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Cendrio politico brasileiro se acirra enquanto a geopolitica internacional
segue incerta

No Brasil, a semana foi marcada por uma agenda econémica esvaziada e pelo aumento do
protagonismo do cenario politico, em meio ao inicio das convenc¢des partidarias. Sem
divulgagbes relevantes de atividade, inflagdo ou contas fiscais, as atengbes se concentraram nas
pesquisas eleitorais e na definicdo das aliancas para outubro. A pesquisa Quaest divulgada na
semana anterior mostrou vantagem de oito pontos de Lula sobre Flavio Bolsonaro em um eventual
segundo turno, sugerindo algum conforto para o atual presidente. Contudo, ao agregarmos os
diferentes levantamentos e considerarmos as particularidades metodoldgicas de cada instituto, a
distancia recua para aproximadamente quatro pontos, com placar de 46% a 42%, indicando uma
disputa mais equilibrada e ainda marcada por elevada incerteza. Ao mesmo tempo, o inicio das
convengdes comega a conferir maior clareza ao desenho eleitoral, embora a candidatura de Flavio
Bolsonaro ainda nao deva definir seu vice na convencdo do PL, diante da auséncia de acordo com
Uniao Brasil-PP e Republicanos. Dessa forma, o cenario permanece aberto e competitivo, com
pesquisas, aliangas e novos ruidos politicos assumindo importancia crescente para a leitura da disputa
e para a precificagao dos ativos domésticos. No cenario politico-comercial, a escalada das tensoes
entre Brasil e Estados Unidos voltou ao centro das atengbes apds a confirmagdo, pelo governo
americano, da imposi¢cado de uma tarifa adicional de 12,5% sobre importagdes brasileiras justificado
por uma suposta colaboragcdo do Brasil com o trabalho escravo. A regulamentacgdo final esclareceu
que a nova tarifa sera aplicada de forma cumulativa a tarifa anterior de 25,0% ja incidente sobre os
produtos brasileiros, elevando para 37,5% a tarifa efetiva sobre os bens ndo contemplados pelas
excecgoes.

No cenario internacional, as tensdes entre Estados Unidos e Ira continuaram sendo o principal
vetor para os mercados, especialmente por seus impactos sobre os precos do petréleo e a
condugédo da politica monetaria global. Donald Trump voltou a ameacar uma ofensiva de grande
escala apos a rejeicao, pelo Ird, de uma proposta de cessar-fogo apresentada por Bagda, enquanto a
atuacao dos Houthis e as restricdes ao trafego maritimo adicionaram novas incertezas ao conflito. A
dificuldade das negociacdes e a escalada das declaragcbes levaram o Brent novamente para proximo
de US$ 100 por barril, ampliando os riscos inflacionarios e tornando mais desafiadora a definigdo dos
proximos passos dos principais bancos centrais, em especial do Federal Reserve. Na Europa, o
Banco Central Europeu manteve a taxa de juros em 2,25%, conforme esperado, apds a alta de 25bps
realizada em junho. O comunicado indicou que a inflagao permanece préxima da trajetéria prevista no
cenario-base, mas ressaltou que a volatilidade dos pregos de energia e a incerteza associada ao
conflito exigem cautela. Nesse contexto, o BCE seguira acompanhando a intensidade e a duragao do
choque, bem como seus efeitos indiretos e de segunda ordem sobre inflagdo e atividade, preservando
uma postura dependente dos dados e sem compromisso prévio com a trajetéria futura dos juros.
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Calenddario Economico

No Brasil, a agenda comega com a divulgagao do IPCA-15 de Julho na terga-feira, também teremos
dados do mercado de trabalho, de crédito e de fiscal.

No cenario internacional, as ateng¢des se voltam para a decisdo de politica monetaria do FED e do
BoE.

