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Esta publicacao possui finalidade exclusivamente educacional e informativa,
reunindo indicadores, noticias e andlises sobre a economia brasileira e
internacional, extraidos de fontes publicas e amplamente acessiveis, como boletins
econOmicos, relatorios financeiros, revistas especializadas e veiculos de imprensa.
Seu objetivo é oferecer um panorama atualizado dos principais temas
econdmicos, contribuindo para a compreensao das tendéncias, riscos e possiveis
impactos sobre empresas, mercados e a economia.

As informacodes apresentadas constituem uma compilagao de diferentes fontes e
visoes de mercado, nao representando opiniao ou analise formal da ANEFAC ou da
ADVB.

Noticias, imagens, graficos e demais conteudos de terceiros sao utilizados
exclusivamente como referéncia para analise e debate econémico, permanecendo
os respectivos direitos autorais pertencentes aos seus titulares.

O conteudo restringe-se a analise de cenarios economicos, sem abordagem de
qguestoes de natureza politico-partidaria.
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Boletim FOCUS semanal \ 7@WB

Boletim FOCUS de 11-set-26 - publicado em 14-set-26
PROJECOES INFLACAO TOLERANCIA
ANO HA 1 S5 VAR% META ABAIXO | ACIMA
SEMANA BACEN -1,50% | 1,50%
IPCA - INFLACAO
2026 | 5,00% -0,10% 3,00% 1,50% | 4,50%
2027 | 4,29% 0,01% 3,00% 1,50% | 4,50%
2028 3,80% 0,00% |— 3,00% 1,50% | 4,50%
2029 | 3,50% 0,00% |— 3,00% 1,50% | 4,50% CORES NAS
PIB BRASIL L VARIAGOES
2026 | 1,93% -0,04% |*_l,- ® . bom
2027 | 1,50% 0,05% BANCO CENTRAL O e,,ne‘.‘tgo
2028 | 1,96% -0,09% DO BRASIL @ n3o € bom
2029 | 2,00% 0,00% Focus - Relatério de Mercado
SELIC no final do ano Pesquisa diaria sobre o cendrio
2026 | 13,75% BEENZTAN 0,00% |— econdmico com 140 instituigdes
2027 12,00% 12,00% 0,00% |=— financeiras — ba nflzos, gestorfﬂs ﬂe
recursos, consultorias e ass0clacoes.
2028 | 10,50% WELXLEAN 0,00% |——
2029 | 10,00% LA 0,00% |—
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A projecao do IPCA de 2026 caiu para 4,9%, terceira redugéo
consecutiva. Mesmo assim, permanece 0,4 ponto percentual acima
do teto de 4,5%, o que recomenda cautela.

Para 2027, a projegao subiu para 4,3%, muito préxima do teto da
meta. A melhora de curto prazo ainda néo representa convergéncia
firme e duradoura para o centro de 3%.

O mercado reduziu a estimativa do PIB de 2026 e também revisou
2027 e 2028 para baixo. O quadro combina inflagao resistente com
atividade econdémica em desaceleragéo.

NS lavem Darmanacar clavaonos
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A Selic projetada em 13,75% no fim de 2026 e 12% em 2027 mostra
que o mercado prevé uma reducgao lenta. Novos cortes dependerao
da inflagéo, das expectativas e do risco fiscal.
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O cenario melhorou na margem, porém continua desconfortavel:
inflacdo acima da meta, crescimento mais fraco e juros altos por
periodo prolongado.

Crédito caro e renda comprometida limitam consumo e compras
financiadas. A desaceleracao dos pregos de alimentos e energia
ajuda, mas parte desse alivio pode ser temporaria.

O custo de capital seguira pressionando investimentos, estoques e
capital de giro. Empresas endividadas ficam mais expostas a queda
de demanda e ao refinanciamento caro.

-4

~
A melhora do IPCA precisa aparecer também nos nucleos e nas
expectativas futuras. Sem isso, o Banco Central tera pouco espago
para acelerar a queda da Selic.

.




DATAS DAS REUNIOES 2026 4 J/ADMB
COPOM-BRASIL E FOMC-EUA W\ ‘mies

BRASIL

ESTADOS UNIDOS

COPOM

FOMC

2762 27 e 28 de janeiro

27 e 28 de janeiro

2772 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

2814 15 e 16 de setembro

282° 3 e 4 de novembro

15 e 16 de setembro

0 ~N O N L W=

28342 8 e 9 de dezembro

27 e 28 de outubro

0 ~NO N L WN =

8 e 9 de dezembro

NESSAS DATAS SAO DECIDIDAS AS TAXAS DE JUROS

6
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O mercado observara se a inflagdo continua cedendo, se a atividade
perde mais forga e se as expectativas para 2027 melhoram. O
cenario-base favorece manutengao ou corte pequeno.

