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Em dia de ata do COPOM, todas as atencdes do mercado doméstico se voltam para as consideragoes
gue o BACEN tem a fazer sobre a economia e, principalmente, sobre a trajetdria inflacionaria. No
documento de hoje, no entanto, o mercado vai colocar uma questao acima de todas as outras: o que
o COPOM quis dizer ao retirar a expressdo “suficientemente prolongado” do seu statement pds
comunicado. Serda uma indicacdo de que a ultima alta foi a ultima? OU apenas uma sinalizagdo de
que o ciclo de aperto monetdrio se aproxima do fim, mas, por ora, ainda ndo acabou? Do nosso lado,
acreditamos que a postura do BC seja de esperar e observar. Se os préximos indicadores ainda
apontarem para uma economia aquecida e com pressao inflaciondria, dificilmente a instituicdo va
conseguir fugir de mais uma alta na taxa SELIC. Caso contrario o Banco Central pode tentar acalmar
0s animos e os precos com mais medidas macroprudenciais, evitando assim novos ajustes BA taxa de
juros.

Ainda no cenario doméstico, e ainda falando de inflagdo, o IGP-M de julho teve deflagao de 0,12%,
nimero que veio em linha com as nossas projeg¢des (-0,13%). O resultado foi influenciado por mais
uma queda nos precos agricolas e pela estabilidade no IPA industrial. Na verdade, dentre os
subindices que comp&em o IGP, o Unico que teve varia¢do positiva nos precgos foi o INCC-M, com alta
de 0,59%.

No cenario internacional, a Camara dos Representantes dos EUA, que tem maioria republicana, vota
hoje uma proposta de ampliacdo do teto da divida do pais — e este serd, sem duvida nenhuma, o foco
das atenc¢dOes. Na agenda do dia teremos os pedidos semanais de auxilio desemprego e as vendas de
casas pendentes relativas ao més de junho (com queda esperada de 2% no més, mas crescimento
anualizado de 14,7%).

No cendrio internacional, o sentimento econ6mico da Zona do Euro caiu a 103,2 pontos em julho,
numero que ficou um pouco abaixo do esperado e que refletiu a percep¢ao do bloco frente a crise
gue se instalou nas economias periféricas. Na Alemanha, a taxa de desemprego permaneceu em 7%
em julho, o mesmo patamar do més de junho.

Tenham todos um bom dia!

Helena Veronese
Economista MAPFRE Investimentos
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