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Powell surpreende com discurso hawkish apos corte do FED e mercado de
trabalho brasileiro mantém forgca

O FED reduziu a taxa de juros, mas o tom de Powell surpreendeu pela postura mais hawkish do
que o esperado.

A decisdo de cortar a taxa basica em 25 pontos-base, para o intervalo entre 3,75% e 4,00%, veio
acompanhada de dissidéncias em direcdes opostas, refletindo a divisdo crescente dentro do Comité.
Stephen Miran, indicado recentemente por Trump, defendeu um corte mais agressivo, de 50 pontos-
base, argumentando que o risco de desaquecimento econdmico justificaria uma resposta mais rapida.
Ja Jeffrey Schmid, do FED de Kansas City, votou pela manutengao, destacando preocupagao com a
persisténcia da inflagdo e a necessidade de prudéncia diante da falta de dados recentes. No
comunicado, o Comité avaliou que a economia continua crescendo em ritmo moderado, com um
mercado de trabalho que mostra sinais de arrefecimento, com a taxa de desemprego em leve alta,
mas em patamar historicamente baixo. A inflagéo, por sua vez, segue relativamente elevada, e o FED
destacou que permanece atento aos riscos para ambos os mandatos, avaliando que, nas ultimas
semanas, houve aumento dos riscos de deterioragdo do mercado de trabalho. No texto, o Comité
também anunciou o encerramento do programa de reducdo do balango (QT) a partir de 1° de
dezembro, ap6s concluir que os niveis de reservas bancarias estdo proximos do minimo adequado.
Embora a decisdo fosse amplamente esperada, a surpresa ocorreu no discurso do chairman Jerome
Powell, que adotou um tom mais firme e colocou em xeque um corte adicional em dezembro. Powell
afirmou que o uma nova redugido na préxima reunidao nao esta garantida, que a taxa de juros esta
mais proxima do nivel neutro e que o Comité deve agir com cautela diante da auséncia de dados
provocada pelo shutdown. Ele também minimizou a desaceleragéo recente do mercado de trabalho,
afirmando que ndo houve piora nas Uultimas semanas e que a taxa de desemprego segue
historicamente baixa, em um cenario de oferta limitada de mao de obra. Por outro lado, reforgou que a
inflagdo continua acima da meta e que o trabalho do FED ainda nado terminou. Nesse contexto,
reconhecemos que a contundéncia do tom mais duro reduz consideravelmente a probabilidade de um
novo corte em dezembro, previsto no nosso cenario base. Todavia, por ora, mantemos nossa proje¢ao
até que novos dados do mercado de trabalho americano tragam maior clareza sobre os proximos
passos da politica monetaria.

No campo geopolitico, a semana foi marcada pela prorrogagao da trégua comercial entre
Estados Unidos e China e sinais positivos no dialogo entre Washington e Brasilia.

Donald Trump e Xi Jinping anunciaram um novo acordo que estende a trégua e reduz tarifas, abrindo
espaco para uma melhora nas relagdes entre as duas maiores economias do mundo. O pacto prevé
que os EUA reduzam pela metade as tarifas relacionadas ao fentanil sobre produtos chineses,
enquanto Pequim retoma as compras de soja, sorgo e outras commodities agricolas norte-americanas.
A China também suspendera, por um ano, os controles sobre exportacdes de imas de terras raras, em
troca de alivio nas restricbes a empresas chinesas, € ambos os paises se comprometeram a cooperar
em temas estratégicos como comércio, energia e inteligéncia artificial. Paralelamente, as conversas
entre Trump e o presidente Lula foram consideradas produtivas, marcando o inicio formal das
negociagdes bilaterais em busca da retirada das tarifas de 50% impostas aos produtos brasileiros.
Segundo o Itamaraty, uma delegacao de alto nivel viajara a Washington na préxima semana para
avangar nas tratativas, que incluem temas como comércio, minerais criticos e terras raras. Ambos os
lideres manifestaram otimismo com o desfecho das negociagbes e concordaram em realizar visitas
oficiais mutuas, reforgcando o tom de reaproximagéo diplomatica entre os dois paises.
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Por fim, o mercado de trabalho brasileiro manteve-se resiliente em setembro.

O saldo de criagao formal de vagas foi de 213 mil, bem acima das expectativas, refletindo avango
disseminado entre os setores, com destaque para Servigos e Industria. Ajustado sazonalmente, o
numero aponta aceleragdo na margem, apés um més de agosto mais fraco. Em métricas mais
sensiveis, como a taxa de desligamento voluntario, a elevagao na comparagdo anual continua
sugerindo que os trabalhadores estdo migrando para ocupag¢des com melhores condigoes, refletindo
um mercado ainda aquecido e com boas oportunidades de realocagdo. Na PNAD, a taxa de
desemprego ficou estavel em 5,6% no trimestre encerrado em setembro, porém a série com ajuste
sazonal atingiu 5,8%, ainda que em um patamar historicamente baixo. O nimero de empregados com
carteira assinada renovou recorde, alcangando 39,2 milhdes, enquanto a taxa de informalidade
permaneceu em 37,8%. Do lado dos rendimentos, o salario médio real de admissdo do CAGED
registrou leve recuo, mas os dados da PNAD apontaram continuidade da alta nos rendimentos reais,
com crescimento de 4% na comparagao anual e avanco da massa salarial em 5,5%. Em conjunto, os
resultados reforgcam a resiliéncia do mercado de trabalho, ainda robusto e com ritmo de desaceleragao
apenas gradual.
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Calenddario Economico

No Brasil, a agenda doméstica tera como destaques a decisao de politica monetaria na
quarta-feira, que projetamos estabilidade do patamar de juros, assim como os dados de
setembro da producéo industrial.

