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QUADROS E COMENTARIOS DA ECONOMIA BRASILEIRA E MUNDIAL

92 Edicao
Juros em queda, incertezas em alta:
os movimentos que redesenham

a economia e 0s negocios.
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Esta publicacdo possui finalidade exclusivamente
educacional e informativa.

As noticias, Imagens, graficos e demais
conteudos de terceiros sao utilizados como
referéncia para analise e debate econdémico,
permanecendo os respectivos direitos autorais
pertencentes aos seus ftitulares.
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RESENHA ECONOMICA ;\ /NDVB

Essa Resenha Econdomica reune uma selecao de indicadores
e analises sobre a economia brasileira e internacional. O
material reune dados e perspectivas extraidos de diversas
fontes amplamente acessiveis, como boletins econémicos,
relatorios financeiros, revistas especializadas (Veja e Exame) e
veiculos de imprensa (Estadao, Folha, Valor, O Globo, entre
outros). O objetivo desta resenha é oferecer um panorama
atualizado dos principais temas econdmicos, auxiliando na
compreensao das tendéncias e dos impactos no mercado. Vale
destacar que as informacdes aqui apresentadas nao
constituem uma opiniao ou analise formal da ANEFAC ou da
ADVB, mas sim um compilado de diferentes visdes do
mercado. Cabe ressaltar que este material se restringe
exclusivamente a analise de cenarios econOmicos, sem
gquestdes de natureza politica.




Boletim FOCUS semanal

Boletim FOCUS de 31-julho-26 - publicado em 03-agosto-26

ANO

PROJEGCOES

SEMANA ST VAR%

ANTES

IPCA - INFLACAO

2026 | 512%
2027 | 4,22%
2028 3,80%
2029 3,50%
PIB BERASIL
2026 | 1,99%
2027 | 1,60%
2028 2,00%
2029 | 2,00%

SELIC no final do ano
2026 | 14,00% WEENLA
2027 | 12,00% BRIl
2028 | 10,50% Wl
2029 | 10,00% LNl

-0,09%
0,00%
0,00%
0,00%

0,00%
-0,03%
0,00%
0,00%

-0,25%
0,00%

INFLACAO TOLERANCIA
META ABAIXO | ACIMA
BACEN -1,50% 1,50%
3,00% 1,50% | 4,50%
3,00% 1,50% | 4,50%
3,00% 1,50% | 4,50%
3,00% 1,50% | 4,50%

0,00%
0,00%

&

BANCO CENTRAL
DO BRASIL

Focus - Relatorio de Mercado

Pesquisa diaria sobre o cenario
econdmico com 140 instituigbes
financeiras — bancos, gestoras de

recursos, consultorias e associagoes.

CORES NAS
VARIACOES
@ e bom

O é neutro
® n3o é bom

[e748¢
;\ Ninguém
ANEFAC W
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DATAS DAS REUNIOES 2026 y i /

BRASIL

ESTADOS UNIDOS

COPOM

FOMC

2762 27 e 28 de janeiro

27 e 28 de janeiro

2777 17 e 18 de marco

17 e 18 de marco

2782 28 e 29 de abril

28 e 29 de abril

2792 16 e 17 de junho

16 e 17 de junho

28072 4 e 5 de agosto

28 e 29 de julho

2812 15 e 16 de setembro

15 e 16 de setembro

2823 3 e 4 de novembro

27 e 28 de outubro

0O NN A WN =

2832 8 e 9 de dezembro

0O~ A WN =

8 e 9 de dezembro

NESSAS DATAS SAO DECIDIDAS AS TAXAS DE JUROS

A

Ninguém é lider por acaso.

COPOM-BRASIL E FOMC-EUA




Copom reduz a taxa Selic
de14,25% para14% e deixa
proximos passos em aberto

Financas Comité do BC divulgou comunicado mais curto,
para evitar ruidos. Corte € o quarto seguido e fol unanime




ANEFAC

anco Central reduz Selica14% ao
ano sem antecipar proximos passos

Corte de 0,25 ponto, pela 42 vez seguida, consolida um dos ciclos mais suaves de
queda de juros da histéria; Copom adota comunicado mais curto apos ruido em junho

Nathalia Garcia

erasiLia O Copom (Comité de Po-
litica Monetaria) reduziu nesta
quarta-feira (5) a taxa basica de
juros para 14% ao ano, com um
corte de 0,25 ponto percentual
na Selic pela quarta vez seguida.
O novo recuo consolidou um dos
ciclos mais suaves de queda pro-
movidos pelo Banco Central des-
de acriagao do sistema de metas
para a inflagao, em 1999.

No comunicado, o colegiado
nao antecipou seus préximos
passos e voltou a dizer que o ta-
manho total do ciclo serd esta-
belecido “a luz de novas infor-
magoes”, diante dos riscos asso-
ciados a trajetéria dos pregos. “O
comité seguira acompanhandoa
evolugdo do cendrio de forma a
manter arestricdo adequada pa-
raassegurar a convergénciadain-
flacdo a meta”, disse.

A decisdo foi undnime e ja era
dada como certa pelo mercado.

0 colegiado falou em “sereni-
dade e cautela” na condugéo dos
juros diante de uma conjuntura
de maior incerteza, da piora das
expectativas para inflacao e dos
riscos elevados em torno de seu
principal cendrio.

