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Incerteza no cendrio externo antecede a Superquarta

No cenario externo, os destaques da semana foram os dados de inflacao nos Estados
Unidos e mais uma rodada de negociagées entre Estados Unidos e Irda. Os indicadores de
precos seguiram mostrando um quadro de inflagdo pressionada, embora com sinais distintos entre
produtor e consumidor. No caso do produtor, o PPI voltou a acelerar em maio, reforcando o
ambiente de pressdo sobre os custos industriais em meio a valorizagdo das commodities
energéticas e metalicas. A aceleracdo dos precos de insumos basicos sugere que parte dessas
pressdes ainda nao foi totalmente absorvida pelas cadeias produtivas, mantendo o risco de
repasses adicionais ao longo dos proximos meses. Na ponta do consumidor, por outro lado, o CPI
de maio apresentou uma leitura mais benigna do que o esperado para o nucleo, indicando que os
efeitos inflacionarios dos choques externos seguem concentrados em poucos segmentos da
economia e ainda nao foram integralmente repassados pelos produtores. Dessa forma, os dados
reforcam a leitura de que a inflagdo permanece pressionada por fatores especificos ligados a
energia, mas sem evidéncias de disseminagdo mais ampla para os demais componentes do
nucleo. Ainda assim, o principal destaque continuou sendo o conflito no Ird. Na quinta-feira,
autoridades dos Estados Unidos, do Ird e do G7 sinalizaram avancos relevantes nas negociagoes
para um acordo que permitiria a reabertura do Estreito de Ormuz, possivelmente ja durante a
préxima reuniao do G7. O ambiente mais construtivo foi reforcado pelo cancelamento de novos
ataques planejados dos Estados Unidos contra o Ird, embora autoridades iranianas tenham
ressaltado que ainda nao ha aprovacéo final do acordo. Os mercados reagiram positivamente as
noticias, com queda dos precos do petréleo e valorizacdo das bolsas, refletindo a expectativa de
reducdo dos riscos para a oferta global de energia. Isso em meio a superquarta em que
esperamos um tom mais hawkish por parte dos bancos centrais ao redor do mundo.

No Brasil, a semana que antecede a reuniao do Copom foi marcada mais uma vez por
elevada incerteza, mas com os dados de inflagdo corroborando, em linhas gerais, nosso
cenario para a politica monetaria. Do ponto de vista dos indicadores, o principal destaque foi o
IPCA de maio, divulgado na sexta-feira. O indice voltou a registrar leitura acima do esperado, mas
com composigao relativamente mais construtiva do que o resultado cheio sugere. A surpresa altista
esteve concentrada principalmente em componentes mais volateis e fora dos nucleos, enquanto as
medidas de inflacdo subjacente permaneceram préximas do esperado e sem sinais claros de
reaceleracdo dos segmentos mais inerciais. Além disso, a composi¢cdo dos nucleos mostrou maior
contribuicdo de bens industriais, especialmente higiene pessoal, em detrimento dos servigos
subjacentes, cuja dindmica permaneceu relativamente comportada. Dessa forma, entendemos
que o resultado nao altera de maneira relevante a avaliacao do Banco Central sobre o
processo inflacionario e, portanto, mantemos nossa expectativa de corte de 25bps na
reunido da préoxima semana, especialmente diante da melhora recente do ambiente externo
decorrente do maior otimismo em torno de um acordo entre Estados Unidos e Ira. Ainda
assim, a combinacdo de inflagdo corrente elevada e expectativas desancoradas deve levar o
Comité a preservar uma comunicagao firme, reforcando a necessidade de cautela e de uma
conducdo estritamente dependente dos dados. Nesse contexto, a préxima semana sera
particularmente importante para acompanhar a evolugcao das expectativas captadas pelo boletim
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Focus ap6s a data critica, uma vez que o levantamento podera indicar deterioragcdo mais
significativa das projecdes, especialmente para 2027, e representa um risco para o corte de juros.

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



http://www.buysidebrazil.com/

Calenddario Economico

D buysidebrazil

No Brasil, a semana tera como destaque a reunido do COPOM na quarta-feira, além dos
dados de atividade.

No Cenario Internacional, destaque para as decisdes de politica monetaria nos Estados
Unidos, Japao e Reino Unido.

