projecdes para 2024 de
2,5% para 3,2% e reduziu as de 2025 de 2,6% para 2,5%.

Ajustando-se a volatilidade no mercado de cambio, houve elevacdo na mediana das projecdes para a
cotacdo do ddlar. Para o término de 2024, a taxa saltou de R$/US$ 5,35 para R$/US$ 5,40 (R$/US$ 5,31 ha
4 semanas). Ja para 2025, passou de R$/US$ 5,30 para R$/US$ 5,35 (R$/US$5,30 ha 4 semanas). Para
2026 e 2027, as cotacdes continuaram em R$/US$ 5,30 (R$/US$ 5,25 ha 4 semanas).

As projecoes fiscais pouco se alteraram. Em relacdo ao PIB, o déficit primario para 2024 ficou em -0,60% (-
0,64% ha 4 semanas). Para 2025, continuou em -0,75% do PIB (-0,70% ha 4 semanas), enquanto para 2026
elevou-se de -0,65% do PIB para -0,69% (-0,50% ha 4 semanas). Por fim, a estimativa para 2027 oscilou de -
0,50% do PIB para -0,45% (-0,30% ha 4 semanas).

IPCA PIB 2024

Mediana das expectativas (% a.a.) Mediana das expectativas (% a.a.) " 2025

IPCA (%)
Mediana - agregado 2,68%

|| 13/09/2024 | Ult. Semana 2,23%

2,96%

set/24 0,50 0,36 0,23 1,89% 1,90%
out/24 0,31 0,30 0,30
nov/24 0,22 0,22 0,22
2024 4,35 4,30 4,22
2025 3,95 3,92 3,91
2026 3,61 3,60 3,60 4 semanas atras 1 semana atras 13/09/2024

Fonte: Focus/BCB. Elaboragdo ABBC
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Economia Internacional

Como aguardado, o indice de precos ao consumidor (CPl) nos EUA subiu 0,2% em agosto, repetindo a
variacdo observada em jul/24. Assim, a taxa anualizada desacelerou de 2,9% a.a. em jul/24 para 2,5% a.a.,
atingindo o menor patamar desde fev/21. Excluindo-se as variacdes de precos de alimentos e energia, o
aumento do indice mensal passou de 0,2% em jul/24 para 0,3%. O crescimento da medida de nucleo
manteve-se na margem em 3,2% a.a. Os dados reforcam o cenario de uma trajetéria gradual na
convergéncia da inflacdo a meta de 2,0%, chancelando as apostas de que o Fed inicie o ciclo de
afrouxamento monetario nesta semana.

Apds exibir estabilidade em jul/24, o indice de precos ao produtor (PPl) aumentou 0,2% em agosto,
superando as expectativas dos analistas (+0,1% pela LSEG). Em termos anualizados, a taxa desacelerou de
2,1% a.a. em jul/24 para 1,7% a.a.. J4 a medida de nucleo aumentou 0,3% em agosto, a mesma variacdo
ocorrida em jul/24. Como consequéncia, a taxa anualizada acelerou de 3,2% a.a. em jul/24 para 3,3% a.a..

O indice de confianca do consumidor da Universidade de Michigan subiu de 67,9 pts. em ago/24 para 69,0
pts. na preliminar de setembro. A perspectiva de inflacdo para 12 meses caiu de 2,8% para 2,7%, enquanto a
esperada para 5 anos avancou de 3,0% para 3,1%. Ainda, o crédito ao consumidor teve crescimento de US$
25,5 bilhdes em julho, bem acima do previsto (+US$ 10,3 bilhdes pela FactSet).

Sinalizando um pouso suave da atividade, os estoques no atacado cresceram 0,2% na margem em julho,
variacéo inferior a esperada pelos analistas (+0,3% pela FactSet). Ademais, o nimero de jun/24 foi revisado
para baixo, de uma alta de 0,2% para estabilidade. No mercado de trabalho, os pedidos semanais por
seguro-desemprego subiram em 2 mil para 230 mil na semana finda em 7 de setembro, acima dos 225 mil
esperados. A média mével de 4 semanas foi de 230,75 mil, um crescimento de 500 em relacdo a média
revisada da semana anterior.