N0 Ao nitiihrn
<0 Qe OULUpRIro

Depois da alta para 3,75% a 4%, o Fed devera avaliar inflagéo,
petroleo, tarifas e mercado de trabalho. Nova alta aumentaria a
pressao sobre juros e cambio no mundo.

As decisoes de 8 e 9 de dezembro serao importantes para indicar o
ponto de partida de 2027. A comunicagao dos bancos centrais
podera ser tao relevante quanto a decisdo sobre a taxa.

Inflagédo corrente e expectativas, atividade, emprego, contas
publicas, petréleo e cambio. Surpresas nesses indicadores podem
alterar rapidamente as projecoes.




TAXA SELIC

BC baixa juros pela
quinta vez seguida,
para 13,75%, mas

nova queda é incerta

Nos EUA, primeira alta desde 2023 mira
segurar inflacdo e pode ter efeitos no Brasil

BC reduz juros a 13,75% ao ano antes
das eleicoes e deixa futuro em aberto

Copom corta taxa basica em 0,25 ponto pela quinta vez apés observar recuo de pregos
e moderacao da atividade econdmica; em movimento oposto, Fed eleva juros nos EUA

Nathalia Garcia

srasiua O Copom (Comité de Po

litica Monetdria) decidiu poruna-
nimidade, nesta quarta (16), redu-
zir pela quinta vez seguida a ta

xa basica de juros (Selic)emo,25
ponto percentual, de 14% para
13,75% a0 ano, na ultima reunido
antes das elei¢des presidenciais,

O colegiado do Banco Central
evitou antecipar seus préximos
passos e repetiu que, devido aos
riscos assoclados & evolugdo dos
pregos, o tamanho total do ciclo
de queda de juros serd definido *3

uz de novas informagdes” como
objetivo de levar ainflagdo ame
ta de 3%.

O comité voltou a fazer umco
municado mais sintético depois
dos ruidos provocados em junho
¢ nio trouxe grandes novidades
no texto. Entre as poucas mudan
¢as, reconheceu que houve recuo
de pregos e moderagdo da ativi-
dade econdmica desde o encon-
tro anterior, em agosto.

O Copom defendeu “serenida
de e cautela® na condugdo dos
juros diante de um contexto de
malor incerteza, com expectan
vas de inflagdo distantes do alvo
e riscos elevados para suas pro
jegOes. Reafirmou que acompa-
nharé a evolugdo do cendrio “de
forma a manter a restri¢io ade
quada” da Selic para cumprir seu
objetivo de controle da inflagho

TAXA DE JUROS - BRASIL E USA

ANEFAC
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Evolugido da taxa bdsica de juros
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reduzir 0s juros, o que ajuda

Quando existe expectatva

de que a inflagdo fique acima
da meta, o Copom (Comité de
Politica Moretéria) pode subir
0% juros com o objetivo de
reduzir 0 estimulo 3 atividade
econdmica, o que diminui o
consumo ¢ equil bra os pregos

Jornal FOLHA 17-set

Quando a expectativa é de
nflagdo em queda, com

dentro da meta, o BC pode

também a estimular a
economia
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QUINTO CORTE

Selic recua a 13,75%. BC, porém, ndo sinaliza
proximos passos, citando cendrio de risco

:‘::J“ll) RENATO NEPOMLUCENO Tnj.térl‘ dos hm Jgrnﬂl GL QBQ 1 7.§§1
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SELIC (%) 15 15 15 15

~ e o g
Comité de Politica Mo- 0 uV
netiria (Copom) do

Banco Central e{;tuou on-

tem o quinto corte consecu- s
tivo da Taxa Selic, de 0,25
ponto percentual, para
13.75% a0 ano, em sua Glti- M0
ma reunilo antes das elei-
¢Oes presidencials. Os juros
basicos da economia estio
agora no menor nivel desde
marcode 2025(13,25%)

A decisio fol undnime ¢ 4
era esperada pelo mercado.
Segundo levantamento rea-
lizado pelo Valor Pro com
120 instituigdes financeirase
consultorias, 118 projetavam

umareduciode025ponto,e  ** »$ ¥ 07 o9 v o2 an 1273 208 e 100
apenas duas esperavam ma-

nutengdoem 14% aoano. IBC-Br*
Em um comunicado sucin- ﬁ Em juiha. o ingicador 1.2% m 00.4%
to, 0 BC citou a desaceleragio recucy 0,2%. com quedas de na agropecudria < nainddstria ORISR

SCOMCLIANT s 9 0 PR

recente da atividade econdmi-
caedos preqos, mas manteve a
postura de ndo dar sinaliza

¢bes para as proximas reuni-
Oes, devido acs riscos em torno
do cendrio inflaciondrio e da
incerteza acima do usual &
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CEISO Ming celso.ming@estadao.com

BRASIL

Juros caem em conta-gotas

nguem e Inder por acaso.
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comportamento inde-

cente do Supremoapon-

ta para enorme insegu-

ranca juridica. Se isso é
como foi no tribunal maior, o
que ndo sera nas instancias infe-
riores? O ministro Flavio Dino
reconheceu terca-feira que a
corrup¢ao nunca foi tdo espa-
lhada como agora no sistema
judicidrio do Pais.

