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As bolsas americanas tiveram um desempenho positivo nessa semana e o S&P500 encerrou com
uma valorizagdo de 2,43%. O délar registrou uma queda de 1,84% frente ao real.

Nos indicadores econémicos, a semana foi pacata, de forma que os os mercados seguiram reagindo
aos dados publicados na semana passada. A criagdo de vagas abaixo do esperado e um leve
aumento no nucleo do PCE reacenderam os temores de estagflagdo, mas, ao mesmo tempo,
reforcaram a expectativa de corte de juros pelo Federal Reserve (Fed) ja em setembro. Atualmente a
probabilidade desse primeiro corte gira em torno de 90%, segundo os contratos futuros de Fed
Funds.

No cenario politico e comercial, Donald Trump anunciou novas tarifas sobre semicondutores, com
excegdo para empresas que produzem em territério americano, o que beneficiou o setor de
tecnologia. Também houve a confirmagdo da entrada em vigor das tarifas “reciprocas” sobre paises
como Siria, Laos e Mianmar, além da ameaga de aumentar substancialmente os impostos sobre
produtos da India, sob acusacdo de revenda de petréleo russo. Ainda durante a semana, Trump
demitiu o chefe do Bureau of Labor Statistics, alegando manipulagdo nos dados de emprego, o que
elevou a incerteza institucional.

O mercado reagiu com otimismo, interpretando os dados fracos de emprego como catalisador para
o inicio do ciclo de cortes de juros nos Estados Unidos.
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No Brasil, o Ibovespa avangou 2,62%, encerrando aos 135.913 pontos.

A temporada de balangos segue no centro das atengdes, com uma agenda intensa ao longo da
semana. Os resultados dos bancos foram destaque. O Itat Unibanco (ITUB4) apresentou lucro
recorrente gerencial de R$ 11,5 bilhdes (14,3% A/A) e ROE de 23,3%, reforcando sua
rentabilidade. A carteira de crédito cresceu 7,3% em 12 meses, atingindo R$ 1,39 trilhdo,
enquanto a margem financeira com clientes avancou 15,4%. A eficiéncia operacional melhorou
para 38,5% (-6 p.p.).

O Banco Inter (INBR32, INTR) registrou lucro liquido de R$ 315 milhdes (52,6% A/A) e ROE de
13,9% (+4,1 p.p.), com receita liquida de R$ 2 bilhdes (35,5%). A base total de clientes superou 40
milhdes, enquanto a carteira de crédito bruta avangou 22%, com destaque para consignado
privado, FGTS e Home Equity.

A BB Seguridade (BBSE3) apresentou lucro liquido recorrente recorde de R$ 2,24 bilhdes (19,7%
A/A), com avangos consistentes nas principais subsidiarias, como Brasilseg, BB Corretora e
Brasilprev.

A Klabin (KLBN11) reportou receita liquida de R$ 5,25 bilhdes (6% A/A) e lucro liquido de R$ 585
milhdes (86% A/A), impulsionados pelo maior volume de vendas e pelo crescimento no segmento
de embalagens, mesmo diante de custos mais elevados.

A Suzano (SUZB3) registrou crescimento de 16% na receita liquida, impulsionada pelo aumento no
volume vendido e pela valorizagdo cambial. Apesar da queda nos pregos internacionais da
celulose, que pressionou a rentabilidade — com recuo de 3% no EBITDA ajustado —, a empresa
avancou em sua estratégia de diversificacdo global, incluindo o antncio de uma joint venture com
a Kimberly-Clark.

A Petrobras (PETR3; PETR4) apurou lucro liquido de R$ 26,6 bilhdes no segundo trimestre de
2025, revertendo o prejuizo de R$ 2,6 bilhées registrado no mesmo periodo do ano passado. O
resultado superou o consenso do mercado, que previa lucro de R$ 22,4 bilhdes. Mesmo
considerando os nimeros ajustados, que excluem variagdes cambiais e baixas contabeis, o lucro
ainda ficou acima das expectativas, em R$ 23,1 bilhdes. Contudo, o fluxo de caixa livre e,
consequentemente, a projecdo de dividendos decepcionaram, levando a uma forte reagdo
negativa no mercado: PETR3 recuou 7,75% (R$ 32,85) e PETR4 caiu 5,93% (R$ 30,60).
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Fundos Imobiliarios

A performance do IFIX na semana foi de -0,30%, com destaques negativos para os setores de Titulos
e Valores Mobilidrios, Shoppings e Lajes Corporativas, com performances negativas de,
respectivamente, 0,10%, 0,06% e 0,06%.

Dos fundos acompanhados pela area de produtos, tivemos apenas uma atualizagdo: o fundo
BTLG11 finalizou a venda do galpéo localizado em Camacgari (BA), apds receber a Ultima parcela da
transacdo iniciada em 2024. O valor recebido foi de, aproximadamente, R$ 1,56 milhao.
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Juros e Renda Fixa

No inicio desta semana o excesso de NTN-B (Tesouro IPCA) colocado pelo Tesouro no leilao elevou
os prémios, mas logo em seguida uma oferta menor de titulos prefixados devolveu parte da pressao,
permitindo que as taxas recuassem. Comentérios do Banco Central de que a Selic deve ficar parada
por mais tempo, somados a sinais de corte de juros nos EUA e a uma trégua parcial nas tarifas
americanas, reforgcaram o alivio. O resultado foi uma curva menos inclinada: os prazos curtos quase
ndo se moveram, enquanto os médios e longos cairam com a combinagdo de menor oferta de
papéis e risco externo atenuado.

No periodo de 1° a 7 de agosto, o DI jan/26 desceu de 14,91% para 14,89% praticamente estavel. O
jan/27 recuou de 14,21% para 14,10%, refletindo o menor prémio pedido depois do leildo reduzido
de prefixados. Na parte longa, o jan/29 caiu de 13,46% para 13,26% e o jan/31 de 13,69% para
13,46%, porque investidores voltaram a comprar papéis mais longos quando viram menos risco de
novas altas de juros e uma oferta de titulos menor que a esperada. Em resumo, a semana terminou
com juros mais baixos em quase toda a curva e um tom de cautela reduzido.

Os indices de renda fixa acompanharam o alivio na curva de juros e encerraram a semana com
desempenhos positivos. Entre os titulos publicos indexados ao IPCA, o IMA-B avancou 0,87%,
impulsionado principalmente pelos papéis mais longos: o IMA-B 5+ subiu 1,14%, beneficiado pela
queda dos prémios de risco depois do leildo menor de prefixados e da procura por protecao contra
inflacdo. Nos vencimentos de até cinco anos, o IMA-B 5 ganhou 0,52%, refletindo a melhora dos
vértices intermediarios. J& o IRF-M, que mede os prefixados, teve alta de 0,79%, sustentado pelo
patamar elevado da Selic e pela redugéo na oferta de LTNs e NTN-F.

No crédito privado, o ambiente também foi favoravel. O IDA DI, indice de debéntures atreladas ao
CDI, avangou 0,23%, em linha com o retorno do CDI no periodo. J& o IDA IPCA, que acompanha
debéntures corrigidas pelo IPCA, valorizou 0,71%, acompanhando o bom desempenho dos titulos
publicos indexados a inflagdo. Por fim, o CDI registrou variagao de 0,28% na semana.
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