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Brasil: Atividade Economica

IBC-Br

Maio marcou a segunda alta mensal consecutiva do IBC-Br, com avanco de 0,25% sobre
Abril, que ja havia apresentado outros 0,26% de avanco sobre Marco e, este sim, trouxe recuo neste
tipo de comparag&o com relacdo ao més imediatamente anterior. JA Maio deste ano em comparagao
com mesmo més de 2023 tem alta de 2,51%. Com tudo isso, o indicador avanga 1,55% no ano e
outros 1,71% em 12 meses. Esses dados dizem respeito a série livre de influéncias sazonais. Na
tabela abaixo é possivel verificar estes dados e outros da série observada:
IBC-Br — Quadro Resumo

Observado Dessazonalizado
Junho24/Maio24 -4,09% 0,25%
Junho24/Junho23 1,30% 2,51%
Trimestre/trimestre 1,94% 0,53%
Trimestre/trimestre ano anterior 1,24% 1,21%
No ano 2,01% 1,55%
12 meses 1,66% 1,71%

Fonte: BCB. Elaborag&o: DEPE

Na ultima edicdo deste Boletim chamavamos a atencao neste espaco para o fato de que, em linhas
gerais, os indicadores da economia brasileira caminhavam bem, mas havia grande preocupac¢do com a
politica monetaria, ou melhor dizendo, com a “autodependéncia” do Banco Central aos dogmas do tal
mercado financeiro e consequentemente o risco de que tivéssemos, como tivemos, a suspensao das
reducdes na taxa SELIC, estacionada em absurdos 10,5% ao ano.

Isso concretizado e, neste momento, sem qualquer possibilidade no horizonte de retomada
nos cortes de juros em 2024 — pois Focus esta dizendo, e ninguém ousa confrontar —, s6 nos resta
acompanhar o desenrolar do segundo semestre para verificar se cresceremos 0s 2,19% estimados
pelo Focus (26/07/2024), uma vez que a Unica certeza € que continuaremos transferindo algo em
torno de 7,5% do PIB ao ano para os rentistas da divida publica e sabotando um maior crescimento
econdmico.

Rodolfo Viana — Economista e Mestre em Economia Politica = PUC/SP
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IndUstria

Os dados publicados pelo IBGE referente ao desempenho do setor industrial, por meio da
Pesquisa Industrial Mensal, apontam um desempenho além do esperado para o més de junho de
2024. Segundo a pesquisa, 0 setor industrial cresceu 4,1% em junho de 2024 relacéo ao més de
maio.

Em comparacédo ao mesmo periodo de 2023, o setor apresentou crescimento de 3,2%, com
resultados positivos nas cinco grandes categorias econdmicas que dividem a pesquisa. O
crescimento apresentado interrompe dois meses de desempenho negativos da PIM, que
acumulavam perda de 1,8% nos meses de abril e maio de 2024.

Para 0 ano de 2024, o setor industrial apresenta um crescimento acumulado de 2,6%, com

média moével trimestral de 0,7%. A tabela abaixo concatena os resultados:

Pesquisa Industrial Mensal

Jun/24 - Mai/24 4,1%
Jun/24 - Jun/23 3,2%
Acumulado no ano 2,6%
Acumulado dos ultimos 12 meses 1,5%
Média Mével Trimestral 0,7%

Fonte: IBGE. Elaboracédo: DEPE

E interessante notar que, a base de comparac&o para os Ultimos dois meses foi negativa, o
gue impulsiona um impacto positivo sobre a série neste més de junho. Algumas analises tém dado
destaque sobre o impacto que o Rio Grande do Sul teve sobre a PIM no més de junho, especialmente
por conta dos setores que tiveram 0s maiores crescimentos, que sdo os de petrdleo e derivados,
estes que possuem bastante ligagdo com o sul do pais.

Para as cinco grandes categorias econdémicas, em relagdo a variagdo do més de maio para
junho, o grupo de Bens de Consumo e o de Duréveis apresentaram as maiores variacdes de 6,8%
e 4,4% respectivamente.

O grande destaque em relacdo ao desempenho de junho estd no comparativo disponibilizado
pelo IBGE, que ultrapassou o patamar pré-pandemia (2,8% acima de fevereiro de 2020), mas ainda
se encontra 14,3% abaixo do nivel recorde alcangado em maio de 2011.

Em relacdo a comparagdo com o mesmo més do ano passado (junho de 2023), o setor de
Bens de Capital apresentou uma variacao positiva de 9%, um resultado bastante expressivo para a
categoria, que também apresentou uma variacao significativa de 5% no acumulado dos meses de
janeiro a junho de 2024. Contudo, em comparacédo ao acumulado dos udltimos 12 meses, a categoria
de Bens de Capital apresenta o pior desempenho (-5,1%). A tabela abaixo apresenta estes

resultados:
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Indicadores da Producao Industrial por Grandes Categorias Economicas

Brasil - junho de 2024

Variagao (%)

Acumulado Acumulado nos

Grandes Categorias Econdmicas Junho 2024/ Junho 2024 it by
maio 2024*  /junho 2023 :3:‘:? ::'s";:s 12

Bens de Capital 0,5 9 5 -5,1
Bens Intermediarios 2,6 1,1 1,8 1,6
Bens de Consumo 6,8 6,6 4,2 2,9
Duraveis 4,4 12 4,3 0,7
Semiduraveis e ndo Duraveis 4,1 5,8 4.1 3,2
Indistria Geral 4,1 3,2 2,6 1,5

Fonte: IBGE. Elaboragéo prépria.

*Série com ajuste sazonal

Noticias relevantes da Industria

Em relacdo ao setor industrial, vale destacar o empenho do Governo, especialmente do
Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servicos (MDIC), em renovar o parque
industrial por meio de politicas de depreciacdo acelerada. O setor industrial tem uma maturagéo do
investimento relativamente tardia, cujo impacto do investimento demora para ser visto.

Desta forma, podemos comecar a discutir se ja estamos vivenciando os impactos do
lancamento do programa Nova Industria Brasil (NIB) e do forte incentivo do BNDES para o setor
industrial. Apesar de o plano estar caminhando para o seu primeiro ano de langcamento, a atuagao
do BNDES tem sido assidua desde o primeiro semestre de 2023. Nas ultimas edi¢des do Boletim
apontamos que o comportamento da indUstria, especialmente desde a pandemia, tem dancado em
um Random Walk de dificil previsdo, cujo desempenho do setor ndo era possivel de ser previsto
com facilidade, especialmente por conta da baixa competitividade dos diferentes setores e do

impacto da politica monetéaria sobre o setor produtivo.
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Produgdo da Industria Geral indice e Variagdo - 2020.01 até 2024.06
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Fonte: IBGE. Elaboragao DEPE.

A grande quantidade de crédito destinada para o setor empresarial, especialmente a

producdo no Rio Grande do Sul, impactou o bom resultado no més de junho. A reabertura das
industrias da regido também impactou o indice neste periodo.

Apesar dos pontos levantados, é importante destacar que a confiangca do setor produtivo
aumentou nos meses de 2023. O indice de Confianca Empresarial (ICE) da FGV tem apresentado

valores positivos desde outubro de 2023, quando estava em 91,4 pontos e agora em julho de 2024
se encontra com 97,6.
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Fonte: IBGE. Elaboragdo DEPE.

Emerson Braz — Economista e Mestrando em Economia pela PUC-SP
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Servicos

A publicacédo dos dados em relagdo a Pesquisa Mensal de Servigcos (PMS), pelo IBGE, indica
estabilidade no volume de servicos para 0 més de maio de 2024. Segundo a pesquisa, 0 setor nao
apresentou variagao significativa (0,0%) em relacdo ao més anterior. A estabilidade sucede dois

meses seguidos de um leve crescimento acumulado de 1%.

Pesquisa Mensal de Servigos

Maio/24 - Abril/24 0,0%
Maio/24 - Maio/23 0,8%
Acumulado Janeiro - Maio 2,0%
Acumulado dos ultimos 12 meses | 1,3%
Média Movel Trimestral 0,3%

Fonte: IBGE. Elaboragéao DEPE.

Na comparacado com o mesmo periodo em 2023, o setor apresentou um crescimento de 0,8%,
apos ter avancado em abril (5,5%), referente ao mesmo periodo do ano anterior. O avancgo fora
acompanhado por quatro das cinco atividades, contando também com crescimento de 48,2% dos
166 tipos de servicos investigados. Puxado, principalmente, pelos setores de informacdo e
comunicacdo (4,2%), os demais avancos vieram de servigos profissionais, administrativos e
complementares (3,4%); servicos prestados as familias (6,5%) e dos outros servicos (3,3%). Sendo

os transportes a Unica influéncia negativa (-4,8%).

PMS - Més a Més com ajuste de sazonalidade

1,6
1
0,6 0,6
0,4 0,4 03
] 11 B o
-0,2

-0,3

-0,8
1,4

Mai/23 Jun/23 Jul/23 Ago/23 Set/23 Out/23 Nov/23 Dez/23 Jan/24 Fev/24 Mar/24 Abr/24 Mai/24

Fonte: IBGE. Elaboragéao DEPE.

