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Inflac@o e Fed Funds
%

Nos Estados Unidos, o indice de Precos ao Consu-
midor (CPI) avancou 0,6% na passagem de julho a
agosto. Em doze meses, o indice acumulou inflagao
de 3,7%. O nucleo da inflagao, por sua vez, registrou
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alta de 0,3% na passagem do més. g85x
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Esperamos que o comité interrompa novamente o ci- = CPI - Nicleo - Fed Funds
Cl-o de al-tas na reunléo de Setembro, enquanto que, Fonte: Bureau of Labor Statistics e Federal Reserve Elaboracéo: 4intelligence

para os meses seguintes, a trajetoria dos juros depen- PIB - Gica da Oferta

dera da intensidade do arrefecimento do nucleo dain- indice 1T/2010 = 100, série dessazonalizada
flagao norte-americana, que permanece acima de um
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O Produto Interno Bruto cresceu 0,9% no segundo ”
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trimestre, na série livre de influéncias sazonais.

= Servigos - IndUstria = Agropecudria

Ao passo que, no primeiro trimestre, o resultado do Fonte: IBGE Eiaboregior ameligence
PIB refletia um fendmeno da oferta — a recuperacao Mapa de calor da atividade

Séries dessazonalizadas, variagdo mensal (%)

da producao agricola outrora prejudicada por um qua-

dro climatico adverso — nao se pode alegar o mesmo lll l ll
PMC -11 -03 -0.2 -1.3

do comportamento da economia no segundo trimes-

tre. Observamos, pela ¢tica da demanda, um desem- IBC-8r ll ll ll lll

penho satisfatério da absorcao interna, com o con-
sumo das familias (+0,9%), do governo (+0,7%) e os

investimentos (+0,1%) avancando — o ultimo, vale di- lll ] llll ll
zer, depois de recuar 3,4% no primeiro trimestre. Jul-
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gamos que 0os movimentos refletem a boa dinamica

PM =12 -1.2 -0.3 -0.2

Fonte: IBGE, Banco Central Elaborag&o: 4intelligence

do mercado de trabalho além de uma melhora do am-
Volume de Servigos
Média mével com janela de trés meses, séries dessazonalizadas, dez/2019 = 100

biente econdmico.
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Por fim, as surpresas positivas destes dois primei- o
ros trimestres motivaram uma revisao da nossa pro- 122 S — G
jecao de crescimento em 2023 de 2,4% para 3,2%. 8
Para 2024, esperamos um crescimento de 1,8% (ante Zz
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a uma projecao de 1,4%,.
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0 volume de servicos prestados manteve sua traje-
toria positiva e se expandiu 0,5% em julho. O varejo

Serv.prestados as familias = Comun.e infor. = Serv. profi. = Transportes = Outros

Fonte: IBGE Elaboragéo: 4intelligence

restrito, por sua vez, cresceu 0,7%, enquanto a moda-
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lidade ampliada recuou 0,3%, puxada pelo setor auto-
motivo. Ja a indUstria, depois de apresentar um com-
portamento estavel nos ultimos meses, recuou 0,6%.

A frente, esperamos que a indtstria comece a res-
ponder positivamente ao relaxamento do quadro
monetario e a melhora do ambiente econdémico.
Para o varejo, segmentos mais sensiveis a renda se
beneficiam da atenuacao da inflagao e do dinamismo
do mercado de trabalho. Vislumbramos, além disso,
um cenario mais positivo para o varejo ampliado em
decorréncia do impulso do mercado automotivo e da
reducao dos custos de financiamento com o inicio da
flexibilizacdo monetaria. O panorama também é po-
sitivo para servicos, ainda que certa desaceleracao do
crescimento seja natural em decorréncia do desempe-
nho robusto dos Ultimos meses.

0 indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) apontou inflacao de 0,23% em agosto. Com
o resultado, o IPCA acumula uma alta de 4,61% nos
Ultimos doze meses e de 3,23% no ano.

O resultado de agosto da sinais de reversao no pro-
cesso de arrefecimento visto ao longo dos ultimos me-
ses, ainda que a inflagcao nao deva retornar aos pata-
mares criticos, pois fundamentos, por ora, permane-
cem majoritariamente positivos. Em relacao a energia,
antevemos a manutencao da bandeira tarifaria verde
no curto e médio prazo. No que tange a alimentos,
continuaremos a assistir os efeitos das safras de soja
e milho sobre os precos. A Unica incerteza emana do
cenario internacional e dos precos de petréleo e com-
bustiveis artificialmente elevados.

0O Indice de Governabilidade (I-GOV) da 4intelligence,
que afere o ambiente para o avanco da agenda do Exe-
cutivo diante do Legislativo, do Judiciario e da Opiniao
Publica, recuou 1 ponto percentual na passagem de
julho para agosto — de 46% para 45%. Movimento re-
flete din@mica negativa no Legislativo e Judiciario. O
I-GOV pode ser encontrado aqui.
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Producéo industrial por atividades
indice, jan/2020 = 100, séries dessazonalidas
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Transformagdo - Extrativa

Fonte: IBGE Elaboragéo: 4intelligence

IPCA - Pregos Livres e Administrados
Variacéo anual (%)
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IPCA = Livres = Administrados

Fonte: IBGE Elaboragéo: 4intelligence

ContribuigBes pra inflagcéo anual
Pontos percentuais, ponderado pela POF — 2019
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https://blog.4intelligence.ai/wp-content/uploads/2023/09/I_GOV_Agosto.pdf
https://blog.4intelligence.ai/wp-content/uploads/2023/09/I_GOV_Agosto.pdf
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Disclaimer

Os pontos de vista manifestados neste documento configuram as opinides particulares do analista responsa-
vel pela sua elaboracdo até a data de publicacao.
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