Evolugio da taxa bdsica de juros

Em %aocano

Lula Dilma Temer Bolsonaro Lula
& B B R E
'S | .~
15’25 ! 1l L) T s
mai.2006 14,25 ;
4 un.2025
15 jul.2015 .
14
12,5
5.ago
10 -
Autonomia
7.5 do BC
5 Posse de Gabriel
25 Galipolo como
presidente do BC
0
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Inflagdo 125
IPCA 10
acumulad 7.5 Teto
em12 e
meses, 5 Meta e 4,64
em % 2,5 Piso — e T e jun.
0 2026
t t

Quando a expectativa é de
inflagac em queda, com
perspectiva de encerrar 0 ano
dentro da meta, o0 BC pode
reduzir os juros, o que ajuda
também a estimular a economia

Quando existe expectativa

de que a inflagde fique acima
da meta, o Copom (Comité de
Politica Monetaria) pode subir
05 juros com o objetivo de
reduzir o estimulo a atividade
econdmica, o que diminui o
consumo e equilibra os pregos

Jornal FOLHA
6-ago

Fontes: Banco Central, Bloomberg e IBGE

Ninguém é lider por acaso.
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QUADRO DE INCERTEZAS Jornal GLOBO 6-ago

JURO CAIPARA14% A0 ANO
BC reduz Selic pela quarta vez seguida

e deixa proximos passos em aberto

R e
el tarcar ARG Trajetéria da taxa basica

SELIC (%) 15 15 15 15 15

Apc')s a moderagio dos da- o

dosdeinflagioeatividade
econdmica, 0 Banco Central  ,; — 14,25
(BC)decidiu cortar a Taxa Se-
lic em 0,25 ponto percentual
no Comité de Politica Mone-
tiria (Copom) de ontem, de
14,25% para 14% ao ano. Ea
quarta (Lucda no ciclo de cali- 13.25
bracdodos juros bisicos —to- ;35 —
das na mesma dose —, so-
mando no total 1 ponto per- Com a decisio do BC
centual de alivio,emumdos Taxa Selic recua a0
processos de afrouxamento  *° T i dw""" d"g'
monetdrio mais graduais da WEISE S paceeee
histériado Copom.
Oatual cicloderedugioda ;5 —
Selic foi iniciado em margo,
apos a taxa ter sido mantida
por cerca de nove meses
(desdejunhode2025)nopi-  “* gz 19 s 186 007 s s/ 002 BV 1873 2 18/6 58
code quase duas décadas, de
15%. O novo nivel alcancado inflagho menor... mas ainda acima da meta PREVISOES DO BC
com a decisdo undnime do & DECISAO ERA ESPERADA @ ke )
colegiado liderado pelo pre- 110 de 113 R0 XA o d; 'SHTSDS -k
t . o i AN 0,16 " Projecdo cai
sidente do BC, Gabriel Gali- Institulgdes OQUE | .1 o em 12 meses ‘ de 5,2%
polo, é o menor desde margo Fe = “:nl;li’g:‘sclla — r 3 para 5,1% v
> / oLy 110 ~ 5 ]
d(fnnn passado (13,25%) consultadas pelo Valor 0,06 com :‘:I::a?c gcdesl*.s D IPCA no fim de 2027
Pro esperavam corte de s . ponto percentual para | Previsdo sobe

5 pon! ntual cima ou para baixo de 3.7%
0,25 ponto percentua T o A A

NTES: 3C 0T £ BLOCMEESS 8

A




Brasil lidera ranking
de juros reais
Taxa de juros acima da inflagio, em %

Colémbia
Indonésia
Argentina
Turguia
México
Africa de Sul
Chile
Taildndia

Maldsia

Rep. Teheca
india

Bélgica

Hong Kong
Poldnia
Suecia
Cordia do Sull
Hungria
Austria
Australia
Franga
Grécia

China
Estados Unidos
Holanda
Dinamarca

Iealia

Reino Unido
Cingapura
Alemaniha
Suiga

Filipinas

I oo

I .
I o
I s
I : s
s
7
B :0s
| EX:]
| ER
M iss
M sz
| FET
| [EWF]
| FWE]
Boss
Bo
Bore
Bose
Bos7
Bos?
losa
| o2
| 0.12
0.07
0,06
0,02
0,02
0
-0,01
-0,03
-0,05
| ‘02
| -026
I -039
| 043

Espanha W -09
Mova Zelsndia [l -1,05
Japho . 1,42

Fonte: Portal Maon

Jornal FOLHA 6-ago

EYou &

10,25 p.p

é agora a diferenca
entre os juros dos
Estados Unidos e do
Brasil; na semana
passada, o Fed
(Federal Reserve,
banco central ameri-
cano) resolveu man-
ter as taxas na faixa
entre 3,5% e 3,75%

Lev intelligence

E\N
ANEFAC ™\
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Banco Central reduz Selic a 14% e
deixa préximos passos em aberto

BC diz que ciclo de ‘calibragem’ dos juros continua condicionado a evolugdo de
pregos; ainda assim, economistas veem porta aberta para novo corte em setembro

B 2

SELIC

EVOLUCAO DOS JUROS BASICOS
EM PORCENTAGEM AO ANO

13,75
: 7 14,00

Jornal ESTADAO 6-ago

16

ram—

]
/

g
:2,00

0 3

20 12 5
JAN FEV AGO
2021 2023 2026

FONTE: BANCO CENTRAL / INFOGRAFICO: ESTADAO

............

