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COMENTARIO
MACROECONOMICO

A combinacdo de
petréleo mais
barato, juros
globais em queda
e sinais de
desaceleracdo da
economia
brasileira
favoreceu os
mercados nesta
semana. Com
isso, ganharam
forca as apostas
de continuidade
do ciclo de cortes
da Selic.

No cendrio internacional, a semana foi mais favoravel para os
ativos de risco. Entre os principais gatilhos para essa melhora do
ambiente estiveram a queda de aproximadamente 2,1% no preco
do petréleo Brent, que encerrou ao redor de US$ 72 por barril, e a
divulgacdo de dados mais fracos do mercado de trabalho dos EUA,
gue contribuiram para reduzir as taxas de juros de mercado. Esse
movimento também trouxe algum alivio para o délar frente as
principais moedas globais que, apés duas semanas consecutivas
de valorizacéo, encerrou a semana com queda proxima de 0,5%.

Na préxima semana, as atencbes estardo voltadas para a
divulgacdo da ata da dltima reunido de politica monetdria dos
Estados Unidos. Serd a primeira publicacéo de ata do FED sob a
presidéncia de Kevin Warsh, e os investidores buscardo pistas que
ajudem a decifrar os préximos passos da politica monetdria.

No Brasil, a semana foi marcada pela divulgacdo dos dados de
geracdo de empregos formais, na terca-feira, e da producdo
industrial, na quarta-feira. Em ambos os casos, os nimeros vieram
abaixo das expectativas de mercado, influenciando a precificacéo
da curva de juros futuros. Com isso, a possibilidade de um novo
corte de 0,25 p.p. na préxima reuniGo do Copom passou a
representar o cendrio predominante entre os investidores. Vale
lembrar que, em nosso cendrio mensal divulgado nesta semana,
mantivemos a projecéo de taxa Selic em 13,75% a.a. ao final do ano.
Esse movimento podera ocorrer por meio de cortes nas reunides de
agosto e setembro, embora néo se possa descartar uma pausa
apos agosto, com eventual retomada do ciclo mais adiante. Em
nossa avaliacdo, a desaceleracéo gradual da economia e o elevado
nivel dos juros seguem abrindo espaco para a continuidade do
processo de calibracéo taxa de juros.

Nos mercados locais, a taxa de cdmbio fechou perto da
estabilidade. Ja o Ibovespa avancou pela segunda semana
consecutiva, registrando alta de aproximadamente 0,6%.
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O payroll de junho mostrou criacao de 57 mil vagas nos EUA | Payroll e desemprego

EUA, abaixo da expectativa de 113 mil, reforcando sinais (em milhares e % a dir.)

de estabilizacdo do mercado de trabalho. A taxa de 000 °
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Fonte: BLS.

@ECONOMIA BRASILEIRA

A PIM, divulgada pelo IBGE, mostrou que a producao Producdo industrial

industrial cedeu 0,2% em maio. 0 movimento de queda (indice, 22=100,a.s.)

foi puxada pela reducao de 2,6% da inddstria extrativa, 107

devolvendo quase integralmente o avanco de 3,2% de 105 M/
abril. A inddstria da transformacao cresceu 0,1%, mas 103 —
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O saldo do Novo Caged mostrou criacao de 73 mil

empregos formais em maio, abaixo da expectativa Saldo do Novo Caged

mediana de mercado (130 mil) e acima da nossa projecdo
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(38 mil). Houve desaceleracao tanto nas admissoes
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indica desaceleracao na geracao de emprego formal e no 60
crescimento do salario médio, sinais benignos para a 4o
inflacdco. O emprego formal deve continuar 2
desacelerando; projetamos que o emprego formal
avance em 95 mil em junho e 570 mil em 2026, bastante
abaixo dos 1,2 milhao de empregos adicionados em 2025.

2026
Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego, SGS BCB.
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segunda Boletim Focus (semanal) — Brasil

06,07 Vendas no varejo (mai.) - Zona do Euro
Inflacdo ao produtor (PPI) (mai.) - Zona do Euro
PMI de servicos ISM (jun.) - EUA
PMI composto S&P Global (jun.) - EUA

terca IGP-DI (iun.) - Brasil
07/07 Producdo industrial (mai.) - Alemanha
Balanca comercial (mai.) - EUA

quarta indice de precos ao produtor (PPI) (jun.) - China
08/07 indice de precos ao consumidor (CPI) (jun.) - China
Ata do FOMC - EUA

quinta Pedidos de seguro-desemprego (jul.) — EUA
09/07

sexta IPCA (jun.) - Brasil

10/07 INPC (jun.) - Brasil

a\ il SELIC
( Nossas

projecoes

Jun-26 2026 2027

14,25% 13,75% 11,50%

IPCA TAXA DE CAMBIO (R$/USS)
Mai-26 2026 2027 Jun-26 2026 2027

4,8% 53% 4,3% 516 5,30 5,40
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