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BRASIL MUNDO
Producao industrial e CAGED com Moderagao da criagao de vagas nos
leituras mais fracas EUA

EVENTOS DA  As preocupacdes em torno do conflito no Oriente Médio vém diminuindo nas
SEMANA  Ultimas semanas e 0s precos do petroleo tém mostrado maior estabilidade,
retornando a niveis mais baixos. Nesse contexto, a volatilidade nos mercados
globais também cedeu, abrindo espago para uma revisao das expectativas de
inflagcdo para os proximos meses. A combinagdo de inflagao mais favoravel e
atividade econdmica resiliente tende a reduzir as pressoes sobre as taxas de
juros. Na Area do Euro, apos a elevacao dos juros em junho, a probabilidade
de novas altas recuou de forma significativa. As pesquisas mais recentes
apontam melhora da confianga, enquanto a prévia da inflagdo de junho
surpreendeu para baixo. Em evento realizado pelo Banco Central Europeu
nesta semana, a mensagem predominante dos principais bancos centrais foi
de um cenario de riscos mais balanceados para a inflagdo. Nos EUA, o
principal destaque foi o desempenho do mercado de trabalho, com sinais de
desaceleragdo mais fortes do que o esperado em junho. Nesse ambiente, o
dolar se desvalorizou frente a maior parte das moedas. No Brasil, além do
ambiente externo mais favoravel, os indicadores de atividade seguem
sugerindo alguma desaceleracao da economia no 2° trimestre. Em nossa
avaliacao, esse quadro ainda abre espaco para cortes adicionais da Selic,
embora a curva de juros continue refletindo taxas mais elevadas.

PRODUCAO Producao industrial recuou 0,2% em maio, interrompendo uma sequéncia de
INDUSTRIAL quatro meses consecutivos de alta, com queda de 8 dos 25 segmentos
MAIS FRACA industriais. Dentre os segmentos, as maiores contribuicdes positivas vieram
EM MAIO de produtos farmoguimicos e farmacéuticos (13,1%), veiculos automotores,
reboques e carrocerias (4,1%) e produtos quimicos (3,1%), a0 passo que as
contribuicées negativas mais relevantes vieram de coque, produtos derivados
do petréleo e biocombustiveis (-6,1%) e indUstrias extrativas (-2,6%). Em
relacao a difusao, 16 das 25 atividades pesquisadas (64%) avangcaram no meés.
Dentre as categorias de uso, o crescimento se concentrou em bens de
consumo duraveis (3,6%), enquanto bens intermediarios (-0,4%), bens de
capital (-0,2%) e bens de consumo semi e nao duraveis (-1,3%) registraram
retracdo. Em termos de tendéncia, a média movel trimestral avancou 0,3% no
trimestre encerrado em maio, com destaque para bens de consumo duraveis
(0,8%) e bens intermediarios (0,6%). Em suma, os dados sugerem uma
acomodacao da atividade industrial apds o forte avanco observado nos
meses anteriores, mas sem alterar o quadro de crescimento moderado do
setor.




ENFOQUE MACRO SEMANAL €D bradesco

asset management
03 de julho de 2026

CAGED ABAIXO Mercado de trabalho formal apresentou novo sinal de moderagdao em maio. De
DO ESPERADO acordo com o Caged, o Brasil criou 72.960 vagas formais no més (2,207 mil
EM MAIO admissdes e 2,134 mil desligamentos), abaixo da mediana das estimativas (130
mil). Dentre os setores, a geracao de vagas (sem ajuste sazonal) foi puxada
por servigos (+45.655 postos), (com destaque para saude, atividades
administrativas e transporte), seguidos por construcao (+12.096),
agropecuaria (+10.205), industria (+4.974) e comércio (+40). Em nossos
calculos, o saldo ajustado sazonalmente apontou a criacao de 46 mil vagas,
apos 41 mil vagas em abril. Pelo segundo més consecutivo, portanto, a
criacao de vagas ficou abaixo de 50 mil vagas, aproximando-se do nivel
considerado neutro para a taxa de desemprego. Esperamos que o emprego
formal se acomode nas proximas leituras, refletindo a moderagao da
atividade econdmica que se acentuou nos dados mais recentes.

