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Destaques do dia

o Avanco do indice de Confianca Empresarial em agosto reforca expectativa de retomada gradual da
economia.

o Producgdo de celulose recuou entre junho e julho, refletindo a retracao das exportagoes.

o Fluxo cambial registrou saidas liquidas de USS 3,6 bilhdes na quarta semana de agosto, em fun¢do do
saldo negativo da conta financeira.

o Resultado primdrio do setor publico consolidado apresentou déficit de RS 16,1 bilhdes em julho.
o Crescimento do PIB do segundo trimestre dos Estados Unidos foi revisado de 2,6% para 3,0%.

o Acelerac¢do da inflacdo na Area do Euro em agosto refletiu a maior alta dos precgos de energia.

Avan¢o do indice de Confianga Empresarial em agosto refor¢a expectativa de retomada gradual da
economia

O indice de Confianca Empresarial subiu 0,9 ponto para 85,8 pontos entre julho e agosto, de acordo com os
dados divulgados ha pouco pela FGV, considerando a série com ajuste sazonal. A melhora do indicador
refletiu principalmente o comportamento do componente de situacdo atual, que subiu 0,8 ponto, para 81,3
pontos, enquanto as expectativas ficaram praticamente estdveis, avancando 0,2 ponto. Esse resultado se
soma aos demais indices de confianca divulgados nos ultimos dias para reforgcar nossa expectativa de
retomada gradual da atividade econémica nos préximos trimestres.

Atividade

Iba: queda das exportagoes explicou o recuo da producio de celulose entre junho e julho

A producgdo brasileira de celulose somou 1,6 milhdo de toneladas em julho, de acordo com os dados
divulgados ontem pela Industria Brasileira de Arvores (Iba). O resultado equivale a uma queda de 3,8% ante
junho, explicada pelo recuo de 18,6% das exportacdes, na série dessazonalizada pelo Depec-Bradesco. Na
comparagao interanual, a produgdo avangou 0,9%, enquanto as exportagdes recuaram 10,5%. No mesmo
sentido, a produgdo de papel apresentou retragdo de 0,6% na comparagdao com junho. J& as vendas
domésticas de papel ficaram praticamente estaveis (0,2%), enquanto as vendas ao mercado externo
avancaram 1,3%. Na comparagdo interanual, por outro lado, a produgdo de papel teve alta de 2,2%, com
crescimento das vendas domésticas (2,0%) e recuo das exportagdes (-4,4%).

Setor Externo

BC: fluxo cambial registrou saidas liquidas de US$ 3,6 bilhdes na quarta semana de agosto, refletindo o
saldo negativo da conta financeira

O fluxo cambial registrou saldo negativo de USS 3,6 bilhdes na semana compreendida entre os dias 21 e 25
de agosto, de acordo com os dados divulgados ontem pelo Banco Central. A conta financeira foi a
responsavel por esse resultado, ao encerrar a semana com déficit de USS 3,6 bilhdes. Para tanto, foram
registradas compras de USS 7,7 bilhdes e vendas de USS 11,3 bilhdes. A conta comercial, por sua vez,
manteve-se praticamente zerada, ao apresentar superdvit de USS 3 milhdes. Tal equilibrio se deveu ao
cadmbio contratado para exportacdes em nivel semelhante ao contratado para importacdes, de USS 2,8
bilhdes. Com esse resultado, o fluxo cambial acumula déficit de USS 141 milh&es em agosto e superavit de
USS 4,7 bilhdes no ano.
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Fiscal

BC: resultado primério do setor publico consolidado chegou a um déficit de RS 16,1 bilhées em julho

O resultado primario do setor publico ficou negativo em RS 16,1 bilhdes em julho, conforme divulgado
ontem pelo Banco Central. Com isso, o setor publico acumulou déficit de RS 170,5 bilhdes nos dltimos 12
meses, o que representa 2,7% do PIB. Para tanto, em julho as contas do governo central chegaram a um
déficit de RS 14,0 bilhdes e os governos regionais tiveram resultado negativo em RS 2,7 bilhdes. A divida
bruta do governo geral, por sua vez, atingiu 73,8% do PIB no ultimo més, ante 69,5% no final do ano
passado.