Mas essa incerteza, ainda
que gravissima e com possiveis
consequéncias para a econo-
mia, ndo entrou em considera-
¢do na decisdo do Copom, en-
tre as outras graves incertezas
que cercamaeconomiado Bra-
sil e do mundo.

basicos (Selic) em 0,25 ponto
porcentual, para 13,75% ao
ano, gracas a certa retracao da
inflacdo que, no entanto, ndo
tende a se repetir.

No comunicado divulgado
apoOsareunido, o Copom reite-
rou que o ambiente permane-
ce incerto, o que exige “sereni-
dade e cautela da politica mo-
netaria”.

A questao de fundonem € a
existéncia de incertezas, mas a
ordem de grandeza dessas in-
certezas. Se essa ¢ adensidade
daneblina, mais complicadofi-
caacalibragem dosjuros desti-
nada a combater a inflacdo.

SELIC

EVOLUGAO DOS JUROS BASICOS
EM PORCENTAGEM AQ ANO
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Politica monetaria Superquarta Jornal ESTADAQ 17-nov

Decisao de aumentar taxas coloca
presidente do Fed na mira de Trump

Indicado pelo
republicano, que
ontem exigiu uma
queda ‘rapida’ dos
Juros, Kevin Warsh
deve ser pressionado

WASHINGTON

Aaltadosjuros promovidaon
tem p(‘lal Federal Reserve
Fed, o banco central dos Es
tados Unidos) coloca o presi
dente da instituicdo, Kevin
Warsh, indicado por Donald

Trump, sob pressio.

A decisiio de ontem contra
riou o republicano, que defen
de taxas menores desde queini
ciou seu novo mandato na Casa
Branca. “As taxas de juros nos  Kevin Warsh, apés entrevista coletiva, em Washington; ele preferiu nio polemizar com Trump
Estados Unidos deveriam ser
de 1% ou menos”, afirmou
Trumpapésadivulgagiodade

¢cisdo do Fed. “Reduzam as ta “As taxas de juros
xas de juros dos EUA, e ripi nos Estados Unidos
do!", escreveu o presidente dos deveriam ser de 17 ou
EUA na Truth Social, sua rede menos. Reduzam as
social, sem citar Warsh, que as taxas de juros dos
sumiu 0 Cargo em maio. EUA, e rapido!”

Donald Trump

Presidente dos EUA

11
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Fed contraria Trump e eleva

juros nos EUA pela primeira
vez desde julho de 2023

Alta de 0,25 ponto, para a faixa entre 3,75% e 4%, ocorre apds inflagao
atingir pico em 4 meses; presidente diz que taxa deveria estar em 1%

ANEFAC

Diferenca entre os juros de Brasil e EUA
Em pontos percentuais

15
13,75
Taxa
12 Selic
9 9,75

o ™ LLLPRRL L et . INNNRRNNNNRRNN NN NEann SENNNNANNN|

jan. set.

2015 2026
Fonte: Banco Central do Brasil e Federal Reserve rnal FOLHA

17-set

Christian Policeno

sAo pauLo O Fed (Federal Reser
ve), o banco central dos Estados
Unidos, aumentou a taxa bésica
de juros nesta quarta-feira (16)
emo,25 ponto percentual, paraa
faixa entre 3,75% ¢ 4%. A decisio,
tomada porunanimidade com 12
VOtOSs a 0, marca a primeira alta
dos juros desde julho de 2023, em
decisio ja esperada.

Em comunicado, o Fed afir
mou que a atividade econémica
americana segue em expansio,
com gastos domésticos resilien-
tes apesar da incerteza gerada
por fatores geopoliticos. O or
gaodestacouainda o crescimen
to forte da produtividade, os in
vestimentos de capital robustos
¢ um mercado de trabalho esta
vel, com a criagdo de empregos
acompanhando o crescimento
da forga de trabalho.

Jd em relagdo aos pregos, a au
toridade monetaria reconheceu
que a inflacdo segue elevada e
afirmou que adecisdo destaquar
ta (16) contribuird para acelerar
o retorno a meta de 2%.

Embora o presidente Donald
Trump tivesse prometido redu
zir os precos durante seu manda-
to, o impacto combinado das tari
fas sobre importagoes, o choque
energético apos o inicio da guer
ra do Ird, com o petroleo cotado
acima de USS$ 100, e os investi-
mentos relacionados a inteligén
cia artificial mantiveram as pres-

sOes sobre 08 precos

Ninguém é lider por acaso.