Brasil - Criagao de Emprego Formal (CAGED)
(milhares, com ajuste sazonal)
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Fonte: Ministério do Trabalho e Emprego, Bradesco Asset

ESTOQUE DE Concessoes de crédito apresentaram desempenho misto em maio. Segundo
CREDITO ©s dados do Banco Central, o saldo total de crédito do Sistema Financeiro
SEGUIU Nacional avangou 9,5% na comparagao interanual, ligeiramente abaixo do
RESILIENTE crescimento de 9,6% observado em abril. As concessOes totais com ajuste
sazonal cresceram 0,7% na margem, com expansao de 0,4% nas operacoes
com pessoas fisicas e retracao de 1,0% nas operagdes com pessoas juridicas.
No segmento de crédito livre as familias, o estoque avancou 0,3% no més,
impulsionado principalmente pelo crédito consignado para trabalhadores do
setor privado e servidores publicos. Ja no crédito livre as empresas, o estoque
também cresceu 0,3%, com destaque para operagoes de antecipacao de
recebiveis, ACC e capital de giro de curto prazo. A inadimpléncia voltou a
aumentar. Na carteira total de crédito, a taxa atingiu 4,7%, alta de 0,1 p.p. em
relacdo ao més anterior. Por segmento, a inadimpléncia do crédito livre
avancou tanto para empresas quanto para familias. Ainda assim, vale notar
gue essa medida permanece influenciada pelos efeitos da Resolucao CMN n°
4.966, que ampliou o periodo em que operacoes inadimplentes permanecem
registradas nas carteiras das instituicoes financeiras.
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De forma geral, o estoque de crédito segue resiliente, sustentado
principalmente pela expansao das operagoes direcionadas e pelo
crescimento ainda robusto das carteiras de pessoas fisicas.

SETOR PUBLICO © resultado primario do setor publico consolidado foi deficitario em RS 56,1
DEFICITARIO EM bilhdes em maio, ante o déficit de R$ 33,7 bilhdes no mesmo més de 2025. Em
MAIO relacdo a composicao, o Governo Central e os governos regionais foram
deficitarios em RS 55,2 bilhdes e RS 1,2 bilhdo, respectivamente, enquanto as
empresas estatais registraram superavit de RS 300 milhdes. Em 12 meses, 0
saldo acumulado é deficitario em RS 149,0 bilhdes, equivalente a 1,1% do PIB.
No més, 0s gastos com juros nominais somaram RS 107,5 bilhdes, acima dos
RS 92,1 bilhdes observados em maio de 2025. Como resultado, o déficit
nominal do setor publico consolidado atingiu R$ 163,7 bilhdes no més,
acumulando RS 1,3 trilhdo, ou 9,6% do PIB, em 12 meses. A divida bruta do
governo geral atingiu 81,1% do PIB no periodo, equivalente a RS 10,6 trilndes,
representando elevagao de 0,9 p.p. em relacao ao més anterior. Ja a divida
liguida do setor publico avangou para 67,9% do PIB. Em suma, os dados
revelam o desafio para a estabilizacao fiscal, diante de um patamar elevado
de déficit fiscal e trajetéria ascendente da divida publica. Para este ano,
mantemos a expectativa de déficit primario do setor publico consolidado em
0,4% do PIB e de divida bruta em 82,9 % do PIB ao final do ano.

