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CPI − geral CPI − Núcleo

Fonte: Eurostat Elaboração: 4intelligence

Acumulado em doze meses (%)

Área do Euro − Índice de Preços ao Consumidor (CPI)
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Núcleo Energia Alimentação e Bebidas CPI

Fonte: St. Louis Fed Elaboração: 4intelligence

Contribuições para a inflação anual, pontos percentuais

Estados Unidos − Composição do CPI

−400

−300

−200

−100

0

100

200

300

ju
n/

20
21

se
t/2

02
1

de
z/

20
21

m
ar

/2
02

2

ju
n/

20
22

se
t/2

02
2

de
z/

20
22

m
ar

/2
02

3

ju
n/

20
23

se
t/2

02
3

de
z/

20
23

m
ar

/2
02

4

ju
n/

20
24

Agricultura Comércio Construção Indústria Serviços

Fonte: Ministério do Trabalho Elaboração: 4intelligence

Milhares de Pessoas

Saldo de empregos formais
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Fonte: IBGE, Banco Central Elaboração: 4intelligence

Série dessazonalizada, variação mensal (%)

Mapa de Calor da atividade

NaÁreadoEuro, oBancoCentral Europeu (ECB), op-
tou por cortar em0,25 pontos base a sua taxa de de-
pósito, pela segunda vez no ano. Na região, a inflação
tem se mantido dentro das expectativas, arrefecendo
significativamente no cenário recente, enquanto a ati-
vidade tem se mostrado enfraquecida. Dessa forma,
as taxas de juros para operações de refinanciamento,
empréstimos e de depósitos, foram alteradas para,
respectivamente, 3,65%, 3,90% e 3,50%.

NosEstadosUnidos, o ÍndicedePreços aoConsumi-
dor (CPI), teve alta de 0,2% na passagem de julho a
agosto, após avanço demesmamagnitude no período
anterior. Em um ano, o índice acumula variação de
2,5%.

Brasil

O Caged indicou a criação líquida de 188,0 mil no-
vos postos formais em julho.

De forma geral, o resultado do mês indica alguma de-
saceleração do mercado de trabalho quando compa-
rado com o início do ano. Entendemos que um movi-
mentodedesaceleraçãodomercadode trabalhodeve
semanifestar até o fimdo ano, respondendo aomenor
espaço para crescimento e à manutenção da política
monetária em patamares contracionistas.

O varejo restrito registrou 0,6% de alta em julho, após
recuo de 0,9%nomês anterior, enquanto o volume de
serviços registrou alta de 1,2%. Ao mesmo tempo, a
indústria recuou 1,4% no período. Esse panorama en-
sejou recuo de 0,4% do IBC-Br em julho, acumulando
alta de 2,0% em doze meses.

No curto prazo, enxergamos espaço para a indústria
devolver parte das perdas do passado recente, que
vem continuamente superando as expectativas - ape-
sar de alguns obstáculos no horizonte, como juros
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em patamares contracionistas. O setor de serviços,
por sua vez, deve ser sustentado pela recuperação da
renda.

Para o varejo, a perspectiva a frente é menos favo-
rável e esperamos umcrescimentomais tênuedos se-
tores sensíveis ao crédito, com juros mais altos que o
esperado inicialmente para o fim de 2024, na esteira
do forte desempenho da atividade no cenário recente.
Nesse sentido, revisamos nossa projeção para o PIB
em 2024, de 2,1% para 3,0%.

O Índice de Preços ao Consumidor Amplo recuou
0,02% em agosto e acumula uma alta de 4,24% nos
últimos doze meses. O movimento é reflexo, em es-
pecial, da variação nos preços do grupo de Habitação,
que registrou deflação de 0,51% – sob influência da
bandeira verde sobre a tarifa de energia elétrica em a-
gosto –, bem como a do segmento de Alimentação
(-0,44%), em meio ao arrefecimento dos preços dos
alimentos in natura.
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Fonte: IBGE Elaboração: 4intelligence

Série dessazonalizada

PIM
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Residência

Comunicação

Gastos pessoais

Educação
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Saúde

Vestuário

Fonte: IBGE Elaboração: 4intelligence

Pontos percentuais, porderando pela POF − 2019

Contribuições para a Inflação Anual

Dilma II Temer Bolsonaro Lula III
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IPCA Alimentação e Bebidas

Fonte: IBGE Elaboração: 4intelligence

Comparação com o mesmo período do ano anterior (%)

IPCA − Índice cheio x Alimentação e Bebidas
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%

Índice de Governabilidade

Demodogeral, comportamentodospreçosdeparte
dos alimentos in natura deve continuar a aliviar as
pressões altistas sobre o grupo de alimentação no
curto prazo. No entanto, a passagem do La Niña deve
trazer cenário de forte estiagemno Centro-Sul do país,
o que pode vir a pressionar a produção agrícola no ano
que vem e a geração de energia elétrica.

Política

O Índice de Governabilidade (I-Gov) de agosto de
2024 fechou em47,0% - o segundomelhor resultado
do mandato de Lula. No Judiciário, o índice saltou
para 77,0%, sendo a que mais influenciou no índice
geral. Na dimensão legislativa, o governo apresentou
piora e alcançou 16,0%, com a perda de quatro Medi-
das Provisórias (MP) emsua formapura. Por fim, na di-
mensão da opinião pública, Lula semanteve namarca
de 49,3%.
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Disclaimer
Os pontos de vista manifestados neste documento configuram as opiniões particulares do analista responsá-
vel pela sua elaboração até a data de publicação.

Equipe Técnica
Bruno Lavieri / Gabriel Belle / Gustavo Oliveira / Humberto Dantas / João Zambon / Joyce Luz / Juan
Jensen / Luiz Tavares / Maria Rafaela Silva / Matheus Almeida / Wellington Nobrega
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