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Destaques na abertura do mercado

A volatilidoade nos mercados globais voltou com for¢a nesta semana. Uma
intensa pressdo vendedora sobre os papeis de tecnologia derrubou os mercados
de agdes. Alguns resultados decepcionantes no trimestre e o aumento da
incerteza nas eleicdes dos EUA apds a virtual nomeagdo de Harris para
substituir Biden, combinados com a cobertura acelerada de posi¢des vendidas
em ienes, desencadearam a corre¢do dos mercados.

O iene dominou 0 movimento este més, subindo rapidamente para um pico de
trés meses — cotado a 151,9 por délar — depois de comegar o més no ponto
mais fraco em 38 anos. O movimento segue a suspeita de intervencdes e a
proximidade da reunido do Banco de Jap&o, que pode subir os juros no pais.

Muitos investidores costumavam financiar as posi¢des em iene para aplicar em
paises com juros altos. O subito fortalecimento do iene leva & zeragem destas
posi¢des, apreciando o iene e depreciando as moedas dos paises que recebiam
as aplicagdes — principalmente produtores de comodities.

Hoje, a aten¢do estard voltada para os dados de gastos pessoais dos EUA,a
medida de inflagdo preferida do Federal Reserve. Espera-se que o nicleo do
PCE venha em 0,2% no més, mantendo a taxa anual em 2,6%.

O Fed se reline semana que vem e deve mudar a comunica¢do, abrindo espago
para um corte em setembro. O mercado tem embutido um total de 67 p.b. de
afrouxamento este ano, i.e., dois cortes de 25 p.b. e mais 68% de chance do
terceiro corte — convergindo para cendrio base Monte Bravo, que projeta trés
cortes.

As taxas de juros dos titulos do Tesouro dos EUA estdo estaveis, com a taxa do
Tesouro de 10 anos em 4,25% e a taxa de 2 anos em 4,43%.

Os mercados asidticos, em sua maioria, tiveram um dia de recuperagdo, mas o o
indice joponés Nikkei 225 foi exce¢do — estendendo as perdas pelo oitavo dia
consecutivo com uma queda de 0,53%. Nesta manhd de sexta-feira (26), os
mercados europeus abriram em alta, em linha com os futuros de agdes dos EUA.

No Brasil, o délar caiu 0,15% ontem (25), cotado a R$ 5,6478 apds atingir R$
5,70 na mdéxima do dia. Os juros futuros subiram fortemente em toda a curva
com a percepc¢do de que a ala politica impede a Fazenda de avangar nas
medidas de ajuste fiscal. O Ibovespa fechou em queda de 0,37% aos 125.954
pontos.

Precos de Ativos Selecionados’

EUA - O PIB Real cresceu 2,8% na margem no 2° trimestre de 2024, superando
as expectativas de 2,0%. O consumo das familias aumentou 2,3% no 2°
trimestre, impulsionado pelos gastos em bens durdveis. No entanto, as despesas
com servigos cresceram a um ritmo mais lento, registrando alta de 2,2% —
abaixo dos 3,3% nos dois trimestres anteriores. O consumo deverd desacelerar
devido & moderagdo do emprego e ao alto custo do crédito.

Os investimentos surpreenderam positivamente, especialmente, em
equipamentos, com um crescimento de 5,2% no 2° trimestre, aceleracdo na
comparacdo com os 4,4% no 1° trimestre. Em contraste, o investimento
residencial caiu 1,4%, apds crescer 16% no primeiro trimestre, impactado por
altas toxas de hipoteca. Apesar do PIB acima do esperado, a demanda
doméstica — que é o consumo mais o investimento — cresceu 2,6% na margem
no 2° trimestre, ficando estdvel em rela¢do ao 1° trimestre.

Brasil - O IPCA-15 de julho subiu 0,30%, acima da nossa expectativa (0,25%)
e do consenso do mercado (0,22%). A inflagdo foi impulsionada por aumentos
nos combustiveis, energia elétrica e passagens aéreas. Houve reversdo na
deflagdo de méveis e aparelhos eletrénicos, indicando repasse da depreciagdo
cambial. Alimentos tiveram deflacdo de 0,44%, com menor impacto das
enchentes no Rio Grande do Sul e queda nos pregos de produtos in natura.

Os nucleos subiram 0,34% em julho levando a variagdo acumulada em 12
meses de 3,5% para 3,7%. Servigos subiram na margem; o nucleo dos servigos
(excluindo passagens aéreas) subiu 0,58% em julho e 4,9% em termos anuais.