CRIACAO DE Mercado de trabalho dos EUA apresentou desaceleracdo em junho. No més,
VAGAS NOS EUA foram criadas 57 mil vagas, abaixo da expectativa de mercado de cerca de 113
DESACELEROU mil vagas, apos a geragao de 129 mil postos em maio (dado revisado). A média
EM JUNHO movel de trés meses se situa em 111 mil vagas. Entre os setores, destaque
positivo para servicos profissionais e empresariais, com criacao de 36 mil
vagas, e saude e educagao, com 69 mil vagas. Do lado negativo, houve
destruicao de vagas em lazer e hospitalidade (-61 mil) e servicos de
informacao (-9 mil). De forma geral, a criacao de vagas mostrou perda de
dinamismo, com o indice de difusao do setor privado recuando de 77% em
maio para 54% em junho. A taxa de desemprego, por sua vez, ficou em 4,2%,
ligeiramente abaixo dos 4,3% observados no més anterior, em decorréncia da
menor procura por emprego. Por fim, os salarios por hora trabalhada tiveram
alta de 0,3% na margem, com a variagao anual em 3,5%. Em conjunto, a
desaceleragdo da geracao de vagas sugere uma moderacao gradual do
mercado de trabalho americano, embora a taxa de desemprego permaneca
em nivel historicamente baixo. Ao mesmo tempo, a continuidade do processo
de arrefecimento dos salérios reduz preocupagdoes com pressoes
inflacionarias provenientes do mercado de trabalho. Mantemos a nossa
expectativa de juros nos niveis atuais por um periodo prolongado.
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EUA - Criagao de vagas de trabalho
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Fonte: US Bureau of Labor Statistics, Bradesco Asset

DESACELERACAO A inflagdo ao consumidor desacelerou em junho na Area do Euro, reduzindo a
DA INFLACAO NA  pressdo por novas altas de juros. Segundo a estimativa preliminar, o indice de
AREA DO EURO precos ao consumidor avangou 2,8% em relacao ao mesmo més de 2025,
abaixo da expectativa do mercado (3,0%) e da alta observada em maio
(3,2%). Na mesma direcao, o nucleo da inflagao recuou de 2,6% para 2,4% no
periodo. A moderacdao dos precos reflete, em parte, a queda dos
combustiveis, mas os dados também continuam indicando auséncia de
efeitos secundarios relevantes do choque energético sobre os precos de
bens e servicos. Ao mesmo tempo, os indicadores de atividade trouxeram
sinais um pouco mais favoraveis. As revisdes dos indices PMI mostraram
desempenho melhor do que o sugerido pelas leituras preliminares. Na
indUstria, o indicador permaneceu praticamente estavel, passando de 51,6
para 51,4 pontos entre maio e junho, enquanto no setor de servicos, o
avancou foi de 47,7 para 49,4 pontos. Levando em conta esses dados mais
favoraveis da inflacdo e as declaragdes recentes de diversos membros do
Banco Central Europeu, acreditamos 0s juros devem permanecer estaveis em
2,25% até o final deste ano.
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NA PROXIMA No Brasil, as atengdes estarao voltadas para o resultado de junho do IPCA
SEMANA na sexta-feira. Na agenda externa, destaque para a divulgacdo da ata da
ultima reuniao do FOMC.

CALENDARIO SEMANAL

SEG 6-jul Consenso Anterior
8:30 (BRA) Boletim Semanal Focus de Mercado
05:30 (EUR) indice Sentix de Confianca (Jun) -10,0 -13,4
06:00 (EUR) indice de precos ao produtor - PPI (A/A) (Mai) 5,8% 4,9%
06:00 (EUR) Vendas no Varejo (A/A) (Mai) 1,6% 1,0%
11:00 (EUA) indice ISM - Servicos (Jun) 54, 545
TER  7-jul
08:00 (BRA) IGP-DI (M/M) (Jun) -0,57% 0,87%
03:00 (EUR) Producao industrial da Alemanha (A/A) (Mai) -0,6% -0,5%
QUA 8-jul
11:00 (EUA) Vendas no Atacado (M/M) (Mai) -- 2,0%
15:00 (EUA) Divulgagao da Ata do FOMC
22:30 (CHN) indice de Precos ao Produtor - PPI (A/A) (Jun) 4,2% 3,9%
22:30 (CHN) indice de Precos ao Consumidor - CPI (A/A) (Jun) 1,1% 1,2%
QuUI 9-jul
09:30 (EUA) Novos Pedidos Seguro-Desemprego (Jobless Claims) 218 mil 215 mil
11:00 (EUA) Vendas de Casas Usadas (M/M) (Jun) 0,9% 3,2%
SEX  10-jul
09:00 (BRA) IPCA (M/M) (Jun) 0,32% 0,58%
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NIiVEL VARIAGAO