Em decisdo unanime e com a promessa de que as taxas basicas de juros permanecerdo restritivas pelo
tempo que for necessario, o BCE deu prosseguimento ao ciclo de flexibilizacdo monetéria, iniciado em
junho. A taxa para depdésito foi reduzida em -0,25 p.p. para 3,5% a.a., para refinanciamento passou de 4,25%
a.a. para 3,65% a.a. e a para empréstimos de 4,5% a.a. para 3,9% a.a.. A decisido refletiu o progresso
adicional na desinflacao, ainda que haja persisténcia nas medidas de nucleos em niveis mais elevados. Ao
mesmo tempo, o crescimento da Zona do Euro emite sinais de debilidade. Apés manter-se estagnada em
jun/24, a producio industrial caiu -0,3% em julho (-0,4% pela FactSet). Paralelamente, o BCE reduziu a
projecao de expansao do PIB em 2024 de 0,9% para 0,8% e para 2025 de 1,4% para 1,3%.

Na China, houve uma recuperacado dos precos ao consumidor mais branda do que a esperada, refletindo a
reflacdo dos alimentos, que sdao mais suscetiveis as condicbes climaticas instaveis, e nao aliviando as
preocupacdes com uma deflacdo entre os produtores. Atingindo o ritmo mais rapido em 6 meses, a inflacao
pelo CPI acelerou-se de 0,5% a.a. em jul/24 para 0,6% a.a. (+0,7% a.a. pela Reuters). Abaixo do 0,4%
registrado em jul/24, o avanco da medida de nucleo ficou em 0,3% a.a. em agosto, o que significou a menor
variacao em 3 % anos

~ EUA - Inflagio ao Consumidor (CPI)

De forma preocupante para a atividade, a deflacdo pelo L
P P P a0 P Variacdo Anual

indice de precos do produtor (PPI) ampliou-se de -0,8%
a.a. emjul/24 para -1,8% a.a. (-1,4% a.a. pela Reuters). 10% e Cheio

8% e N(icleo
Surpreendendo positivamente a projecao de saldo de US$

O,
80,00 bilhdes, o superavit comercial da China ficou em 60/)
US$ 91,02 bilhées em agosto, apds saldo de US$ 84,65 4% 3,2%
bilhdes em jul/24. O numero decorre de uma alta mais 2% 2,5%
expressiva de 8,7% a.a. nas exportacoes e de um aumento 0%
mais modesto de 0,5% a.a. nas importacdes. Em termos -2%
prospectivos, apesar do resultado positivo em agosto, § S99 33 8 3§ 8 & §
fatores como tarifas comerciais e fraco desempenho em S 9 9 9% 99 9 99 9 9
pedidos de exportacdo podem impactar o ritmo das cece s e s e s e e e
vendas externas da China nos prc')ximos meses. Fonte: US Bureau Of Labor Statistics. Elaboragdo ABBC
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Aversao ao Risco

Embora a iminéncia do inicio do ciclo de cortes na taxa dos Fed Funds e a nova reducdo na taxa basica de
juros pelo BCE favorecam a demanda por ativos de risco, o movimento foi amplificado pela leitura dos
investidores de que os dirigentes do Fed ndo estariam 100% convencidos de um corte mais gradual,
aumentando as apostas de uma reducao de -0,50 p.p. em setembro.

Assim, no FedWatch do CME Group, a probabilidade de um corte de -0,50 p.p. saiu de 30,0% em 09/09/24
para 50,0% em 13/09/24. Ja para o final do ano, a ferramenta indicava 41,3% de chance de que a taxa
basica de juros encerre 2024 entre 4,00% a.a. e 4,25% a.a. (-1,25 p.p.) e de 33,2% entre 4,25% e 4,50% a.a.
(-1,0 p.p.).

Como desdobramento, os retornos das T-Notes exibiram quedas na semana com reducdes de -0,09 p.p. para
3,57% a.a. no prazo de 2 anos, de -0,07 p.p. para 3,43% a.a. no de 5, de -0,06 p.p para 3,66% a.a. node 10 e
de -0,05 p.p. para 3,98% a.a. no de 30 anos.

