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Ainda sem a perspectiva de um acordo duradouro no conflito do Oriente Médio,
os mercados oscilaram em junho ao sabor de noticias pontuais que envolveram os
precos do petréleo, dos alimentos e de outras commodities, com importante impacto
na inflacdo de cada pais, bem como na evolugao dos indicadores macroecondmicos,
tais como a atividade econbmica e o emprego. Assim como as bolsas, 0s juros
cederam levemente.

Na zona do Euro, a agéncia Eurostat divulgou que a taxa de inflagao
anualizada do consumidor recuou dos 3,20% registrados em maio, para 2,80% em
junho, ainda longe da meta fixada pelo Banco Central Europeu (BCE), que é de
2,00%. O resultado néo foi suficiente para que o BCE, em sua reunidao de junho,
deixasse de elevar em 0,25 ponto percentual as trés taxas de juros diretoras da
instituicao.

Nos EUA, de acordo com o Departamento do Trabalho, a inflagdo anualizada
do consumidor recuou dos 4,20% registrados em maio para 3,50% em junho, ainda
muito distante da meta do FED que é de 2,00%. A melhora do indice de inflagéo
também n&o animou os membros do FED, em sua reunido de junho, a relaxar a
politica monetaria, e a taxa foi mantida inalterada na faixa entre 3,50% e 3,75% a.a.,
sem indicios ao mercado sobre o0s proximos passos. Foi a primeira reunidao sob a
presidéncia de Kevin Warsh. O Departamento do Trabalho também anunciou que em
junho foram criados 57 mil novos postos de trabalho ndo rurais, quando se esperava
cerca de 110 mil. A taxa de desemprego recuou ligeiramente de 4,30% para 4,20%.

Na China, foi anunciado que o PIB do segundo trimestre de 2026 cresceu
4,30%, o avango mais lento em trés anos. Assim, o crescimento do primeiro semestre
foi de 4,70%, impactado pela crise no setor imobiliario e pelo consumo pessoal
enfraquecido.

No mercado de renda fixa, as taxas de juros dos titulos de dez anos do governo
alemao, que iniciaram junho de 2026 no patamar de 3,01% a.a., encerraram 0 més em
2,91% a.a. e os juros dos titulos de 10 anos do tesouro norte-americano, que no inicio
do més rendiam 4,48% a.a., recuaram levemente para 4,42% a.a. no final. Quanto a
bolsa norte-americana, medida através do indice S&P 500, a desvalorizagao em junho

foi de 1,07% e o indice passou a acumular alta de 9,55% no ano.
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De acordo com o IBGE, a inflagdo do consumidor em junho de 2026, medida
através do IPCA, apresentou variagao positiva de 0,16%. No ano passou a acumular
alta de 3,36% e de 4,64% em doze meses, ainda acima do teto da meta do Conselho
Monetéario Nacional que é de 4,50%. O maior responsavel pela alta do indice em junho
foi o grupo Habitagdo. Por outro lado, a queda dos pregos do grupo Alimentagéo e
Bebidas permitiu um indice abaixo do esperado.

Dando continuidade a queda da taxa Selic, o Copom, em sua reunido de junho,
decidiu reduzi-la de 14,50% para 14,25% a.a. No entanto, ao divulgar a ata da reuniao,
acabou por nao deixar claro ao mercado quais serao os proximos passos.

No setor externo, a balanga comercial do pais teve em junho superavit de US$
9,80 bilhdes, 66% superior ao registrado no mesmo més do ano passado. No ano
acumulou saldo positivo de US$ 42,40 bilhdes. O dolar, por sua vez, se valorizou
2,37% frente ao real, acumulando queda de 5,92% no ano e de 5,14% em doze
meses.

Quanto ao mercado de agdes, o indice Ibovespa recuou 1,01% em junho e
reduziu a alta no ano para 6,76%. O fluxo de capital estrangeiro para a B3 foi negativo
novamente, desta feita em R$ 7,78 bilhdes. No ano, o saldo é positivo em R$ 36,70
bilhdes.

Em relacdo ao mercado de crédito, de acordo com o documento Estatisticas
Monetérias e de Crédito, divulgado mensalmente pelo Banco Central do Brasil, o saldo
das operagOes de crédito do Sistema Financeiro Nacional — SFN somou R$ 7,30
trilhdes em maio de 2026, com alta de 0,60% no més. Houve alta de 0,70% nas
operagdes de crédito com pessoas juridicas, que alcangaram R$ 2,70 trilhdes e

avango de 0,50% nas operagbes com pessoas fisicas que totalizaram R$ 4,60 trilhdes.
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Perspectivas Cenario Macro

Para o Fundo Monetario Internacional — FMI, a economia global devera crescer
3,00% em 2026. A projecdo leva em conta a resiliéncia da economia norte-americana,
em um cenario de inflacdo e juros ascendentes, o expressivo investimento que tem
sido feito no desenvolvimento da Inteligéncia Artificial e as politicas publicas que tém
sido adotadas com o objetivo de suavizar os problemas atuais. No entanto, as
incertezas provocadas pelo conflito no Oriente Médio e pela atuagdo dos EUA no
comércio internacional, por exemplo, tornam extremamente dificil antever o rumo da
politica monetaria nos principais paises do mundo. Nesse sentido, o novo presidente
do FED, Kevin Warsh, anunciou a criagdo de cinco forgas-tarefa que irdo examinar a
abordagem do banco central americano em relagao a aspectos-chave da formulagao
da politica monetaria, incluindo um grupo que sera presidido pelo brasileiro Arminio
Fraga, ex-presidente do Banco Central do Brasil. Os lideres das forgas-tarefa incluem
académicos renomados, ex-dirigentes de bancos centrais e executivos convidados a
avaliar a estratégia de comunicacdo do FED, o seu balango patrimonial de US$ 6,70
trilhdes, o uso e a dependéncia de fontes de dados existentes, além das estruturas de
produtividade, mercado de trabalho e inflagdo. Warsh assumiu o cargo defendendo
uma mudanga de regime no FED e uma reformulagcdo na forma como é conduzida a
politica monetaria. Os grupos devem apresentar suas conclusdes até o fim de 2026 e
contarao com o apoio da equipe técnica do FED.

No Brasil, embora o desemprego esteja em nivel bem baixo e o agronegécio
deva continuar sendo o destaque nas exportacdes do pais, a inflagdo acima da meta,
0s juros muito elevados e a politica fiscal desequilibrada sédo desafios a enfrentar. Sem
o ajuste fiscal adequado, em algum momento o mercado podera ser levado a deixar
de financiar o Tesouro e correr para o dolar como medida de protecao.

No final de junho, a agéncia de ratings S&P informou a manutengéo das notas
de crédito do Brasil de longo e curto prazos em BB/B, em moeda estrangeira e local.
Segundo ela, a expectativa € de que, nos proximos dois anos, a sélida posicao externa
do Brasil ird mitigar a fragilidade fiscal, marcada por déficits, endividamento e juros
elevados pagos pelo governo federal. A S&P destaca, do lado externo, as exportagdes
de commodities agricolas, as expressivas reservas internacionais e o status do real
como moeda flutuante e negociada ativamente como fatores que ajudam a proteger o

Brasil das volateis condi¢des globais.
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