Internacional

EUA: Crescimento do PIB do segundo trimestre foi revisado para 3,0%

A estimativa de crescimento real do PIB do segundo trimestre dos Estados Unidos foi revisada para cima, de
2,6% para 3,0%, de acordo com os dados divulgados ontem pelo Bureau of Economic Analysis (BEA). O
principal motivo para esse movimento foi a revisdo do crescimento do consumo, de 2,8% para 3,3%. Quanto
ao indice de pregos PCE, ndo houve alteragdo em relagdo a estimativa anterior, permanecendo em 0,3%.
Apesar da revisdo altista do PIB do segundo trimestre, mantemos nossa projecdao de crescimento da
atividade de 2,1% em 2017, refletindo os provaveis efeitos do furacdo Harvey, que pode retirar até 0,5
ponto percentual do crescimento no periodo. Outro dado divulgado ontem foi a pesquisa ADP sobre o
mercado de trabalho no setor privado, que apontou a criacdo de 237 mil vagas em agosto, surpreendendo
positivamente o mercado, que esperava que 180 mil novas vagas fossem criadas. Tal surpresa sinaliza que o
mercado de trabalho permaneceu aquecido em agosto, colocando um viés de alta para a mediana das
estimativas para o dado oficial da geracdo de vagas formais ndo-agricolas (payroll), a ser conhecido amanha.

Area do Euro: aceleragdo da inflagdo em agosto refletiu a maior alta dos pregos de energia

O indice de precos ao consumidor da Area do Euro registrou alta de 1,5% em agosto na comparagdo
interanual, acelerando ante a elevagdo de 1,3% observada em julho, segundo dado preliminar divulgado
hoje pela Eurostat. O resultado ficou acima da mediana das expectativas do mercado, de uma alta de 1,4%.
Esse movimento refletiu principalmente a aceleragdo dos pregos de energia, que cresceram 4,0%, ante
avanco de 1,9% na leitura anterior. Os nucleos, no entanto, apresentaram movimento mais comportado,
com o indicador que exclui energia registrando alta de 1,2%, indicando que o cendrio de inflagdo na Area do
Euro ainda permanece favoravel. Mesmo assim, os Ultimos dados apontam para um crescimento robusto da
economia do bloco no terceiro trimestre, o que deve levar o Banco Central Europeu a comecar a discutir a
retirada dos estimulos monetarios nas préximas reunioes.

China: indices PMI mostraram acelerag¢do da industria e desaceleragio do setor de servigos, puxada pelo
setor de construgao

O indice PMI da industria de transformacao, calculado pelo escritdrio de estatisticas da China (NBS),
divulgado na noite de ontem, registrou alta de 0,3 ponto para 51,7 pontos, acima da expectativa do
mercado, que era de 51,3 pontos. Tal resultado estd associado a melhora dos componentes de producao
(alta de 0,6 ponto) e encomendas (elevag¢do de 0,3 ponto), que mais do que compensaram as quedas de 0,5
ponto nas encomendas de exportacao e de 0,6 ponto nos estoques de bens finais. Essa composi¢cdo do
indicador industrial de agosto, com queda dos estoques e alta das encomendas, sugere um cenario positivo
para a atividade industrial no proximo més. Em contrapartida, o indicador de atividade do setor de servicos
desacelerou de 54,4 pontos para 53,4 pontos, puxado principalmente pelo componente ligado a construcao
civil, que registrou queda de 4,5 pontos (de 62,5 pontos para 58,0 pontos), refletindo os impactos negativos
do tufdo e das fortes chuvas registradas durante o més de agosto. Mesmo com o desempenho positivo para
a industria sugerido por essa divulgacdo, mantemos, por ora, nossa visao de que a economia devera
desacelerar de forma controlada e moderada neste semestre.

Departamento de Pesquisas e Estudos Econdémicos 2




> Bradesco Boletim Diario

Tendéncias de mercado

Os mercados acionarios operam sem tendéncia Unica nesta quinta-feira. As bolsas asidticas fecharam o
pregdo no campo negativo, com excec¢do de Toquio, cujo indice avangou 0,7%. As bolsas europeias operam
em alta, mesmo movimento sinalizado pelos indices futuros para as bolsas dos Estados Unidos ao longo do
dia. No mercado de divisas, o ddlar ganha valor ante as principais moedas dos paises desenvolvidos e
emergentes, a espera dos dados de atividade dos Estados Unidos.