O inicio da flexibilizacdo monetéria e o provavel pouso suave da economia dos EUA propiciaram um
aumento no apetite de risco do mercado, levando a uma alta nas cotacdes das principais bolsas
internacionais, que fecharam a semana com elevacdes de: 5,95% na Nasdaq; de 4,02% no S&P 500; de
2,60% no Dow Jones; de 2,17% no DAX 40; de 1,12% no FTSE 100; e de 0,52% no Nikkei 225. A excecao,
mais uma vez, ficou para a queda de -2,23% em Xangai, refletindo o pessimismo com a evolucado da
atividade econdémica na China.

Apesar da melhora na aversao ao risco, o preco da saca de soja em Chicago recuou -0,25%. Por sua vez, o
minério de ferro negociado em Qingdao subiu 2,12%. Em US$ 71,61, a cotacdo do barril de petrdleo tipo
Brent apresentou uma alta de 0,77%, apoiado pela depreciacdo do délar e pelas paralisacdes no Golfo do
México com a passagem do furacao Francine.

No ambiente doméstico, o risco soberano brasileiro, medido pelo CDS de 5 anos, caiu -4,55 bps. na semana
para 152,39 bps.. Com uma ligeira alta de 0,23%, o Ibovespa fechou o periodo mantendo os 134 mil pts.,
favorecido pelas acdes de empresas exportadoras.

"Bolsas Internacionais " T-Note de 10 anos

i Rendimento em % a.a.
o e
13/09/2024| Semana Més | .
Bovespa ~ 134.882  023% 1,88% 12,97% s
Nasdaq  17.684  595%  2,89%  26,98% 45
S&P 5626  402%  353% 24,88%
DowJones 41394  2,60%  409%  18,58% 40
FTSE100 8273  1,12%  046%  7,82%
DAX40 18699  217%  498%  1831% 35 3,66
Nikkei225 36582  0,52%  096%  10,29% I ¥ 3 3 3 8 8
Xangai 2704  -223% -571% -1351% s 5 § 5 3 S 3

Fonte: Bloomberg. Elaboracido ABBC
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Cambio

Na semana, mesmo com o aumento das
apostas em um corte na taxa de juros mais
agressivo pelo Fed, o dodlar perdeu forca no
mercado de cambio internacional. O Dollar
Index, que mede a variacdo a divisa dos EUA
em relacdo a uma cesta de moedas de 6 paises
desenvolvidos  recuou apenas  -0,06%,
refletindo a apreciacdo de 1,02% no iene e as
depreciacoes de 0,08% no euro e de 0,04% na
libra esterlina.

J4 em linha com o maior apetite de risco, o
indice que mede o desempenho de uma cesta
de moedas de paises emergentes em relacdo ao
délar subiu 0,80% na semana, com destaques
para as apreciacdbes de 3,87% no peso
mexicano, de 0,73% no rand sul-africano e de
0,06% na rupia indiana, além das depreciacoes
de 0,31% no peso argentino e de 0,25% no
peso colombiano.

Com um desempenho inferior & média de seus
pares emergentes, o real acumulou uma
apreciacao de 0,59% na semana, fechando com
o dolar cotado a R$ 5,57, apds alcancar R$ 5,66
na terca (10/09/24). Durante a semana, o
Banco Central continuou com a rolagem dos
swaps cambiais com vencimento em 01/11/24.

Por fim, o fluxo cambial ficou negativo em US$
1,01 bilhdo na semana entre os dias 02 e 06 de
setembro, decorrente da saida de US$ -559,0
milhdes (US$ 9,87 bilhdes em compras e US$
10,43 bilhdes em vendas) na conta financeira e
de uma saida de US$ -451,0 milhdes na
comercial (US$ 4,46 bilhdes em importacdes e
US$ 4,01 bilhées em exportacdes).