Data Pais

Evento

Referéncia Mediana Buysidebrazil Anterior

Segunda-feira

£:00 L. do Euro Frodugao Industrial (Mah) abrf24 - 0.20%
8:25 Brosil Pesquisa Focus jun/2é -
10:15 EUA Producdo Industrial (MoM) maif26 0.30% 0,70%
15:00 Brasil Balanga Comercial Semanal Jun/2é -
23.00 China Vendas do Varejo [YoY) maif2é 0,60% 0,20%
23:00 China Producao Industrial (oY) maif2é 4.30% 4,10%
23.00 Ching Taxa de Desemprego mai/ 24 E 5,20%
Terca-feira
8:00 Brasil IGP-10 [MoM) jun/2é - 0.87%
:00 Brasil PMC Resirita (MoM) abr/26 -0.70% -1.00% 0.5
.00 Brasi PMC Ampliada (MoM) abr/24 0.20% 0.20% 0,30%
9:30 EUA Indice de atividade do setor de servicos em Nowva York Jun/2é - - -5.8
- Jop&o Decisfio de poliica monetdria jun/26 1% 1,00% 0,75%
Quarta-feira
5.00 Brasil IPC-FIPE jun/2é - e 0,45%
400 I doEuro  CPI[YoY] maif2é - - 320%
£:00 I.doEuro  Micleo do CPI (YoY] maif2é6 - 2,50%
#:00 Brosil IBC-Br (MoM) abr/24 0.60% 0.80% -0,67%
930 EUA Vendas do Varejo (MoM) maif2é 0,50% - 0.30%
#:30 EUA Nicleo - Vendas do Varejo (MoM) maif2é 0.50% 3 0.50%
14:30 Birexsil Fluxe Cambial Semanal jun/26 - -
15:00 EUA Decisdo de poliica monetdria jun/2é 375% 3.75% 3.75%
15:00 ELA Sumdrio de ProjecBes Econdmicas jun/2é - = =
15:30 EUA Discurso de Kevin Warsh (Presidente do Fed) - - - -
18:30 Brasil Decisdo de politica monetdria un,/26 14,25% 14,25% 14,50%
Quinta-feira
8:00 R. Unido Decisdo de poliica monetdria jun/2é 375% 3.75% 3.75%
.30 ELA Pedidos de auxio desemprego jun/2é = = =
7.30 EUA sondagem Industrial - Fladélfia jun/2é - - -0,40%
19/06/26 Sexta-feira
- EUA Feriado Nacional - - -
- Brosil Amrecadagdo Federal maif 26 - 253 279
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Projegcoes

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
PIB - Brasi {%) 1.2 =33 4.8 3.0 29 34 23 19
Taxa de Desemprego (média, %) 12,0 138 13.2 2.3 80 6,6 56 55
IPCA (%) 43 4.5 10,1 58 4,6 4.8 4.3 52
Taxa Selic (final de periodo, %) 4,50 2,00 2,25 1375 11,75 12,25 15,00 14,00
Taxa de Cambio (final de periodo, R$/USS) 4,03 520 5.58 522 4,84 6,19 5.50 515
Transacées Cormentes (US$ bi) 48,0 28,2 46,4 53,6 28,6 46,2 48,8 52,9
Trarsacdes Corentes (% PIB) .6 -1.7 29 2.8 -1.4 3.0 -30 -2,3
Balanga Comercial - BCB (US$ bi) 26.5 324 35,4 44,2 80,5 66,2 &0,0 78,0
Investimento Direto Estrangero (USE bi) &9.2 378 46,4 87.2 62,0 711 777 750
Investimento Dreto Estrangeiro (% FIB) a7 2.6 2.8 4.5 28 3.2 3.4 33
Resultado PFrimdario do Governo Central (% PIB) -3 9.8 0.4 0.5 2.3 0.4 -0.4 -0,2
Divida Pdblica Brula (% FIB) 74.4 86,9 773 7.7 74,3 76,1 787 837
PIB - Estados Unidos [%) 2.5 =22 6,1 2.5 29 28 2,2 23
PCE - Estados Unidos (%) 1.4 1.1 4,1 6,6 38 2.5 2.9 3
Fed Funds (finol do periodo, %) 175 0,25 0.3 40 5.5 4.5 3,75 3,75
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