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Resumo Semanal

Estados Unidos: mercado de trabalho resiliente

Internacional
Estados Unidos: desemprego apresenta leve queda

O Departamento de Trabalho publicou dados referentes ao més de junho. De acordo com o
Establishment Survey, o saldo no més foi de 57 mil contratacoes, abaixo do esperado pelo
mercado. No setor privado, a média de contratacdes nos ultimos trés meses esta em 99 mil por
més — um desempenho que sugere que o mercado de trabalho segue firme. Em relacéo aos
salarios, apesquisa mostra que 0 ganho médio por hora trabalhada continua crescendo em ritmo
forte, acumulando alta de 3,5% nos doze meses até junho, 0 que deve manter pressao sobre 0s
precos. O Household Survey mostrou que a taxa de desemprego diminuiu de 4,3% para 4,2% -
um patamar baixo para padrdes historicos.

Apesar da surpresa negativa no numero de contratacdes neste més, os dados de emprego
continuam mostrando um mercado de trabalho agquecido nos EUA. Ao mesmo tempo, a inflacdo
semantém elevada. Diante deste cenario, acreditamos que o Fed ira comecar a subir os juros
em setembro.

O numero de vagas de emprego em aberto se mantém elevado, segundo a pesquisa Jolts do
Departamento de Trabalho. Os dados, referentes ao més de maio, vieram acima do més anterior
edaexpectativado mercado. Aproporcao devagas disponiveis por desempregado permaneceu
porvoltade1-o0quesugere um mercado de trabalho estavel, préximo ao equilibrio. Em outra
pesquisa, os pedidos iniciais de seguro-desemprego continuaram em niveis baixos para padrdes
historicos, em 215 mil na semana encerrada em 27 dejunho.

O setor de manufaturas registrou expansiao em junho, segundo o indice de gerentes de
compras (PMI, na sigla em inglés) do Instituto ISM. O indicador diminuiu 0,7 ponto para 53,3, um
pouco abaixo do esperado pelo mercado, mas segue indicando crescimento da atividade. Os
subindices de demanda e producao indicam expansao, mas 0 emprego permanece em territorio
de retracao. Os precos pagos pelos insumaos tiveram alivio no més, mas permanecem elevados
historicamente - indicando pressdes inflacionarias.
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A confianca do consumidor aumentou. O indice, publicado pelo Conference Board, subiu 0,6
pontoemjunho.Pordentro,apesquisamostrauma leve piora na percepg¢ao dos consumidores
sobre o mercado de trabalho: a dificuldade de conseguir emprego aumentou no més.

O setor imobiliario segue fraco. Dados divulgados pela Agéncia Federal de Financiamento da
Habitacdo (FHFA) mostram que os precos de casas registraram leve retracdo no més de abril. De
modo geral, as taxas de hipoteca continuam elevadas, mantendo constru¢coes e vendas
abaixo do nivel pré-pandemia.

Europa: inflacao desacelera

A guerra entre Rissia e Ucrania entrou no quinto ano. Um acordo de paz entre os paises ainda
parece distante.

O indice de confianga na economia apresentou leve melhora em junho, segundo dados
divulgados pela Comissao Europeia. O resultado refletiu maior confianca no setor de servicos,
enquanto os indicadores da industria e do consumidor seguem em niveis baixos. O indice
agregado continua em patamar inferior ao observado antes da pandemia.

O mercado de trabalho segue robusto. A taxa de desemprego diminuiu para 6,2% em maio,
voltando a minima historica. O indice divulgado pelo Eurostat agrega taxas das economias do
bloco. O desemprego permaneceu em 3,8% na Alemanha e 10,3% na Espanha.

A inflagcdo desacelerou em junho, mas permanece elevada. Segundo a estimativa preliminar
divulgadapelo Eurostat, o indice de precosao consumidor (CPI, nasiglaeminglés)recuou de 3,2%
para 2,8% nos doze meses até junho, resultado inferior a expectativa de mercado (3%). A
desaceleracao resultou principalmente do menor ritmo de alta dos precos de energia,
refletindo a queda do preco do petroleo no mercado internacional com a reducao das tensdes
geopoliticas no Oriente Médio. O nucleo da inflagcdo — que exclui energia, alimentos, alcool e
tabaco -também desacelerou, passando de 2,6% para 2,4%. Entre seus componentes, 0s precos
de bens permaneceram praticamente estaveis (0,9%), enquanto a inflagcdo de servicos segue
elevada(3,2%).

