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Incertezas no Oriente Médio e movimento dos Treasuries marcam a
semana

No cenario internacional, as atengcdes dos mercados estiveram concentradas na
evolucdao do conflito no Oriente Médio e no comportamento dos juros longos nos
Estados Unidos. As tensdes envolvendo o Ird permaneceram elevadas, sobretudo diante
das incertezas em torno do Estreito de Ormuz, rota estratégica para o comércio global de
petréleo. A possibilidade de novas restricbes a circulagdo pelo estreito, em meio a postura
mais dura do governo americano e ao aumento das tensdes com Teera, ampliou os riscos
para a oferta da commodity e sustentou os pregos do petréleo ao longo da semana. O
presidente Donald Trump descartou a extensdo da trégua de 60 dias e adotou uma postura
menos conciliatéria em relacdo a Teerd, reduzindo a percepcao de que uma solucdo
diplomatica estaria préxima. Na sexta-feira, o presidente iraniano, Masoud Pezeshkian,
defendeu que o conflito fosse encerrado enquanto o pais ainda estaria em uma posi¢cao
favoravel, o que inicialmente trouxe algum otimismo aos mercados. A reagdo, contudo,
perdeu forca ao longo do dia, uma vez que Pezeshkian possui capacidade limitada de
determinar as decisdes estratégicas e militares do regime, mantendo elevado o grau de
incerteza sobre uma eventual negociagcdo. Em paralelo, nos Estados Unidos, o Tesouro
americano anunciou mudangas em seu programa de recompra de divida. A partir de 9 de
setembro, o valor maximo das operagdes envolvendo titulos nominais com vencimentos entre
10 e 20 anos e entre 20 e 30 anos sera elevado de US$ 2 bilhdes para pelo menos US$ 4
bilhdes por operacédo. A ampliacdo busca melhorar o funcionamento do mercado secundario
e facilitar a negociagao de titulos de maior duragédo, em um momento no qual os yields longos
permanecem elevados. A decisao foi recebida de forma positiva pelo mercado e favoreceu
uma reducao das taxas na ponta longa da curva, especialmente dos Treasuries de 30 anos.
Ainda assim, os yields permaneceram proximos de 5,30%, mantendo as condigdes
financeiras americanas pressionadas.

No Brasil, o principal destaque da semana foi a divulgagdao do IBC-Br de junho, que
reforcou os sinais de perda de dinamismo da atividade econémica no encerramento do
segundo trimestre. O indice recuou 0,64% m/m em termos dessazonalizados, em linha com
as expectativas, apos estabilidade em maio. Mais do que a magnitude da queda, a
composigao reforgou uma leitura de enfraquecimento mais disseminado da atividade, com
recuo das principais aberturas e avang¢o apenas da agropecuaria. Excluindo esse setor, o
IBC-Br caiu 0,9% no més, indicando uma moderagao mais clara dos componentes ligados a
demanda doméstica. O resultado também foi consistente com as pesquisas setoriais
divulgadas anteriormente, que mostraram uma contragdo mais expressiva da industria,
desempenho misto do comércio e estabilidade dos servicos. Em particular, a fraqueza dos
segmentos mais sensiveis as condigdes financeiras sugere que os efeitos acumulados do
periodo prolongado de juros elevados vém se tornando mais evidentes sobre a atividade.
Nesse sentido, a leitura de junho reforga uma mudanga gradual na dinadmica da atividade,
apds um inicio de ano mais resiliente, e é compativel com nossa expectativa de crescimento
mais moderado no segundo semestre.
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No Brasil, a semana tera como destaque a divulgagao da prévia da inflacdo de agosto, que
projetamos deflagdo de 0,29%, assim como dos dados fiscais e de mercado de trabalho
referentes ao més de julho.

No exterior, destaque para a divulgagcéo do PCE de julho nos Estados Unidos, assim como
da revisado do PIB referente ao segundo trimestre do ano.

Data Pais Evento Referéncia Mediana Buysidebrazil Anterior
Segunda-feira

: Brasi Pesquisa Focus - -
9:30 EUA Indice de Atividade Nacional (Fed Chicago) jul/2é - -0,02

- Bresil Pesquisa Eleitoral - Nexus/BTG - -
25/08/26 Terca-feira
8:00 Brasi sondagem do Consumidor ago/2é = E
5:00 Alemanha  IFO - Clima de Negocios ago/2é6 - 86.6
11:00 EUA Confianga do Consumidor (CB) ago/26 - 20.8
11:00 EUA Vendas de Casas Novas julf2é - 0.628M
11:00 EUA indice de Manuiatura Fed Richmond ago/26 - 5

Brasl Pesquisa Eleitoral - GERP/AESP

26/08/26 Quarta-feira
8:00 Sondagem da Construcdo ago/26 - -
.00 Brasil IPCA-15 (MoM) ago/26 0,30 -0,2¢ 0,06
$:30 EUA Encomendas de Bens Duraveis (MoM) julr2é - 03
$:30 EUA Deflator do PCE (MoM) Ul 26 0.1 -0.1
7:30 EUA Renda Pessoal (MolM) ulf26 0,2 0,2
$:30 EUA Gasto Pessoal (MoM) julf2é 0.2 0.3
$:30 EUA PIB (Qo@ Anualizado) jun/24 1.5 1,5
11:30 EUA Estoques de Petrdleo (EIA) ago/2é - -
= Brasil Pesquisa Eleitoral - INDEX A G . =
Brasi Pesquisa Eleitoral - JOTA - - -
Quinta-feira
Brasi Sondagem da Industria ago/26 - -
Brasil Nota do Setor Externo julf26 - -5.8 -2,.3
Brasd PNAD Continua jul2é 5.4 2.3 5.4
_EUA_ _Pedidos de auxfio desemprego — _0go/26 i S 208k
EUA  Estoques de Gds Natural (EIA) _ago/26. -
: EUA indice Fed Kansas City ago/2é - b
20:30 Jopéo Nucleo do CPI de Téquio (YoY) ago/2é6 - -
Taxa de Desemprego
Sexta-feira
8:00 Brasl Sondagem do Comércio ago/26 - -
8:00 Brasil Sondagem de Servicos ago/26 - -
8:30 Brasil Nota de Crédito juli2s - -
11:00 EUA Confianga do Consumidor {Michigan, Final) ago/2é6 - 5512
14:00 EUA Sondas de Pefréleo (Baker Hughes) ago/26 - -
- Brasil CAGED Julf26 115K FEK 145k
- Brasil Resultado Primdrio do Governo Central julf26 - -55,3
- Brasil Arrecadacgdo Federal julf2é - 2846 264
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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

D buysidebrazil

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 5,20
-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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