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Destaques na abertura do mercado

Os mercados estdo cada vez mais inquietos diante das ameacas &
independéncia do Federal Reserve.

Trump usou as acusagdes feitas por Bill Pulte — diretor da Federal Housing
Finance Agency, que alega que Lisa Cook prestou informagdes falsas em
pedidos de financiamento imobilidrio — para demitir a diretora do Fed. Ela
contestou a decisGo na Justica na quinto-feira (28) e uma audiéncia foi
marcada para esta sexta-feira (29).

Trump afirmou que em breve terd maioria no Fed, indicando sua influéncia
sobre as decisdes de juros de curto prazo. O impacto sobre a percep¢do de risco
tem sido claro: a curva de juros estd bem mais inclinada, com as taxas de curto
prazo recuando, enquanto as de longo prazo avangam.

Christopher Waller, diretor do Fed e candidato & presidéncia da institui¢do,
destacou ontem a deterioragdo das perspectivas de emprego como justificativa
para cortes de juros. Segundo ele, o cendrio econdmico inspira pessimismo,
especialmente no mercado de trabalho.

Hoje investidores acompanharéo de perto o indice de precos de gastos com
consumo pessoal (PCE). A expectativa é de alta de 0,20% em julho e de 2,60%
no anual, com o nicleo que exclui comida e energia em 3,00% na taxa anual.

A taxa do Treasury de 10 anos sobe para 4,22%, enquanto a de dois anos recua
para 3,63%. J& a taxa de 20 anos avanga para 4,90%, acentuando a inclinagdo
da curva diante do risco inflaciondrio associado & politica de Trump.

O ddlar opera estével. O indice DXY, que mede a moeda americana frente a seis
pares, sobe 0,20%, a 98,0 pontos. O ouro & vista recua 0,10%, negociado a US$
3.414 por onga. O petréleo Brent recua 0,84%, negociado a US$ 68,10 por
barril.

Na Asia, os mercados encerraram o pregéo de forma mista, em contraste com o
desempenho de Wall Street. O indice Nikkei 225 caiu 0,26%, enquanto o Hang
Seng subiu 0,45%. Na China continental, o CSI 300 avangou 0,74%.

Na Europa, as bolsas operam em queda, com o indice pan-europeu STOXX 600
recuando 0,40%.

Nos EUA, o S&P 500 atingiu novo recorde ontem, fechando a 6.502 pontos,
alta de 0,30%. A Nvidia caiu apenas 0,80% apds convencer investidores de que
a demanda por inteligéncia artificial permanece sdélida. Os futuros dos indices
americanos operam estdveis.

No Brasil, ontem o Ibovespa encerrou em alta de 1,32%, aos 141.049 pontos. O
ddlar comercial recuou 0,19%, cotado a R$ 5,406, enquanto os juros futuros
cairam nos vértices longos e mostraram pouca variagdo na ponta curta.

Precos de Ativos Selecionados’

Cotagdo Variagdo?
29-ago-25 dia Més 2025 12 meses
Tesouro EUA 2 anos 3.63 o ==k -61 -27
g Tesouro EUA 10 anos 4.22 2 -15 -35 40
ué Juros Futuros - jan/26 14.89 o -3 -53 319
g Juros Futuros - jan/31 13.45 -17 -31 -200 173
X NTN-B2026 9.89 -10 -25 188 320
NTN-B 2050 7.18 -3 -2 -29 98
MSCI Mundo 956 0.3% 2.9% 13.7% 15.6%
Shanghai CSI 300 4,497 0.7% 10.3% 14.3% 36.0%
© Nikkei 42,718 -0.3% 4.0% 7.1% 11.6%
:é EURO Stoxx 58375 -0.4% 1.0% 9.8% 9.7%
>° S&P 500 6,502 0.3% 2.6% 10.5% 16.3%
_g NASDAQ 21,705 0.5% 8% 12.4% 23.6%
5 MSCI Emergentes 1,261 -0.6% 1.5% 17.3% 15.0%
= IBOV 141,049 1.3% .0% 17.3% 2.7%
IFIX 3,452 0.3% 0.5% 10.8% 2.1%
S&P 500 Futuro 6,496 -0.3% 1.9% 7.5% 11.1%

EUA: O PIB real dos EUA no 2° trimestre foi revisado para cima em 0,3 ponto
percentual, para um crescimento de 3,3% na margem em termos anualizados
trimestrais. A revisGo trouxe composi¢do favordvel, com destaque para
consumo (+1,6%) e investimento (+5,7%), enquanto habita¢do, gastos do
governo e estoques foram revisados para baixo.