3-jul Semana Més Ano
Real (R$/USS)’ 517 -0,04% -4,82% -5,57%
CDS Brasil 5 anos 125,13 -0,78 -23,90 -13,20 F\M
Taxa Prefixado 2 anos (%) 14,00 -0,06 -0,09 0,19 \-\
Taxa Prefixado 10 anos (%) 14,39 0,05 1,10 0,81 7
Taxa 10 anos + IPCA (%) 8,23 omn 1,06 0,86
Taxa 20 anos + IPCA (%) 7,92 0,17 0,84 0,67
\bovespaz 174.431 0,66% 25,62% 8,26%
Euro (USD/EUR) 114 -0,50% 2,94% 2,60%
Renminbi (CNY/USD) 6,78 -0,30% -5,36% -2,98%
S&P 500 Index 7.483 1,76% 20,60% 9,32%
Titulo 10 anos Alemanha (%) 2,94 0,08 0,33 0,08
Titulo 10 anos EUA (%) 4,49 omn 0,26 0,32
CRB 565,3 0,00% -0,56% 4,71%
Petréleo BRENT (USS/bbl) 721 0,18% 6,67% 18,52%
Minério de Ferro (US$/ton) 98,0 -2,26% 3,73% -8,58%
Soja (USS/bu) ns3 0,00% 0,10% 0,10%

Dados atualizados as 15:00 (1) Varia¢des negativas significam valorizagao em relagdo ao délar (2) indices acionarios medidos em moeda local

PROJECOES

2023 2024 2025 2026E 2027E
PIB (% ao ano) 3,2% 3,4% 2,3% 2,0% 1,5%
IPCA (% a.a.) 4,6% 4,8% 4,3% 5,4% 4,4%
IGP-M (% a.a.) -3,2% 6,6% -1,0% 6,1% 4,8%
Taxa Selic (final do ano) 1,75% 12,25% 15,00% 13,75% 11,75%
R$/USS média do ano 4,99 5,39 550 512 515
RS$/USS final do ano 4,85 6,19 5,50 5,10 5,20
Saldo de Conta Corrente (USS bi) -27,0 -65,3 -66,7 -58,8 -72,0
Saldo de Conta Corrente (% PIB) -1,2% -3,0% -2,9% -2,5% -2,7%
Resultado Primario Consolidado (% PIB) -2,3% -0,4% -0,6% -0,4% -0,5%
Divida Liquida (% PIB) 60,4% 61,3% 65,3% 69,4% 741%
Divida Bruta (% PIB) 73,8% 76,3% 78,7% 82,9% 86,8%
Fed Funds (limite inferior, final do ano) 525% 4,25% 3,50% 3,50% 3,50%
PIB Global 3,3% 3,2% 3,3% 2,8% 3,0%
Fontes: IBGE, BCB, MDIC, FMI e Bradesco Asset
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As opinides, estimativas e previsdes apresentadas neste relatério constituem o nosso julgamento e estdo sujeitas
a mudangas sem aviso prévio, assim como as perspectivas para os mercados financeiros, que sao baseadas nas Autorregulaggo
condigdes atuais de mercado. Acreditamos que as informagdes apresentadas aqui sdo confidveis, mas ndo ANBIMA
garantimos a sua exatidao e informamos que podem estar apresentadas de maneira resumida. Este material ndo
tem intengao de ser uma oferta ou solicitagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro. Material
produzido pela Bradesco Asset Management, empresa responsavel pela gestdo de recursos de terceiros do
Banco Bradesco S.A.
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