No mercado de commodities, os pregos do petrdleo se recuperam, apds nova queda dos estoques do
produto nos Estados Unidos na ultima semana. As cotacGes das commodities agricolas ndo apresentam
tendéncia Unica, enquanto os metais industriais seguem negociados em alta, impulsionados pelo avanco do
indice PMI da China.

O mercado deve reagir a aprovagdo no plenario da Camara dos Deputados da Medida Proviséria que cria a
TLP, a nova taxa de referéncia para as operacbes do BNDES. Na agenda doméstica, o destaque serad a
divulgagdo da PNAD Continua de julho. Esperamos que a taxa de desemprego tenha ficado em 13,0% no
periodo. Além disso, serdo divulgados os indicadores industriais da Fiesp referentes a julho, e o indice de
expectativas do consumidor da CNI.

Agenda do dia

Previsao Previsao
mercado DEPEC

9:00 Brasil IBGE: Pnad Continua (jul) 13,3% 13,0%
- Brasil Fiesp/Ciesp: Indicadores industriais - INA e NUCI (jul)
- Brasil CNI: indice Nacional de Expectativa do Consumidor (ago)

9:30 EUA Rendimento pessoal (jul) 0,3% (m/m)

9:30 EUA Gastos pessoais (jul) 0,4% (m/m)
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Indicadores do Mercado

Variacs Variacs Variacs
30/08/17 ar-llag:ao ariacao ariacao
Diaria Mensal |Interanual

Ativos brasileiros

Taxa Selic - meta (% aa) (*) 9.25 0.00 0.00 -5.00
Taxa de juros prefixada 360 dias - Swap Pré-DI (% aa) (*) 7.84 0.00 -0.45 -5.27
Taxa de juros em USS 360 dias - Swap cambial (% aa) (*) 2.54 0.00 0.30 0.27
Contrato futuro de DI com vencimento em janeiro/18 (%) (*) 7.81 -0.01 -0.46 -4.97
Contrato futuro de DI com vencimento em janeiro/19 (%) (*) 7.76 -0.02 -0.33 -4.52
Titulo do Tesouro indexado ao IPCA - NTN-B 2024 3,222.65 3.70 -35.38 277.34
Titulo do Tesouro indexado ao IPCA - NTN-B 2050 3,330.89 -7.51 -57.69 327.49
Risco Brasil - CDS 5 anos (em pontos) (*) 200.35 -0.10 -15.00 -57.02
Taxa de cAmbio (spot) - RS/USS (**) 3.16 -0.15 0.90 -2.52
indice de agdes Ibovespa (em pontos) (**) 70,886 -0.62 8.23 21.02
indice de agdes IBrX (em pontos) (**) 29,428 -0.54 8.02 21.13
Ativos internacionais
indice de agdes EUA - S&P (**) 2,458 0.46 -0.59 12.93
indice de a¢des Europa - Bloomberg 500 (**) 249.89 0.75 -1.68 8.12
indice de a¢des Japdo - Nikkei (**) 19,507 0.74 -2.27 16.63
indice de agdes China - Shanghai (**) 3,364 -0.05 3.39 9.40
Treasury Bond - 10 anos (%) (*) 2.13 0.00 -0.16 0.56
Euro - USS/€ (**) 1.19 -0.7 1.1 6.6
lene - ¥/USS (**) 110.24 0.5 -0.4 7.1
Libra - USS/E (**) 1.29 0.0 -1.6 H1.9)
Peso mexicano - MXN/USS (**) 17.72 -0.7 -0.3 -5.8
Yuan - RMB/USS (**) 6.60 -0.1 -2.0 -1.3
indice de commodities em USS - CRB (em pontos) (*) 176.87 -0.7 -5.2 -5.9
Petréleo - Brent (USS/barril) - 12 futuro (**) 50.86 -2.2 -3.2 5.1
Ouro (USS$/Onca Troy) - spot (**) 1,310 -0.2 3.3 -0.2
Soja (USS/bushel) - Chicago, 12 futuro (**) 923 -0.8 -7.8 -4.4
Milho (USS/bushel) - Chicago, 12 futuro (**) 330 -1.2 -12.0 8.4
Boi (RS/arroba) - BMF, 12 futuro (**) 143 0.9 15.4 -4.1

(*) Variagdes em pontos percentuais
(**) Variagbes percentuais
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