A demanda doméstica, que é composta pelo consumo e o investimento privado,
subiu 1,9% na margem. No investimento empresarial, destacou-se a forte
revisdo positiva em produtos de propriedade intelectual, puxada por software e
P&D, além de altas em equipamentos, embora estruturas continuem em queda.
As exportagdes e importagdes foram levemente revisadas para cima, mantendo
a contribuigdo liquida do comércio em alta de 5,0 p.p.

A inflagdo medida pelo PCE também foi revista para baixo no trimestre. O
nucleo do PCE recuou para 2,47% anualizado (2,71% em 12 meses) e o indice
cheio para 2,01% (2,39% em 12 meses). Para julho, a expectativa é de que o
nicleo do PCE registre alta de 0,26% no més, levando a taxa anual para
2,87%, enquanto o indice cheio deve subir 0,18%, acumulando 2,58% em 12
meses.

Brasil: O Tesouro Nacional registrou déficit de R$ 59,1 bilhdes em julho,
levemente melhor que a mediana de mercado (-R$ 59,5 bilhdes), impulsionado
por receita de imposto de renda acima do esperado. Em 12 meses, o déficit do
governo central recuou para R$ 37,3 bilhdes, ou -0,3% do PIB, refletindo a
concentra¢do de pagamentos de precatérios em julho (R$ 60,5 bilhdes), que
no ano passado ocorreu em fevereiro. Esse efeito sazonal deve manter o
resultado em terreno negativo nos préximos meses, com expectativa de
encerrar 2025 em torno de -0,6% do PIB.

Na andlise das contas, a receita administrada pela Receita Federal cresceu
5,8% em termos reais no ano, sustentada pelo ciclo econdmico, enquanto a
arrecadacdo liquida para o INSS subiu 3,1%. As despesas dispararam 28,3%,
puxadas pelos precatérios e pela alta em beneficios previdencidrios e
assistenciais.

No acumulado de janeiro a julho, a receita liquida avangou 3,0%, mas as
pressdes estruturais em gastos obrigatérios seguem como desafio,
especialmente em previdéncia e assisténcia. Embora as despesas discriciondrias
estejam contidas até aqui (-20,9%), a tendéncia é de recomposicdo até o fim do
ano devido & necessidade de cumprir os pisos constitucionais de saude e
educac¢do. Mantemos a expectativa de déficit de 0,8% do PIB para resultado
primdrio consolidado do setor publi

Cotagdo Variagdo?
29-ago-25 dia Més 2025 12 meses
Cesta de moedas/ US$ 97.97 0.2% -2.0% -9.7% -2.6%
Yuan/ US$ 7.13 0.0% -0.9% -2.3% 0.1%
é Yen/ US$ 147.13 0.1% -2.4% -6.4% 2.2%
8 Euro/US$ 1.17 -0.1% 2.3% 12.7% 4.4%
2 R$/US$ 5.41 -0.1% -3.3% -12.3% -2.7%
Peso Mex./ US$ 18.65 -0.1% -1.2% -9.7% -5.1%
Peso Chil./ US$ 967.68 -0.1% -0.5% -2.7% 6.1%
, Petréleo (WTI) 64.3 -0.5% -7.2% -10.4% -14.9%
g Cobre 450.0 0.8% 3.3% 11.7% 6.2%
8 BITCOIN 109,962.8 -1.8% -5.6% 17.3% 77.8%
ﬁ Minério de ferro 101.9 0.1% 2.8% -1.7% 3.2%
-g Ouro 3,406.9 -0.3% 3.6% 29.8% 34.9%
;g Volat. S&P (VIX) 14.6 1.0% -12.8% -16.0% -5.5%
E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 77.6 -0.1% -2.9% -21.5% -28.7%
8 ETF Agdes BR em US$ (EWZ) 29.5 1.6% 11.1% 31.0% -3.4%
Frete maritimo 2,017.0 -1.4% 0.7% 102.3% 14.9%

(1) Cotacde

Indicadores de hoje

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
8:30 BZ Resultado primario do setor publico Jul  -R$64.0 bi -R$ 47.1bi
9:00 BZ Taxa de desemprego Jul 5.9% 5.8%
9:30 US indice de prego PCE M/M Jul 0.2% 0.3%
9:30 US indice de prego PCE A/A Jul 2.6% 2.6%
9:30 US indice de prego bésico PCE M/M Jul 0.3% 0.3%
9:30 US _indice de prego bésico PCE A/A Jul 2.9% 2.8%
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Indicadores do dia anterior

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
9:30 US PIB anualizado T/T 2QS 3.1% 3.3% 3.00%
8:00 BZ IGP-M M/M Aug 0.23% 0.36% -0.77%
8:00 BZ IGP-MA/A Aug 2.91% 3.03% 2.96%
9:30 US Novos pedidos seguro-desemprego 23-Aug 230k 229k 235k
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