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As bolsas americanas tiveram um desempenho negativo nessa semana e o S&P500 encerrou com
uma desvalorizagao de 2,36%. O délar registrou uma queda de 0,33% frente ao real.

Nos indicadores econémicos, o foco da semana esteve sobre a decisdo de juros do FED, que
manteve a taxa bésica inalterada entre 4,25% e 4,50% pela quinta vez consecutiva. Os dados
também mostraram avango do ntcleo do PCE (principal indicador de inflagdo monitorado pelo FED)
de 0,3% em junho, em linha com o esperado. O Payroll surpreendeu o mercado, com criagdo de
apenas 73 mil vagas em julho, bem abaixo das 110 mil previstas, sinalizando desaceleragdo na
economia, o que levou o mercado acreditar em um corte de juros ainda em setembro. Junto a isso,
tivemos a divulgagdo do PIB, nos EUA, que mostrou crescimento de 3,0% no 2° trimestre.

No cenério politico e comercial, o presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, assinou um
decreto que elevou para 50% as tarifas sobre produtos brasileiros, ao adicionar um encargo extra de
40% a aliquota vigente. Apesar disso, o governo americano optou por isentar cerca de 700 itens da
cobrancga adicional. A tensdo institucional entre Tesouro e Fed seguiu no radar, com criticas a
condugao da politica monetéria pelo governo.
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Brasil

Bolsa

O Ibovespa encerrou a semana com queda de 0,81%, cotado a 132.437,39 pontos.

Em uma semana que encerrou com atrasos na cotagdo do principal indice, Ibovespa, que ficou
fora do ar por mais de 3 horas, o desempenho dos papéis sofreu influéncias de fatores como o
tarifaco do Trump (e as isen¢bes de alguns itens), o cenario eleitoral, as sangdes e os dados fracos
de emprego nos EUA. Segundo dados do Valor Data, este ¢ o pior julho para bolsa desde 2011.

Em contrapartida com a semana passada, o setor de Mineracéao e Siderurgia teve a maior segunda
queda do indice, tendo CSNA3 (-8,96%) e GGBR4 (-6,58%) como maiores quedas. Parte dessa
perda é devido a dados fracos de atividade fabril na China.

Com maior queda, tivemos o setor de Alimentos e Bebidas, puxado principalmente por ABEV3
(-8,76%) e MRFG3 (-7,91%). A primeira, devido desempenho abaixo do esperado em sua
divulgagdo de resultados do 2° tri. A segunda, pela falta de isengdo para importagao de carnes por
parte dos EUA.

Olhando para as altas, o setor de Bens de Capital teve o melhor desempenho na semana, puxado
principalmente por EMBR3 (19,39%), que foi poupada gragas a exclusdo de aeronaves e pecas do
tarifago, e POMO4 (4,64%) que divulgou dados fortes do 2° trimestre.

O setor de telecomunicagdes também teve alta relevante (3,09%), puxado principalmente por
TIMS3 (4,24%), que mostrou resultados robustos no 2° trimestre do ano.

Por fim, o setor de educagdo foi impulsionado pelas altas de YDUQ3 (5,00%), apds semana
conturbada com a saida de presidente, e COGN3 (4,14%), que registra performance no ano acima
de 160%.
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Fundos Imobiliarios

A performance do IFIX na semana foi de -0,45%, com destaques negativos para os setores de Titulos
e Valores Mobiliarios e Logistica, com performances de, respectivamente, -0,15% e -0,08%.

Dos fundos acompanhados pela drea de produtos, tivemos apenas uma atualizagdo: o fundo LVBI11
anunciou avaliagdo a valor justo de seus ativos pela Binswanger Brazil. A reavaliagdo resultou em
uma desvalorizacdo de 6,85% em relacdo aos valores contdbeis de maio, refletindo uma reducdo de
5,72% no patriménio liquido.
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Juros e Renda Fixa

Nesta semana, o mercado de juros no Brasil foi marcado pela decisdo do Copom nos dias 30 e 31
de julho, que manteve a Selic em 15,00% ao ano e reforgou a mensagem de juros elevados por
tempo prolongado para conter a inflagdo. Logo apdés o comunicado, que ignorou as Ultimas
sinalizagdes de desaceleragdo econémica, a curva reagiu. Na quinta, um leildo robusto de prefixados
(LTN e NTN-F) pressionou as taxas de curto e médio prazo, enquanto os titulos de vencimento longo
tiveram aumento de taxa com a piora das expectativas fiscais diante do “tarifago” americano. Em
contraste, na terga-feira anterior, a retratacdo parcial das tarifas dos EUA e noticias de avancos em
isengdes para produtos agricolas acalentaram a curva, reduzindo prémios de risco, sobretudo nos
vencimentos mais longos.

Na semana de 25 a 31 de julho, o DI para janeiro de 2026 saiu de 14,93% para 14,92%, refletindo a
suave acomodacao apés o Copom manter a Selic em 15%. Ja o DI para janeiro de 2027 avangou de
14,23% para 14,37%, indicando maior prémio requerido diante da incerteza eleitoral e comercial.
Nos prazos mais longos, o DI para janeiro de 2029 subiu de 13,55% para 13,57%, enquanto o de
janeiro de 2031 recuou de 13,82% para 13,75%, sinalizando que o ajuste técnico apods o leildo e a
busca por protecdo em momentos de incerteza seguiram impactando diferentemente cada parte da
curva.

Os indices de renda fixa também refletiram o cenério de juros altos. Entre os prefixados, o IRF-M
avangou 0,22 %, mostrando a demanda por prémios garantidos enquanto a Selic se mantinha em
15,00%. No crédito atrelado ao CDI, o IDA DI subiu 0,26 %, beneficiado pelo elevado patamar da
taxa basica. J& as debéntures corrigidas pelo IPCA, representadas pelo IDA IPCA, tiveram
valorizagdo de 0,30 %, em linha com a busca por protecao contra possiveis repasses inflacionarios.

No universo dos papéis publicos IPCA+, a semana foi positiva em todos os prazos, mas com nuances
por vencimento. O IMA-B, que retne toda a curva real, subiu 0,19 %. O IMA-B 5, com vencimentos
de até cinco anos, avancou 0,16 %, enquanto o IMA-B 5+, com papéis acima de cinco anos, teve
valorizacdo de 0,20 %. Por fim, o CDI registrou alta de 0,28 %.
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