BRASILIA

SAO PAULO

O Comité de Politica Moneta-
ria (Copom) do Banco Central
decidiu ontem reduzir a Selic
em 0,25 ponto porcentual, de
14,25% para14%ao ano. A deci-
s3o foi unanime e ficou em li-
nha com a expectativa do mer-
cado financeiro.

Em comunicado divulgado
apos sua reunido, o colegiado
ndo antecipou seus proximos
passos e voltou a dizer que o
tamanhototal do ciclode “cali-
bragem” da taxa basica de ju-

ANEFAC W\

Ninguém é lider por acaso.

ros sera estabelecido “a luz de

novas informagdes visando as-
segurar a convergencia da in-
flacdo a meta”.

“O cenario atual, caracteriza-
do por significativo aumento
da incerteza, desancoragem
das expectativas e riscos eleva-
dos em torno do cenario-base,
demanda serenidade e cautela
naconducdo da politicamone-
tdria. O comité seguird acom-
panhando a evolucdo do cena-
rio de forma a manter a restti-
¢do adequada para assegurar a
convergénciadainflagdoa me-
ta”, diz o texto.




PRINCIPAIS PONTOS y /M

SOBRE A SELIC

O Banco Central realizou o quarto corte consecutivo da Selic, reduzindo a
taxa para 14,0% ao ano, decisao unanime do COPOM.

« O comunicado foi mais curto e evitou indicar claramente os proximos
movimentos, mostrando que as proximas decisdes dependerao da
evolucao dos indicadores econémicos.

* A inflacdo apresenta trajetoria mais favoravel, porém ainda exige cautela,
principalmente em relacido as expectativas futuras.

* O diferencial entre os juros brasileiros e americanos permanece bastante
elevado, mantendo o Brasil entre os paises com maior taxa real de juros do
mundo.

« Para as empresas, inicia-se um ambiente gradualmente mais favoravel ao
crédito, investimentos e novos projetos, embora o custo financeiro ainda
permaneca elevado.

« Caso a inflagao e o cenario fiscal continuem evoluindo positivamente,
existe espaco para novos cortes da Selic ao longo dos proximos meses.




TARIFACO TRUMP 4y POV
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NOVAS SANGOES + % PRINCIPAIS PRODUTOS
A sobretaxa de 25 % imposta pelo governo /0
Trump aos produtos brasileiros prevé mais de ©) m
2100 excec¢des, mas afeta setores importantes
v/ AERONAVES E COMPONENTES
222Nl PrincipAls PropuTos [N B
@ v/ CAFE
A — o CARNE BOWNA ..........................
v BENSDECAPITAL | s
.................................................... v CELULOSE
A e e S [ e —————————
v EnanoL il T
" FERRAMENTAS .......................... oF LARKNIA ESUCODELARANIA
v/ MANUFATURAS EM GERAL v MEL
i o A v/ PETROLEO
o PPl 000 T e, srm————
.................................................... v PRODUTOS FARMACEUTICOS
v PRODUTOS OU’M’COS ....................................................
v VESTUARIO Revista VEJA v/ TERRAS-RARAS
17-jul Fonte: USTR
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TARIFACO TRUMP

Governo estima taxa de 37,5%
sobre 16,5% das vendas aos EUA

Entre os produtos
que vao ser tarifados
duplamente, estdo
mdquinas,vdrios
tipos de madeira,
méveis e calgados

CICERD COTRIM
FLAVIA SAID
BRASILIA

O governo informou ontem
que asduas novas medidas tari-
farias anunciadas pelos Esta-
dos Unidos vdo alcangar 23,1%
das exportagdes do Brasil para
omercadoamericano, enquan-
0 52,7% permanecerio sem ta-
rifas adicionais ou especificas.

Em nota, 0 Ministério do De-
senvolvimento, Industria, Co-
mércio e Servigos (Mdic) deta-
lhou que 16,5% das exporta-
¢oes serdoafetadas simultanea-
mente pelas duas medidas e,
portanto, vio ficar sujeitas a
uma sobretaxa acumulada de

PESOS DIFERENTES

Exportagdes brasileiras aos EUA

COM BASE NO PERIODO JAN-DEZ 2024

L8%

47%
PRODUTOS
SUJEITOS A
TARIFA
PRODUTOS SEM
SOBRETAXAS

37,5%. Sera o caso de produtos
como maquinas e equipamen-
tos; varios tipos de madeira;
gorduras e 6leos; calgados; mé-
veis; e confecgdes.

«+ TARIFA ADICIONAL DE 25%
4444444 TARIFA ADICIONAL DE 12,5%

- TARIFA ACUMULADA DE 37,5%

TARIFAS ESPECIFICAS (SEGAD 232)

FONTE: MOIC / INFOGRAFICO: ESTADAD

Dototal,1,9%serdatingido ape-
nas pela tarifa de 25% (Secdo 301
relativa ao Brasil), abrangendo,
entre outros produtos, o agucar.

Da pauta brasileira de ex-

portagdes, 4,7% serd alcanga-
daexclusivamente pela sobre-
taxa de 12,5% (Secdo 301 para
60 maiores parceiros comer-
ciais, por praticas associadas
a trabalho for¢ado), incluin-
do, por exemplo, obras de pe-
dra, gesso e matérias seme-
lhantes; minérios; Oleos es-
senciais e produtos de perfu-
maria; e pescados.

