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Destaques na abertura do mercado

As reagdes do mercado financeiro sGo complexas. Por mais que tentemos criar
uma narrativa para explicar sua trajetdria, as reagdes as noticias nem sempre
correspondem ao que a teoria presume. Esta semana é um exemplo disso.

Depois que Powell consolidou a expectativa de cortes a partir de setembro sob
um pano de fundo de uma economia resiliente — o que deveria ser boa noticia
—, bastaram alguns dados, de atividade e emprego, mais fracos para o gerar
preocupacdo com o risco de recessdo e levar a uma realiza¢do dos mercados.

Provavelmente trata-se de uma reacdo exagerada devido & desmontagem
acelerada de posi¢cdes muito populares — financiadas em iene e aplicadas em
agdes e em juros emergentes. E, quando todo mundo quer vender e faltam
compradores, os pregos caem rapidamente, i.e., uma posi¢do técnica ruim.

A subita valorizag@o do iene, alguns resultados corporativos mais fracos nos
EUA, a tensdo geopolitica, mudangas no cendrio eleitoral americano e sinais de
desaceleragdo na China derrubando comodities. Tudo, isso aliado a alguns
dados mais fracos nos EUA, geraram o aumento da volatilidade.

Ontem (01), nos EUA, as agdes cairam com o temor de uma recessdo. O S&P
500 deslizou quase 1,4%, enquanto o Nasdaq Composite caiu 2,3%. Até mesmo
as agdes de menor capitalizagdo sofreram e o Russell 2000 perdeu 3%.

O gatilho foi o indice ISM de manufatura — um barémetro da atividade fabril
nos EUA — mais fraco do que o esperado (ver ao lado), levando o mercado a
questionar se o Fed estd atrasado na redugdo dos juros.

E importante lembrar que esse recuo ocorre apés um grande rali nas acées dos
EUA e globais e, portanto, néo é algo inesperado. Nossa visdo permanece de
que a economia americana estd passando por um processo de pouso suave, no
qual a inflag&o recua sem um impacto muito grande sobre o emprego e a renda.

Com tudo isso, os juros dos titulos nos EUA cairam cerca de 20 p.b. nos ultimos
dois dias. A taxa de juros do titulo de 10 anos estd em 3,94%, nivel mais baixo
desde 2 de fevereiro e a taxa de 2 anos estd em 4,12%.

Nesta sexta-feira (02), o foco estard sobre o relatério de empregos de julho, as
9h30, para o qual se prevé 185.000 novas posicdes e uma taxa de desemprego
estdvelem 4,1%.

Os pregos do petréleo operam em leve alta hoje. Os futuros do petréleo Brent
estdo subindo 0,4%, para US$ 79,85 o barril, apds uma queda de 1,5% ontem.

Precos de Ativos Selecionados’

Cotagdo Variag&o?

2-ago-24 dia Més 2024 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 4,11 -4 -14 -14 =77

g Tesouro EUA 10 anos 3,93 -4 -10 5 -15
L; Juros Futuros - jan/25 10,69 -3 -3 66 1
'2 Juros Futuros - jan/31 12,07 8 8 180 140
&, NTN-B 2026 6,47 -14 -14 127 122
NTN-B 2050 6,25 -3 -3 78 83
MSCI Mundo 803 -1,3% -1,3% 10,5% 16,1%
Shanghai CSI 300 3.384 -1,0% -1.7% -1,4% -14,7%

@  Nikkei 35.910 -5,8% -8.2% 7.3% 9.8%
;E EURO Stoxx 4.687 -1,7% -3,8% 3,7% 8,1%
E S&P 500 5.447 -1,4% -1,4% 14,2% 20,7%
_8 NASDAQ 17.194 -2,3% -2,3% 14,5% 23,0%
qc) MSCI Emergentes 1.088 0,3% 0.3% 6,3% 6,6%
& IBOV 127.395 -0,2% -0,2% -5,1% 5,4%
IFIX 3.366 0,0% 0,0% 1,6% 5,4%

S&P 500 Futuro 5.472 0,0% 0,0% 12,3% 16,6%

As agdes japonesas despencaram, com a maioria dos mercados asidticos em
queda seguindo Wall Street — com destaque para o Nikkei 225 que caiu 5,81%.

As agdes europeias estdo em queda nesta manhd, em linha com os futuros nos
EUA onde a Amazon cai mais de 8% no pré-mercado devido a resultados
decepcionantes.