No cenario internacional, o destaque serdo os dados privados do mercado de trabalho
americano, que ganharam maior relevancia na vigéncia do shutdown. Adicionalmente, havera
as divulgagdes dos PMI’s, tal como a decisdo de politica monetaria no Reino Unido.

Data Pais Evento Referéncia Mediana Buysidebrazil Anterior
| 03/11/25 Segunda-feira
5:55 Alemanha  PMI Industrial Out 49,6 49,60
6:00 Z.doEuro  PMI Industrial Out 50,0 50,00
8:25 Brasi Pesquisa Focus - - -
11:45 EUA PMI Industrial Cut 52,5 52,20
12:00 EUA I15M Industrial Out 49,4 4%,10
12:00 EUA Gastos com Construgdo (Mo Set - -
| 04/11/25 Terca-feira
5:00 Brasil IPC - Fipe (Mo Cut - 0,52%
2.00 Brasil PIM (MoM) Set -0,4% -0,5% 0.8%
10:30 EUA Balanga Comercial Set - -
12:00 EUA, JOLTS Set 7204k 7227k
12:00 EUA Encomendas & Indstia (Moh) Set - -
22:45 Ching PMI Composto Qut - 52,50
| 051125 Quattefeie .
4:00 Alemanha  Encomendas & Indistria (MoM) Set 0,9% -0,8%
5:55 Alemanha PMI Composite Quit 53.8 53,80
700 Z.do Euro PPl (Moh] Set 0.1% -0.3%
10:15 EUA ADP COut 25k -32k
11:45 EUA PMI Compaosite Qut - 54,80
12:00 EUA ISM Servigos Cut 50.7 50,00
12:30 EUA Estoques de petréleo bruto - . s
14:30 Brasi 1C-Br {Moh) Out - 0.0%
14:30 Brasi Fluxo Cambial Semanal - - -
18:30 Brasi Decisdo de Politica Monetdria - 15,0% 15,0% 15,0%
| 06/11/25 Quinto-té@ .
4:00 Alemanha  Produgdo Industrial (Moh) Set 3.0% -4,3%
7:00 £. do Euro Vendas no Varejo (Moh) Set 0,2% 0,0
.00 R. Unido Decisdo de Politica Monetdria - 4,0% 4,0%
10:30 EUA Produtividade do Trabalho (QoQ) 325 3.7% 33%
10:30 EUA Custo Unitdrio do Trabalho (QoQ) 3125 0,50% 1,00%
10:30 EUA Pedidos de auxio desemprego - - -
13:00 EUA Discurso de J. Wiliams (Board Fed) - - -
14:00 EUA Discurse de B. Hammack (Fed Cleveland) - - -
15:00 Brasi Balanga Comercial Mensal CQut - Us3 2.9 bi
18:30 EUA Discurso de A, Paulson (Fed de Filadélfia) - - -
19:30 EUA Discursa de A, Musalem (Fed de Saint Louis) - - -

[ 07/11/25  sexta-feira

5:00 EUA Discurso de J. Wiliams (Fed Mova lorque) - - -
8:00 Brasil IGP-DI (MoM) Cut - 0.4%
10:30 EUA Payroll: Relaténio de Emprego Cut - -
10:30 EUA Taxa de Desemprego Cut i =
12:00 EUA Confianga do Consumidor Nov 53,0 33,6
12:00 EUA Expectativas de inflac@o para um ano Nov - -
12:00 EUA Expectativas de inflagdo entre 5 e 10 anos Nowv - -
17:00 EUA Crédito ao Consumidor Set $11.000b $0.363b

All Rights Reserved * Reproduction and Sharing Prohibited
www.buysidebrazil.com | contact@buysidebrazil.com



http://www.buysidebrazil.com/

D buysidebrazil

Projegcoes
2022

PIB - Brasl %) 1.2 -3.3 4.8 3.0 29 34 21 1.8
Taxa de Desemprego (média, %) 12,0 13,8 13,2 %3 8.0 6.6 6.3 6,7
IPCA [%) 4.3 4.5 10,1 58 4.6 48 45 41
Taxa Selic (final de perodo, %) 4.50 2,00 2,25 13,75 11,75 12,25 15,00 12,25
Taxa de Cambio (final de periodo, R$/USH) 4,03 5.20 5.58 5,22 4,84 6,19 5,50 5,50
Trorsacdes Comentes (USH bi) -468,0 -28,2 46,4 -33.6 -28.4 -56,0 -74,3 -749
Transagdes Comentes (% PIB) =38 1.7 -2.2 =28 -1.4 2.4 -3,5 -3,3
Bolanga Comerciol - BCB (US$ bi) 26,5 324 36,4 44,2 80,5 66,2 526 53.6
Investimento Direto Estrangero (USS bi) 69,2 378 46,4 87,2 £2,0 AN 86,8 75,0
Investimento Direto Estrangero (% PIB) 3.7 2.4 28 4.5 28 3.2 3.1 33
Resultado Pimario do Govemo Ceniral (% PIB| 1.3 2.8 0.4 0.5 -23 0.4 -0,5 -0.5
Divida PUblica Bruta (% PIB) 74,4 86,9 773 Fa 74,3 76,1 7%.4 83,7
PIB - Estados Unidos (%) 25 2.2 6,1 25 29 28 17 2,0
PCE - Estados Unidos (%) 1.4 1.1 4,1 6.6 38 25 35 2.8
_Fed Funds (final do periodo, %) 1.75 0,25 03 4,0 5.5 45 3.75 3,00
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