Cerca de 52,7% das exporta-
¢des para os EUA ndo foram
alcangadas pelas sobretaxas se-
toriais (Se¢do 232) nem por ta-
rifas amplas ou especificas apli-
cadas no ambito da Secdo 301,
permanecendo sujeitas ape-
nas as tarifas ordindrias ameri-
canas. Nessa categoria, estdo,
por exemplo, café; carnes; fer-
ro fundido; aeronaves; suco de
laranja; frutas; vérios produ-
tos quimicos; e a maior parte
das exportagdes de celulose.

A primeira decisdo (Se¢do
301-Brasil) refere-se a investi-
gagdo especffica conduzida pe-
los EUA em relagdo ao Brasil.
Comoresultado, foi estabeleci-
da sobretaxa adicional de 25%
para determinados produtos.

E\N
ANEFAC ™\
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Jornal FOLHA 01-ago

Quanto das exportagdes aos EUA serd
taxado pelo novo tarifaco de Trump

Em % do valor exportado por cada estado

Peso dos EUA nas exportagoes totais dos estados

% do valor total exportado por estado

Tarifas de Trump

impactam até 42%
das exportacoes de
estados brasileiros

Quase metade das exportagoes do Ceara
vao para os EUA, e 91,3% desse comercio é
atingido; Sao Paulo € o 5° mais impactado




TARIFACO TRUMP

Sao Paulo ¢ a segunda cidade do
Pais mais atingida pelo tarifaco

TARIFACO

Jornal ESTADAO 26-jul

Setores diferentes foram atingidos pelas tarifas impostas pelos EUA

Municipios mai

de Trump

EM MILHOES DE DOLARES

1% PIRACICABA sP
20 SAO PAULO sP
ar JOINVILLE SC
47 SEARA ES
5%  PETROPOLIS RS
67  SUZANO f
78 CAMPO LARGO

8 CACHOEIRO DE ITAPEMIRIM

9 GUARULHOS

10° CACADOR SC
118 SAQ LEOPOLDO RS

12t _RIBERAQ PRES
13% SANTACRUZ DO SUL

14%  CAMPO LIMPO PAULISTA SP
158 SORCCABA sP

Com forte produgdo
de mdquinas, capital
paulista sofrerd com
taxas americanas;
Joinville (SC)

vem na sequéncia

DANIEL WETERMAN
BRASILIA

A segunda cidade brasileira
maisafetada pelotarifago do go-
verno americano ¢ Sio Paulo,
considerando as vendas de
madquinas, gorduras de origem

afetados pelos novos tarifagos

‘

= 235.4
= | 230,0
™ 2162

038
192,0

1841

) 1787
1768

176,0

1668

1534

1394

1311

1208

animal e vegetal ¢ outros equipa-
mentos para os EUA. Em segui-
da,vem Joinville (SC), maior po-
lo industrial de Santa Catarina,
por causa da releviinciadosetor
metalmecinico.

Serra (ES) e Cachoeiro de
Itapemirim (ES) sdo outras ci-
dades fortemente afetadas pe-
las tarifas de Trump. Ao lado
de outros municipios capixa-
bas, empresas do Estado ex-
portam rochas naturais para
0§ amencanos.

A tarifa de 25% atingiu as
vendas de granito e mdrmore,
afetando negdcios instalados

Exportagdes brasileiras aos EUA

COM RASE NO PERIODD JAN-DEZ 2024

PRODUTOS

SUJEITOS A
TARIFA 25.2%
PRODUTOS SEM 52,7%

SOBRETAXAS

em diferentes cidades do Es-
pirito Santo. Diante desse ce-
ndrio, as empresas comega-
ram a se planejar para aumen-
tar as vendas de quartzito, ou-
tro tipo de rocha, mais raro e
caro, que havia ficado isento.
O produto, porém, acabou in-
cluido natarifade12,5%, junto
com granito ¢ marmore, frus-
trando 0s empresdrios.
“Mdrmore ¢ granito repre-
sentam 30% de tudo o que ex-
portamos para os Estados Uni-
dos em rochas naturais. Nin-
guém quer perder 30%", afirma
Tales Machado, presidente da

TARIFA ADICIONAL DE 25%
- TARIFA ADICIONAL DE 12,8%

-« TARIFA ACUMULADA DE 37 5%

- TARIFAS ESPECIFICAS (SEGAD 232)

PONTRS: M20C £ AMCHAM SRASIL | INFOSRAFICD: ESTA040

Associacio Brasileira de Ro-
chas Naturais (Centrorochas).
“Além disso, de tudo o que os
Estados Unidos importam de
rochas do mundo, 65% é mér-
more e granito, e sé essa impor-
tagiio representa USS 2 bilhdes.
Ou seja, ¢ onde temos espago
para crescer e, sendo taxados,
vamos ficar de fora”, diz.

