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Classificação da informação: Uso Interno

CÂMBIO EM FOCO – Edição Agosto/2026

• Julho foi marcado por incertezas externas e domésticas, com
conflitos no Oriente Médio, tarifas americanas sobre produtos
brasileiros e atenção ao fiscal no Brasil. Ainda assim, a melhora
do apetite a risco global e a comunicação menos restritiva do
Federal Reserve (Fed) reduziram a demanda por dólar.

• O real teve desempenho positivo, apesar da maior volatilidade
frente a pares emergentes. A moeda encerrou julho com média
de R$ 5,11/US$, finalizando o mês com valorização de 1,79%.

• No exterior, o DXY caiu 1,35%, para 99,9 pontos, refletindo
menor busca por proteção na moeda americana. No acumulado
do ano, a variação é de 1,40%.

• Mantemos a projeção do USD/BRL em R$ 5,20/US$ na média de
2026 e R$ 5,30/US$ ao fim do ano. O cenário segue cauteloso,
diante das incertezas eleitorais, do quadro fiscal fragilizado, da
possível reversão do fluxo estrangeiro e da expectativa de nova
alta de juros pelo Federal Reserve.

O que aconteceu em julho...
Ativos Fechamento 

Julho No mês No ano

Real/Dólar 5,07 -1,79% -6,55%
Euro/Dólar 1,15 -0,93% 1,65%
Dollar Index - DXY (pts) 99,91 -1,35% 1,39%
Petróleo Brent (US$/barril) 86,88 22,56% 47,97%
Soja (R$/saca) 144,91 8,48% -5,27%
Milho (R$/saca) 69,25 6,80% -1,07%
CDS BR 5 anos (pb) 125,9 -0,51% -8,98%
T-Note 2 anos (% aa, pp) 4,29 0,10 p.p. 0,81 p.p.
T-Note 10 anos (% aa, pp) 4,74 0,27 p.p. 0,57 p.p.
Juro DI 2 anos (% aa, pp) 14,01 _-0,06 p.p. 0,98 p.p.
Juro DI 10 anos (% aa, pp) 14,42 0,21 p.p. 1,09 p.p.
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• Em junho, o real mostrou volatilidade, mas devolveu parte da alta do mês anterior, enquanto o dólar voltou a ganhar tração.
O USD/BRL encerrou o mês com queda de 1,79%, à medida que ainda acumula queda de cerca de 6,55%. A moeda brasileira
segue amparada por fundamentos favoráveis, mesmo com a continuação do cenário externo mais adverso.

• Já o dólar global, medido pelo DXY, perdeu força no mês de julho muito influenciado pelo contexto de risco externo mais
acentuado, e uma comércio internacional mais cauteloso diante das discussões tarifárias e dos desdobramentos da política
comercial americana. Com isso, o índice caiu 1,35% e acumulando cerca de 1,39% no ano.

Fontes: Macrodados. Broadcast. Valores em R$/US$ referentes à PTAX de compra. Última atualização: 10/08/2026.
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Real em acomodação, mas ainda abaixo do valor implícito de longo prazo

• A PTAX seguiu acima da taxa sugerida pela PPC em julho, sinalizando que o real ainda permanece depreciado em relação ao
dólar em termos de poder de compra. Ainda assim, a diferença entre as duas curvas vem diminuindo, refletindo a volatilidade do
câmbio e o comportamento recente do real.

• A taxa de câmbio real segue em trajetória de acomodação, refletindo a combinação entre o comportamento recente do real e o
efeito da inflação sobre a medida em termos reais. Apesar da perda de tração, o indicador ainda se mantém acima da mediana
histórica, sugerindo que a moeda permanece relativamente depreciada.

Fontes: Macrodados. Broadcast. Valores em R$/US$ referentes à PTAX de compra. Última atualização: 10/08/2026.
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Diferencial de juros continua elevado, mas menos confortável

• A inflação global segue como risco relevante, com choques
recentes reforçando a cautela dos Bancos Centrais no
exterior. A possibilidade de juros elevados por mais tempo,
ou de altas adicionais pontuais, segue no radar para conter o
avanço da inflação.

• Esse ambiente mantém os juros internacionais elevados,
sustentando condições financeiras mais restritivas e maior
exigência de prêmio pelos investidores.

• O diferencial de juros reais Brasil-EUA continua em
patamar elevado, ainda favorecendo a atratividade relativa
dos ativos brasileiros frente ao juro americano.

• Apesar disso, o diferencial vem perdendo força na margem,
tanto na métrica ex-ante quanto na ex-post, sinalizando que
esse prêmio segue relevante, mas menos confortável para
sustentar fluxos e apreciação cambial.