12



COMENTARIOS
SELIC E TAXA NOS EUA
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O Copom reduziu a Selic para 13,75%, enquanto o Fed elevou a
taxa para 3,75% a 4%. O Brasil iniciou uma flexibilizagéo cautelosa,
e os EUA voltaram a combater pressées inflacionarias.

e . o I g
fYitarancial aincda alaevanrno
vitrerencial ainda eievaao

Considerando o teto da faixa americana, a diferenga nominal & de
9,75 pontos percentuais. Esse diferencial favorece ativos brasileiros,
mas vem diminuindo.

A inflacao e as expectativas brasileiras continuam acima da meta. O
risco fiscal e a necessidade de atrair capital também exigem juros
reais mais altos.

adn nara corfac
IaQo l".JC}.z a cories

Se o Fed mantiver ou elevar juros, o Banco Central brasileiro tera
menos liberdade para reduzir a Selic rapidamente sem pressionar o
real e a inflagao.
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SELIC E TAXA NOS EUA )

Juros maiores nos EUA tornam o ddlar e os titulos americanos mais
atraentes. A possivel saida de recursos de mercados emergentes
pode depreciar o real.

Um real mais fraco encarece combustiveis, insumos, maquinas e
produtos importados. Esse efeito pode interromper parte da melhora
recente do IPCA.

O credito externo fica mais caro e a demanda mundial pode
desacelerar. Empresas com divida em délar ou dependéncia de
importacées enfrentam maior risco financeiro.

O amplo diferencial de juros ainda pode sustentar entradas de
capital. Exportadores também podem ganhar competitividade,
sobretudo se os pregos das commodities permanecerem firmes.

Ninguém é lider por acaso.
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Variagio em %
1,5
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0,9
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0,0 Y '
0,3 J \

-0,36 -0,32

6
ago.2022 ago.2026

IPCA no acumulado de 12 meses
Variagao em %
B Teto da meta de inflagédo
B Centro da meta
Piso da meta
W IPCA

6,0
513
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4,22

3,0

1,5

0
ago.2025 ago.2026

IPCA cai 0,32% com
bonus de Itaipu em
agosto e tem maior
deflacdo em 4 anos

Inflagdo acumulada em 12 meses desacelera
e reforca expectativa de novo corte de juros
de 0,25 ponto percentual na semana que vem

Variacao dos
alimentos
em agosto

Batata-inglesa
-19,89%
Cenoura
-11,22%

Cebola

-11,07%
Tomate
-10,94%
Ovodegalinha
-4,15%

Café moido
-1,86%

Leite longa vida
1,78%

Frutas

0,84%

Carnes

0,61%

ANEFAC W\

Leonardo Vieceli

RIO DEJANEIRO OTPCA (Indice Na-
cional de Pre¢os ao Consumidor
Amplo) teve deflacao em agosto
aoregistrar taxa de -0,32%, apon-
tam dados divulgados nesta sex-
ta (11) pelo IBGE (Instituto Brasi-
leiro de Geografia e Estatistica).

O resultado foi puxado para
baixo pela queda da conta de luz
(-7,63%) sob impacto temporario
dobonus de Itaipu e refor¢a a ex-
pectativa de novo corte de 0,25
ponto percentual na taxa basica
de juros na proxima reuniao do
Copom (Comité de Politica Mo-
netaria).

Além da energia, também hou-
ve reducoes nos precos da pas-
sagem aérea (-13,17%) e de par
te dos alimentos e combusti-
veis. E a primeira deflagio do
[PCA em umano, desde agosto de
2025 (-0,11%), € a maior em qua-
tro anos, desde agosto de 2022
(-0,36%).

A queda foimais intensa do que
a prevista na mediana das proje-
coes domercado financeiro. A es-
timativa era de -0,28%, segundo
a Bloomberg.

4y /PO\VB

Ninguém é lider por acaso.
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QUEDA NOS PREGCOS ks eserOegioboco
[PCA tem maior deflacio para agosto em 4 anos

por bonus de Itaipu e recuo de alimentos Ainﬂagéo deu um sossego
no meés passado. O IP-

Jornal GLOBO 12-set /o 1: e
A variagdo do indicador CA, lndlce OflClal, recuou
MAIORES IMPACTOS DE BAIXA (% no més) o o
IPCA NO MES (variag3o em um més, em %) Energia elétrica residencial i qm@ O . 3 2 % A a m alO r de ﬂ ag ao
— ) Passagem aérea .13'1; x :
= N —"-Batatai;ni.eia wr & | mensalemquatro anos, des
gh A ass 1084 de agosto de 2022, infor-
: 048 1059 ]
om 03/ 07\ o —— 1107 mouontemoIBGE. O resul-
03 0. 0,07 Etanol .395 1
i 016 . 026 033 AGO Cenoura u d lh d
: JZASN FEV MAR ABR MAI JUN JUL P'usn OUT NOV DEZ J:: FEV MAR ABR MAI JUN JU\) Transportem 11,22 ; ta O, me or 0) que 0) pr e-
b 032 e s 0 | visto  pelo  mercado
A EM 12 MESES (variagao acumulada em % até moido .
lAP:leta continua de ‘(“ ,'ca‘ finid. ::e:o(‘ )?‘ ) Monetario Nacional (CMN) e sl @ ( = O ) 2 8 % ) D) fOl puxado pO r
per;eg%uida pelo Bancc:I Ctenltrz;I (B'C)& ct;nssider: a variactao (|em 12 meses, e esta fixada MAIORES IMPACTOS DE ALTA (% no més) f t t l d
em 3%, com margem de tolerancia de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos.
" s um fato pontual, um des-
6 5,53 Bomeerto ge suromeve
ok N g conto na contadeluz, e pela
‘ i queda de 0,34% do grupo
(13 it O g % :
4 D e g “alimentacdo e bebidas”,
178 m A
O onui™ que acumulou trés meses
3 ; AGO SET OUT NOV DEZ JAN FEV MAR ABR MAI JUN Jl;l AGO 965 (lzondom'mo 1
J;;l FEV MAR ABR MAI JUN JUL UT N » L 062 %anche i Seguldos de queda.
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mancal ralavanta
mensal reievantie

