Bsiletim Econdmico Semanal

Retrospectiva

Na Ultima semana, eventos relevantes nos cenarios politico e econdémico impactaram de forma
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significativa os mercados globais e domésticos. Nos Estados Unidos, o presidente Donald Trump
anunciou a formalizacdo de acordos comerciais com o Japdo e a Unido Europeia. Segundo 0s
termos estabelecidos, produtos europeus — incluindo automoveis — passardo a ser taxados em
15%, mesma aliquota aplicada aos produtos japoneses. Embora inferior aos 25% inicialmente
propostos por Trump, essas medidas ainda refletem uma postura protecionista por parte do
governo norte-americano.

Na Zona do Euro, o Banco Central Europeu (BCE) optou por manter a taxa basica de juros em
2,00%, decisdo amplamente esperada pelo mercado. O comportamento controlado da inflacao ao
consumidor, atualmente em torno de 2%, tem respaldado a manutencao dos juros no patamar
atual, o que deve se manter nas proximas reunides de politica monetaria.

No Brasil, o IPCA-15 de julho registrou alta de 0,33%, elevando a inflagdo acumulada em 12 meses
de 5,27% em junho para 5,30% em julho. Entre os destaques, os precos dos alimentos apresentaram
queda de 0,40%, contribuindo positivamente para o indice. Por outro lado, a inflagdo de servicos
avancou 0,45%, sinalizando pressdo persistente neste segmento.

Renda Variavel

O Ibovespa encerrou a semana praticamente estavel com leve avanco de 0,1% aos 133.524 pontos
refletindo a permanéncia das tensées comerciais entre Estados Unidos e Brasil, sem avancos relevantes
nas negociacdes ga medida que se aproxima o prazo de 1° de aagosto que entrara em vigor as tarifas..
Além disso, a declaracdo de Trump de que paises com os quais 0s EUA ndo mantém uma relagdo positiva
enfrentariam a tarifa maxima pesou ainda mais no sentimento dos investidores. Entre os destaques
negativos da semana, a WEG (WEGE3, -14,6%), apds a divulgacdo de resultados do 2T25 abaixo do
esperado. Ja as bolsas de Nova York, estenderam sua alta (S&P 500 +1,5%; Nasdaq +0,9%), atingindo
novas maximas historicas em meio a noticias positivas sobre desenvolvimentos na politica comercial apds
0 acordo comercial com o Japdo. As acdes também foram favorecidas pela forte semana de resultados
. Até agora, 167 empresas do S&P 500 divulgaram resultados, com 84% superando as expectativas de
lucro em uma média de 6,9%..
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No mercado de Renda Fixa, os juros futuros encerraram a semana com fechamento nos vertices curtos

e intermediarios, e abertura na parte longa da curva, com o mercado repercutindo os dados que

apontaram desaceleracdo econdmica no Brasil. Neste cenario as taxas de juros reais avangaram, com os

rendimentos das NTN-Bs com vencimento em 2030 atingindo 7,88% ao ano. Nesse cenario, os indices

da ANBIMA seguem com desempenho positivo no acumulado do ano. Diante desse contexto, mantemos

a recomendacéo de uma postura conservadora, com foco em ativos de protegdo que permitam capturar

ganhos de forma estratégica. Reforcamos, ainda, a importancia da diversificacdo nas alocacées, sempre

alinhada as diretrizes definidas na nossa estratégia de investimentos.

Retorno da Semana

Abaixo elaboramos uma tabela comparativa com o retorno dos principais benchmarks de Renda Fixa e

Renda Variavel.
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RENDA FIXA
DI
CDI 0,28% 1,05% 7,53%
Duragdo Constante
IDKA IPCA 2 Anos 0,45% 0,53% 6,44%
IMA Geral 0,27% 0,35% 8,28%
Formado por TP indexados ao IPCA
IMA-B 0,13% -1,06% 7,65%
IMA-B 5 0,31% 0,22% 6,28%
IMA-B 5+ 0,00% =i, S2% 8,61%
Prefixados
IRF-M 0,39% 0,11% 10,89%
IRF-M 1 0,31% 1,01% 7,94%
IRF-M 1+ 0,43% -0,42% 12,42%
RENDA VARIAVEL
Ibovespa 0,11% -3,84% 11,01%
IBX 0,08% -3,89% 10,75%
MSCI WORLD 1,45% 4,12% -0,36%
S&P 500 1,39% 4,57% -2,78%
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> Atividade Econdmica — PIB
As projecées das instituicdes financeiras para o crescimento do PIB em 2025 apontam para uma taxa

de 2,23%. Para 2026, as estimativas dos economistas consultados indicam uma expansao de 1,89%.

> INFLACAO
A mediana das expectativas para a inflacdo ao final de 2025 é de 5,09%. Para 2026, o mercado
projeta uma taxa de 4,44%.

> IPCA’
No Boletim Focus, as suas estimativas para a inflacdo no més de julho ficaram em 0,34%. Para 0 més
de agosto, a projecao ficou em -0,04%. Para os proximos 12 meses, as estimativas dos economistas dos
bancos ficaram em 4,44%.

INPC?
De acordo com a Secretaria de Politica Econémica do Ministério da Fazenda, a estimativa para o INPC
em 2025 é de 4,7%.

Projegao Meta Atuarial -2025

IPCA +5,25% | 10,57%;INPC + 5,25% 10,67%

> |IPCA ADMINISTRADOS
No Brasil, o termo "IPCA Administrados" refere-se aos precos de bens e servicos que sé&o definidos por
contratos ou regulados por 6rgdos publicos. Esses itens incluem tarifas e precos controlados diretamente
por entes governamentais, sendo classificados em dois grupos: aqueles regulados em ambito federal,
por meio do governo ou agéncias reguladoras, e aqueles definidos por administracdes estaduais e
municipais. A expectativa do mercado financeiro para o IPCA administrados de 2025 foi de 4,69%. Para
2026, a projecao ficou em 4,19%.

As projecées do mercado para a taxa Selic ao final de 2025 foram estimadas em 15% ao ano. Para 2026,
a expectativa é de uma taxa em torno de 12,50% ao ano.

Cambio e Balanca Comercial

O mercado financeiro projeta a taxa de cambio em R$ 5,60 para o final de 2025 e em R$ 5,70 para o
encerramento de 2026. Quanto ao saldo da balanca comercial brasileira — diferenca entre exportacdes
e importacdes —, a expectativa é de um superavit de US$ 66,70 bilhdes em 2025 e de US$ 70,04 bilhdes
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em 2026.
Em relacdo ao Investimento Estrangeiro Direto (IED), os economistas das instituicées financeiras estimam
entradas de US$ 70 bilhdes tanto para 2025 quanto para 2026.

Divida Publica e Resultado Primario

A projecdo para o indicador que mede a relacdo entre a divida liquida do setor publico e o PIB, ficou
em 65,80%. Para 2026, a projecéo ficou em 70,20%. Ja a projecao para o Resultado Primario ficou em
-0,55%. Para 2026, a projecao ficou em -0,62%.
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25/07/2025 EQUIPE TECNICA REFERENCIA

'O IPCA é calculado pelo IBGE desde 1980, se refere as familias com rendimento de 01 a 40 salarios-minimos e abrangem dez regides metropolitanas do
pais além dos municipios de Goiania, Campo Grande e de Brasilia.

20 INPC ¢ calculado pelo IBGE desde 1979, se refere as familias com rendimento monetario de 01 a 05 salarios-minimos, sendo o chefe assalariado, e
abrange dez regides metropolitanas do pais, além dos municipios de Goiénia, Campo Grande e de Brasilia.
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