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Dados de emprego nos Estados Unidos e atividade doméstica perdem
folego

Nos Estados Unidos, a semana foi marcada pela divulgacao da bateria de dados do mercado
de trabalho que, embora tenha trazido sinais mistos, acabou reforcando uma leitura de
moderacao do emprego. O JOLTS de maio surpreendeu positivamente ao mostrar uma abertura
de vagas ainda elevada, sugerindo que a demanda por mao de obra permanece firme. O ADP, por
sua vez, apontou uma desaceleragcdo nas contratagcdes do setor privado, embora ainda compativel
com um mercado de trabalho relativamente saudavel, mantendo a concentragdo da geragao de
vagas em alguns segmentos especificos dos servigos. O principal destaque da semana, no entanto,
ficou com o Payroll de junho, que mostrou uma desaceleragdo mais evidente da criacdo de
empregos. A abertura de apenas 57 mil vagas veio significativamente abaixo das expectativas e foi
acompanhada por revisdes baixistas relevantes para abril e maio, reduzindo de forma importante o
ritmo recente de geracgao de postos de trabalho. Apesar disso, a taxa de desemprego recuou para
4,2%, movimento explicado principalmente pela queda da taxa de participagdo, enquanto os
salarios seguiram avancando em ritmo consistente. Assim, embora os dados ndo apontem para
uma deterioracao abrupta do mercado de trabalho, o conjunto das divulgacdes reforgou uma perda
gradual de dinamismo em relacdo aos meses anteriores. Em paralelo, em seu segundo discurso
como presidente do Federal Reserve, Kevin Warsh manteve a postura contraria ao uso de forward
guidance, mas adotou um tom menos hawkish ao reconhecer a melhora do cenario inflacionario e a
reducdo dos riscos para a inflagdo nas ultimas semanas. Além disso, voltou a destacar que os
ganhos de produtividade associados a inteligéncia artificial podem ampliar a capacidade de oferta
da economia e contribuir para um processo desinflacionario ao longo do tempo. Em conjunto, os
dados de emprego e a comunicagdo do Federal Reserve reforgaram a percepgao de maior
flexibilidade para a conducdo da politica monetaria, ainda que o Comité permaneca dependente da
evolugao dos préximos indicadores.

No Brasil, os indicadores de atividade abaixo das expectativas reforcaram sinais de
moderacao da economia apos o desempenho mais forte observado no primeiro trimestre. O
principal destaque ficou com o Caged de maio, que registrou criagdo de empregos formais
significativamente inferior ao esperado, com desempenho particularmente fraco nos setores de
comércio e agropecuaria. O resultado reduziu parte do viés mais positivo deixado pela PNAD da
semana anterior e reforcou a avaliacdo de que o mercado de trabalho formal comeca a perder
dinamismo, movimento que pode se disseminar gradualmente para os demais segmentos da
economia. Na atividade, a Pesquisa Industrial Mensal também surpreendeu negativamente ao
registrar queda de 0,2% na margem, interrompendo a sequéncia de resultados positivos observada
ao longo do ano. Apesar de parte da fraqueza refletir uma acomodagéo em segmentos que haviam
liderado o crescimento recente, como petréleo e industria extrativa, o resultado reduziu o viés mais
otimista para a industria nos préximos meses. No campo politico, a divulgagdo da nova pesquisa
Atlasintel/Bloomberg também permaneceu no radar dos investidores. O levantamento mostrou
ampliacdo da vantagem do presidente Lula sobre Flavio Bolsonaro nas simulagées de primeiro
turno, reforcando um cenario eleitoral mais favoravel ao atual governo em relagdo as rodadas
anteriores.
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Calenddario Economico

No Brasil, a semana mais esvaziada terd como destaque a divulgagédo do IPCA de junho, que
projetamos alta de 0,32% MoM, em conjunto com os dados da inflagdo do atacado.

No Cenario Internacional, as atengbes se voltam para a divulgagdo da ata da reunido de
junho do FOMC, que podera trazer sinais adicionais sobre a avaliagdo recente do Fed. A
agenda também inclui o ISM de Servigcos e os dados de inflagdo da China.

Data Pais Evento Referéncia Mediana Buysidebrazil Anterior
| _06/07/26 _ Segundafeid |

£:00 I.doEuro  Vendas no Vargjo (MoM) maif2é

8:25 Brasil Pesquisa Focus julf2é -0.4

10:45 EUA PMI Composto jun/2&

11:00 EUA ISM Servicos jun/26

15:00 Brasil Balanga Comercial Semanal jul/2& 54,2 54,5
07/07 /26 Terca-feira

3:00 Alemanha  Produgdo Industrial (Mohd] maif2é 0.4

8:00 Brasil IGFP-DI (MoM) jun/2é 0.87

9:30 EUA Balanga Comercial mai/26 -78,7 -55,9
08/07 /26 Quarta-feira

14:30 Brasil Fluxo Cambial Semanal ulf2é

14:30 Brasil IC-Br (Moh) jun/26 2.2

15:00 EUA Ata do FOMC jun/2é

22:30 China PPl (YoY) jun/2é 3.9

22:30 China CPI (YoY) jun/2é 1,2
0%9/07/26 Quinta-feira

9:30 EUA Pedidos de Auxiio Desemprego julf2é

11:00 EUA Vendas de Moradias Usadas jun/2é 4,23 4,17

14:00 EUA Leildo de Titulos de 30 anas
10/07 /26 Sexta-feira

3:00 Alemanha  CPl Harmonizado (MoM) jun/2é

.00 Brasil IPCA (MoM) jun/2é 0,32 0.58
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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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