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Atividade M/M
Industria 0.10% 1.20% -1.30%
Varejo -2.50% 0.50% -3.00%
Servicos 0.30% 2.50% 2.80%
IBC-Br* -0.20% 2.36%

*

Estimativa Inter

Atividade mais fraca em junho

Dos trés setores pesquisados pelo IBGE, apenas varejo teve
desempenho negativo. Entretanto, o que se nota é
enfraquecimento da atividade econdmica, com os setores com
desempenho positivo mascarando fragilidades, com a tendéncia de
acomodacdo da atividade permanecendo. De toda forma, ainda se
nota a atividade mantendo crescimento robusto, mas com sinais de
fragilidade na margem para diversos segmentos da economia,
particularmente os sensiveis a crédito, como veiculos.

um

Os dados de momento sugerem que o 22 trimestre deverd ser de
crescimento menor. O varejo acumula queda no 29 trimestre em
conjunto com estabilidade da indulstria e expansdo amena nos
servigos. No outro lado, a performance robusta da agropecudria deve
amortecer o resultado do PIB no 2T25, embora numa magnitude bem
menor do que foi observada no 1T por conta da supersafra.

Para os préximos meses esperamos a continuidade dessa tendéncia
de acomodacdo. O aperto monetdrio empreendido pelo Copom ja
comeca a ser transmitido para atividade real e deve comecar a pesar
de maneira mais significativa ao fim do 32 trimestre. Com as tarifas de
50% exercidas pelos EUA ja em vigor, devemos observar alguns
impactos nas exportagées e na atividade industrial, embora o pacote
de medidas de apoio as empresas afetadas que foi anunciado pelo
governo deva compensar parte destes efeitos, ao custo de impacto
fiscal e distorcdo crediticia, ainda que ndo possuam grande

magnitude.. )
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Producao industrial abaixo do esperado

Producdo industrial avancou na margem em junho, em 0,1%, abaixo do
esperado pelo mercado. Frente a junho de 2024 houve queda de 1,3%
na producdo, enquanto o acumulado no ano alcanca 1,2% e nos ultimos
12 meses 2,4%.

O avango no més foi disseminado entre 17 dos 25 ramos industriais
pesquisados, com destague para a producdo de veiculos, que avangou
2,4%. Na ponta negativa, o destaque foi o recuo de 1,9% nas industrias
extrativas e de 2,3% nos combustiveis e de 1,9% de produtos
alimenticios, trés dos ramos com maior peso sobre o indice, limitando a
taxa de crescimento no més.

Dentre as grandes categorias econOmicas destacamos o avanco de 1,2%
dos bens de capital, recompondo, parcialmente, a queda de 1,6%
observado em maio. Entretanto, o setor continua em tendéncia de
queda no acumulado em 12 meses, acumulando ganhos de 7%, menor
valor desde novembro de 2024.

De modo geral, o resultado reafirma a tendéncia de desacelera¢do do
setor industrial, que devera ter contribuicdo quase nula para o PIB do
29 trimestre. De acordo com a PIM, o crescimento do setor no segundo
trimestre foi de apenas 0,07%. Para os préximos meses, esperamos
continuidade da atual tendéncia, reforcada pelos indicadores
antecedentes. Mesmo com o recuo parcial das tarifas americanas, o
setor ainda deverd ser o principal afetado, dado que carnes e café
ainda estdo sujeitos a tarifa de 50% a entrar em vigor no préoximo dia 7.

Varejo surpreende negativamente

O volume de vendas no varejo restrito registrou queda de 0,1% em
junho enquanto o varejo ampliado, que abrange veiculos e materiais de
construcdo, registrou queda de 2,5%, ambos ajustados sazonalmente. O
resultado veio bem abaixo das expectativas e a contragdo ocorreu na
maioria das categorias da pesquisa, com os principais impactos
negativos ocorrendo nas vendas para supermercados, farmacéuticos,
veiculos e construcao.

Os dados de junho consolidam a tendéncia de desaceleragdo mais
ampla na atividade econémica, com o volume acumulado em 12 meses
tendo alta de apenas 2% contra os 3,7% registrados no fim do ano
passado, e demonstram a chegada das defasagens da politica
monetdria restritiva na atividade econ6mica por meio do canal de
crédito, particularmente no segmento de financiamento veicular como
visto nas ultimas leituras de concessao de crédito.