A maior parte da pauta ex-
portadora do Brasil nio foi afe-
tada pelo tarifago de Trump.
Segundo o governo brasileiro,
asduas novas tarifas alcangam
simultaneamente 16,5% das ex-
portagbes brasileiras, S

ANEFAC

Ninguém é lider por acaso.
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O atual mandato do Trump

T termina no dia 20-jan-2029
TARIFOMETRO

Confira a ciranda de tarifas de Trump (quando sem prazo, vio até o tiltimo dia do mandato)

®nicio @nM

TARIFAVIAUSTR  22/7/26 i [ 3 — @ 19129
TARIFA GLOBAL DE 10%*  24/2/26 o ® 24(7/26
PUNITIVAS Cf EXCEGOES (40%) 20/11/25 ® - @ 19/1/29
PUNITIVAS AD BRASIL (40%)  19/8/25 e @ : 20/11/25
RECIPROCAS™ (APARTIR DE 10%)  2/4/25 @ e 20/2/26
AGO E ALUMINIO (25%) 10/2/25 @@ 3/6/25
AGO € ALUMINIO (50%)  4/6/25 ® = s @ 19/1/29
TENS C/ AGO, ALUMINIO E COBRE*** (25%)  2/4/26 @ e @ 19/1/29
AUTOMOVEIS (25%)  3/4/25 @ 4 g @ 19/1/29
CAMINHOES (25%) 19/11/25 @ il @ 19129
MEDICAMENTOS (ATE 100%) 1%/10/25 ® : : @ 15/1/29
ARMARIOS DE COZINHA (25%) 14/10/25 ® e @ 19/1/29
MOVEIS ESTOFADOS (25%) 14/10/25 @it 19/1;29
1%/JAN 1%/JAN
2028 2028

*EXCEGOES AGRICOULAS £ AERDESPACIAIS *"ALIADOS DOS EUA GANHARAM ALIVIO *"*EM 3/6, ANUNCIADO ALIVIO A ALIADOS

Jornal ESTADAQ 22-jul

INFOGRAFICO: ESTADAD
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TARIFACO TRUMP

» A nova politica tarifaria dos Estados Unidos amplia as incertezas no
comercio internacional.

» O aumento das tarifas tende a reduzir o crescimento do comércio
mundial e aumentar custos de producao em diversos setores.

* Empresas exportadoras precisarao diversificar mercados e revisar
cadeias de suprimentos.

» Para o Brasil, alguns setores podem perder competitividade,
enquanto outros poderao conquistar espaco caso substituam
fornecedores de paises mais afetados.

* A volatilidade cambial tende a permanecer elevada, exigindo maior
atencao na gestao financeira e na contratacao de hedge.

» O cenario reforga que decisdes geopoliticas continuarao sendo um
dos principais fatores de risco para a economia mundial em 2026.




FUSOES E AQUISICOES

\ Ninguém é lider por acaso.
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Mercado de fusdes e aquisicdes no Brasil
nos dltimos anos

Volume negociade nas operagdes, em bilhdes de USS

W 1" semestre

2* semestre
519
415
30,1 32.5
296 1 -l 30,5
253 259
21,5 208
il
2021 2022 2023 2024 2028 2026

menor registrado
para o periodo
desde 2018

Numero de transagdes no primeiro semestre
432 420
365

por ano
725
592
4B6

2017 2018 201% 2020 2021 3027 2023 2024 2025 2028

Principais transagies em 2026
Em bithdes de USS

Data Alve Comprador Desinvastider Valor
23.a3b¢ Brava Ecopetrel Jive, BTG
Enargie Paciun .
16.fev  Bradsaide Odontoprev Bradesce N
203br Serra Verde USA Rare Earth Denham, Vision
Pesquisa e Blee, Energy and - 31
Mineracho Minerals
30 jan  Companhia Chalco » Votorantim
Brasdeira Rio Tinto . 1.9
Ge Aluminio
12 jun Cepasa Equatorial Estado de l 1.1
Energia Minas Gerais 2
Fonte: Senecs Evercore, com MergerMarket
-
Jornal FOLHA 22-jul

Fusoes e aquisicoes
recuam 6% em
valor no Brasil
no 12 semestre

Numero de transacoes € o menor desde 2018;
juros altos e tarifaco de Trump devem segurar
apetite dos investidores nos proximos meses

L
I

Flavia Lima e Tamara Nassif

sAopauLo Se globalmente o mer-
cado de fusdes e aquisicoes esta
bastante aquecido, no Brasil o ce-
ndrio € um pouco mais complexo.
De umlado, potenciais compra-
dores se perguntam por que ad-
quirir uma empresa das maos do
vendedor se € possivel comprar
acoes mais baratas dessa mesma
empresana Bolsa. De outro, ven-
dedores combons ativos que nao
queremvender a qualquer custo.
No meio disso tudo, um novo
tarifaco imposto pelo governo de
Donald Trump trouxe mais incer-
tezas para o segundo semestre.
Esse ¢ um resumo do setor de
fusoes e aqumgoes (M&A) em
2026. De janeiro a junho, as ope-
racoes de M&A de empresas no
Brasil somaram USS$ 30,5 bilhoes
(R$ 153 bilhoes), queda de 6% em
relacao a igual periodo do ano
passado, mostram dados com-
pilados pela Seneca Evercore, as-
sessoria financeira especializada
em M&A e mercado de capitais.
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Indicador do BC mostra discrepancia
no crescimento econémico regional

CRESCIMENTO REGIONAL

Hamilton Ferrari
De Brasilia

Os Estados brasileiros com eco-
nomia mais afetada pela politica
monetaria vem apresentando um
desempenho mais fraco, enquan-
to outros, como o Rio de Janeiro e
o Espirito Santo, vém sendo bene-
ficiados pelo encarecimento do
petroleo. A discrepancia das taxas
de crescimento varia de quase zero
a 5% no acumulado de 12 meses
até maio, segundo nimeros do In-
dice de Atividade Econdmica Re-
gional (IBCR) divulgados na quar-
ta-feira pelo Banco Central (BC) e
levantados pelo Valor. OIBCR é
publicado mensalmente pelo BC,
que sintetiza informacoes de dife-
rentes setores (agropecuaria, in-
dstria e servigos).