O IPCA caiu 0,32% em agosto, melhor que a expectativa do
mercado. Foi a maior deflagéo para o més em quatro anos e levou a

taxa em 12 meses para 4,22%.

O
-
)

C

-

O boénus de ltaipu reduziu a conta de luz e respondeu por parcela
importante da queda. Esse efeito ndo deve ser interpretado como

redugado permanente da inflagao.

A queda de 0,34% em alimentacgéao e bebidas, pelo terceiro més,
trouxe alivio ao orgamento das familias. Produtos in natura lideraram

as reducgoes.

O resultado reforga o processo de desinflagéo, mas a analise deve
separar fatores pontuais da tendéncia de servigos, nlcleos e

expectativas.
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Ninguém é lider por acaso.

A inflagdo acumulada de 4,22% ficou abaixo do teto de 4,5%. E uma
melhora importante, embora ainda distante do centro de 3%.

ANEFAC W\

O dado abriu espaco para o corte de 0,25 ponto percentual realizado
pelo Copom. A continuidade do ciclo dependera de resultados mais
disseminados e persistentes.

A devolucéo do desconto na energia, um dolar mais forte, petroleo
elevado e expansao fiscal podem pressionar os proximos indices.

1"
)

A inflagéo corrente melhorou mais rapidamente que as expectativas
futuras. Por isso, a politica monetaria devera continuar restritiva e
prudente.
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0 RETRATO DE CRISE

A economia da sinais de esgotamento com
recordes de endividamento, recuperacoes
Judiciais e inadimpléncia

0
0,5%
E QUANTO O PIB CRESCEU NO
SEGUNDO TRIMESTRE

0,4%

E QUANTO O CONSUMO DAS FAMILIAS
CAIU NO PERIODO

82%
DAS FAMILIAS
ESTAO ENDIVIDADAS

6388

EMPRESAS ENCONTRAM-SE EM RECUPERACAO
JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL

4,9%

E A TAXA DE INADIMPLENCIA*

2,2

BILHOES DE REAIS E O TOTAL DE
COMPRAS DE IMOVEIS CANCELADAS
ATE JUNHO

*Inadimpléncia madia entre empresas e pessoas fisicas
Fontes: IBGE, CNC, RGF, construtoras
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CASO MASTER

Ninguém é lider por acaso.
ANEFAC

Supervisdo Nova rodada amplia impactos do Alvaro Campos, Adriana Cotias,

colapso do ecossistema de Vorcaro no setor . . . . .
financeiro; processo pode nao ter acabado Lais FOd'"ho e Eulina Oliveira
De Sao Paulo

Com TruStee ¢ Banvox’ O Banco Central (BC) decretou
BC liquida 15 instit-uicﬁes ontem a liquidacio extrajudicial

daTrustee e da Banvox DTVM, ad-
ligadas aO caSO Master ministradoras de fundos “gildils

ao ecossistema do Banco Master,
aumentando para 21 o nimero
de institui¢oes que sofreram in-

Onda de Ilq“ldagoes rnal VALOR 04- tervencao na gestao de Gabriel

Instituicdes que sofreram intervencdo do BC desde 2025 Galipolo na autoridade moneta-
@ Instituicdes ligadas ao caso Master ria. Desse total, 15 estao atrela-
Quando De quem era das as irregularidades esquema-
Banco Master 18/11/2025 Daniel Vorcaro tizadas por Daniel Vorcaro.
Banco Master de Investimento 18/11/2025 Daniel Vorcaro Na esteira das operagoes poli-
Letsbank 18/11/2025 Daniel Vorcaro ciais Compliance Zero, que apura
Master Corretora 18/11/2025 Daniel Vorcaro as irregularidades do Master, e
Reag (CBSF DTVM) 15/01/2026 José Carlos Mansur Carbono Oculto, que apura a in-
Will Financeira (Will Bank) 21/01/2026 Daniel Vorcaro filtracao do crime organizado na
Banco Pleno 18/02/2026 Augusto Lima economia real, o Banco Central
Pleno DTVM 18/02/2026 Augusto Lima

vem Pl'Oll’lOVL‘ll(lO um amplo

Banco Master Muiltiplo 17/03/2026 Daniel Vorcaro i = B~ o
— = = oo . processo de depuracao no siste-

Entrepay Instituicio de Pagamento 27/03/2026 Antonio Carlos Freixo Jr. - = Teg. s .

