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Internacional

Ainda sob o impacto do conflito no Oriente Médio, com as consequentes pressdes
sobre os precos da energia e dos alimentos, os mercados internacionais tiveram
comportamentos desencontrados em maio. Enquanto os juros oscilaram com viés de
alta, os mercados de risco recuperaram terreno nos paises desenvolvidos. No Brasil, foi
o inverso.

Na zona do Euro, a agéncia Eurostat divulgou que a taxa de inflagdo anualizada
do consumidor se elevou dos 3,00% registrados em abril, para 3,20% em maio, ainda
mais longe da meta fixada pelo Banco Central Europeu (BCE), que é de 2,00%. Também
divulgou que a taxa de crescimento do PIB do primeiro trimestre de 2026, inicialmente
calculada com alta de 0,10%, foi na verdade de queda de 0,20%. Ja a taxa de
desemprego na regido avancgou de 6,20% em fevereiro para 6,30% em abril.

Nos EUA, de acordo com o Departamento do Trabalho, a inflagdo anualizada do
consumidor subiu dos 3,80% registrados em abril para 4,20% em maio, o maior patamar
dos ultimos quatro anos, por conta principalmente dos crescentes precos da energia.
Além de estar muito distante da meta do FED que é de 2,00%. O Departamento do
Trabalho também anunciou que em maio foram criados 172 mil novos postos de trabalho
nao rurais, quando se esperava cerca de 85 mil. A taxa de desemprego se manteve em
4,30%. Por sua vez, o Departamento de Comércio divulgou que a ultima estimativa do
PIB do primeiro trimestre de 2026 apontou uma alta anualizada de 2,70%.

Na China, a inflagdo anualizada do consumidor se manteve em 1,20% pelo
segundo més consecutivo, apesar dos pregcos ascendentes da energia e alimentos.

No mercado de renda fixa, as taxas de juros dos titulos de dez anos do governo
alemao, que iniciaram maio de 2026 no patamar de 3,03% a.a., encerraram o0 més em
2,93% a.a. e os juros dos titulos de 10 anos do tesouro norte-americano, que no inicio do
més rendiam 4,38% a.a., subiram para 4,45% a.a. no final. Importante destacar que os
juros longos dos EUA atingiram as maximas verificadas desde 2007. Quanto a bolsa
norte-americana, medida através do indice S&P 500, a valorizagdo em maio foi
novamente significativa, com a alta de 5,15% e passou a acumular crescimento de
10,73% no ano.

Importante destacar que no més que passou foi realizado o maior IPO (oferta
primaria de agdes) da historia. A Space X, fundada por Elon Musk captou US$ 75 bilhdes
com a operacao, o que acabou por levar o valor de mercado da empresa para US$ 1,80
trilhdo. A titulo de comparagao, o segundo maior IPO da histdria foi realizado em 2019
pela companhia de petréleo saudita, Aramco, que captou “apenas” US$ 25,60 bilhdes.
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Brasil
De acordo com o IBGE, a inflagdo do consumidor em maio de 2026, medida
através do IPCA, apresentou variagdo positiva de 0,58%, enquanto a expectativa do
mercado era de que se situasse ao redor de 0,53%. No ano passou a acumular alta de
3,20% e de 4,72% em doze meses, acima outra vez do teto da meta do Conselho
Monetario Nacional que é de 4,50%. Os maiores responsaveis pela alta do indice em

maio foram os grupos Alimentacao e Bebidas, seguido pelo grupo Habitagao.

No setor externo, a balanga comercial do pais teve em maio superavit de US$
7,82 bilhdes e no ano acumulou saldo positivo de US$ 32,66 bilhdes. O ddlar, por sua
vez, se valorizou 1,37% frente ao real, acumulando queda de 8,10% no ano e de

10,59% em doze meses.

Quanto ao mercado de agbes, o indice Ibovespa recuou 7,22% em maio e
reduziu a alta no ano para 7,86%. O fluxo de capital estrangeiro para a B3 teve o
expressivo saldo negativo de R$ 14,90 bilhdes sendo o maior fluxo negativo mensal em
quatro anos e o primeiro em 2026. No ano, o saldo positivo de R$ 43,78 bilhdes ainda é
bastante importante e inclui, além das transagbes em bolsa, as operagdes de IPO, bem

como as de Follow-On (oferta secundaria de ac¢des).

Em relacdo ao mercado de crédito, de acordo com o documento Estatisticas
Monetarias e de Crédito, divulgado mensalmente pelo Banco Central do Brasil, o saldo
das operagbes de crédito do Sistema Financeiro Nacional — SFN somou R$ 7,20
trilhndes em abril de 2026, com alta de 0,30% no més. Houve queda de 0,10% nas
operagdes de crédito com pessoas juridicas, que alcangaram R$ 2,70 trilhdes e avanco

de 0,60% nas operagdes com pessoas fisicas que totalizaram R$ 4,60 trilhdes.
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Perspectivas Cenario Macro
Em junho ocorrera nova reunido do banco central norte-americano, o FED, e embora as
expectativas sejam de manutencdo das taxas de juros na faixa entre 3,50% e 3,75% a.a., por
conta dos altos precos da energia e da forte criagdo de empregos em maio, uma elevagao das
taxas nao pode ser descartada. Sera a primeira reuniao comandada por Kevin Warsh.

No Brasil, o Comité de Politica Monetaria do Banco Central, o Copom, se reunira nos
mesmos dias em que ocorrerdo as reunides do FED e uma nova redugdo da taxa Selic devera
depender da evolugédo dos acontecimentos até a data. O mercado vé o ciclo de queda dos juros
perto do fim e acredita que apenas uma nova redugao de 0,25 ponto percentual devera ocorrer.

Além do comportamento da inflagdo, a questdo fiscal segue trazendo grandes
preocupacbes para o pais. O déficit fiscal anualizado do setor publico (Unido, Estados,
Municipios e empresas estatais) até margo ultimo superou R$ 1,20 trilhdo, o maior ja registrado.
O saldo negativo das contas publicas subiu 28,40% em um ano e voltou ao patamar da
pandemia do Covid-19. Foi 0 nono més seguido do crescimento do saldo negativo. Dois fatores
contribuiram para a alta do déficit nominal, os gastos com os juros da divida e o saldo negativo
entre receitas e despesas primarias. Assim, a pratica de uma politica monetaria mais flexivel
ainda é algo distante.
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