Osindices de atividade de Rio
de Janeiro, Espirito Santo e Mato
Grosso do Sul foram os que mais
cresceram no periodo, com taxas
de expansao de 5%, 3,9% e 3,7%,
respectivamente. Sao Paulo, por
outro lado, cresceu 0,4%.

Jornal VALOR 24-jul

[27de 58

_ Ninguémé lider por acaso.
ANEFAC W

Economia regio

Crescimento acumulado em 12 meses*®

Por estado Variacao (%)
Rio de Janeiro 5

Espirito Santo 3.9

Mato Grosso do Sul 3,7

Mato Grosso 3,6
Pernambuco 32

Rio Grande do Sul 3

Para 29 -
Maranhao 2,4 -
Gois 24 N
Bahia 2

Santa Catarina 2

Ceard 16 )

Rio Grande do Norte 1,5

Minas Gerais 15

Parana 15
Amazonas 0,9

Sao Paulo 04 F

Por regiao Variacao (%)
Centro-Oeste 31
Nordeste 2,7

Norte 23

Sul 2,2

Sudeste 16 -

| Fonte: Banco Central * até maio
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CARRO CHINES

Ninguém é lider por acaso.
ANEFAC

Corrida ao topo
Brasil lidera entre maiores destinos de carros exportados pelos chineses em 2026

Marcelo Osakabe e Alvaro Fagundes

Maiores importadores de automdveis da China* De Sao Paulo

Posicao Valor importado - Variagio sobre .

2026 2025 US$ bilhdes 2025 (%) O Brasil se tornouem 2026, pe-
Brasil et 5.2 I 146,9 la primeira vez, o principal im-
e e - 28 59 portador de carros chineses no
Bélgica 3 22 3,8 45,4 . s %
T T— e 38 67.8 mundo. De janeiro a maio deste
Australia 5 7 34 937 ano o pais comprou US$ 5,2 bi-

lhoes em veiculos eletrificados
ou convencionais, superando

e 5,2 s Comércio exterior De janeiro a maio, pais comprou comprado res mais tradicionais
5 s 45 US$ 5,2 bi emveiculos eletrificados ou convencionais, como Russia (US$ 5 bi]h(‘)es) e

149% a mais que em igual periodo do ano passado Bélgica (US$ 3.8 bi]h()es) para

3 = ; - Brasil j é é 0 maior chegar ao topo do ranking.

Os dados da alfandega chinesa

1 o2 o2 04 1 o1 0.1 03 importador de CaIrro mostram que as compras automo-

Importacies totais de automdveis da China pelo Brasil* Importacies de eletrificados da China pelo Brasil*

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2021 2022 2023 2024 2025 2026 veis do gigante asiatico mais que

Ranking 100 17¢ 200 3* & 12 Ranking 9% 162 1* 2 3 1 Chinés dO mundO dobraram em relacao aos USS$ 2,1

bilhoes registrados no mesmo pe-

Participacdo dos eletrificados na Fatia de cada categoria nas importagdes mensais de & B aces - on Tt
importacio de carros chineses® - em % eletrificados do 1 semestre - am % riodo do ano P‘l‘%dd() alta de
- ) . o 146,9%. Naquele momento, o Bra-
®Hibridos plug-in @ Elétricos Hibridos .
pid 903  g66 872 3 s sil ocupava o sexto lugar entre

o0 74.6 maiores importadores.
O movimento € liderado pelos
carros eletrificados, cuja importa-

cao somou US$ 4,5 bilhoes nos pri-

= meiros cinco meses do ano. Ape-
2021 2022 2023 2024 2025 2026 Jan Faov Mar Alsr Mai- Jun nasnos mesesde abril e maio, O Vo-
Fonte: Alfindaga chiness, Mdic & CEBC “nos 5 primeirus meses do and lume alcancou US$ 2,7 bilhoes.

Jornal VALOR 28-jul
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Jornal FOLHA 31-jul

Taxa de desemprego
Em %

15

12

°8
5.4

0
jan-fev-mar. abr-mai-jun.

2012 2026

Renda média dos ocupados
EmR$

4.000 3.738
3105 A\
3.000

2.000
1.000

0
jan-fev-mar. abr-mai-jun.
2012 2026

Fonte: IBGE
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DESEMPREGO

Desemprego recua
a 5,4% e tem menor
taxa até junho

na série historica

Mercado de trabalho ainda mostra forga,
mas da sinais de desaceleracao, de acordo
com analistas; renda média estaciona

ANEFAC W\

Leonardo Vieceli

RIO DE JANEIRO A taxa de desem-
prego recuou a 5,4% no Brasil no
trimestre até junho, 0 menor ni-
vel para esse intervalo na série
historica iniciada em 2012, dis-
se nesta quinta-feira (30) 0 IBGE
(Instituto Brasileiro de Geogra-
fia e Estatistica).