= T ot = - ma financeiro brasileiro. Com
Aquio Adquiréncia Instituicdo de Pagamento 27/03/2026 Antdnio Carlos Freixo Jr. tras DTVM ¥ : £
Octa Sociedade de Crédito Direto 27/03/2026 Antonio Carlos Freixo Jr. ;’,u ras e o f“ . l" '
Sefer Investimentos DTVM 26/06/2026 Benjamim Botelho de Almeida* )n“)v‘l !“, o : astere ~l_a oram aivo
Trustee DTVM 03/09/2026 Mauricio Quadrado d.(l Policia l-L-d}‘l ala l'ndd em fun-
Banvox DTVM 03/09/2026 Mauricio Quadrado cionamento, € provavel que esse
Advanced Corretora de Cambio 15/01/2026 Francisco Castro e Ricardo Cardoso trabalho ndo tenha terminado.
Dank Sociedade de Crédito 11/03/2026 Alceu Vidau Oldenburg As liquidagoes da Trustee e da
Creditag** il 16/04/2026 Banvox, segundo o BC, foram
Frente Corretora de Cambio 30/04/2026 Daniela Fatima Bernardi Marchiori e Altino Pavan motivadas “pela existéncia de
Simpala Consércios 14/08/2026 Flavio Augusto Degrazia Vianna e Glauco Klug Vieira graves viol acoes as normas le-
Simpala Crédito 14/08/2026 Flévio Augusto Degrazia Vianna e Paulo Cesar Rutzen g ais que disci pli nam as ativi-

Fontes: Banco Central e Valor *Segundo o MPF **Cooperativa, ndo tem um controlador dades das institu l( oes”.
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IMPACTO SELIC

A CONTADOS JUROS ALTOS

Despesas financeiras das empresas sobem
12% no 2° trimestre, um gasto de R$ 99 bi

Jornal GLOBOQ 7-set

0 impacto da Selic

Devido ao patamar elevado da taxa basica de juros, o lucro liquido néo refletiu 0 aumento das receitas no
2° trimestre nas 268 companhias listadas na B3* (Em R$ bilhdes)

Receita liquida

CRESCIMENTO
RS 67 bilhdes
1000 - 876 943
800 —
600 -
400 -
200 -
0
2°TRI 2°TRI
2025 2026
ALTADE  7,64%

*EXCETO PETROBRAS E CASAS BAHIA

A®

Despesas
financeiras

CRESCIMENTO
RS 10,7 bilhdes

887 994
2°TRI  2°TRI
2025 2026

12,09%

FONTE: CONSULTORIA ELOS AYTA

Lucro
operacional**

CRESCIMENTO
RS 24,78 bilhdes

m

99,12 1239
—mmm N

2°TRI 2°TR

2025 2026

25%

** ANTES DO PAGAMENTO DOS
IMPOSTOS E GASTOS FINANCEIROS

&)

Lucro
liquido

CRESCIMENTO
R$ 1,9 bilhdo

489 908

— . S,
2°TRI - 2°TRI
2025 2026

3.9%

Ninguém é lider por acaso.

\ /POVB

JOAO SORIMA NETO
joao.sorima@sp.oglobo.com.br
SAOPAULO

Atemporada de balangos
do segundo trimestre de
2026 revelou o peso dos ju-
ros de 14% e da desacelera-
¢ao da economia no desem-
penho das empresas brasi-
leiras de capital aberto. Um
levantamento feito pela
consultoria Elos Ayta a pe-
dido do GLOBO mostra que
as despesas financeiras de
268 empresas listadas na
B3, com excegdo de Petro-
bras e Casas Bahia, subiram
12,09% no periodo, consu-
mindo R$ 99,4 bilhdes do
caixa — R$ 10,7 bilhoes a
mais do que no mesmo tri-
mestre do ano passado —
parapagamentodasdividas.
Como consequéncia dire-
ta, o lucro liquido consolida-
do desse conjunto de empre-
sas cresceu apenas 3,9% no
trimestre passado, de R$
48,9 bilhdes para R$ 50,8 bi-
lhGes, na comparagio com o
mesmo periodode 2025.
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Contas publicas Projegdes

Desembolso de R$ 1 tri com juros
da divida deve ser o ‘novo normal’