Com o varejo ampliado registrando queda de 1,67% no 2° trimestre
frente o 1T25 e uma producdo industrial estavel com variacdo de
apenas 0,07% no mesmo periodo de referéncia, o PIB do segundo
trimestre deverd ser mais fraco do que o primeiro, e embora o
mercado de trabalho ainda robusto com expansdo firme da massa
salarial real sinalize que a desaceleracdao na economia nao seja brusca,
as portas ficam abertas para um segundo semestre ainda mais fraco,
com a possibilidade de uma recessao técnica no PIB.
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Volume de Vendas no Varejo
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Volume de servicos avanca em junho

Em junho, o volume de servigos avangou 0,3% frente a maio, acima da
expectativa que era uma estabilidade no més. Com isso, o setor se
encontra 18,0% acima do nivel pré-pandemia e renova o ponto mais
alto da série histérica. Em comparagdao com junho de 2024, o setor
avancou 2,8%, acumulando crescimento de 2,5% no ano e de 3% nos
ultimos 12 meses.

Apesar do avango no més, apenas o grupo de Transportes apresentou
variacdo positiva, de 1,5%, devido a melhora no transporte rodoviario
de cargas e aéreo de passageiros, puxando o resultado do setor como
um todo. No geral, vemos um desempenho bem negativo. Servicos
prestados as familias recuou 1,4% no més, terceiro més consecutivo de
gueda, crescendo apenas 0,4% no 22 trimestre, sugerindo uma
desaceleracdo na demanda por servicos. Além disso, servicos de
informagdo e comunicagdo recuaram 0,2%, sugerindo também uma
desaceleracdo pelo lado da oferta, mas com o setor ainda mantendo
crescimento robusto no 29 trimestre.

De modo geral, o resultado sugere que o setor ainda mantém uma
robustez em seu ritmo de crescimento, devendo ser o principal fator de
crescimento no resultado do PIB do 22 trimestre, tendo acumulado alta
de 1,1% no periodo, frente ao 12 trimestre. Entretanto, a direcdo
apontada pelo desempenho na margem é de desaceleragdo nos
proximos meses. O resultado agregado de junho esconde um
desempenho fraco generalizado, sugerindo que as condi¢les
financeiras mais adversas impactam tanto a demanda quanto a oferta
de servigos. Com os resultados de junho, esperamos um crescimento
do PIB de 0,4% no 22 trimestre na comparagao com o 12 trimestre e de
-0,2% do IBC-Br em junho.
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. (“Inter”) e destina-se a informagdo de investidores, ndo configurando um relatério de andlise para os fins da Resolugdo
CVM 20/2021. Este material tem como Unico objetivo fornecer informagdes macroecondmicas e ndo deve ser interpretado como uma recomendagdo, oferta ou
solicitagdo de oferta para aquisicdo ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em
qualquer jurisdigdo.

As informagdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis e este relatério foi preparado de maneira
independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informag&es aqui contidas, nenhuma garantia é firmada
pelo Inter ou pelos analistas responsaveis quanto a corregdo, precisdo e integridade de tais informagdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informacdes,
opinides, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se a data em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudangas, ndo
implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer comunicagdo, atualizagdo ou revisdo do presente material.

O analista responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e analises refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de
forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual estd vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de outros analistas do Inter, ou ainda com a de
opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Este material ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, a situagdo financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. O Inter
ndo é responsavel por eventuais perdas e danos ou lucros cessantes que decorram do uso dos dados aqui divulgados. Antes de tomarem decisGes com base no
presente material, os potenciais investidores devem buscar orientagdo individual financeira, legal, contabil, econémica, de crédito e de mercado, considerando seus
objetivos e caracteristicas pessoais. Ao acessar este material, vocé declara que esta ciente e compreende os riscos decorrentes dos mercados aqui abordados e as leis
em sua jurisdigdo referentes a aquisicdo e venda de produtos de servigo financeiro.

Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagdo prévia por escrito do Inter.
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