Data Pais Evento Referéncia Buysidebrazil Anterior
|_27/07/26 _ segundafeia |
5:00 Alemanha  Clima de Negbdcios julf26 85,6
8:00 Brasi Sondagem do Consumidor julf26 88,7
8:25 Brasil Pesquisa Focus julf26 -
11:30 EUA Sondagem Industrial de Dallas ulf2& -
15:00 Brasil Balanga Comercial Semanal julf 26 -
8:00 Brasil Sondagem da Construgdo julf24 -
8:30 Brasil Estafisticas do Setor Externo jun/2é -3.185
.00 Brasi IPCA-15 (MoM) jun/26 0,21 0.41
11:00 EUA Sondagem Industrial - Richmond julf26 4
11:00 EUA Confianga do Consumidor jul/26 ?1 2
11:30 EUA indice de atividade do setor de servigos em Dallas jul/26
29/ 'D?f26 Quarta-feira
Brasil Sondagem da IndUstia Jul/24
14.30 Brasi Fluxo Cambial Semanal julf26 -
15:00 EUA Decisdo de Politica Monetdria julf26 375 3.75
15:30 EUA Entrevista de Kevin Warsh -
qusll Relatério Mensal da Divida Pablica unf?é.
R. Unido Decisdo de Politica Monetdria jul/26 375
8 00 Brasi IGP-M (MoM) julf26 0.5
8:00 Brasi Sondagem do Comércio jul/2é -
8:00 Brasil Sondagem de Servigos Ul 26 -
8:30 Brasil Estatisticas de Crédito jun/2é 9,5
.00 Brasi FNAD Continua jun/24 5.5 3,6
$:30 EUA Renda Pessoal (Mol jun/2é 0.7
9:30 EUA Gasto Pessoal (Moh) jun/2é 0.7
9:30 EUA Deflator do PCE (MoM) junf2é 0,4
9:30 EUA Nicleo do PCE (MoM) jun/24 0,3
9:30 EUA FIB (QoQ Anualizado) jun/24 2,1
§:30 EUA Pedidos de auxiio desemprego julf26 -
2230 China PMI Composto jul/2é 50,6
= Brasil Caged jun/2é 147k 72k
. Brasil Resultado Primdrioc do Governo Central jun/2é -53,3
Brasil Arrecadacdo Federal jun/2é 256 266
31/07/26 Sexta-feira
4:55 Alermanha  Taxa de Desemprego julf26 .3
&:00 I. do Euro CPI [YaY) jul/26 -
&:00 I.doEuro  Micleo do CPI (YoY) Jul/2é -
11:00 EUA Confianca do Consumidor Julf24 54,4
11:00 EUA Expectativas de inflagdo para um ano Julf24 4,2
11:00 EUA Expectativas de inflagdo entre 5 e 10 anos julf26 3.3
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Projegcoes

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2024
PIB - Brasil {%) 1,2 =33 4.8 30 29 34 23 19
Taxa de Desemprego (media, %) 12,0 138 13.2 9.3 8.0 6.6 5.4 55
IPCA (%) 4.3 4.5 10.1 58 4.6 4.8 4.3 51
Taxa Selic (final de periodo, %) 4,50 2,00 225 13.75 1.75 12,25 15,00 14,00
Taxa de Cambio (final de periodo, R$/USH) 4,08 520 558 522 4,84 6,19 5.50 515
Trarsagdes Comentes (US$ bi) 68,0 28,2 -46,4 -53.6 28,6 66,2 68,8 -52,9
Transogdes Comentes (% PIB) 3.6 -1.7 29 2.8 -1.4 =30 -30 -2,3
Balonga Comercial - BCB (US] bi) 26,5 324 354 44,2 80,5 66,2 &0,0 78,0
Investimento Direto Esfrangeiro (USE bi) 49,2 378 46,4 87,2 42,0 .l Fry 75,0
Investimento Direto Estrangero (% PIB) 37 2.4 28 4,5 2.8 32 3.4 33
Resultado Primdario do Governo Central (% PIB) -1.3 -9.8 0.4 0.5 =23 0.4 -0.4 -0,2
Divida Poblica Bruta (% PIB) 74,4 869 72 7 74,3 76,1 787 83,7
FIB - Estados Unidos (%) 2.5 =22 6,1 25 29 28 22 23
PCE - Estados Unidos (%) 1.4 1.1 4.1 6.6 38 25 29 31
Fed Funds (final do periodo, %) 1.75 0,25 0.3 4,0 5,5 4.5 3,75 3,75
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