Membros do Conselho do BCE reforgcaram um tom cauteloso em relacao as perspectivas
para a inflagdo. A presidente, Christine Lagarde, afirmou que ainda é cedo para avaliar se o
acordo de paz no Oriente Médio sera duradouro, ressaltando que o cenario permanece incerto.
O economista-chefe, Philip Lane, acrescentou que sera importante acompanhar o eventual
repasse do elevado preco de energia observado ao longo dos quatro meses de conflito para a
inflacdo de alimentos e de servigos. Em nossa visdo, o aperto monetario implementado
recentemente e a desaceleracdo da inflacdo em junho tiram a urgéncia de novas elevacdes da
taxa dejuros no curto prazo. O BCE deve a manter a taxa de juros inalterada na reuniao deste
més (23/julho), enquanto aguarda novas evidéncias sobre a trajetdria dainflacéo.

China: atividade segue em expansao moderada

A atividade economica permaneceu em expansiao moderada em junho, de acordo com o
indice PMI composto divulgado pelo Escritdrio Nacional de Estatisticas da China (NBS, na siglaem
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inglés). O indicador, que relne informagdes dos setores de manufatura, construcao e servigos,
avancou 0,1 ponto, para 50,6, permanecendo acima da linha que separa expansao de contracao.
O resultado refletiu crescimento do setor de manufaturas (50,3) e servicos (50,4) e reducao do
ritmo de contracao no setor de construcao (49).

O lucro da indastria cresceu 18,8% no acumulado do ano até maio, em comparagdo com o
mesmo periodo doanoanterior, segundo o Departamento Nacional de Estatisticas da China (NBS,
na sigla em inglés). O avanco continua concentrado em setores favorecidos por politicas
publicas, como manufaturas de alta tecnologia, produtos inteligentes e semicondutores, e
pelo segmento de insumos para essa cadeia, como cobre e aluminio, beneficiado pela alta dos
precos internacionais. Em contrapartida, industrias voltadas ao consumo doméstico, comoas de
mobilia, automaoveis e vestuario, continuaram registrando prejuizos.

Commodities: petréleo mais préoximo dos 70 délares

O preco futuro do petréleo Brent ficou praticamente estavel nesta semana, refletindo o
progresso das negociacgdes entre EUA e Ird. O presidente Donald Trump afirmou que o Ird
concordou com “praticamente tudo” o que os EUA precisavam. Apesar do tom otimista de
autoridades americanas, permanecem impasses relevantes, como o controle do Estreito de
Ormuz, a cobranca de pedagios para o transito de embarcacdes e o programa nuclear iraniano,
que ainda ndo foi discutido.

Desde a assinatura do acordo provisério, em 17 de junho, o Brent acumula queda de cerca
de 10%, refletindoas menores tensdes geopoliticas no Oriente Médio earetomada da navegacao
no Estreito deOrmuz. As exportacdes da Arabia Saudita, maior exportador mundial dacommodity,
jaalcancam 90% dos niveis pré-conflito, enquanto os Emirados Arabes Unidos também registram
forte recuperacdo dos embarques. A recomposicao da oferta ocorre em um contexto de
demanda global moderada, especialmente com reducao das importagcoes da China,
contribuindo para uma queda dos precos mais intensa do que a esperada. Na manha desta sexta-
feira (03/07), 0 Brent eranegociado em torno de 72 dolares por barril.

Os precos futuros das commodities agricolas apresentaram desempenho misto entre 26/06
e 02/07. No periodo, os contratos de trigo e milho avancaram 2% e 3%, respectivamente,
enguanto a soja permaneceu praticamente estavel.

Brasil
Focus: projecoes estaveis

As projecdes para o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) permaneceram
em 5,33% para 2026 e ficaram praticamente estaveis para 2027 (de 4,15% para 4,17%). O
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) ndo apresentou mudancas relevantes para 2026 (de
1,98% para 1,99%) e nem para 2027 (de 1,70% para 1,68%). A projecao para a taxa Selic permaneceu
em 14,00% para o fim de 2026 e em 12,00% para o fim de 2027. As projecdes estdo no Boletim
Focus, relatdrio do Banco Central que reldne a expectativa de mercado para 0s principais
indicadores econdmicos do pais.
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IPCA Focus
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Inflacdo: dados de junho mostram aceleracao

