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A semana foi marcada pelas decisões de juros nos Estados Unidos

(FED), Reino Unido (BOE) e Zona do Euro (BCE) . Ainda assim, foi o

FED quem ditou o comportamento dos mercados . As taxas de juros

de mercado encerraram a semana em queda, refletindo uma

comunicação que pouco diferiu da reunião anterior, apesar do

dissenso observado na votação, com placar de 9 votos a 3 pela

manutenção da taxa básica de juros . Os dados do PIB do 2T26 e do

deflator de consumo reforçaram essa leitura ao apontarem

desaceleração da atividade e inflação mais comportada .

Mesmo com o alívio nos juros, o índice S&P 500 encerrou a semana

com leve alta, em meio à forte volatilidade das ações ligadas à IA e

das bolsas da Ásia . O resultado final não revela a tensão

observada na quarta - feira, quando a bolsa da Coreia do Sul chegou

a registrar queda intradiária de 12,3% . O gatilho foi o receio de que

o FED adotasse uma postura mais dura na reunião . Esse cenário

não se concretizou, mas deixou um alerta importante para os

investidores, especialmente no segmento de tecnologia, onde as

avaliações permanecem bastante sensíveis às expectativas para

juros . Entre as commodities, o petróleo voltou a ocupar o centro

das atenções . A cotação do Brent acumulou queda superior a 10%

na semana, voltando para próximo de US $ 86 por barril, movimento

que ajudou a aliviar parte das preocupações com a inflação global .

No Brasil, os dados de geração de emprego formal e a taxa de

desemprego seguiram indicando uma lenta moderação do mercado

de trabalho . Entre os indicadores de inflação, o IGP- M veio abaixo

das expectativas, refletindo tanto a queda recente do petróleo

quanto uma gradual descompressão dos preços no atacado .

Em conjunto, esses indicadores ajudam a desenhar o pano de fundo

para a reunião do Copom, na próxima quarta - feira . Nossa

expectativa é de um corte de 0,25 p.p., levando a taxa Selic para

14,00 % ao ano . Embora essa seja hoje a visão predominante do

mercado, o foco estará concentrado no teor do comunicado e nos

sinais sobre os próximos passos da política monetária . Nossa

avaliação é que o Copom evitará sinalizar o encerramento do ciclo

de flexibilização, o que deve levar os investidores a reforçarem a

expectativa de um novo corte de mesma magnitude na reunião de

setembro, conforme a nossa expectativa .

A semana pré -

Copom encerra 

em meio à 

elevada 

volatilidade no 

mercado 

internacional. 

Apesar disso, a 

manutenção de 
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deve auxiliar o BC 

brasileiro, bem 
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O IPCA - 15 de julho avançou 0 ,06 % , abaixo da nossa

expectativa (0 ,26 % ) e do mercado (0 ,21% ). A surpresa

baixista ficou concentrada em itens voláteis, mas os

núcleos de inflação também vieram abaixo do esperado .

A leitura reforça a percepção de inflação contida no

curto prazo e a nossa expectativa de deflação em

alimentos nos próximos meses . Ainda assim, o indicador

reflete um período anterior à alta recente do petróleo,

que deve gerar pressões pontuais em alguns preços . A

leitura trás um viés de baixa para nossa projeção de

IPCA em 2026 , atualmente em 5,3% .

A PNAD de junho mostrou taxa de desemprego de 5,4 % ,

ante 5,6% no mês anterior na série observada e

estabilidade na série com ajuste sazonal (5,42 % ). Apesar

do mercado de trabalho seguir aquecido, o rendimento

médio real teve a terceira queda consecutiva (- 0,1% ), o

que pode aliviar a inflação de serviços . O saldo de

empregos formais (Caged ) surpreendeu nossa projeção

(95 mil) em junho, com geração de 145 mil postos . Assim,

projetamos que a taxa de desemprego deve permanecer

próxima de 5,3% no 3º tri/ 26 e anotar média de 5,5% no

ano, e revisamos nossa projeção para o emprego formal

de 570 para 750 mil vagas em 2026 .

Nos Estados Unidos, o FOMC manteve a taxa de juros na

faixa de 3,50 % a 3,75% , em linha com as expectativas,

com parte dos membros defendendo uma nova alta .

Posteriormente, os indicadores divulgados reforçaram a

leitura de que a política monetária deve permanecer

restritiva por mais tempo . O núcleo do PCE avançou 0,1%

em junho, abaixo do esperado, sinalizando alguma

moderação das pressões inflacionárias, mas a variação

em 12 meses segue elevada, em 3,3% , ainda distante da

meta . Na atividade, o PIB cresceu 1,5% t/t a.a. no 2º

tri/ 26 , abaixo do consenso e do ritmo observado no

trimestre anterior, porém a expansão de 3,9% t/t a.a. das

vendas finais evidenciou a resiliência da demanda

interna . Assim, apesar dos sinais de desaceleração

gradual da atividade e da inflação subjacente, a robustez

da economia e a persistência das pressões inflacionárias

sustentam uma postura cautelosa por parte do Fed .

Fonte : IBGE .

Fonte: BEA. 
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Boletim Focus (semanal) – Brasil

PMI ISM de manufatura (jul.) - EUA
segunda
03/08

Produção industrial (jun.) – Brasil

Relatório JOLTS (jun.) - EUA

Balança comercial (jun.) – EUA

terça
04/08

PMI composto S&P (jul.) – R. Unido, Zona do Euro, EUA, Brasil

Inflação ao produtor (PPI) (jun.) – Zona do Euro

Decisão de política monetária - Brasil

quarta
05/08

Balança comercial (jul.) – Brasil

Pedidos de auxílio desemprego – EUA
quinta
06/08

IGP- DI (jul.) – Brasil

Produção e venda de veículos (jul.) - Brasil

Payroll e taxa de desemprego (jul.) – EUA

Balança comercial (jul.) – China

sexta
07/08

AGENDA DE DIVULGAÇÕES

Disclaimer : Esse documento foi produzido pela Gerência de Análise Econômica do Banco Cooperativo Sicredi S .A.
e tem por objetivo fornecer informações de indicadores econômicos . Ressaltamos, no entanto, que as análises
bem como as projeções contidas refletem a percepção da Gerência de Análise Econômica no momento em que o
texto é produzido, podendo ser alteradas posteriormente . O Banco Cooperativo Sicredi S .A. não se responsabiliza
por atos/decisões tomadas com base nos dados divulgados nesse relatório .

SELIC

IPCA TAXA DE CÂMBIO (R$/US$)

PIBNossas 

projeções

20272026Jun - 26

5,405,305,16

20272026Jun - 26

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

202720262025

1,4%1,9%2,3%

20272026Jun - 26

4,3%5,3%4,6%
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