Fontes: BCB, FRED. Broadcast. Última atualização: 10/08/2026.
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Moeda brasileira segue resiliente no cenário global

O BRL sintético é uma medida implícita construída a partir do 
comportamento de moedas comparáveis. Quando o câmbio 

observado fica abaixo do sintético, o real está mais forte do que os 
pares sugeririam; quando fica acima, isso indica fraqueza relativa do 

BRL e/ou aumento do prêmio de risco local. Ao longo do último mês, 
a abertura do diferencial entre as séries sugere fortalecimento 

adicional do real frente aos seus pares emergentes.

• O real está entre as moedas que mais se valorizaram frente ao dólar
em 2026, ao lado do peso colombiano, enquanto o dólar também
perde espaço para iene e euro.

• O movimento cambial tem sido marcado por forte divergência entre
países, com o dólar registrando desvalorização em economias
desenvolvidas, mas apreciação em mercados emergentes, refletindo
diferenças de fundamentos macroeconômicos e percepção de risco.

Fontes:. Broadcast. Valores em R$/US$ referentes à PTAX de compra. Última atualização: 10/08/2026.
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O ambiente seguiu mais estável frente ao risco 

• A volatilidade cambial mostra o quanto a cotação do dólar oscila ao longo do tempo. Desde julho, o indicador tem recuado,
sugerindo um ambiente mais estável para o mercado de câmbio e menor incerteza sobre os movimentos da moeda.

• O CDS de 5 anos funciona como uma espécie de "seguro" contra o risco de crédito do país, sendo um dos principais termômetros
da percepção de risco dos investidores. Com queda de 0,51% no último mês e de 8,98% no ano, o indicador aponta para uma
redução do risco percebido para o Brasil, o que tende a favorecer o real e atrair fluxo para ativos domésticos.
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Saldo comercial segue elevado apesar do avanço das importações

• A balança comercial segue registrando superávits
expressivos, sustentada pelo bom desempenho das
exportações, especialmente de soja e petróleo e
derivados.

• Apesar da força das importações, em um contexto de
preços mais elevados de energia, o saldo comercial
continua contribuindo de forma relevante para a entrada
de dólares no país.

• Para agosto, a projeção é de superávit de US$ 7,2
bilhões, ligeiramente acima dos US$ 7,0 bilhões
registrados em julho.

• Com isso, a expectativa permanece de um saldo
próximo a US$ 78 bilhões em 2026, reforçando o
suporte estrutural da balança comercial para o mercado
de câmbio.

Fontes: MDIC, SECEX. Última atualização: 10/08/2026.
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Fluxos externos seguem favoráveis ao real, mas com perda de fôlego

O fluxo cambial contratado mostra por onde os dólares estão entrando 
ou saindo do país: pelo comércio exterior ou pelo canal financeiro.

• Em julho, foi possível perceber que, na B3, o fluxo estrangeiro segue positivo e parece ter interrompido a perda de fôlego observada
após os picos de abril e maio, indicando que o investidor externo ainda não abandonou a exposição a ativos brasileiros.

• No câmbio contratado, a leitura é semelhante: o comercial segue positivo e em alta, enquanto o financeiro continua negativo,
porém com queda menos acentuada. Assim, o principal ponto do mês é que o saldo acumulado parece ter parado de piorar,
tanto pela ótica da bolsa quanto pelo câmbio contratado, embora ainda não haja evidência clara de uma reversão consistente.

Fontes: BE, BC. Última atualização: 10/08/2026.
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SELIC

20272026Jul-26

11,50%13,75%14,0%

PIB

202720262025

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

IPCA

20272026Jun-26

4,4%5,0%4,6%

TAXA DE CÂMBIO

20272026Jul - 26

5,405,305,08

Cenários e Projeções

Para 2026, seguimos com a projeção de taxa de
câmbio média de R$ 5,20/US$ no ano e R$
5,30/US$ no fim do ano.

Para 2027, estimamos câmbio a R$ 5,40/US$ ao
final do ano, com média de R$ 5,35/US$.

O balanço de riscos permanece altista para a taxa de 
câmbio, refletindo:
i) juros globais elevados por mais tempo;
ii) aumento da aversão ao risco e; 
iii) incertezas associadas ao cenário político e à 

trajetória fiscal doméstica.

Fontes: Projeções Sicredi. Valores em R$/US$ referentes à PTAX de compra. Última atualização: 10/08/2026.
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Conte com

Disclaimer: Esse documento foi produzido pela Gerência de Finanças Corporativas e Economia 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 Finanças Corporativas e Economia 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.

Clique e confira todos os nossos
conteúdos e materiais.

analise_economica@sicredi.com.br
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