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Destaque da semana

Nesta semana os destaques da agenda econémica foram os dados de atividade econdmica através da pesquisa mensal do comércio (PMC) e os dados de
inflagdo com a publicagdo do IPCA de junho.

O comércio varejista avangou 0,1% em junho na série ajustada sazonalmente. Bem abaixo do projetado por nés (1,3%) e pelo mercado (0,5%). Na variagao
com o mesmo més do ano passado a queda foi de 0,3%.

O varejo ampliado, que inclui as atividades de material de construgdo e de veiculos, apresentou estabilidade na leitura de junho na série com ajusta sazonal,
também bastante abaixo do esperado por nds (1,3%) e pelo mercado (0,6%).

Os dados do varejo apresentaram dire¢Ges opostas no fechamento deste segundo trimestre, enquanto o Varejo Ampliado avanga 1,2% contra o primeiro
trimestre, o Varejo Restrito recua em 0,3% na mesma métrica. De modo geral, tal discrepancia pode ser explicada, por um lado pela expanséo de vendas de
veiculos (+4,3% no trimestre) que contribuiu positivamente no varejo ampliado, e por outro, o baixo dinamismo dos ganhos salariais e fragilidade do
mercado de trabalho mina os avangos das categorias mais atreladas a renda bastante presente no varejo restrito.

De modo geral, a leitura desta publicagdo é mais um dado que reforga o cendrio de retomada bastante gradual da economia.

J4a o IPCA de junho apresentou taxa de inflagdo de 0,19% abaixo do esperado por nds (0,21%) e do mercado (0,24%). Com este resultado, a inflagdo
acumulada em 12 meses passou de 3,36% para 3,22%. Além do bom desempenho do indice cheio, diversas métricas com viés mais qualitativo (servigos,
nucleos e etc.) voltaram a apresentar trajetoria claramente benigna apds alguma leve pressdo em meados de maio.

Para o més de agosto, a expectativa é de inflagdo ainda benigna em nivel préximo ao verificado em julho (0,19%). Para o ano, apds o resultado de julho,
revisamos nossa expectativa para o IPCA de 2019 de 3,8% para 3,6%. Além disso, destacamos que a inflagdo de servigos devera terminar o ano, em termos

dessazonalizados e anualizados, préximo a 3,5%. Ja para 2020 projetamos IPCA de 3,8%.

Desta forma, considerando nossas projecdes para a inflagdo e o reconhecimento por parte do BCB de que a politica monetdria tem de ser ajustada,
recentemente também revisamos nossa expectativa para taxa SELIC de 5,5% para 5,0% no final do ano, patamar que deverd permanecer até final de 2020.

Préxima Semana
Para a préxima semana, os destaques serdo os dados do indice de atividade econémica do BCB (IBC-Br) assim como o IGP-10 de julho.

Para o indice de atividade esperamos crescimento de 0,29% em junho ante maio na série livre de sazonalidade. Na comparagdo contra o mesmo periodo do
ano anterior nossa projecdo é de queda de 2,07%.

Para o IGP-10 de julho nossas perspectivas sdo de taxa de inflagdo de 0,20%, desacelerando em relagdo ao més anterior (+0,61%).
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Horario Regido Evento Periodo DELIVE] Mercado  Anterior
China Novos Empréstimos (CNY) Jul 1275.0b 1660.0b
Brasil IBC-Br (% a.a.) Jun -2,07% - 4,40%
SEM DATA Brasil IBC-Br (% a.m.) Jun 0,29% 0,10% 0,54%
DEFINIDA
Brasil Caged Jul -- 48436
Brasil Confianga Industrial - CNI Aug - 57,4
08:00 Brasil IGP-M - primeiro decéndio Aug 0,43% - 0,40%
SEGUNDA-FEIRA 08:25 Brasil Relatério Focus Semana
(12) 15:00 EUA Orgcamento - mensal Jul -$120.0b -$8.5b
Brasil Balanga comercial - semanal Semana -- -
06:00 Zona do Euro Expectativas - ZEW Aug - -20,3
07:00 EUA Otimismo pequenos negdcios - NFIB Jul 104,8 103,3
09:30 EUA Inflagdo (% a.m.) Jul 0,3% 0,1%
09:30 EUA Inflagdo (% a.a.) Jul 1,7% 1,6%
TERCA-FEIRA (13) 09:30 EUA Ganhos Salariais (% a.a.) Jul -- 1,2%
23:00 China FBCF urbano YTD (% a.a.) Jul 5,9% 5,8%
23:00 China Produgédo Industrial (% a.a.) Jul 6,0% 6,3%
23:00 China Produgdo Industrial YTD (% a.a.) Jul 6,0% 6,0%
23:00 China Vendas no varejo (% a.a.) Jul 8,6% 9,8%
23:00 China Venda no varejo YTD (% a.a.) Jul 8,4% 8,4%
06:00 Zona do Euro Produgédo Industrial (des) (% a.m.) Jun -1,4% 0,9%
06:00 Zona do Euro Produgdo Industrial WDA (% a.a.) Jun -1,4% -0,5%
06:00 Zona do Euro PIB (% tri) 2Q 0,2% 0,2%
QUAR(EZ_)FEIRA 06:00 Zona do Euro PIB (% a.a.) 2Q 1,1% 1,1%
08:00 EUA MBA - Pedidos de Hipoteca Semana - 5,3%
09:30 EUA Pregos dos importados (% a.m.) Jul 0,0% -0,9%
09:30 EUA indice de Precos de importacdo Jul - -1,6%
08:00 Brasil IGP-10 Aug 0,20% -0,01% 0,61%
09:30 EUA Empire Manufacturing Aug 1,2 4,3
09:30 EUA Philadelphia Fed Aug 10,0 21,8
09:30 EUA Vendas no varejo (% a.m.) Jul 0,3% 0,4%
QUINTA-FEIRA  09:30 EUA Pedidos de auxilio desemprego Semana 212k 209k
(15) 10:15 EUA Produgao Industrial (% a.m.) Jul 0,2% 0,0%
10:15 EUA Utilizagdo da capacidade Jul 77,9% 77,9%
11:00 EUA indice mercado imobiliario - NAHB Aug 66,0 65,0
11:00 EUA Estoques dos negdcios Jun 0,1% 0,3%
17:00 EUA Fluxo Treasuries - liquido Jun - $3.5b
06:00 Zona do Euro Balanga Comercial (des) Jun 18.6b 20.2b
06:00 Zona do Euro Balanga Comercial Jun -- 23.0b
08:00 Brasil IPC-S Semana - 0,32%
SEXTA-FEIRA X
(16) 09:30 EUA Housing Starts Jul 1259k 1253k
09:30 EUA Novas Casas (%a.m) Jul 0,50% -0,90%
09:30 EUA Building Permits Jul 1270k 1220k
11:00 EUA Univ. Michigan - Index Aug 97,2 98,4
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