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Revisamos nossa proje¢ao para a Selic de 14,00% para 13,75% em 2026

A reuniao de agosto do Copom manteve a porta aberta para a continuidade do ciclo de
flexibilizagao monetaria, mas reforgou que os préximos passos dependerao integralmente
da evolugao do cenario econémico. Em decisdo unanime, o Comité reduziu a taxa Selic em 25
bps, para 14,00% ao ano, conforme amplamente esperado, ao mesmo tempo em que simplificou
sua comunicacao, reforcando uma estratégia dependente da evolucdo dos dados e sem oferecer
sinalizagbes antecipadas sobre a magnitude ou a duragdo do ciclo de cortes. O comunicado
incorporou mudancas importantes em relacdo a reunido anterior, reconhecendo de forma mais
explicita a moderagédo gradual da atividade econémica observada nos indicadores do segundo
trimestre e a melhora qualitativa da inflagao corrente, refletida tanto na desaceleracdo do indice
cheio quanto das medidas subjacentes. Ainda assim, o Banco Central reiterou que a inflagdo
permanece acima da meta, que o mercado de trabalho segue aquecido e que o ambiente externo
continua demandando prudéncia, especialmente em funcdo das incertezas relacionadas aos
conflitos no Oriente Médio e a conducdo da politica monetaria nas economias avancgadas.
Adicionalmente, o Comité retirou as referéncias as trajetorias alternativas para a taxa de juros e
as simulagbes dos modelos de projecao, simplificando a comunicagdo e reforgando uma
estratégia mais objetiva e inteiramente dependente da evolugdo dos dados. Em nossa avaliagéo,
0 conjunto da mensagem preserva espago para a continuidade do ciclo de flexibilizagdo
monetaria, ao combinar o reconhecimento de uma moderagao gradual da atividade econémica e
da melhora qualitativa da inflagdo corrente com a manutengdo de uma postura cautelosa diante
das expectativas ainda desancoradas e das incertezas do ambiente externo. Nesse contexto,
entendemos que o balango de riscos deve evoluir de forma compativel com a continuidade do
processo de flexibilizacdo monetaria e, por isso, revisamos nossa expectativa para a Selic
terminal de 2026 de 14,00% para 13,75%, incluindo a proje¢do de mais um corte de 25 bps na
préxima reunido.

Nos Estados Unidos, a semana foi marcada por uma sequéncia de indicadores que
reforcou a percepcao de perda gradual de féolego do mercado de trabalho. Embora o JOLTS
tenha mostrado apenas uma acomodac¢ao na demanda por mao de obra, mantendo um mercado
ainda relativamente equilibrado e sem sinais de deterioragcdo mais disseminada, os dados de
julho passaram a indicar uma desaceleracdo mais evidente das contratagcbes. O ADP
surpreendeu negativamente ao registrar criagdo de apenas 44 mil vagas, refletindo perda de
dinamismo tanto no setor de bens quanto nos servigos, enquanto o payroll trouxe a principal
surpresa da semana ao apontar fechamento liquido de 23 mil postos de trabalho, acompanhado
de fortes revisbes baixistas para os meses anteriores. O relatério também mostrou desaceleracao
adicional dos salarios e uma queda da taxa de desemprego explicada exclusivamente pelo recuo
da participagdo na forgca de trabalho, sugerindo que a melhora desse indicador n&o refletiu um
fortalecimento das condigdes do mercado de trabalho. Em conjunto, os dados reforcam a
percepcao de que o mercado de trabalho americano segue em um processo gradual de
normalizagdo. Na nossa avaliagdo, os resultados reduzem a necessidade de uma resposta
adicional de politica monetaria no curto prazo e refor¢ga nosso cenario de manutencao da taxa de
juros pelo Federal Reserve na reunido de setembro.

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



http://www.buysidebrazil.com/

D buysidebrazil

Calenddario Economico

No Brasil, o destaque sera a divulgagédo da ata da reuniao do COPOM, seguida do resultado do
IPCA fechado de julho, que projetamos alta de 0,02%. Adicionalmente, serdo divulgados os dados
do setor de servigos e do comércio referentes ao més de junho.

No cenario internacional, destaque para os dados de inflagdo nos Estados Unidos, assim como das
vendas no varejo do més de julho.

Data Pais Evento Referéncia Mediana Buysidebrazil Anterior
| 10/08/26  Segunda-feira

8:25 Brasil Pesguisa Focus agof2s - -

15:00 Brasil Balanga Comercial Semandl QoS24 = &
11/08/26 Terca-feira

8:00 Brosil Ata do Copom agof2s - -

.00 Brasil IPCA (MoM juli26 0,02 0,02 0,16
12/08/26 Quarta-feira

9:00 Brasil PMS (MoM) jun/2é 0.0 -0.4

930 EUA CPI (MoM) julf26 0.1 -0,4

230 EUA Nicleo do CPl (MoM) julf26 0,2 -

11:30 EUA Estoques de petrdlec bruto ago/26 - -

14:30 Brasi Fluxo Cambial Semanal ago/26 - -
13/08/26 Quinta-feira

6:00 £. do Euro Producdo Industrial (Maohd) jun/26 L 072
9:00 Brasil PMC (MoM) jun/26 0,1 0,1
:00 Brasil PMC Ampliada (MoM) junf2s -1.4 -0,2
930 EUA Pedidos de auxiio desemprego ago/2é - -
9.30 EUA PPl (MoM) julf2é 0.2 0.3
2:30 EUA Nicleo do PPI (MoM) jul26 0.2 0.2
9:40 EUA Discurso de T. Barkin (Fed Richmond) - - -
14/08/26 Sexta-feira
600 Z.doEuro  PIB (QoQ) jun/26 - 0.4
$:30 EUA Vendas no Varejo (MoM) jul/2é 0.1 0.2
2:30 EUA Nucleo das Vendas no Varejo (MoM) julf2é - 0,5
11:00 EUA Confianga do Consumidor ago/2é - -
11:00 EUA Expectativas de inflagdo para um ano agof2s - -
11:00 EUA Expectativas de inflagao entre 5 e 10 anos ago/26 - -
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Projecoes
I

PIB - Brasl (%)
Taxa de Desemprego (média, %)
IPCA (%)
Taxa Selic [final de pedodo, %)
Taxa de Cambio [final de perodo, REUSEH
Transagdes Comentes (USH bi)
Transagdes Comentes (% PIB)
Balonga Comercial - BCBE (USS bi)
Investimento Direto Estrangeiro (USE bi)
Investimento Direto Estrangeiro (% PIB)
Resultado Pimdario do Govemo Central (% PIB)
Divida Pblica Bruta (% PIB)
PIB - Estados Unidos (%)
PCE - Estados Unidos %)

_Fed Funds (final do perodo, %)

2019
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13,2 2.3 80 6,6 5.6 55
10,1 58 4.6 4.8 43 5.0
2,25 13,75 11,75 12,25 15,00 13,75
5,58 522 4,84 6,19 3,50 5,15
-46,4 -53.4 -28.6 -66,2 -68.8 =529
2.9 =28 =14 -3.0 =30 -2.3
36,4 44,2 80,5 46,2 40,0 78,0
46,4 87.2 62,0 7, 777 75,0
28 4.5 28 32 3.4 33
0.4 0.5 -2.3 0.4 0.4 -0.2
773 717 743 76,1 8.7 83,7
&1 2.5 29 28 2.2 23
4.1 6.6 3.8 2,5 29 31
03 40 5.5 4,5 375 3,75
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