Economistas afirmam que o
mercado de trabalho ainda mos-
tra for¢ca, mas comeca a dar si-
nais mais claros de desacelera-
¢d0. Um dos indicios apontados
é o comportamento da renda
média, praticamente estavel em
R$ 3.738 por més.

O desemprego estava em 6,1%
nos trés meses encerrados em
marco, que servem de base de
comparac¢ao na Pnad Continua
(Pesquisa Nacional por Amostra
de Domicilios Continua).

A taxa de 5,4% ficou em linha
com a mediana das proje¢oes do
mercado financeiro, que também
era de 5,4%, conforme a agéncia
Bloomberg.

Ninguém é lider por acaso.
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PIB EUA 4y /PO\VB

; Ninguém é lider por acaso.
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Paul Wiseman
PIB dOS EUA perde Associated Press, de Washington
rltmo e cresce apenas A economia dos EUA se expan-
(o) 0 s diu a um ritmo fraco de 1,5% entre
1’5 /O no 3 trlmeStre abril e junho, pois 0 aumento das
importagoes pesou sobre o cresci-
mento, mas os consumidores con-

P IB dos E“A Jornal VALOR 1-jg_[ tinuaram a gastar. Além disso, 0 in-
Taxa trimestral anualizada - em % dicador de inflagao preferido do
Federal Reserve (Fed, o banco cen-
tral dos EUA) subiu no més passa-
44 do. E continuou acima da meta de
2% do banco central em um mo-
mento em que 0s americanos es-
tao frustrados com o alto custo de
vida a menos de 100 dias das elei-
¢oes de meio de mandato.
Segundo o Departamento de
Comércio informou ontem, o cres-
cimento do Produto Interno Bruto
(PIB) dos EUA — a producao de
bens e servi¢os do pais—se desace-
-0,6 lerou em comparacao aos 2,1% re-
1°T24 2°T24 3°T24 4°T24 1°T25 2°T25 3°T25 4°T25 1°T26 20T26 | &istradosnosprimeiros trés meses
de 2026 e ficou abaixo das expec-
Fonte: U.S. Bureau of Economic Analysis. Elaboragdo: Valor Data tativas de economistas.
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JUROS EUA

TAXA BASICA

Fed mantém juros
entre 3,5% e 3,75%
nos EUA; 3 dirigentes
defendem alta

Sao Paulo - O Fed (Federal Re
serve, o banco central dos Es
tados Unidos) manteve a taxa
basica de juros na faixa entre
3,5% e 3,75% na decisao de po-
litica monetaria desta quarta
-feira (29). A decisao foi apro-
vada por g votos a 3, com trés
dirigentes defendendo alta
imediata de 0,25 ponto per-
centual. O 6rgao disse que a
atividade econdmica conti-
nua crescendo em ritmo solido
apesar da incerteza causada
pela guerra no Oriente Médio.

Apos adecisao, o rendimen
to dos titulos do Tesouro de
30 anos saltou até 0,14 ponto
percentual, chegando a 5,23%.
Com Reuters e Financial Times

ANEFA

[27de 58

Ninguém é lider por acaso.
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COMENTARIOS ;\ /(ADVB

* A economia americana continua demonstrando resiliéncia,
mesmo apos longo periodo de juros elevados.

* O Federal Reserve mantém postura cautelosa, aguardando
novas evidéncias de desaceleracao da inflacao antes de iniciar um
ciclo mais intenso de redugao dos juros.

* Juros elevados nos EUA continuam atraindo recursos para ativos
americanos, reduzindo parcialmente o fluxo de capitais para paises
emergentes.

* As decisbes do FED permanecem sendo uma das principais
referéncias para os bancos centrais do mundo, inclusive para o
Banco Central brasileiro.

* A velocidade da reducao dos juros americanos influenciara
diretamente o cambio, o custo do capital e os investimentos
iInternacionais.




EXPORTACOES

Ninguém é lider por acaso.
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Concorréncia cresce, e vendas Douglas Gavras
dO BraSil é Argentina despencam sBUENOS AIRES Revertendoummo

vimento do mesmo p(‘l'l'ﬂd(l do

Exportagoes caem 19,4% no primeiro semestre ante 0 mesmo periodo de 2025; pais ano passado, quando os argen
vizinho compra menos veiculos e autopegas brasileiros, e chinesas ganham mercado tinos passaram a comprar até
mais carne do Brasil, as expor

Comércio entre Brasil e Argcn(ina tacoes brasileiras para o pais vi

zinho cairam 19,4% no primeiro
semestre de 2026
Vendas de produtos brasileiros para a Argentina Segundo o Mdic (Ministério

RTEE R M X SRR e G e do Desenvolvimento, Industria,

Comércio e Servicos), de janeiro

10 943
8,3 , ui [1G€ =~
s 735 a junho, o Brasil vendeu USS 7.4
bilhoes a Argentina, ante USS 9,1
' bilhdes na primeira metade do
4 ano anterior —com reducio da
' participacio do pais nas exporta
' ¢oes brasileiras de 5,5% para 4%.
" 2017 2023

2026 Ha um ano, enquanto o Brasil
enfrentava a primeira onda de ta
rifas dos Estados Unidos e bus
Vendas de produtos argentinos para o Brasil cava outros mercados para seus
Em USS bilhdes, no 1* semestre de cada ano pl'lidlll!)\, a '\"\!t‘”( ina se mos
10 trou como uma opcio de venda
Neste ano, a perda de mercado

argentino ocorreu de forma gra

6,4
BT ™ dual durante, apés um final de
2025 com alguns meses de cres
I I I I I I I I I cimento nas compras brasileiras
Ainda assim, a Argentina perma