Ja para 2024, o setor de servigos apresenta um crescimento acumulado positivo (2,0%) em

diferentes seguimentos.

o . 6 ~ , o
A variacao nula em maio de 2024, teve como resultado trés das cinco atividades mgstsandec9nts
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taxas negativas, em especial, destaque para os transportes (-1,6%), informacdo e comunicacao (-
1,1%) e de outros servicos (-1,6%). Contudo, os servicos prestados as familias (3,0%) e os
profissionais, administrativos e complementares (0,5%) entregaram resultados positivos para o més.

Na série, com ajusto sazonal, o indice de média moével trimestral mostrou uma variagéo positiva
timida (ou leve) (0,3%) no trimestre encerrado em maio, frente ao més imediatamente anterior.

E valido ressaltar a contribui¢&o positiva do setor de servicos prestados as familias (3,0%), onde
proporciona uma recuperacéo integral referente ao més anterior de 2,7%, positivamente influenciada
pela ocorréncia do Dia das Maes, contribuindo para um avan¢o e maior movimento de pessoas em
procura de restaurantes para reunides familiares. Além de eventos de grande magnitude, tais como
o0 show da Madonna no Rio de Janeiro, incentivando um grande fluxo de pessoas.

O setor de servigos se aproxima dos niveis pré-pandémicos, porém com alguns desafios pela
frente. Destacado que, mesmo com variagdo do desempenho, no geral se manteve estavel e evitou
uma queda abrupta. Assim sendo notavel uma iminente confiangca empresarial, mostrando sinais de
recuperacao e contribuindo para uma perspectiva mais otimista para os proximos meses.

O aumento o volume de servicos, em especial nos setores que dependam do consumo das
familias, se da pelo aumento substancial da demanda por servicos em decorréncia de maior
empregabilidade e disponibilidade de renda, sofrendo impacto direto por um mercado de trabalho
aquecido.

Pablo Henrigue Romero dos Santos — Graduando em Economia pela PUC-SP
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Mercado de Trabalho

Novo Caged
Conforme informac¢des divulgadas pelo Novo CAGED (Cadastro Geral de Empregados e
Desempregados), em junho de 2024 foi registrado o saldo de 201.705 (resultado de 2.071.649
admissdes e 1.869.944 desligamentos).
Os 5 (cinco) grandes grupamentos de atividades econdmicas registraram saldos positivos no

més de junho. A Tabela 1, a seguir, mostra os saldos distribuidos por setor econdmico.

Tabela 1 - Saldo de empregos acumulado por setor de atividade (Junho/2024)

Agricultura, pecudria, producéo florestal, pesca e aquicultura 27.129
Industria geral 32.023
Construcéo 21.449
Comércio, reparacao de veiculos automotores e motocicletas 33.412
Servicos 87.708
N&o identificados -16
Total 201.705

Fonte: Caged. Elaboracao DEPE.

No recorte regional, as 5 (cinco) regibes apresentaram saldos positivos: Sudeste (93.681,
+0,39%), Sul (15.287, +0,18%), Centro-Oeste (23.100, +0,55%), Norte (18.261, +0,79%) e Nordeste
(45.940, +0,60%).

Tabela 2 - Saldo de empregos acumulado por regidao Junho/2024)

Norte 18.261

Nordeste 45,940

Centro Oeste 23.100

Sul 15.287

Sudeste 93.681
Total 201.705

Fonte: Caged. Elaboracao DEPE.

Destaques - saldos de empregos formais para Junho/2024:
- Homens +112.089 e mulheres +89.616.
- Faixa etaria que mais gerou postos de trabalho formais foi de 18 a 24 anos, independentemente
do género, com saldo positivo de 118.224).
- Grau de Instru¢cdo com maior saldo de postos de trabalho: Ensino médio completo (+152.287).
- A faixa de >1 e <=1,5 salarios-minimos registrou +161.263 postos.
- Raca/cor parda obteve o saldo de +214.062 postos
O estoque de empregos formais em junho de 2024 contabilizou 46.817.319 vinculos, que
representou uma variacdo de +0,43% em relagéo ao estoque do més anterior.
No acumulado do ano (janeiro/2024 a junho/2024), o saldo foi de 1.300.044 empregos,
resultado de 13.136.642 admissdes e 11.836.598 desligamentos.
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Ainda, o saldo do acumulado do ano para os 5 (cinco) grandes grupamentos de atividades

econdmicas registraram saldos positivos, conforme Tabela 3 a seguir:

Tabela 3 - Saldo acumulado de empregos por setor de atividade (Janeiro a Abril/2024)

Agropecuaria +26.097

Industria +191.358

Construcéo +141.428

Comércio +42.936

Servicos +556.607

nédo identificados -1
Total +958.425

Fonte: Caged. Elaboragao DEPE.

O saléario médio de admissdo em abril/2024 foi de R$ 2.126,16, um aumento real de R$ 36,96
(1,77%) em relagcdo ao més anterior. A faixa salarial de até 1,5 salario minimo registrou 169.400

postos, e a cor/raca parda obteve um saldo de 217.717 postos.

PNAD Continua

De acordo com os ultimos dados divulgados na PNAD Continua (Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios), para o trimestre mével de abril, maio e junho de 2024, apresentados na
tabela 4, o nimero de desocupados atingiu cerca de 7,5 milhdes de pessoas, apresentando
reducles significativas tanto em relagdo ao trimestre imediatamente anterior, - 1,08 milhdo de
pessoas (12,5%) como na comparacdo com 0 mesmo trimestre de 2023, -1,10 milhdo (12,8%). A
taxa de desocupacéo ficou em 6,9%, queda de 1 p.p. em comparagao ao trimestre imediatamente
anterior, e 1,1 p.p. na comparagéo com 2023.

A populagédo na forca de trabalho, no trimestre movel terminado em junho de 2024, houve
leve aumento (0,5%) na comparagdo com o trimestre anterior. Em relacdo ao mesmo trimestre do
ano anterior houve expressivo aumento de 1,81 milhdo de pessoas (1,7%). A populacéo fora da
forca de trabalho apresentou pequena retracéo de 0,3% (184 mil pessoas) em relagédo ao trimestre
anterior, e 341 mil pessoas (0,5%) na comparacdo com o mesmo trimestre movel de 2023.A
populacédo ocupada apresentou elevacéo de 1,6%, cerca de 1,6 milhdo de pessoas na comparacéao
com o trimestre imediatamente anterior. Em relacdo ao mesmo trimestre de 2023 houve um
significativo crescimento de cerca de 2,9 milhdes de pessoas (3,0%).

O total de pessoas desalentadas reduziu 9,6%, cerca de 345 mil pessoas em relacdo ao
trimestre imediatamente anterior. Na comparacdo com o mesmo trimestre do ano passado, a queda
foi ainda mais expressiva, 422 mil pessoas (-11,5%). A populacéo subutilizada, formada pelas
pessoas desocupadas, subocupadas por insuficiéncia e horas trabalhadas ou na forca de trabalho
potencial apresentou reducéo de mais de 1,7 milhdo de pessoas, ou 8,2% na comparagdo com o
trimestre de janeiro, fevereiro e marco de 2024. Ja em relacao ao trimestre de 2023 ocorreu queda

de 6,6%, ou 1,3 milhdo de pessoas. 9
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Tabela 4: Mercado de trabalho — Indicadores selecionados

Brasil — abril, maio e junho de 2024

DEPE | PUC-SP

L _ _ _ Trim. Trim.
Posicéo no mercado de abr-mai- | jan-fev- | abr-mai- | atuyal/Trim. Atual/Trim.
trabalho/Periodo jun 2023 | mar 2024 | jun 2024 | Anterior igual ano
(%) Diferenca | anterior (%) | Diferenca

Na forca de trabalho 107.557 108.826 109.372 0,5 546 1,7 1.815
Ocupadas 98.910 100.203 | 101.830 1,6 1.627 3,0 2.920
Desocupadas 8.647 8.623 7.541 -12,5 -1.082 -12,8 -1.106
Fora da forga de trabalho 67.051 66.893 66.709 -0,3 -184 -0,5 -342
Subocupadas por
insuficiéncia de horas 5.133 5.154 5.104 -1,0 -50 -0,6 -29
trabalhadas
Na forca de trabalho 6571 | 6.928 | 6.361 8,2 567 3,2 -210
potencial
Desalentadas 3.672 3.595 3.250 -9,6 -345 -11,5 -422
Desocupadas ou
subocupadas por
insuficiéncia de horas 20.351 20.706 19.006 -8,2 -1.700 -6,6 -1.345
trabalhadas ou na forga de
trabalho potencial

Fonte: IBGE - PNAD Continua.

Entre as diferentes ocupagfes, em relagdo ao trimestre anterior, os destaques de crescimento
foram do empregado com carteira assinada no setor privado, 396 mil (1,0%), empregado no setor
publico, 641 mil (5,3%) e empregado no setor privado sem carteira assinada, 410 mil pessoas (3,1%)

Na comparagdo com o mesmo trimestre moével do ano passado, o destaque de crescimento
foi no emprego no setor privado com carteira assinada com 1,60 milhdo de pessoas (4,4%), seguido
por empregado no setor privado sem carteira assinada,688 mil (5,2%). Ja o trabalho o trabalhador

familiar auxiliar apresentou a Unica variacdo negativa com queda de 238 mil pessoas (15,3%).

