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Internacional

Embora em julho tenha sido anunciado um acordo para o fim das hostilidades no
conflito do Oriente Médio, as agressdes continuaram e a paz voltou a ficar distante. Assim, os
precos do petrdleo continuaram a pressionar a inflagdo mundo afora, o ddlar se desvalorizou
perante as moedas mais importantes e os juros voltaram a subir. Nesse contexto, a autoridade
monetaria dos EUA, o FED decidiu manter inalterada a taxa basica de juros na faixa entre 3,50%
e 3,75% a.a., como era esperado.

Na zona do Euro, a agéncia Eurostat divulgou que a taxa de inflacdo anualizada do
consumidor se elevou dos 2,80% registrados em junho, para 2,90% em julho, conforme o
esperado, mas ainda longe da meta fixada pelo Banco Central Europeu — BCE, que é de 2,00%.
Também foi divulgado que o PIB da regido cresceu 0,40% no segundo trimestre de 2026, frente
ao trimestre anterior e 1,00% na comparagao anual, em linha com as previsGes dos analistas.

Nos EUA, de acordo com o Departamento do Trabalho, a inflagdo anualizada do
consumidor recuou dos 3,50% registrados em junho para 3,40% em julho, conforme o
esperado, mas ainda muito distante da meta do FED que também é de 2,00%. O Departamento
do Trabalho ainda anunciou que em junho foram perdidos 23 mil novos postos de trabalho ndo
rurais, quando se esperava a criagdo de cerca de 80 mil. A taxa de desemprego recuou
ligeiramente de 4,20% para 4,10%. Foi também anunciado, mas pelo Departamento de
Comércio, que o PIB do segundo trimestre deste ano cresceu a uma taxa anualizada de 1,50%,
quando se esperava um avanc¢o acima de 2,00%.

Ja na China, em julho, o mercado imobiliario voltou a demonstrar fraqueza, o que levou
0 governo a reiterar a promessa de medidas que permitam acelerar os gastos fiscais, apoiar a
industria, aprofundar reformas no mercado de capitais e estabilizar o setor imobiliario.

No mercado de renda fixa, as taxas de juros dos titulos de dez anos do governo alemao,
gue iniciaram julho de 2026 no patamar de 2,95% a.a., encerraram o més em 3,20% a.a. e 0s
juros dos titulos de 10 anos do tesouro norte-americano, que no inicio do més rendiam 4,48%
a.a., subiram para 4,66% a.a. no final. Quanto a bolsa norte-americana, medida através do
indice S&P 500, a desvalorizacdo em julho foi de apenas 0,13% e passou a acumular alta de

9,41% no ano.
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Brasil

De acordo com o IBGE, a inflagdo do consumidor em julho de 2026, medida através do
IPCA, apresentou variacdo positiva de apenas 0,07%. No ano passou a acumular alta de 3,44%
e de 4,44% em doze meses, agora abaixo do teto da meta do Conselho Monetario Nacional,
qgue é de 4,50%. O maior responsavel pela alta do indice foi novamente o grupo Habita¢do, com
variagdo positiva de 0,99%, por conta principalmente do aumento das contas de luz. Ja o grupo
Alimentacdo e Bebidas apresentou queda de 0,67% e ajudou a conter a inflacdo.

No setor externo, a balanca comercial do pais teve em julho superdvit de USS 7,07
bilhdes. No ano acumulou saldo positivo de USS 49,04 bilhdes. O ddlar, por sua vez, se
desvalorizou 1,92% frente ao real, acumulando queda de 7,73% no ano e de 9,37% em doze
meses.

Quanto ao mercado de ag¢des, o indice Ibovespa subiu 3,47% em julho e acumulou alta
de 10,47% no ano. O fluxo de capital estrangeiro para a B3 foi positivo alcancando saldo de RS
4,30 bilhdes. No ano, o saldo é positivo em RS 41,00 bilhdes.

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 operagdes de
crédito do Sistema Financeiro Nacional — SFN somou RS 7,40 trilhdes em maio de 2026, com
alta de 0,70% no més. Houve alta de 1,50% nas operac¢des de crédito com pessoas juridicas,
que alcancaram RS 2,70 trilhdes e avango de 0,20% no das operacBes com pessoas fisicas, que

totalizaram RS 4,60 trilhdes.

Alameda Rio Negro, n. 1030, 23° andar — Escritério 2304, Sala Rio Negro,
Condominio Stadium - Alphaville (Centro Industrial e Empresarial)
CEP. 06454-000 | Barueri — Sao Paulo




CqlCapital

Perspectivas Cenario Macro

Para os analistas da Goldman Sachs, com a inflacdo de julho mais baixa que o més
anterior e com o mercado de trabalho perdendo forca, a taxa basica de juros, hoje na faixa
entre 3,50% e 3,75% e que muitos entendiam que poderia subir, devera ser mantida até o final
do ano. De qualquer forma, sob a lideranca de Kevin Warsh as decisdes de politica monetaria
deverdo ser bastante cautelosas e ficardo dependentes de novos indicadores
macroecondémicos, além de novos eventos que possam ocorrer no aspecto geopolitico, antes
gue qualquer nova sinalizacdo possa ser dada.

No Brasil, ja no inicio de agosto, o Copom decidiu cortar a taxa Selic em 0,25 ponto
percentual, que passou a ser de 14,00% a.a. Na ata da reunido o Comité reforcou que a
conducdo da politica monetdria seguird dependente da evolucdo do cenario econdmico e
inflacionario, bem como das incertezas relativas ao Oriente Médio e a politica monetaria de
algumas economias avangadas. O Comité também reforcou a importancia da politica fiscal,
destacando que as incertezas sobre a estabilizacdo da divida publica, o aumento do crédito
direcionado e o menor esforco de reformas estruturais podem elevar a taxa de juros neutra e
aumentar o custo do processo de desinflagao.

Em recente entrevista para o jornal Correio Braziliense, o ministro da Fazenda, Dario
Durigan, afirmou que o governo federal deve encerrar 2026 com o déficit primdrio zerado e
gue “com alguma sorte” poderd até registrar superdvit. Segundo ele, o esforco da equipe
econdmica estd voltado para o controle dos gastos publicos e para a melhoria da situacdo
fiscal, com o objetivo de abrir espaco para a reducdo dos juros. O ministro ressaltou que o
fortalecimento do equilibrio fiscal € uma prioridade da equipe econémica e também lembrou
gue a economia brasileira enfrenta um cendrio externo desafiador marcado pelo conflito no
Oriente Médio, como também pelo aumento das tarifas impostas pelos EUA sobre produtos
brasileiros e a questdo climatica representada pelo El Nifio e seus efeitos sobre a agricultura do
pais. Como exemplo do esforco de contengdo citou a proposta orgamentaria para 2027 que

serd enviada ao Congresso com medidas de ajuste ja previstas, mesmo em um ano eleitoral.
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