Ainflacdo medida pelo IGP-M registrou queda de 0,50% em junho, praticamente em linha com a
mediana das projecdesdemercado (-0,49%). O IPAagricolasubiu 0,04%. O nlcleo do IPAiIndustrial
—queexcluialimentos, combustiveis e minério de ferro —avancou em 0,36%. Em 12 meses, o IGP-
M acumula alta de 3,16%, acima do més anterior (1,95%). Nesta mesma métrica, o IPA agricola
caiu 4,51% e o nucleo do IPA industrial subiu 4,60%. O dado reforca o nosso cenario de que o alivio
recentenos precosno atacado devido aqueda do preco de commodities emreais deve comecar
aser dissipado.

Atividade: producao industrial interrompe sequéncia de altas

A producao industrial recuou 0,2% em maio ha comparagao com abril interrompendo uma
sequéncia de quatro resultados positivos em 2026 e ficando abaixo da nossa projecao. O
resultado foi influenciado principalmente pela queda da industria extrativa (-2,6%), enquanto a
industria de transformacao avancou apenas 0,1%, também aguém do esperado. Apesar do
desempenho mais fraco no més, entendemos que o dado ndo sinaliza uma inflexao brusca da
atividade econbdmica. Nossa expectativa € de queaindUstria percatracao gradualmenteaolongo
de 2026, refletindo principalmente os efeitos dos juros elevados sobre a industria de
transformacado, mas encerre o ano com crescimento levemente positivo.
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Produgdo Industrial
(Jan/22 =100, com ajuste sazonal)

Fonte: IBGE. Elaboragdo prépria.

Fiscal: divida liquida renova nivel recorde

O setor publico consolidado apontou um déficit nominal de R$ 163,7 bilhdes em maio, contraum
déficit deR$ 125,9 bilhdes no mesmo més do ano anterior. O resultado reflete um déficit primario
de R$ 56,1 bilhdes e um pagamento de juros nominais de R$ 107,5 bilhdes. A divida liquida do
setor publico atingiu 67,9% do PIB, renovando o recorde observado no més anterior.




C6BANK

Projecoes macroecondmicas do C6 Bank

2020 2021 2022 2023 2024

Atividade
Crescimento Real do PIB -3,3% 4,8% 3,0% 3,2% 3,4%
PIB Nominal (R$ bi) 7.610 9.012 10.080 10.943 11.779
Fiscal
Resultado Primario (%PIB) -9,2% 0,7% 1,2% -2,3% -0,4%
Divida Liquida (% PIB) 61,4% 55,1% 56,1% 60,4% 61,3%
Divida Bruta (% PIB) 86,9% 77,3% 71,7% 173,8% 76,3%

Setor Externo
R$/US$ (final de periodo) 520 5,58 5,28 4,86 6,18

Balanca Comercial (US$ bi) 36 42 52 92 66

Conta Corrente (US$ bi) -24 -39 -42 -27 -66

Conta Corrente (% PIB) -1,6% -2,4% -2,2% -1,2% -3,0%
Inflacao

IPCA (Var.a/a) 45% 101% 5,8% 4,6% 4,8%
Juros

Selic (dez) 2,00% 9,25% 13,75% 11,75% 12,25%

P=Projecao

Fontes: IBGE, BCB, Bloomberg, C6 Bank.
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Esterelatorio foi preparado pelo Banco C6 SA.

Cada analista de Macro Research € o principal responsavel pelo conteldo deste
relatorio e atesta que:

Os numeros contidos nos graficos de desempenho referem-se ao passado; o
desempenho passado nao € garantia de resultados futuros.

(i) todas as opinides expressas refletem com precisao suas opinides pessoais e
eventual recomendacao foi elaborada de forma independente, inclusive em relacéo
ao Banco C6S.A.e/ousuas afiliadas;

(i) nenhuma parte de sua remuneracao foi, esta ou estara, direta ou indiretamente,
relacionada a quaisquer recomendacdes especificas realizadas pelo analista.

Parte da remuneracao do analista vem dos lucros do Banco C6 SA. e / ou de suas
afiliadas e, consequentemente, as receitas decorrem de transacdes mantidas pelo
Banco C6 S A e/ ousuas coligadas.

Este relatorio foi preparado pelo Banco Cé6 SA, uma instituicdo regulada por
autoridades brasileiras.

O Banco C6 S A . éresponsavel pela distribuicao deste relatdrio no Brasil.
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