*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/JP Morgan/BCB. Elaboracdo ABBC

Comportamento Semanal de Mercado 5




Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos

Taxa de Juros

Na contramao do exterior, mas refletindo a
expectativa do inicio do aperto monetario a
partir da reunido do Copom desta semana, a
Estrutura a Termo da Taxa de Juros (ETTJ)
encerrou a semana com elevacdes nas taxas de
todos os vértices. Na sexta-feira (13/09/24), o
mercado de opcbes da decisdio do Copom
apontava 76,5% de chance de um aumento de
0,25 p.p. na taxa Selic, na reunido de setembro
(73,0% em 06/09), contra 15,0% de chance de
uma elevacao de 0,50 p.p. (11,0% em 06/09) e
8,0% de manutencao (16,0% em 06/09).

Em relacdo ao fechamento da semana anterior,
a taxa de 6 meses subiu de 11,20% a.a. para
11,30% a.a.,, a de 1 ano de 11,63% a.a. para
11,71% a.a., a de 2 anos saiu de 11,73% a.a.
para 11,85% a.a., a de 3 de 11,73% a.a. para
11,84% a.a.,, a de 4 e 5 anos de 11,80% a.a.
para 11,91% a.a. e a de 10 anos aumentou de
11,72% a.a. para 11,82%.

Com a elevacdo na taxa de juros do swap DI
prefixado de 360 dias durante a semana e a
alta de 0,11 p.p. para 4,05% na inflacao
esperada para os proximos 12 meses, a taxa
real de juros ex-ante ficou em 7,37% a.a., o que
representou uma queda de -0,04 p.p. no
periodo. Contudo, a taxa mantém-se ainda em
patamar fortemente restritivo, quando
comparada com a taxa neutra de 4,75% a.a.
estimada pelo BC.

Por fim, a medida de inclinacado calculada pelo
spread entre as taxas de juros prefixadas de 10
anos e de 1 ano, negociadas na B3, subiu 0,02
p.p. na semana para 0,11 p.p.. Com alta de
mesma magnitude, o diferencial entre as taxas
pré de 10 anos e de 1 ano, na negociacdo da
titulos publicos na Anbima, fechou em 0,28
p.p..

@ ABBC
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 Estrutura a Termo da Taxa de Juros (% a.a.)

12,5%

12,0%
-~
11,5% —
11,0% e 13/09/2024
= (06/09/2024

10,5%
0,5% = 13/08/2024

10,0%
L MOV N O T O VNS OO
o — = N O N T N0 ﬁ

.

Taxa Real de Juros ex-ante (% a.a.)

8,0%
7,5%
7,0%
6,5%
6,0%
5,5%

7,37%
06/09/2024
741%, PR
\% DY
AN \
‘: 7,37%
13/09/2024,
< < < < < < <
N N N N N N N
T T = T = 3 =3
35} Ke) © =) Q
c © = EX = o0 b

' Spread da Taxa de Juros
Diferenca entre as taxas de 1 e 10 anos - em p.p.

2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

-0,5

0,11
< < < < < < <
N N N N N N N
= = = = = 3 =
© Q © =] 9}
£ © £ = = &2 &

N
06/09/2024

I}

IS 01

0,09+ ~ i 13/09/2024
Y ‘5 ![

SN0

0 :

' kY
0

Fonte: Bloomberg/B3. Elaboracdo ABBC
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IPCA - Ago/24

Apds um aumento de 0,38% em jul/24 e beneficiado pela reducao dos precos administrados e de alimentos,
o IPCA de agosto registrou uma deflacdo de -0,02% (+0,02 pelo Boletim Focus). Com isso, a taxa anualizada
desacelerou de 4,50% a.a. em jul/24 para 4,24% a.a. (4,61% a.a. em ago/23).

Com deflacdo em somente 2 dos 9 grupos de produtos e servicos pesquisados, a avaliacdo é de que o alivio
em agosto foi pontual, de modo que é provavel uma reversiao desse movimento em setembro, com a
estiagem prolongada e a adocdo da bandeira tarifaria vermelha nivel 1 nas contas de energia elétrica.

No més, com a mudanca de bandeira tarifaria de amarela para verde, os precos de energia residencial
cederam -2,77%, o que ajudou na desaceleracio de 0,77% em jul/24 para -0,51% no grupo Habitacao (-0,08
p.p. no més). Os custos com Alimentacdo e Bebidas sairam de uma baixa de -1,00% em jul/24 para uma de -
0,44% (-0,09 p.p.), influenciados, principalmente, pelo recuo de -0,73% na alimentacdo no domicilio com a
melhora na oferta devido as condicdes climaticas. Ja a alimentacao fora do domicilio saiu de um aumento de
0,39% em jul/24 para 0,33%.