Tabela 5: Mercado de trabalho — Total de ocupados por posi¢cdo no mercado de trabalho
Brasil — abril, maio e junho de 2024

Trim.
Posicédo no mergado de | abr-mai-jun | jan-fev-mar | abr-mai-jun Atu-le—lrli/r'pr.im. Algﬂlrrar:g
trabalho/Periodo 2023 2024 2024 Anterior anterior
(%) Diferenca (%) Diferenca
Egg;iﬂf‘/‘;ﬁf’ carteira 36.773 37.984 | 38.380 1,0 396 44 1.607
Eggrr%?if‘/‘;‘é > carteira 13109 | 13.387 | 13.797 31 410 5,2 688
Trabalhador doméstico 5.847 5.896 5.837 -1,0 -59 -0,2 -10
Setor publico 12.230 12.018 12.659 53 641 3,5 429
Empregador 4.170 4.130 4.295 4,0 165 3,0 125
Conta prépria 25.223 25.406 25.543 0,5 137 1,3 320
Cranta propria com 6.291 6.457 6.540 13 83 40 249
ronta propria sem 18932 | 18950 | 19.003 03 53 0.4 71
Trab. familiar auxiliar 1.557 1.382 1.319 -4,6 -63 -15,3 -238
Fonte: IBGE — PNAD Continua.
Entre os grupamentos de atividade ngQtrabalho principal, o destaque com o maior
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crescimento, na comparacdo com o trimestre imediatamente anterior, foi administracdo publica,
defesa, seguridade social, educacédo, saude humana e servi¢os sociais com 852 mil pessoas (4,8%),
Em seguida o grupamento de comércio, reparacao de veiculos automotores e motocicletas, 283 mil
pessoas (1,5%).

Em relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior a maioria dos grupos apresentou
crescimento, sendo o destaque a Informac&o, comunicacao e atividades financeiras, imobiliarias,
profissionais e administrativas, 901 mil pessoas (7,5%). O segundo maior crescimento foi em
administracdo publica, defesa, seguridade social, educacédo, saude humana e servi¢cos sociais
(3,8%). A Unica retracdo foi no grupamento agricultura, pecuaria, producdo florestal, pesca e

aquicultura, 343 mil pessoas (4,1%).

Tabela 6: Mercado de trabalho — Todo de ocupados por posicdo no mercado de trabalho

Brasil — abril, maio e junho de 2024

Trim.

Grupamento de atividade | abr-mai- jan-fev- abr-mai- Trim Aintﬂlrg:g'
no trabalho principal jun 2023 | mar 2024 | jun 2024 i guala

Atual/Trim. anterior

Anterior (%) | Diferenca (%) Diferenca
Agricultura, pecuaria,
produgéo florestal, pesca 8.341 7.998 7.998 0,0 0 -4,1 -343
e aquicultura
Industria geral 12.703 12.897 12.871 -0,2 -26 1,3 168
Construgdo 7.142 7.367 7.494 1,7 127 4,9 352
Comércio, reparacéo de
veiculos automotores e 18.807 18.983 19.266 15 283 2,4 459
motocicletas
Transporte, . 5.337 5.604 5.738 0.8 44 7,5 401
armazenagem e correio
Alojamento e 5.498 5.487 5.516 05 29 03 18
alimentacdo
Informag&o, comunicagao
e atividades financeiras,
imobiliarias, profissionais 12.022 12.676 12.923 1,9 247 7,5 901
e administrativas
Administracéo publica,
defesa, seguridade
social, educacéo, saude 17.887 17.721 18.573 4,8 852 3,8 686
humana e servigos
sociais
Outros servigos 5.261 5.414 5.556 2,6 142 5,6 295
Servigos domésticos 5.876 5.939 5.883 -0,9 -56 0,1 7

Fonte: IBGE - PNAD Continua.
Sazonalmente o trimestre analisado é caracterizado pelo aumento da desocupacao e piora
de alguns indicadores na comparacdo com o trimestre imediatamente anterior. A questdo a ser
observada nos proximos meses é se estamos lidando apenas com efeitos sazonais ou um momento

de inflexao nas tendéncias observadas nos uUltimos anos.

Rendimento

No trimestre moével terminado em junho de 2024, o rendimento médio mensal real das
pessoas de 14 anos ou mais de idade ocupadas na semana de referéncia com rendimento de
trabalho, habitualmente recebido em todos os trddalhos, foi estimado em R$ 3.214. Esse resultado
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apresentou variacdo de 1,8% frente aos trés trimestres moveis anteriores, e crescimento de 5,8%
em relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior.

A massa de rendimento real de todos os trabalhos, habitualmente recebido por més, pelas
pessoas de 14 anos ou mais de idade, ocupadas na semana de referéncia, com rendimento de
trabalho, foi estimada em R$ 322,6 bilhdes de reais. Quando comparada ao trimestre movel anterior,
de janeiro a marco de 2024, a massa de rendimento apresentou variacdo de 3,5%, ou seja, mais R$
10,8 bilhdes.

Camila Gaboni Silva, economista e mestre em Economia Politica pela PUC-SP
Miguel Huertas Neto, economista, mestre em Economia Politica pela PUC-SP

Politica Monetaria

A politica da politica monetaria

Desde a precipitada fala a investidores privados do presidente do Banco Central (BC),
Roberto Campos Neto, onde deu sinais de que o Comité de Policia Monetéario (Copom) abandonaria
sua sinalizagdo para os proximos passos da politica monetéria, ao indicar trés cenarios alternativos
para o balanco de risco para a inflagdo, presenciou-se uma tempestade perfeita.

No front doméstico, a atividade econdmica seguiu demonstrando for¢ca, o mercado de trabalho
se mostrando aquecido, com a taxa de desemprego se aproximando de patamares historicamente
baixos e a renda apresentando recuperacdo. Ainda, o processo de desinflacdo veio se mostrando
mais fraco, com aceleracdo do IPCA em 12 meses e pressdo nas medidas de inflagdo subjacente,
especialmente a de servigos.

No ambiente externo, o délar disparou juntamente com o retorno da T-Notes, com o0 mercado
precificando menos cortes na Fed Funds este ano e postergando a previsdo do inicio do ciclo de
flexibilizacdo monetéria, reagindo aos dados mais fortes da atividade econdmica e do mercado de
trabalho. O que impactou negativamente nas condi¢des financeiras internas, elevando os prémios
de riscos dos ativos doméstico e pressionando ainda mais a manutencéo do ciclo de corte na meta
Selic.

Adicionando mais tempero ao molho, a decisdo em carater dividido do colegiado atribuiu um
peso de maior relevancia para a politica dentro da politica monetéria, levando a polarizacdo politica
para dentro do BC. Embora as duas decisdes das reunides seguintes tenham sido de forma unanime,
0 estrago ja estava feito.

Com as futuras nomeacdes do novo presidente do BC em 2025 e de novos diretores, se criou
uma narrativa que o Copom tenha uma postura mais inclinada ao afrouxamento monetério e leniente
no combate a inflacdo, levando a uma deterioragcdo nas expectativas inflacionarias, pressionando
ainda mais a conducao da politica monetaria.

Nesse contexto, observou-se um descolamento entres as projegdes para a taxa Selic no

Boletim Focus (BF) e no mercado de opcdes dol%lopom, na B3. A mediana das proj%c;)% para
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taxa Selic ao final de ano, no BF de 09/08/24, indicava manutencdo em 10,50% a.a. até o final do
ano, com reducdes ao longo de 2025, encerrando em 9,75% a.a., enquanto o mercado de opcoes
do Copom, no dia 16/08/24, registrava uma chance de 36,0% de manutencdo da taxa Selic na
proxima reunido, sendo 33,1% de um aumento de 0,25 p.p. e 55,6% de uma alta de 0,50 p.p..

Realmente a situacédo segue complicada, por um lado, a atividade se mantém aquecida e a
taxa de desemprego renovando suas minimas recentes, porém por outro lado, as condi¢cbes
financeiras no cenario externo esbocaram alguma melhora, com o mercado passando a precificar
mais cortes na Fed Funds este ano, com a ferramenta fedwatch, do CME Group, no dia 16/08/24,
apontava probabilidade de 42,8% de 3 cortes de -0,25 p.p., levando a taxa para entre 4,50% e 4,75%
a.a., sendo 42,5% da taxa encerrar entre 4,25% e 4,50% a.a. e 13,3% de chance de fechar entre
4,00% e 4,25% a.a..

Com isso, o dolar perdeu forgca nos mercados globais, em consonancia a queda nos retornos
das T-Notes. Assim, o real devolveu parte de sua depreciacao, encerrando com o ddlar cotado a R$
5,51 no dia 19/08/24, ap6s alcancar R$ 5,75 no dia 01/08/24. O que deve configurar algum alivio
para o Copom, principalmente no que se refere ao diferencial entre as taxas de juros doméstica e
no exterior, assim como aos efeitos da taxa de cambio nos precos locais.