Prémio de risco para | —— Jornal ESTADAQ 7-set

financiar rombo fiscal ~ NOVERMELHO
cresce com estimulos

econémicos e ajuste
modesto pelo lado das
despesas do governo

Governos de todo o mundo acumulam dividas que ja superam o PIB

Pelo mundo Em alta
Dividas do governo geral em paises Projeciio do incremento da divida brasileira
gg:’:;w"::‘%r‘ PAls Pzﬂ?btﬂPAﬁtz?N’ EM PORCENT AGEM DO Pis*
| D 2002 °
Nos dltimos anos, estimulos SINGAPURA [—— ] 172,7
econdmicos, combinados a  aaHRaN E———— | 154,5
ajustes modestos nas despe- ITALIA [ — < | 133,8
sas ¢ a abertura de excegdes UCRANIA = 1371
que enfraquecerama credibili- GRECIA = 130,3
dadedoarcabougofiscal,cleva- | estanosunvcos [ 123,86
ram o prémio de risco exigido FRANGA [——— i | 120,5
pelos investidores para finan CHINA e 112,5
ciar a divida brasileira. Os ris- BELGICA == 11,5
¢os fiscais também contribuf- = canapa [ 108,5
ram para juros mais altos nas REIND UNIDO E === 1041 o
decistes do Comité de Politica BRASIL [ 100 2020 2033
Monetiria (Copom), respon- X
M OUANA DAS P CTATIVAS OF (CONOMSTAS DO MIERCADD PAZA A DDA BRUTA DO COVEEND CERAL IM 20N 200

sével por definir 3 Selic, taxa a
qual estd indexada maisda me- POMTES: FECAL HONTOR. 00 12 € SANCO CONTRAL /SFOORANCE: ESTADM
tade (56,3%) da divida publica.
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Venda de
veiculos cresce
22% em agosto,
diz Anfavea

Foi o melhor desempenho para o més
desde 2013, mas importacoes da China
e queda nas exportacdes preocupam

O desempenho da industria automotiva rnal GLOBO 09-set
@ PRODUCAO @ VENDAS NO BRASIL EXPORTACOES
! (DEAUTOMOVEIS, COMERCIAIS LEVES, ! (EMPLACAMENTOS, ! (DEAUTOMOVEIS, COMERCIAIS LEVES,
ONIBUS E CAMINHOES, EM UNIDADES) EM UNIDADES) ONIBUS E CAMINHOES, EM UNIDADES)
3.767.370 :
o13.713.813 Janeiro a Agosto
3,5 milhdes ::::./ \. p— 2025 vs. 2026
N ® Y S ocs FTCEEEE 1.749.359
\ "% | EZ N 1.897.518
2,5 milhdes / 3” =
4 e ./ .,.>./ VARIAGAO: 8,5%
2 milhdes — .‘. @ _ 1.667.707
1,5 milhdo I 1.975.341
_— VARIACAQ: 18,4%
milhdo 565.111 & 528 827
i P Il 381.257
500 mil —@ .\./.\.—". \.\.__.’.~._." . 294110
0 : VARIACAQ: -22,9%
2010 13 25 ’

0 Imilhdo 2 milhdes

FONTE: ANFAVEA
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- 3
INais cde aso
ilicalo UC

esgotamento

PIB fraco, consumo das familias em queda, endividamento de 82% e
inadimpléncia de 4,9% indicam menor capacidade de gasto e maior

vulnerabilidade financeira.

O desembolso anual proximo de R$ 1 trilhdo com juros reduz
espaco para politicas publicas e investimentos. Risco fiscal maior

mantém o prémio exigido pelos investidores.

Nas 268 companhias analisadas, as despesas financeiras
cresceram 12%, para R$ 99,4 bilhdes. O lucro liquido avangou

somente 3,9%, apesar do aumento da receita.

Divida publica, juros altos e baixo crescimento se reforgam.
Melhorar a credibilidade fiscal ajudaria a reduzir o prémio de risco e

facilitaria a queda sustentavel da Selic.




COMENTARIOS

As liquidagdes ligadas ao caso Master reforgam a importancia de
governanga, controles, transparéncia e supervisao. O episodio
recomenda atengao a concentracdo e ao risco de contraparte.

/4
;\ Ninguém é lider por acaso.
ANEFAC W

As vendas avancgaram 8,5% entre janeiro e agosto, e agosto teve o
melhor resultado para o més desde 2013. O consumo doméstico
mostra resiliéncia em alguns segmentos.

A produgéo recuou 18,4% e as exportacdes cairam 22,9%.
Importagées chinesas e menor demanda externa limitam o beneficio
do aumento das vendas internas.

Preservar caixa, revisar endividamento, acompanhar clientes e
fornecedores e proteger margens. O ambiente combina demanda
seletiva com crédito caro e maior risco financeiro.