Por aqui, o mau humor global e a incerteza fiscal fizeram o délar subir 1,41%,
cotado a R$ 5,735 — maior valor desde dezembro de 2021. O Ibovespa caiu
0,20%, aos 127.395 pontos. Os juros futuros reagiram ao Copom derrubando
as taxas mais curtas e aumentando as longas, com a inflagdo implicita subindo.

EUA - O indice ISM da industria caiu para 46,8 pontos em julho — comparado
a 48,5 pontos em junho —, bem abaixo das expectativas. Esse declinio foi
impulsionado por uma queda acentuada nos novos pedidos. Os estoques das
empresas e seus clientes continuaram a diminuir rapidamente, jd@ que
produtores e varejistas buscam limitar seu acimulo. O subindice de emprego
também surpreendeu negativamente, contribuindo para a queda do ISM.
Embora se esperasse que o emprego permanecesse em territério de contragdo,
o subindice registrou queda mais acentuada — passando de 49,3 para 43,4.

Brasil - O PMI da industria subiu de 52,5 pontos em junho para 54,0 pontos em
julho, marcando o avango mais forte desde abril e o sétimo més de crescimento.

Novos pedidos, produgdo e compras de insumos aumentaram nas taxas mais
rdpidas em trés meses. Além disso, a criagdo de empregos acelerou e a
confianga empresarial permaneceu sélida. O real mais fraco resultou no maior
aumento nos novos pedidos de exportagdo desde dezembro de 2021. O setor
de bens de capital foi o maior destaque, seguido por bens intermedidrios.

Brasil - O governo elevou o Imposto sobre Produtos Industrializados sobre os
cigarros. A partir de 1° de setembro, o pregco minimo da vintena de cigarros no
varejo subird de R$ 5,00 para R$ 6,50. A partir de 1° de novembro, a aliquota
especifica para magos e boxes aumentard de R$ 1,50 para R$ 2,25. O impacto
total no IPCA ficar em 10 p.b. a partir de setembro.

O Ministério da Fazenda estima que as elevagdes na tributagdo e no prego
minimo dos cigarros gerardo uma arrecadacgdo adicional de R$ 300 milhdes em
2024, subindo para R$ 3,0 bilhdes em 2025 e R$ 3,1 bilhdes em 2026.

Cotagédo Variagéo?

2-ago-24 dia Més 2024 12 meses

Cesta de moedas/ US$ 104,11 -0,3% 0,0% 2,7% 1.5%
Yuan/ US$ 7,21 -0,5% -0,3% 1,5% 0,2%

_‘é’ Yen/ US$ 148,81 -0,4% -0,8% 5,5% 3,8%
8 Euro/US$ 1,08 0,2% -0,1% -2,0% -1,1%
2 R$/US$ 5%75) 1.7% 1.7% 18,3% 19,5%
Peso Mex./ US$ 18,86 1.3% 1.3% 11,2% 10,8%
Peso Chil./ US$ 952,48 1,2% 1,2% 8,4% 12,1%

” Petréleo (WTI) 76,5 0,2% -1,9% 6,7% -3,8%
g Cobre 411,4 0,8% -1,5% 5,7% 7,0%
8 BITCOIN 64.434,0 -0,4% -0,2% 53,7% 121,3%
3 Minério de ferro 102,8 -3,0% -3,0% -24,6% -2,9%
:g Ouro 2.462,4 0,7% 0,6% 19,4% 27,3%
'8 Volat. S&P (VIX) 20,4 9,8% 24,8% 64,0% 26,9%
E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 101,8 2,4% 2,4% -11,2% -11,6%
8 ETF Agbes BR em US$ (EWZ) 27,4 -1,4% -1,4% -21,7% -17,0%
Frete maritimo 1.668,0 -2,3% -2,3% -20,3% 48,5%

Indicadores de hoje

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
09:00 BZ Produgdo industrial M/M Jun 2,7% -0.9%
09:00 BZ Produgdo industrial A/A Jun 1,6% -1.0%
09:30 US Variagdo folha de pag ndo agricola  Jul 175k 206k
09:30 US Taxade desemprego Jul 4.1% 4.1%
09:30 US Média de ganhos por hora A/A Jul 3.7% 3.9%
11:00 US Pedidos de fabrica Jun 3.2% -0.5%
11:00 US Frete bens cap ndo def ex av JunF 0.1%
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Indicadores do dia anterior

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
05:00 EC PMlindustrial JulF 45.6 45.8 45.6
09:30 US Seguro-desemprego jul/20 236k 249k 235k
10:45 US PMlindustrial JulF 49.6 49.6 49.5
11:00 US ISM industrial Jul 48.8 46.8 48.5
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