A manutencdo do ciclo de flexibilizacdo monetaria havia ficado comprometida, tal qual
evidenciado com a atividade aquecida e o mercado de trabalho apertado. Contudo, também néo se
justifica um aperto adicional da politica monetaria, especialmente neste cenario de recuo nas
treassuries e perda de forca do ddélar, com o mercado precificando mais cortes na Fed funds.

Em suma, o momento requer ainda mais cautela e parciménia, principalmente até o colegiado
conseguir reduzir este ruido politico. Lembrando que as recuperac¢fes da atividade e do mercado de
trabalho partem de uma base comparativa muito comprimida pela pandemia, sendo que um aperto
adicional nas condi¢des financeiras poderia comprometer o processo de retomada da atividade,
ainda mais em um cenario de ainda elevado endividamento das familias e comprometimento da
renda.

Tiago Antonio de Oliveira, economista e mestre em Economia Politica
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Politica

Este foi o prazo final para o registro das candidaturas ao pleito municipal de 2024 serao por
volta 15.000 brasileiros candidatos a prefeitos pelos 5.568 municipios.

Os nameros apresentados podem ser altos, mas poucos pleitos podem mexer nos rumos
politicos do pais. Das 10 maiores cidades, em populacéo, por exemplo: Brasilia — terceira no ranking
— ndo tem eleicdo. No Rio de Janeiro nove se apresentam candidatos porém é maior o nimero de
partidos (10) que apoiam a reeleicdo do Eduardo Paes. O pleito conta ainda com Alexandre
Ramagem o qual conta com o apoio da familia Bolsonaro.

No nordeste a chapa de Jodo Campos (Recife) concorre com o vice do mesmo partido.
Seu governo aparece nas pesquisas como muito bem avaliado além disso teria ultrapassado a idade
minima para se candidatar a governador.

Em Manaus o candidato a reeleicdo pelo Avante David Almeida enfrenta o deputado
federal Amom Mandel do Cidadania que tem apenas 23 anos e € deputado federal com uma votacgao
de quase 15% dos votos na cidade de Manaus.

Na regido sul a disputa por Porto Alegre deve ser bem disputada. Apesar do histérico de
mais de 60% de reelei¢cdo dos prefeitos o atual mandatario estd em 2° lugar nas pesquisas atras da
petista Maria do Rosério.

Partindo para uma analise histérica dos governos do PT em trés momentos temos que
em 2004 na primeira eleicdo apos a primeira vitéria do Lula o PT teve candidatos em 18 capitais
vencendo em 9 delas. Em 2016 no ano da destituicdo da Dilma Rousseff o niumero de candidatos
caiu para 14 capitais e o partido venceu apenas em 1 ja este ano o partido é cabeca de chapa em
12 capitais.

Porém a disputa principal é a capital de Sdo Paulo, neste pleito o PT ndo esta com a
cabeca de chapa mesmo ja tendo governado a cidade por 3 vezes por sua vez 0s bolsonaristas
estdo distribuidos em diversas candidaturas desde os candidatos do MDB até o NOVO passando
pelo do PRTB Pablo Marcal. O candidato do governo € o deputado federal mais votado do estado
Boulos, nestes primeiros momentos da campanha os dois tem se enfrentando nos debates deixando

o caminho livre para o Nunes do MDB se apresentar como prefeito e candidato.

Cassio Oliveira bacharel em Rl e mestrando Economia PUC-SP;
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Crédito

O saldo do crédito do Sistema Financeiro Nacional (SFN) em junho/24, apresentou uma
variacdo de +1,20% perante o més anterior, o resultado nos ultimos 12 meses foi de +9,90%, com
crescimento no més da carteira de pessoa fisica de +0,60%, também aumento na carteira de pessoa
juridica de +2,20%. O saldo consolidado foi de R$ 6.018,7 bhilh6es. O saldo da carteira de pessoa
juridica foi de R$ 2.327,3 bilhdes e da carteira de pessoa fisica ficou em R$ 3.691,4 bilhdes. O saldo
do crédito em relacdo ao PIB ficou em 53,9% crescimento de +0,40%. A inadimpléncia total foi de
3,2% queda -0,10% com relagdo ao més anterior. A taxa de juros no segmento de recursos livres
esta no patamar de 39,6% a.a. reducado de -0,3% no més e em recursos direcionados em 10,6% a.a.
aumento de +0,20%. O spread bancério total foi de 18,3 p.p. variacéo de -0,6%.

As concessdes totais, com ajuste sazonal foram de R$ 594,8 bilh6es aumento de +3,0% no
més e no ano +14,1% e no acumulado em 12 meses em +9,8%.

Pelas informacgdes divulgadas pelo Banco Central do Brasil, o endividamento das familias
junto ao sistema financeiro nacional, foi de 47,5% no més de maio/24 reducdo de 0,2 p.p. com
relacdo ao més anterior e em 12 meses queda -0,97 p.p.. E o menor nivel de endividamento desde
setembro/21 quando atingiu 0 mesmo patamar de 47,5 %, essa redugdo que vem sendo observada
ao longo dos meses, pode ser fruto do programa Desenrola Brasil — Programa Emergencial de
Renegociacédo de Dividas de Pessoas Fisicas.

As taxas de juros divulgadas pela Associacdo Nacional de Executivos de Financas,
Administracdo e Contabilidade — Anefac para pessoa fisica no més de junho/24 ficou em 397,23%
a.a. para o cartao de crédito, ou seja, trata-se dos juros mais altos cobrado entre os instrumentos de
crédito para pessoa fisica e pessoa juridica divulgados pela Anefac.

O saldo do crédito em relagédo ao Produto Interno Bruto (PIB) atingiu no més de junho/24 o
patamar de 53,9% ¢é a melhor relacdo desde dezembro/2015 exatamente o mesmo valor de 53,9%,
ou seja, apos oito anos e meio temos uma recuperacdo efetiva que vem sendo observada desde
meados do ano passado. Além disso, tanto o comprometimento da renda das familias com o servigo
da divida e o endividamento em relacdo a renda acumulada, apresentam uma trajetéria de queda
nos ultimos meses. E como j& apontamos em boletins anteriores, o destaque da recuperagao do
crédito nos ultimos 12 meses sdo dos recursos direcionados e a relevancia reconquistada pelo
BNDES, que foi esvaziado ao longo do governo Bolsonaro. Isso pode ser notado no crédito de capital
de giro para pessoa juridica realizado pelo banco, com um crescimento de 136,0% em 12 meses. O
protagonismo do BNDES serve como um contraponto as medidas contracionistas impostas nas
reunides do Copom (Comité de Politica Monetéaria do Banco Central do Brasil) que leva o pais a
possuir um dos maiores juros reais do mundo acima dos 6% atualmente, inibindo o investimento

produtivo.
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Letra de Crédito do Desenvolvimento

No dia 26 de julho de 2024 foi sancionada pelo presidente da republica a lei n°® 14.937 que
institui a Letra de Crédito do Desenvolvimento (LCD), tem como objetivo central, obter recursos de
longo prazo para o desenvolvimento do pais, servindo como fonte de recursos a industria.

Esse novo titulo é semelhante as ja existentes Letra de Crédito Agricola (LCA) e Letra de
Crédito Imobiliario (LCI) que possuem isencado de imposto de renda para o aplicador. Neste ano,
conforme divulgado pela Anbima (Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e
de Capitais) ja foram emitidas R$ 254.265 milh6es de LCA e LCI até o més de junho/24.

As LCD’s sao titulos de longo prazo nao inferior a 12 meses que s6 podem ser emitidas por
bancos de desenvolvimento, que atualmente sao: Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
e Social (BNDES), Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), BANDES — Banco de
Desenvolvimento do Espirito Santo e Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE),
com um limite maximo de R$ 10 bilhdes por ano por instituicao.

As LCD’s foram uma iniciativa do Executivo enviada ao Congresso Nacional que busca
ampliar os recursos para projetos de financiamento junto a inddstria. Mesmo apresentando seus
limites para a captacao de recursos, podemos destacar os seguintes aspectos positivos da medida.

Permite o repasse da isengao aos projetos fins, com isso, reduzindo o custo de captagao para
esses. Amplia e diversifica, por exemplo, as fontes de recursos do BNDES ligado ao FAT, Tesouro
Nacional, dentre outros. E € uma nova alternativa de obtencdo de recursos, por parte dos demais
bancos de desenvolvimento. Os projetos que terdo recursos captados pelas LCD’s, serao objeto de
relatérios anuais de acompanhamento e monitoramento de impactos e retornos.

A iniciativa das LCD’s pode ser um primeiro passo, que se for bem-sucedido, abrira caminho
para um debate e discussdo de um orcamento de investimentos robustos para a inddstriat , similar
ao que é feito no Plano Safra, tentando buscar furar o bloqueio da ditadura do risco fiscal, que limita

os investimentos da industria, comprometendo o crescimento e o desenvolvimento do pais.