¢ 2017

2026 nece como o terceiro maior des

( as e acoOes do Bras
Jornal EOLHA 01-ago || U0 das exportacdes do Brasil,

apds a China e os Estados Unidos

-

[~}

Fonte: ComexStat (Mdic)
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EXPORTACOES

Exportacoes brasileiras para Argentina
cairam 18,1% nos ultimos 12 meses

Pais vizinho é um dos principais mercados para a induistria nacional e o terceiro maior parceiro
comercial do Brasil, que foi responsével por 14,6% do total de suas vendas externas em 2025

Produtos mais vendidos para os 'hermanos’' em 2026

(Em US$ milhdes)

@™ Automoveis, tratores, ciclomotores e outros veiculos

% Maquinas, aparelhos mecanicos, reatores e caldeiras
@ Plasticos e suas obras

?' Maquinas, aparelhos e materiais elétricos
@ Ferro fundido, ferro e ago

Papel e cartdo; obras de pasta de celulose

@ Minérios, escorias e cinzas

@ Carnes e miudezas, comestiveis
@ Borracha e suas obras

A Produtos diversos da industria quimica

FONTE: MDIC

2.748,40
762,31
350,85
349,64
272,53
203,67
186,96

174,35 L

157,91

154,75
0 500 1000 1500 2000 2500 3000

Jornal GLOBO 29-jul

ANEFAC W\

BERNARDO LIMA

E CASSIA ALMEIDA
economia@ogiobo.com.br
BRASILIAE RIO

As exportagoes brasileiras
paraa Argentina —ter-
ceiromaior parceiro comer-
cial do pais —cairam 18,1%
nos ultimos 12 meses, se-
gundo dados do Ministério
do Desenvolvimento, In-
duastria, Comércio e Servi-
¢os (Mdic), na comparagio
com o mesmo periodo ante-
rior. O pais governado por
Javier Milei ainda é um par-
ceiro importante do Brasil,
mesmo com as discordan-
ciaspoliticas de seugoverno
com o do presidente Luiz
Indcio Lulada Silva. Noulti-
mo fim de semana, Milei
voltou a criticar o presiden-
te brasileiro com duros ata-
ques durante o langamento
da candidatura de Flavio
Bolsonaro (PL).

A Argentina s6 fica atras
de China e Estados Unidos
entre os maiores comprado-
res de produtos brasileiros,
segundo dados da balanga

comercial.

4y JPOVB

Ninguém é lider por acaso.
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SITUACAO BRASIL - ARGENTINA

» A reducao das exportacoes brasileiras para a Argentina reflete,
principalmente, o ajuste econdmico promovido pelo governo argentino, que
reduziu o consumo interno € a demanda por produtos importados.

* O aumento das importacdes brasileiras de produtos argentinos demonstra a
recuperacao da competitividade de alguns setores daquele pais,
especialmente do agronegocio, da energia e de determinadas industrias de
transformacao.

* No curto prazo, o saldo comercial tende a ficar menos favoravel ao Brasil,
mas essa tendéncia ndo deve ser interpretada como estrutural.

* Se o0 programa econdmico argentino continuar produzindo estabilidade,
queda da inflacdo e recuperacao da renda, a expectativa € de que a economia
volte a crescer e aumente novamente sua demanda por bens industriais
brasileiros, especialmente maquinas, equipamentos, veiculos, autopecas e
produtos quimicos.

* A Argentina devera permanecer como um dos principais parceiros comerciais
do Brasil na América do Sul, reforcando a importancia da integracao produtiva
entre os dois paises e do fortalecimento do Mercosul.




REFLEXOES ESTRATEGICAS  Zy /(ADVB

ANEFAC W\

AOS CONSELHOS DE ADMINISTRACAO E CEOs

» A queda da Selic melhora o ambiente de investimentos, mas o
credito continuara seletivo.

» A guerra comercial exige revisao das estratégias de exportacao
e compras.

» Empresas devem acelerar produtividade e transformacao
digital.

» O planejamento financeiro precisa considerar elevada
volatilidade internacional.

» Organizacles preparadas terao vantagem competitiva no
proximo ciclo de crescimento.




SINTESE GERAL /@WB

Ninguém é lider por acaso.
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A economia brasileira iniciou um novo ciclo de redugao dos juros, porém ainda mantém
uma das maiores taxas reais do mundo. A inflacido apresenta comportamento mais
favoravel, mas o Banco Central continua adotando postura prudente diante das
incertezas fiscais e externas.

No cenario internacional, o aumento das tensdes comerciais provocado pelas novas
tarifas dos Estados Unidos amplia os riscos para o crescimento global. Ao mesmo
tempo, a economia americana continua resiliente, mantendo influéncia decisiva sobre
os fluxos internacionais de capital e sobre as decisdes dos bancos centrais.

Na América Latina, a Argentina prossegue em seu processo de ajuste econémico,
oferecendo importantes licoes sobre disciplina fiscal, combate a inflagcao e reformas
estruturais.

Para empresas e investidores, o momento recomenda planejamento estrategico,
controle financeiro rigoroso, gestao eficiente dos riscos e atencdo permanente as
mudancas do ambiente econdmico mundial.
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