INFLACAO ARGENTINA

Inflacao na Argentina Jornal VALOR 1i-set

Taxa anual - em %

Anual @ Mensal |
350 . . 30
280 - - 24
210 - - 18
988 .
140 G0 12
Jel 335
» 17 .
- v/\\/_“_,, "W/\‘w—\
Jan Dez Abr Ago
2023 2023 2024 2026
Fonte® Indec Flahnracin® Valnr Nata

Argentinos veem piora
da economia sob Milei,
apesar da estabilizacao

Luiza Palermo
De Sao Paulo

“Sem duvida, estamos fazendo
a Argentina grande novamente”,
afirmou o presidente Javier Milei
em um discurso recente na confe-
réncia do Conselho das Américas,
em que elogiou a redugao da in-
flacao, da pobreza e os niveis “his-
toricamente altos” do consumo
privado, PIB e exportacoes, entre
outros indicadores. Mas, enquan-
to Milei destaca o “sucesso do mo-
delo de crescimento econémico”
implementado por seu governo,
uma série de pesquisas realizadas
em agosto mostra uma percep-
¢ao menos favoravel entre os ar-
gentinos e coloca em evidéncia o
desafio de transformar a estabili-
zacao economica em melhoras
tangiveis para a populacao.

O levantamento QMonitor da
consultoria QSocial Big Data, reali-
zado entre 7 e 26 de agosto, mostra
que 59% dos argentinos consideram
que o pais estd pior do que quando
Milei assumiu a presidéncia, o maior
percentual da série. A mesma pes-
quisa aponta que 55% avaliam nega-
tivamente a situacao do pais, seis
pontos acima da medi¢io anterior.
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A forte queda da inflag@o e o ajuste fiscal representam avangos
importantes. A Argentina reduziu desequilibrios que por anos
impediram planejamento, investimento e crédito.

Ajustes de tarifas, perda de poder de compra, endividamento e
fragilidade do emprego atingem o cotidiano antes que os ganhos
macroecondmicos aparegcam.

v
Segundo a pesquisa citada, 59% consideram o pais pior do que no
inicio do governo Milei. A estabilizagao ainda ndo se converteu em
melhora amplamente percebida.

S

B

O governo precisa transformar inflagao menor e equilibrio fiscal em
crescimento, emprego formal, recuperagao de renda e investimentos
produtivos.




COMENTARIOS 4

_ Ninguém é lider por acaso.
ANEFAC W

A disciplina fiscal e monetaria sustenta a desinflacdo. Recuos ou
interferéncias que enfraquegam essa confianga podem reabrir
pressdes sobre cambio e pregos.

A estabilizacao sera politicamente duravel se elevar renda e
emprego. Sem resultados concretos para as familias, aumenta a
resisténcia social as reformas.

A recuperagao argentina favorece exportagoes brasileiras, turismo e
cadeias industriais, especialmente o setor automotivo. Nova crise
teria o efeito contrario.

O pais avangou na estabilizagéo, mas ainda né&o concluiu a
transigéo para um crescimento sustentavel. O principal teste sera
conciliar disciplina econémica e melhora social.




SINTESE GERAL
DESSA RESENHA AN, e

O IPCA caiu em agosto e voltou ao intervalo da meta, porém parte
do resultado veio de energia. As expectativas para 2026 e 2027
continuam elevadas.

O Banco Central reduziu a taxa para 13,75%, sem indicar novos
cortes. Inflagao futura, risco fiscal e cenario externo limitam uma
flexibilizagdo mais rapida.

Economia perde dinamismo

O PIB cresce pouco, o consumo recua e familias endividadas
restringem a demanda. Empresas sentem o custo financeiro e maior
pressédo sobre caixa e lucros.

O gasto com juros aproxima-se de R$ 1 trilhdo e o endividamento
permanece alto. Um ajuste fiscal confiavel € essencial para reduzir
juros de forma sustentavel.




SINTESE GERAL
DESSA RESENHA
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y,

Ninguém é lider por acaso.

A alta dos juros americanos fortalece o dolar, encarece o
financiamento mundial e reduz o espaco para cortes rapidos da
Selic.
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A diferenca nominal ainda favorece ativos brasileiros, embora
movimentos opostos dos bancos centrais aumentem a sensibilidade
do cambio e dos fluxos de capital.

tores mostram desem

11l UCSOCIHININ (BB AS

Tel
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Vendas de veiculos crescem, mas produgao e exportagoes recuam.
No sistema financeiro, as liquidagdes reforgam a necessidade de
controles e gestéo de riscos.

Concius

O cenario combina desinflagao gradual, atividade mais fraca e riscos
fiscal e externo elevados. Empresas e familias devem manter
cautela com crédito, divida, caixa e investimentos.




RESENHATECONOMICA

Realizacao:

7 ®
ANEFAC

Ninguém é lider por acaso.

Curadoria:

Ailton Leite e Roberto Vertamatti

Vice-Presidéncia do Nucleo Economia da ADVB

Livio Giosa
Presidente da ADVB
a publicacao possui finalidade exclusivamente educacional e informativa.

graficos e demais conteudos de terceiros sdo utilizados como referéncia
IcOS, mantendo-se 0Ss respectivos direitos autorais de seus titulares.
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