1 Como prop6s o economista André Lara Resende em seminario no dia 30/07/24 no DIEESE (Departamento Intersindical de
Estatisticas e Estudos Socioecondmicos) e em artigo no jornal Valor Econdmico em 06/08/24 p.A4 “...3.Programa Plurianual de
Investimentos publicos e privados, com base em grandes objetivosid® longo prazo, com acompanhamento permanente e

transparente da evolugdo dos custos e dos retornos). Ano VII, nimero 56
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Brasil: Quadro Resumo Saldo do Crédito do Sistema Financeiro Nacional (SFN) : Junho / 2024

. Variagao L
Item Medida Comentarios
Més Ano 12 meses
Em 2024 a relacédo Crédito/PIB tem
ficado acima dos 53% com excecao

Saldo Crédito SFN S/PIB 53,90% 0,40% | 0,50% 1,90% |de fevereiro que foi de 52,9%, a
Gltima vez que a relacdo atingiu
53,9% foi em Dez/15 .

—  isaldo Crédito SFN (RS) R$ 6.018,7 bilhdes | 1,20% | 3,90% | 9,90% g;esjc'memo importante da carteira

S .

8 -

2 Carteira Pessoa Juridica R$ 2.327,3 bilhdes | 2,20% | 2,40% 7,70% Aumento PJ explicada pglo

S segmento de recursos livres.

38 ) rescimen ilibrando em

€ lcarteira Pessoa Fisica R$3.6914 bilhdes | 060% | 4.80% | 11,400 |Crescimentoequilibrandoe
recursos livres e direcionados.

Concessdo Ajuste Sazonal (RS) R$ 594,8 bilhdes 3,00% |14,10% | 9,80% |Maior parte em Recursos Livres.

Inadimpléncia 3,20% -0,10% { 0,00% -0,30% |No ano tem ficado estavel.

ueda maior do spread no

Spread bancério 18,3 p.p. -0,60% ;i -1,30% -3,40% Q P .
segmento de recursos livres.

Saldo Total R$ 3.505,3 bilhdes 1,50% { 3,50% 7,80%

Carteira Pessoa Juridica R$ 1.493,0 bilhdes | 2.90% | 2.10% | 5500 |2estadues: Os principais fatores que
explicam o avanco da carteira no més
foram: Expanséo das carteiras de

Spread bancério 9,9 p.p. -0,10% | -0,60% | -1,60% |desconto de duplicatas e outros
recebiveis (16,4%); financiamento a

% |inadimpléncia 3,30% 010% | 0,20% | 0309 |SXPortasdoeadamento de contrato de
g cambio.
2
Carteira Pessoa Fisica R$ 2.012,3 bilhGes 0,50% | 4,60% 9,50%
Destaques: Aumento da carteira de
financiamento para aquisi¢cao de veiculos
2 Spread bancario 40,2 p.p. -1,10% { -3,30% | -7,20% |(1,8%), crédito pessoal consignado para
g beneficiairos do INSS e crédito pessoal
b para trabalhadores do setor publico.
o Inadimpléncia 5,50% 0,00% | -0,10% -0,80%

Saldo Total R$ 2.513,3 bilhdes 0,80% | 4,40% { 13,00%

Carteira Pessoa Juridica R$ 834,3 bilhdes 1,10% | 3,00% 11,80% Destaques: Crédito com recursos do

Spread bancério 3,80% -0,20% | -0,20% -0,30% BNDES para financiamento agroindustrial,

8 crédito rural com taxas reguladas e
% |inadimpléncia 1,30% -0,20% | 0,10% | -0,30% |crédito rural comtaxas de mercado.
o
'S
(0]
5 Carteira Pessoa Fisica R$ 1.679,1 bilhGes 0,70% | 5,00% 13,70%

Destaques: Crédito comrecursos do

Spread bancério 43pp. 0,00% | 0,00% | -0,60% |ENDES paracapitalde giroe
financiamento a investimentos.

Inadimpléncia 1,40% -0,10% { 0,00% -0,20%

Fonte: Banco Central do Brasil - BCB - Elaboragao DEPE.
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m % PIB - Recursos Livre
Fonte: Banco Central do Brasil - BCB - Elaboragao DEPE.
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Endividamento

Brasil: Divida - Familias (%)
Junto ao Sistema Finaceiro Nacional
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jan/15;39,64
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Fonte: Banco Central do Brasil - BCB - Elaboragao DEPE.
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Taxa de Juros

Brasil: Taxa de Juros Pessoa Fisica (%) a.a.

Periodo Juros Cartao de Cheque CDC - bancos - Empréstimo pessoal
Comeércio Crédito Especial financ.automoéweis Bancos Financeira
Junho / 24 82,90% 397,23% 143,55% 24,75% 54,65% 120,71%
Maio / 24 83,11% 403,53% 142,20% 24,75% 55,37% 121,46%
Abril / 24 84,15% 404,58% 143,28% 25,05% 55,73% 122,21%
Margo / 24 85,00% 410,97% 144,37% 25,34% 56,45% 123,21%
Fevereiro / 24 85,42% 416,35% 145,46% 25,93% 56,81% 124,21%
Janeiro / 24 86,05% 420,69% 146,55% 26,38% 57,54% 124,97%
Dezembro / 23 86,90% 430,02% 147,93% 26,82% 58,63% 125,72%
Novembro / 23 87,76% 424,51% 150,70% 27,42% 59,37% 127,25%
Outubro / 23 88,61% 430,02% 149,59% 27,72% 60,10% 128,01%
Setembro / 23 89,26% 432,24% 150,98% 28,02% 60,84% 128,78%
Agosto / 23 90,55% 427,81% 153,78% 28,93% 61,77% 130,32%
Julho / 23 91,42% 425,61% 155,48% 28,93% 62,52% 131,62%
Junho / 23 92,51% 427,26% 156,90% 29,08% 62,52% 133,18%
Maio / 23 92,08% 422,87% 156,90% 29,69% 62,52% 134,48%
Abril / 23 91,42% 421,78% 156,33% 29,38% 61,77% 133,44%
Margo / 23 90,55% 417,43% 156,33% 29,54% 62,33% 132,13%
Fewvereiro / 23 90,12% 412,04% 155,48% 29,84% 61,96% 131,62%
Janeiro / 23 89,69% 410,97% 155,20% 29,69% 61,59% 132,13%
Dezembro / 22 89,26% 409,37% 154,63% 29,54% 62,33% 132,65%
Setembro / 22 88,18% 400,37% 155,20% 29,23% 63,46% 134,48%

Fonte: Anefac - Associagdo Nacional dos Executivos de Finangas, Administragéo e Contabilidade

Brasil: Taxa de Juros Pessoa Juridica (%) a.a.

Periodo Capital Desconto Conta

de Giro de Duplicata Garantida
Junho / 24 23,29% 21,84% 138,71%
Maio / 24 23,87% 22,13% 140,05%
Abril / 24 24,02% 22,42% 140,58%
Marco / 24 24,60% 23,00% 141,93%
Fewereiro / 24 25,34% 23,29% 143,55%
Janeiro / 24 25,64% 23,58% 145,18%
Dezembro / 23 26,68% 23,87% 147,38%
Novembro / 23 27,27% 24,31% 148,76%
Outurbro / 23 28,02% 24,90% 149,31%
Setembro / 23 28,63% 25,64% 150,14%
Agosto / 23 29,38% 26,53% 151,54%
Julho / 23 30,15% 27,42% 152,38%
Junho / 23 29,84% 27,42% 154,63%
Maio / 23 29,38% 28,32% 153,78%
Abril / 23 28,78% 27,87% 153,22%
Margo / 23 28,93% 27,72% 151,54%
Fewvereiro / 23 29,38% 27,12% 150,70%
Janeiro / 23 28,48% 27,42% 151,26%
Dezembro / 22 27,87% 27,12% 152,66%
Setembro / 22 26,53% 28,32% 150,98%

Fonte: Anefac - Associacao Nacional dos Executivos de Financas, Administracdo e Contabilidade

Marcelo Eisenhower Farias, economista pela PUC-SP, com MBA em financas (IBMEC) e mestre em Economia
Politica pela PUC-SP;
Rosangela de Medeiros Marques, graduada em econgﬁﬂa pela PUC-SP.
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Internacional

A economia internacional apresentou grandes alteracdes nos Ultimos meses, a relacao entre
0 crescimento global e a liquidez internacional tem dado a ténica da politica moentaria.

Conforme retratamos na edicdo anterior do nosso boletim, apesar de a expectativa de corte
nas taxas de juros americana, principal referencial da remuneracdo do capital portador de juros,
essas expectativas foram dissipadas com os resultados da economia, e agora voltaram a ceder.

Efetivamente isso quer dizer que houve 3 momentos em que as projecfes se alteraram
drasticamente. Como podemos ver no gréfico, desde a pandémia a politica monetaria americana
tem tido uma caracteristica que pode se considerar experimental, decorre deste fato, uma grande
incerteza em relacdo aos proOXimos passos.