Apobs subir 1,82% em jul/24, o grupo Transportes ficou estavel em agosto (0,0 p.p.), gracas a queda de -
4,93% das passagens aéreas. Ademais, houve altas em Artigos de residéncia (0,48% para 0,74%), Vestuario
(-0,02% para 0,39%), Saude e Cuidados pessoais (0,22% para 0,25%), Educacdo (0,08% para 0,73%),
Comunicacao (0,18% para 0,10%) e Despesas pessoais (0,22% para 0,25%).

Em termos qualitativos, os nimeros mostraram alguma descompressdo nas medidas de nucleos e nas
aberturas ligadas ao setor de servicos. De acordo com MCM Consultores, a média mével trimestral (MM3M)
do IPCA, anualizada e dessazonalizada, saiu de 6,65% a.a. em jul/24 para 6,04% a.a.. Por sua vez, a média
dos 5 nucleos monitorados pelo BC desacelerou de 4,75% a.a. em jul/24 para 4,63% a.a...

Dentre as medidas subjacentes, na mesma métrica, a de servicos, objeto constante de preocupacdo da
autoridade monetdria, cedeu de 6,15% a.a. em jul/24 para 5,58% a.a.. Por conta do cambio mais depreciado,
os bens industriais partiram de 2,36% a.a. em jul/24 para 2,47% a.a.. Ja a alimenta¢do no domicilio subiu de
5,58% a.a. em jul/24 para 5,97% a.a..

Variacao Mensal Variacao Anual
Abertura por grupos MM3M
Comunicacao I 0,10% 15,0% IPCA
Ed . ] . e Média dos 5 nucleos
ucagao 0,73% 11,0%
Despesas Pessoais . 0,25%
Saude e Cuidados Pessoais B o25% 7,0% 6,04%
Transporte 0,00% 3,0% 4,63%
Vestuario - 0,39%
Artigos de Residéncia B o.7+% -1.0%
Habitacio  -0,51% [ -5,0%
Alimentacédo e Bebidas -044% IR ¥ & &8 8 & & & &
5 33 335 3 35 3 3
Geral -0,02% | @ & @ © w © o @ &
© © [ © ©

Fonte: IBGE Elaboracdo ABBC
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Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 6 a 13 de setembro

Pesquisa Mensal de Servicos - Jul/24

Apds a revisio d a alta de 1,67% para VN
pos @ revisao e um © ° P ' Variacdo Mensal

1,71% em jun/24, o volume de servicos Com ajuste sazonal
apresentou uma elevacdo de 1,15% em jul/24,
considerando-se a série livre de influéncias 2,0% 1,15%
sazonais, resultado bem acima do esperado (-
0,01% pelo LSEG). Configurando-se como um 1,0%
importante vetor para o crescimento em 2024, a I . O - I
retomada da atividade no segmento alinha-se a 0,0% == = - .
recuperacdo do mercado de trabalho. I
-1,0%
Assim, a variacdo acumulada em 12 meses
avancava de 0,84% a.a. em para 0,90% a.a. -2.0%
(6,03% a.a. em jul/23), encontrando-se 15,37% AT I I T D A R D A S
. .p . . >~ > 5 S > S 2 S N >~ > > >
acima do patamar verificado no pré-pandemia ‘ 5 9D 538 5 3 &88588® S 3
(fev/20). O nimero de julho deixou um carrego € ? 6 5 S E© E ST
estatistico de 2,13% para o 3T24 e de 2,47%
para o ano de 2024.
O resultado mensal foi acompanhado por 3 das ' Variacao Mensal
5 atividades observadas, com destaque, para os Por segmento - série com ajuste sazonal
avancos de: 4,24% na rubrica profissionais,
administrativos e complementares; 2,15% em Outros servicos | 0,18%
servicos de informacdo e comunicacao; e 0,18%
em outros servicos. Por outro lado, houve Transportes  -1,50% -
quedas mensais de: -1,50% em servicos de . L .
transportes; e de -0,21% nos servicos prestados Servigos profissionais _ 424%
as familias. Servicos de informacao - 2,15%
Analisando-se a variacdo anual do volume de Servicos as familias -0,21% I
servicos acumulado em 12 meses dos grupos:
servicos de informacdo e comunicacio saiu de Total . 1,15%
3,50% a.a. em jun/24 para 3,94% a.a. em julho ‘
(4,74% a.a. em jul/23); servicos prestados as
familias de 4,28% a.a. para 3,93% a.a. (9,01%
a.a. em jul/23); transportes de -2,16% a.a. para - .
2,50% a.a. (8,01% a.a. em jul/23); e outros Evolucio Anual
servicos de -0,65% a.a. para -0,49% a.a. (1,45% Acumulado em 12 meses
a.a.emjul/23).
15,0%
10,0%
5,0%
0,0% 0,90%
-5,0%
-10,0%
O [N (o] (o) (@] «— N ™ <
| = T £ £ 8§ £ £ g g
5 2 2 2 2 2 32 2 2/

Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC

&ABBC Comportamento Semanal de Mercado 8



Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 6 a 13 de setembro

Pesquisa Mensal do Comércio - Jul/24

As vendas no varejo restrito apontaram uma N
) P ' Variacao Mensal

alta de 0,56% em jul/24, na série livre de .
influéncias sazonais (+0,50% pelo Valor Data) Com ajuste sazonal
n .USenu »2U% p ) : B Varejo restrito
Adicionalmente, o resultado de jun/24 foi 4% u Varejo ampliado
revisado de -0,97% a.m. para -0,89% a.m.. Desta
forma, o indicador situou-se 8,92% acima de
o 0,6%
fev/20. ST T N TN
|| |
O crescimento mensal do varejo restrito foi . r 0,1%
acompanhado pela maioria dos seus grupos de 2%
atividades, com 5 dos 8 apresentando avanco:
equipamentos e material para escritério, -4%
. - L o . W MO Mmoo T YT YT YT
informatica e comunicacdo de 1,55% em jun/24 g dadadyddssyy
para 2,22% em julho; outros artigos de uso \ 3 % e 3 é %‘ & 3 g S 53
pessoal e domésticos de -1,80% para 2,08%;
tecidos, vestudrio e calcados de -0,90% para
1,81%; hiper, supermercados, produtos
alimenticios, bebidas e fumo de -2,21% para Variacio Mensal
1,68%; moveis e eletrodomésticos de 2,81% ¢ L. .
o It . . . . Por segmento - série com ajuste sazonal
para 1,37%; livros, jornais, revistas e papelaria
de -0,32% para 0,10%; artigos farmacéuticos, Varejo ampliado | 0.1%
médicos, ortopédicos e de perfumaria passou de Varejo restrito H 0,6%
2,20% para -1,50%; e combustiveis e Mat. Construcio -0,2% |
lubrificantes de 0,63% para -1,15%. out Ve'Ct_U|°5 B 3,8%
utros artigos N 21%
No que se refere ao comércio varejista Mat. Escritério E 22%
ampliado, que inclui veiculos e motos e material Papelaria 1 0,1%
- , . . Art. Farmacéuticos -1,5% 1l
de construcdo, na série dessazonalizada, o Eletrodomésticos 4%
volume de vendas variou 0,11%, apds a revisao Vestuirio _— ’1,8%
de alta de 0,37% para 0,32% em jun/24. Entre Supermecados  1,7%
seus componentes, na mesma base Combustiveis -1,1%
comparativa, veiculos, motos, partes e pecas \
avancaram 3,77%, ante 4,62% em jun/24 e
material de construcdo recuou -0,17%, ante
uma elevacao de 5,14% em jun/24. _
' Evolucao Anual
Com o desempenho de julho, o carrego Acumulado em 12 meses ) )
estatistico era de 0,27% para o 3T24 e de 4,40% Varejo restrito
para 2024 no comércio varejista restrito e de 9% e====\/arejo ampliado
0,58% para o 3T24 e de 3,93% para 2024 no 6%
ampliado.
4% 3,8%
Por fim, considerando-se a variacdo acumulada
em 12 meses, no varejo restrito apontou uma 1%
aceleracao no ritmo de crescimento, saindo de 2%
3,58% a.a. em jun/24 para 3,74% a.a. (1,64%
. . -4%
‘a.a.. em jul/23), enquanto no a‘mpllado o e o o O O d e NN e e
indicador avancou de 3,35% a.a. em jun/24 para T g g oo oeaed
. S £ S &£ S £ S £ S € S €3S
3,76% a.a. (1,03% a.a. em jul/23). =85 =08 =06 =06 =0 =0 =