Portanto, o IPCA-15 mostrou uma surpresa desfavordvel, sugerindo
dificuldades na trajetéria de queda da inflagdo. A projecdo para o IPCA de julho
foi revisada de 0,35% para 0,40%, mantendo-se a previsdo de 4,5% para 2024,

E importante ressaltar que o movimento recente do cémbio enseja um aumento
de preocupacdo em relagdo & inflacdo de 2025. Cotejando o nivel atual do
cambio contra a taxa usada no ultimo Copom, R$ 5,30 por ddlar, j& temos a
média de 21 dias Uteis subindo para R$ 5,50 por délar. Esta depreciacdo, se
mantida por mais um ou dois meses, provocaria um impacto de cerca de 0,3%
na inflagéo esperada para os préximos 12 meses. Este desvio adicional deveria
levar a uma discussdo sobre alta de juros caso a meta de 3,0% seja, de fato, o
objetivo perseguido sem acomodar desvios no intervalo de tolerancia.

Cotagdo Variagéo? Cotagdo Variagdo?

26-jul-24 dia Més 2024 12 meses 26-jul-24 dia Més 2024 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 4.43 -1 -33 18 -43 Cesta de moedas/ US$ 104.37 0.0% -1.4% 3.0% 3.4%

g Tesouro EUA 10 anos 4.24 [ -16 36 37 Yuan/ US$ 7.25 0.1% -0.2% 2.1% 1.5%
% Juros Futuros - jan/25 10.78 10 5 75 20 é Yen/ US$ 154.28 0.2% -4.1% 9.4% 10.0%
'E Juros Futuros - jan/31 12.29 9 -13 202 155 g Euro/US$ 1.09 0.1% 1.3% -1.7% -2.1%
g NTN-B 2026 6.72 7 18 152 148 b R$/US$ 5.64 -0.2% 0.9% 16.2% 19.1%
NTN-B 2050 6.38 1 -13 90 89 Peso Mex./ US$ 18.45 0.5% 0.7% 8.8% 9.6%
MSCI Mundo 797 0.7% 0.7% 0.6% 13.5% Peso Chil./ US$ 951.13 0.3% 1.2% 8.2% 15.5%
Shanghai CSI 300 3,409 0.3% -1.5% -0.6% -12.7% o Petroleo (WTH 77.8 -0.6% -4.5% 8.6% -1.2%

E Nikkei 37,667 -0.5% -4.8% 12.6% 15.3% % Cobre 411.3 0.0% -6.3% 5.7% 5.7%
0 EURO Stoxx 4,850 0.8% -0.9% 7.3% 11.6% O BITCOIN 67,232.5 3.0% 11.8% 60.3% 127.2%
‘g S&P 500 5,399 -0.5% -1.1% 13.2% 18.2% E Minério de ferro 105.8 -0.2% -0.7% -22.5% -6.7%
_8 NASDAQ 17,182 -0.9% -3.1% 14.5% 21.6% E  Ouro 235787/ 0.4% 2.0% 15.1% 20.4%
5 MSCI Emergentes 1,074 -0.8% -1.1% 4.9% 4.1% -g Volat. S&P (VIX) 17.6 -4.8% 41.2% 41.1% 33.2%
= IBOV 125,954 -0.4% 1.7% -6.1% 2.8% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 995 4.5% 0.5% -13.6% -5.5%
IFIX 3,375 -0.2% 0.8% 1.9% 6.3% 8 ETF A¢des BR em US$ (EWZ) 27.5 -0.3% 0.5% -21.5% -19.5%

S&P 500 Futuro 5,472 0.0% 0.0% 12.3% 15.2% Frete maritimo 1,834.0 -1.6% -10.5% -12.4% 71.9%
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Indicadores de hoje Indicadoresdo d

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior

09:30  US  Renda pessoal Jun 0.4% 0.5% 08:30 BZ  Saldo em conta corrente Jun  -US$2,9bi -US$4,03bi -US$3,4bi
09:30 US  Gastos pessoais reais Jun 0.30% 0.3% 09:00 BZ IPCA-15 M/M Jul 0.22% 0.30% 0.39%
09:30 US  PCEM/M Jun 0.1% 0.0% 09:00 BZ IPCA-15A/A Jul 4.37% 4.45% 4.06%
09:30  US PCEA/A Jun 2.5% 2.6% 09:30 US  PIBanualizado T/T 20A 2% 2.8% 1.4%
09: 30 US N ucleOIRCEIM/N Jun 0:2%) 016 09:30 US Pedidos de bens duraveis JunP  03% -6.6% 0.1%
09:30 us Nade"_ PCE A/_A. Jun 2.6% 2.6% 09:30 US  Frete bens cap ndo def ex av JunP 0.2% 0.1% -0.6%
22:30 cliggticios f"dus"!a!s Ectim/3no//A) dun 3.0 09:30 US  Novos pedidos seguro-desemprego Jul-20 238k 235k 243k
22:30 CH Lucros industriais A/A Jun 0.7%
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