A taxa de juros de 2 anos, aguela que expressa a expectativa para a Fed Fund Rate, e é a
taxa basica da economia americana e instrumento de politica monetaria do FED — Federal Reserve
— Banco Central Americano. Essa série US 2 Year note Bond Yield, indica ao longo dos ultimos 5
anos, qual seria a taxa de juros média praticada pelo FED para os préximos 2 anos.

Como podemos ver, ao longo de 2024 tivemos 3 momentos distintos: 1° no inicio do ano
quando se esperava gque a taxa média nos préoximos 2 anos seria de aproximadamente 4% ao ano,
2° no final de margo, quando a expectativa seria uma taxa de 5% ao ano e, por ultimo, no dado mais
recente em que a estimativa para os préximos dois anos volta a ser de 4% ao ano.

FRED 2d% = Market Yield on U.S. Treasury Securities at 2-Year Constant Maturity, Quoted on an Investment Basis
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Chaded areas indicate L G recassions Source: Board of Governors of the Federal Reserve System (US) fred.stlouisfed.org
Shaded areas indicate U.5. recessions Y

Para além de “descobrir’ o que sera a politica do FED, vale destacar que para uma taxa média
de 4% as decisdes do FOMC (Federeal Open Market Committee), comité de politica monetaria do
FED poderiam ser considerada mais uma vez extremas.

Atualmente a taxa de juros americana efetiva é de 5,33% entre as bandas oficiais de 5,25 e
5,50%, ou seja, se nos proximos 12 meses a taxa de juros fosse reduzida em 1% em cortes
constantes, seria necessarios cortes adicionais para patamares menores do que 3% para que, na
média a taxa de juros fosse de 4%, conforme préetificado pelos titulos.
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Esse movimento ocorre por conta do esperado hardlanding, expressdo que tem sido
utilizada para retratar a queda abrupta da atividade econdmica e, que até entdo foi decepcionada
algumas vezes, o juro alto se mostrou menos efetivo do que esperado inicialmente.

Essas estimativas atuais estdo fundamentadas na piora no mercado de trabalho americano,
tanto o desemprego atingiu 0 maior patamar em 4 anos como a criacdo de novas vagas de trabalho
apresentou um valor baixo para os patamares recentes e aquém das expectativas de 175 mil vagas

novas vagas.

Chart 1. Unemployment rate, seasonally adjusted, Chart 2. Nonfarm payroll employment over-the-month change,
July 2022 - July 2024 seasonally adjusted, July 2022 — July 2024
Percent Thousands
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Temos discutido a exaustdo da politica monetaria internacional jA& ha algum tempo e,
reconhecemos que a frase “so far so good” tem se aplicado até entdao, mas, 0 mesmo é verdade
para uma queda no precipicio, enquanto nao chega o chao “so far so good”. Porém, a escalada no
endividamento americano pode trazer desafios ainda nédo enfrentados, desafios de 35 trildes de

dolares.

DEBPTOTL 35104770.6 As 0Of 07/31/24 Million

US Total Debt Outstanding US Treasury 0
'DEBPTOTL Index 9 Actions + 97) Edit ~ [Z G 798: US total debt
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José Victor P. Cassiolato — Mestrando P6s-Graduagédo em Economia Politica PUC/SP
José Victor Mori Kiyokawa — Mestrando Pds-Graduagdo em Economia Politica PUC/SP

22

Ano VII, nUmero 56
Agosto/24



DEPE | PUC-SP

Economia Solidaria

O topico “Economia de Francisco” surgiu no boletim DEPE a partir da edigdo de agosto/20, oriunda
da discussao no grupo para ampliar a analise e compreensdo de outros temas relevantes a Economia

Politica, que ndo sdo destacados ou considerados em boletins de conjuntura similares.

Cesta Basica

A preocupacdo com o custo da alimentacdo é uma questao que permeia as relacdes sociais ha
séculos e motivos de constantes embates e discussfes em pautas sindicais, pois tem impacto direto na
possibilidade ou ndo de subsisténcia do trabalhador face um determinado nivel de renda. No Brasil, a
Cesta Basica foi definida pelo Decreto Lei n° 399 de 1938 e vigora até os dias de hoje, dizendo quais
produtos e suas respectivas quantidades sao necessarias, por regides, para garantir o nivel minimo de
alimentagdo necessaria. Dessa maneira, desde 1959 o DIEESE passou a realizar o levantamento do

custo da Cesta Béasica de Alimentos.?

Cesta Basica de Abril de 2024

Em julho o preco dos alimentos apresentou recuo nas 17 capitais onde a pesquisa da Cesta
Basica é realizada. Os maiores recuos foram observados no Rio de Janeiro (-6,97%), Aracaju (-
6,71%), Belo Horizonte (-6,39%), Brasilia (-6,04%), Recife (-5,91%) e Salvador (-5,46%).

Quando olhamos para o desempenho do preco da cesta basica em 12 meses, temos 6
capitais com recuo nos precos. As quedas sdo em Recife (-7,47%), Natal (-6,28%), Aracaju (-4,19%),
Salvador (-2,73%), Joao Pessoa (-1,54%) e Porto Alegre (-0,93%). J4 aquelas capitais com
expansao nesta base de comparacéo, destacam-se Goiania (5,82%), Campo Grande (5,54%) e Séo
Paulo (5,17%). Na tabela abaixo podemos verificar o comportamento dos precos nas 17 capitais
pesquisadas:

Pesquisa Nacional da Cesta Basica de Alimentos
Custo e variacao da cesta basica em 17 capitais
Brasil — Julho de 2024

Variacdo no Variacdo em 12

Capital Valor da Variagéo Porcentagem do Saléario Tempo de ano meses
P cesta mensal (%) Minimo Liquido trabalho (%) (%)
Séo Paulo 809,77 -2,75 62,00 126h10m 6,41 5,17
Florianépolis 782,73 -4,08 59,93 121h58m 3,19 4,83
Porto Alegre 769,96 -4,34 58,95 119h58m 0,45 -0,93
Rio de 757,64 -6,97 58,01 118h03m 2,58 2,64
Janeiro
Campo 736,98 -1,59 56,43 114h50m 5,63 5,54
Grande
Curitiba 718,32 -4,85 55,00 111h55m 3,03 4,06
Goiania 695,98 -2,17 53,29 108h26m 3,98 5,82
Brasilia 694,31 -6,04 53,16 108h11m -0,63 0,98

2 para maiores informacdes metodoldgicas ver Metodologia da PespBisa Nacional da e de Alimentos, disponivel em <
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Vitria 688,45 4,17 52,71 107h16m -0,06 2,06
Belém 682,39 -1,90 52,25 106h19m 5,72 4,92
Fortaleza 677,53 2,84 51,87 105h34m 7,48 2,42
Belo 656,69 -6,39 50,28 102h19m 0,06 0,60
Horizonte

Salvador 579,75 -5,46 44,39 90h20m 3,38 2,73
Natal 575,12 -4,03 44,03 89h37m 3,43 -6,28
Jodo Pessoa 572,38 -4,18 43,82 89h11m 5,55 -1,54
Recife 548,43 5,91 41,99 85h27m 1,92 7,47
Aracaju 524,28 6,71 40,14 81h41m 1,36 -4,19

Fonte: DIEESE - Elaboragao DEPE.

O tempo de trabalho necessario para que um trabalhador adquira uma cesta béasica tendo
vencimentos iguais a um salario minimo vigente (R$ 1.412,00) foi, em média, de 105horas e 08
minutos em Julho. J& no mesmo més de 2023 esse tempo havia sido de 111horas e 08 minutos.

Como sabido, o célculo do salario minimo necessario realizado pelo DIEESE tem como base
o valor da cesta basica. Neste caso, considerando o maior valor verificado em julho, que no caso foi
o de S&do Paulo, o salario minimo necessario para uma familia de 4 pessoas deveria ser de R$

6.802,88, ou 4,82 vezes o salario minimo nacional vigente de R$ 1.412,00.

Rodolfo Viana — Economista e Mestre em Economia Politica — PUC/SP

Microcrédito

O Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado (PNMPO) tem dentre suas funces
basicas, aquecer a geracao de trabalho e renda para os microempresarios, explorando os dados
apresentados nos graficos abaixo, de saldo e taxa média de juros mensais do microcrédito,
observamos que o saldo do microcrédito em junho/24 ficou em R$ 7.643 milhdes elevacao de +6,4%
com relagdo ao més anterior, no ano a queda € de -5,1% e nos ultimos 12 meses esta acumulado
em -31,3%. Foi o melhor saldo desde o més de janeiro/24. Quanto a taxa de juros cobrada, ocorreu

uma reducédo de -0,7% no més atingindo o patamar de 45,9% a.a..
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Brasil: Saldo Microcrédito

(RS milhdes)
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Fonte: BCB - Elaboragao DEPE.
Brasil: Microcrédito
Taxa Média de Juros
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Fonte: BCB - Elaboragao DEPE.

Plano Safra da Agricultura Familiar:

No dia 03/07/24 o Governo Federal langcou o Plano Safra da Agricultura Familiar 2024/2025
gue tem como objetivo central, fortalecer a agricultura familiar e promover a produgéo sustentavel
de alimentos saudaveis para o pais.