Fonte: IBGE.. Elaboracdo ABBC
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Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos

IBC-Br - Jul/24

Com queda inferior a esperada, o IBC-Br do
Banco Central (BC) recuou -0,41% em julho (-
0,50 na Projecbes Broadcast), na série livre de
influéncias sazonais. O resultado negativo em
julho refletiu o recuo de -1,44% na producao
industrial, uma vez que as vendas no varejo e o
setor de servicos tiveram altas de 0,56% e
1,15%, respectivamente.

Mesmo com a retracdo na margem, o indicador
apresentou um acréscimo de 1,33% no
trimestre encerrado em julho, superando a alta
de 1,14% observada no trimestre findo em
jun/24. Mesmo com a retracdo, o indicador
antecedente do PIB deixou um carrego
estatistico de 0,60% para o 3T24.

No acumulado em 12 meses, a taxa de
expansao do IBC-Br acelerou-se de 1,66% a.a.
em jun/24 para 2,03% a.a. (3,16% a.a. em
jul/23). O carrego estatistico de 2,67%
fortalece as expectativas de que o PIB possa
avancar 3,0% em 2024.

@ ABBC
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 Variacdo Mensal
Série com ajuste sazonal
2,0%

1,0%

-0,41%
-1,0%
M MO O O O O 89 93§ 95 9 9 S <
N AN AN AN NN AN AN AN N N NN N N
= 38 8 3RS 3T T E <3
= 3283/ E 3=
' Variacao Trimestral
Com ajuste sazonal
4,0%
2,0%
1,33%
0,0%
-2,0%
— [ N ™ ™ < <
N N N N N N N
= = = = > = =
2 s 2 & 2 s 2 )
' Variacao Anual “
Acumulado em 12 meses
6,0%
4,0%
2,0% 2,03%
0,0%
i N N ™ ™ < <
N N N N N N N
S~ S~ S~ ~ S~ S~ S~
3 g 3 g 3 g EN

Fonte: BCB.. Elaboracdo ABBC
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Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos

ICEI- Set/24

O indice de Confianca do Empresario Industrial
(ICEl) da CNI avancou 1,6 pt. em setembro para
53,3 pts., repetindo a alta de ago/24,
adentrando ainda mais em territério que indica
otimismo.

Considerando-se a variacdo interanual, o ICEI
subiu 1,4 pt. quando comparado com os 51,9
pts. em set/23. Esse resultado que aponta para
uma recuperacdo da confianca na industria,
nao sé no nivel e mais também de forma mais
disseminada, foi influenciado principalmente
pela melhora no sentimento quanto a
Condicoes Atuais, com referéncia a economia.

Os componentes das condicbes atuais e das
expectativas apresentaram altas mensais, de
respectivamente 1,8 pt. e 1,5 pt.. No das
condicdes atuais, a situacdo da economia
destacou-se com uma alta de 3,8 pts. para 44,4
pts. JA o das condicbes das empresas
apresentaram um avanco menor, de 0,9 pt.
para 51,3 pts..

Nas expectativas para os préximos 6 meses,
observou-se em relacdo a economia uma alta
de 2,9 pts., para 49,1 pts.. Para as empresas,
houve acréscimo de 0,7 pt. no més, para 58,5
pts..

@ ABBC
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Diretoria de Economia, Regulacdo e Produtos 6 a 13 de setembro

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 2,9
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 4,3
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 11,25
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 -39,0
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

&ABBC Comportamento Semanal de Mercado 12
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