Para isso, o governo federal elevou em relacdo ao ano anterior os recursos do Pronaf
(Programa de Fortalecimento da Agricultura Familiar) para R$ 76 bilhdes de reais, isso representa

6% de aumento em relacdo ao disponibilizado n%grimeiro ano do atual governo e 43,3% a mais do
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que foi apresentado no Plano Safra de 2022/2023 ultimo ano do governo Bolsonaro.

1 - Brasil - Plano Safra - Agricultura Familiar - (R$ milhdes)

Programas 2022/ 2023 (R$) 2023/ 2024 (R$) 2024 / 2025 (R$)
PRONAF (Programa de Fortalecimento da Agricultura Familiar) 53.000 71.600 76.000
PROAGRO MAIS 1.900 5.900
GARANTIA SAFRA 960 1.000
PGPM BIO 50 45
ATER (Assisténcia Tecnica e Extensao Rural) 200 307
COMPRAS PUBLICAS 3.000 2.400
ECOFORTE 0 100
TOTAL 53.000 77.710 85.752

Fonte: Ministério de Desenvolvimento Agrario e Agricultura Familiar

Além de um montante maior para a safra atual, ocorrera reducao de taxas de juros de algumas
linhas de empréstimo, sobretudo para produtos agroecoldgicos.

O lancamento do programa Ecoforte é outro destaque, que tem como objetivo o
fortalecimento da rede de agroecologia no pais que podera beneficiar 40 redes de apoio ou
aproximadamente 30 mil familias.

A inclusdo do instrumento dos Fundos Garantidores apoiando Cooperativas de Agricultura
Familiar e diretamente Agricultores Familiares com renda anual de até R$ 100 mil reais € um outro
ponto importante.

Abaixo quadro com um resumo das medidas adotadas para o Plano Safra Agricultura Familiar

2024/2025.
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finandizmento Objetivo Alimentos Tana d2juros a.4.
odugio de alimentos oz cssfa bisicad
paralalp( U[’m. Iamn mamsac HrozFeiido Mendioca Frutas, lequmes e verduras Lefe W
. orsilef s & bras lefos
PronafCusto para produtos da sockobiodivers iade agoemlogia e Aimentos agroecoldgioos Acal Babagy Castanha do Brasil PequiGuarand .
rgariccs Umbu ol
3- Leite
Financiamento Objetivo Valor RS Taxa dejuros a.a.
Aimentacdo animal medicades, produbs de higiere de
(rdenhae de tanques 300
Rquiicdo de embrides qualifcados para produgiode
EstrategiaNecional para  Emezs i & melhoramento genéico Rebma "
Desenvolvimentoda  construcdo de ins lagdes; Fomacio e reauperaciode 500 3005
Cadatolete P2
Maquines ¢ equipamentos de pequeno pate incindo
aquis‘i@dehrques Geresfiamenoeordenhaeirs g 50000 2504
mecanicas
§- Arroz da Gente
Finandizmento Objetivo Valor RS Taka dejuros 4.4,
1) Cédito;
2 Acompanhamento Técnico;
Estrategianacionalpaa 3 Fomeno; Mo el
il teodinte 4 rens >3;rala‘armﬂc;nvenciﬂanal'!
oz daggricutturatamilar 5| Benefciament; o ’
) Comercializago;
) Contratos de Opcdo;

5-Linhas sustentaveis de investimento

Finandamento Objetivo Valor RS Taiadejuosaa.
Agroecologia, Biogconomia, i ) .
L Investimento: reducao na taxadejuros de 4% para 300
Semiarido e Aorestas
Produtivas Gusteio: Reducao na faxa de uros de 3% para 200%
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Financiamento Objetivo Aumento de limitede financiamento Tava dejuros a.a.
> Principais Medidas:
Restauro ambiental 1) Crédito - Pronaf Floresta;
rodutivo em territorios Assisténcia Técnica e Bxtensdo Rural;
P ) 2 o " ) de RS 80 mil para RS 100 mil 3,00%
rurais ¢ assentamentos da 3 Viveiros Comunitarios e Banco de Sementes;
reforma agraria 4) Unidades demonstrativas de Sistemas
Agroflorestais
1 - Agroecologia

Financiamento (Objetivo Volume RS Plblico Alvo
Para promovero
fortalecimento e ampliacao

PlaG ECOFORTE (BNDES+FBB) RS 100 milhdes (recursos ndo reembolsaveis) 40Redes apoiadas
das redes de agroecologiae
producdo organica.
Para promover atransicao
agroecologica Edital da Terra 4 Mesa R$ 36 milhdes A0mil agricultores familiares beneficiarios
da agricultura familiar
8 - Mais Alimentos

Financiamento Volume RS Taxa de juros a.a.
Novalinha para
financiamento de maquinas Limite de financi amento RS 50 mil Reducaodataxa de juros de 5% para 2,5% a.a.
de menor porte

Fonte: Minsrio de Desenvolvimenio Agréro e Agnicultura Famiar
Brasil - Plano Safra da Agricultura Familiar 2024 - 2025

9-Inclusao Produtiva

Financiamento Objetivo Volume RS Taxa dejuros a.a.
Novos limites: Toateiros 0%
) axadejuros: 0,5%acano
. R 35 mil para familias com nova renda de 1) Mulheres: RS 15mil; J '
Novos limites: . ) ) N ) Prazo de pagamento: 3anos
enquadramento de até RS 50 mil porano 2] Unidade familiar: RS 12 mil; . o
) . Bonus de adimpléncia: 25% a 40%
3} Jovens: RE 8 mil;
10 - Mulheres Rurais
Financiamento Objetivo Volume RS Taxa dejuros a.a.
>R$30milhdes para fortalecimento das organizacdes produtivas e
Edital Organizacdo Produtiva e Econdmica  econdmicas de mulheres rurais;
. > 300 organizaces de mulheres agricultoras beneficiadas;
RS 60 milhoes i

>R$30milhdes para Promocao da autonomia econdmica das
mulheres rurais;
Imilagricultoras familiares beneficiadas;

w

Fdital Quintais Produtivos
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Financiamento Objetivo Volume RS Taxa dejuros a.a.
. >Taxade Juros 0,5% a0 ano;
Melhares condoes o > Banus de adimpléncia:
microcrédito rural para Nova linha Pronaf B Jovem >Limite de financiamentode RS8 mil; amp_
jovens agricultores com :P b
i renda b) 40%areas de atuacdo Sudene & Sudam|
Pronaf Jovem > Aumentodo limite definanciamento de RS 25para RS30mil;  >Reducdodataxa de 4% para 3%ao ano;
12- Programa Coopera Mais Brasil
Financiamento Objetivo Ampliacdodo Crédito VolumeR§
+(Gestao >Qusteio (Industrializagao) RS 33milhdes;
700 cooperativas apoiadas +(rédito Cooperativa Singular > Investimento (agroindistria) RS 50 milhdes;
em 24 +Agroindstrias > Cotas-Partes: RS S milhdes;
+Acesso a mercados Cooperativa Central >Custeio RS 55 milhies;
13-Inclusao daAgricultura Familiar em Fundos Garantidores
Tipo de Garantia Objetivo Cobertura
1. Fundo Garantidor de
Operages; > Beneficiérios:
2, Fundo de Avalas Micro e 1) Cooperativas da Agricultura Familiar Com faturamento anual
Pequenas Empresas Garantia do Crédito te ate RS 4,8 milhdes;
FAMPE/SEBRAE; 2) Agricultores Familiares Com renda bruta anualde até RS 100
3 Fundo Garantidor Para mil (Somente no FGO)
nvestimentos FGI
14- Pronaf A: Reforma Agraria
Financiamento Objetivo Tipo Volume e Taxa
o Pronaf AJC (custeial; >Limite de RS 12 milpara RS 20 mil Taxa de juros: 15%a0 ano
Assentados Quilombolse Ampliacao do limite de financiamento e da
' remuneracao de ATER (Assisténcia Técnicae _ _ _ -
Indigenas . >de RS A milpara RS 50 mil; Taxa de juros: 0.5% a0 ano;
Extensdo Rural) _ . L
PronafA (investimento): >Bonus de adimpléncia: 40%;
>ATER:de RS 1,5 mil para RS 2 5 mil;
15- Nova linha do Pronaf para regularizagao fundiaria
Financiamento Objetivo Volume RS Taxa dejuros a.a.
Financiamento de todas as etapas do processo de
regularizacdo fundiaria de imdveis rurais, >Taxade juros:6% a0 ano;
Regularizagao Fundidria  incluindo despesas com senigos de >Limite de financiamento: RS 10 mil; >Prazo depagamento: 10 anos;

georreferenciamento, ributos, emolumentos &
Clstas cartoriais.

>incluidos3anosde caréncia;

Fonte: MinsEnio de Desenvolumeni Agréro & Agricultura Famiar
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Desigualdade: Seguranca Alimentar e Nutricao no Mundo

No dia 24/07/2024 foi langado no Rio de Janeiro o Relatério Anual intitulado “O Estado da
Seguranca Alimentar e da NutricAo no Mundo 2024 — Financiamento para acabar com a Fome,
Inseguranca Alimentar e Desnutricdo em todas as suas formas (SOFI)”, elaborado por cinco
agéncias relacionadas a ONU (Organizacdo das Nac¢bes Unidas) que sdo a Organizacdo das
Nacbes Unidas para a Alimentacéo e a Agricultura (FAO), o Fundo Internacional de Desenvolvimento
Agricola (FIDA), o Fundo das Nag¢des Unidas para a Infancia (UNICEF), o Programa Mundial de
Alimentos das Nac¢des Unidas (WFP) e a Organiza¢cao Mundial da Saude (OMS).

Como podemos observar na tabela abaixo (extraida do relatério) o nimero de pessoas
subnutridas entre 2005 e 2023 aumentou significativamente a partir da pandemia, e em 2023 atingiu
a marca de 733,4 milhGes de pessoas que naquele ano passaram fome® no mundo. Isso representa
uma em cada 11 pessoas no mundo e na Africa, regido onde o problema foi mais severo uma em

cada 5 pessoas passaram fome.

FFEESA NUMBER OF UNDERNOURISHED PEOPLE, 2005-2023

Number of undernourished
2015 2017 2018 2019
(millions)

WORLD 798.3 604.8 570.2 541.3 557.0 581.3 669.3 708.7 7238 7334
AFRICA 184.4 167.4 192.1 2116 221.2 231.0 256.5 269.6 284.1 298.4
Morthern Africa 14.7 12.8 12.7 14.7 15.0 14.8 15.7 18.3 19.3 20.7
Sub-Saharan Africa 169.7 154.6 179.4 196.9 206.2 216.2 240.8 251.4 264.8 277.7

Eastern Africa 95.7 83.7 96.3 109.0 112.7 119.7 128.1 133.7 139.8 1385

Middie Africa 383 30.4 36.6 40.0 425 449 513 53.7 54.0 62.2

Southern Africa 26 4.2 5.3 45 4.6 4.7 55 6.2 6.5 6.6

Western Africa 33.1 36.4 41.1 43.4 46.5 46.9 56.0 57.8 64.5 70.4
ASIA 552.6 391.4 336.3 2849 289.6 305.7 361.7 3846 386.5 3845
Central Asia 82 4.1 2.7 2.4 2.1 1.9 2.4 2.5 2.4 2.3
Eastern Asia 105.4 42.8 n.r. n.r. nr. n.r. n.r. n.r. nr. n.r.
South-eastern Asia 95.7 69.8 49.5 385 37.7 36.6 37.3 39.0 41.6 41.7
Southern Asia 325.2 258.4 236.1 194.6 197.3 216.9 268.3 288.6 2849 2809
Western Asia 18.2 16.2 24.7 28.0 29.6 30.2 315 33.0 355 37.1

estarn Ass and 329 29.0 37.3 42.7 446 449 47.2 51.3 54.8 57.8
M ERCABEAN 998 360 325 36.3 37.6 363 422 453 439 410
Caribbean 7.2 59 5.5 5.6 6.0 6.0 6.8 6.8 75 7.7
Latin America 426 30.1 27.0 30.7 31.7 303 35.4 385 364 333

Central America 11.2 10.0 10.7 10.2 10.4 9.7 9.9 10.3 10.6 10.5

South America 31.4 20.1 16.3 20.5 21.2 20.6 25.4 28.2 25.8 228
OCEANIA 23 2.7 28 28 3.0 31 29 33 32 33
A"l%ﬁnumﬁmm“ nr. nr. n.r nr. nr. n.r. n.r. nr. n.r. nr.
NOTES: n.r. = not reported, as the prevalence is less than 2.5 percent. Regional totals may differ from the sum of subregions, due to rounding and

non-reported values. For country compositions of each regional/subregional aggregate, see Notes on geographic regsons in statistical tables at the
end of the report. * Values are based on the point estimates; the values of upper and lower bounds of the estimated ranges for 2020 to 2024 can be
found in the

SOURCE: FAQ. 2024. FAOSTAT: Suvite of Food Security Indicators. [Accessed on 24 July 2024).
Licence: CC-BY-4.0.

Fonte: https://openknowledge.fao.org/items/18143951-4b0a-46d6-860b-0f8908745dal
A estimativa apontada no relatério é que em 2023 cerca de 28,9% da populagéo global (2,3

bilhdes de pessoas) tiveram inseguranca alimentar moderada ou grave , ou seja, hao tiveram acesso

3 Fome: Uma sensacao desconfortavel ou dolorosa causada por ed}gia insuficiente da dieta. No relatério, fome é sindnimo de

subalimentacéo cronica e € medido pela prevaléncia de subalimentac&o. Ano VII, nimero 56
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constante a uma alimentacdo adequada. Em 2015 esse numero era de 1,6 bilhdes de pessoas e
em 2019 chegou a 1,9 bilhdes de pessoas, uma variacdo de 19,7% no periodo de 2019 até 2023 um
aumento de 382,9 milhdes de pessoas a partir da pandemia.

No Brasil, um dos mais importantes pontos a ser destacado, diz respeito ao avanco ocorrido
nas informagdes divulgadas em 2024 na questdo da inseguranca alimentar. No triénio de 2020-2022
a inseguranca alimentar severa correspondia a 18,3 milhdes de pessoas e no triénio 2021-2023
representava 14,3 milhdes de pessoas, uma reducdo de 4 milhdes de pessoas que deixaram a
inseguranca alimentar severa na comparacao do triénio.

Na contribuicdo para superacdo da inseguranca alimentar no mundo, o relatério destaca a
urgéncia de melhoria e aumento dos instrumentos de financiamento, (dos 119 paises de baixa e
meédia renda, apenas 37% possuem diversas opg¢des de financiamento) sobretudo em paises que
apresentam um nivel elevado de fome, e que seja ampliado o acesso principalmente para mulheres,
povos indigenas, pequenos agricultores e pequenas e médias empresas agroalimentares.

Isso tudo € necessario porque até o momento, a ODS (Objetivo de Desenvolvimento
Sustentavel) de niumero 2 que é o de Fome Zero até 2030 esta distante de ser alcancado.

Os dados e informag0des discutidas neste item do boletim foram obtidos nos seguintes links:

https://www.fao.org/brasil/noticias/detail-events/pt/c/1707863/

https://www.gov.br/secom/pt-br/assuntos/noticias/2024/07/mapa-da-fome-da-onu-

inseguranca-alimentar-severa-cai-85-no-brasil-em-2023
https://openknowledge.fao.org/items/18143951-4b0a-46d6-860b-0f8908745dal
https://www.fao.org/faostat/en/#data/FS

31

Ano VII, nUmero 56
Agosto/24



DEPE | PUC-SP

Redacao: Boletim DEPE, Ano IX, n. 57.

Professor responsavel: Antonio Corréa de Lacerda, Prof. Dr. - PUCSP

Equipe de redagao:

Ana Claudia Del Ciel, mestranda em Servico Social pela PUC-SP;

Ana Paula Negreli Persici Vassallo, advogada e mestre em Economia Politica pela PUC-SP
Cassio Oliveira bacharel em Rl e mestrando Economia PUC-SP;

Emerson Davi Pereira Braz, economista e mestrando ( Coordenador ) pela PUC-SP;
Gabriela Fioretti, economista e mestranda em ciéncias econdmicas pela PUC-SP;

José Victor P. Cassiolato — Mestrando Pés-Graduagdo em Economia Politica PUC/SP

José Victor Mori Kiyokawa — Mestrando Pds-Graduacdo em Economia Politica PUC/SP
Marcelo Eisenhower Farias, economista pela PUC-SP, com MBA em finangas (IBMEC) e
mestre em Economia Politica pela PUC-SP;

Mariel Liberato, mestre em Economia Politica pela PUC-SP;

Miguel Huertas Neto, economista e mestre em Economia Politica pela PUC-SP;

Pablo Henrique Romero dos Santos, graduando em Economia Politica pela PUC-SP;

Raul Dias, Economista e Mestre em Economia Politica pela PUC-SP;

Ricardo Reis, economista, mestrando em Economia pela PUC — SP;

Rodolfo Viana, economista e mestre em Economia Politica pela PUC-SP;

Rosangela de Medeiros Marques, graduada em economia pela PUC-SP;

Tiago Antonio de Oliveira, economista e mestre em Economia Politica pela PUC-SP

Grupo de Pesquisas em Desenvolvimento Econdmico e Politica Econémica (DEPE)
Programa de Pés Graduacdo em Economia Politica da PUC-SP (PEPGEP)
Rua Ministro Godoi, 969, 42 andar, sala 4E17, Perdizes, S3o Paulo/SP - Tel. 11-3670-8516

E-mail ecopol@pucsp.br; boletimdepepucsp@gmail.com
Site http://www.pucsp.br/pos-graduacao/mestrado-e-doutorado/economia
Edicdo elaborada com informacg&es disponiveis até 17/08/2024

32

Ano VII, nUmero 56
Agosto/24



