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Analise macro: Leading Economic Index — LEI (EUA)

Leading Index vs. Coincident Index
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LEI estd em queda ha dois anos e meio e
neste periodo a recessao nao ocorreu € o
crescimento economico dos EUA tem
ocorrido em todos os trimestres.

Em comparagdo ao més de maio, o LEI
caiu 0,2% e agora marca 101,1, muito
pouco acima da minima de maio de 2020
no inicio da Covid, que marcou 100,5.

O grafico ao lado (Wells Fargo) compara
o LEI com o indicador coincidente (IC).
LEI indica as perspectivas para a
economia e IC indica como a economia
esta agora.

A divergéncia entre eles esta em 11,5
pontos, a maior desde a recessdo de 2008
em meio a constante alta do IC desde a
minima marcada no inicio da Covid.

Para os economistas do banco, esta
grande divergéncia sugere que a
economia nao vai entrar em recessao.

O quadro ao lado mostra a contribuicao
de cada fator para o indice.

As novas encomendas pelo ISM PMI, as

expectativas dos consumidores e o
nimero de pedidos de auxilio
desemprego continuam pesando no
indice.

Por outro lado, a alta da bolsa foi a maior
contribuicao positiva, evitando assim um
LEI ainda mais baixo.

S&P e Nasdaq cairam ontem em torno de 0,7%, devolvendo os ganhos antes da abertura do mercado. Dow
Jones e Russell 2000 cairam o dobro disto e as “7 Magnificas” fecharam o dia praticamente no zero a zero. O
movimento de rotacdo, desta forma, deu uma pausa. Mercado eleva as apostas de que Biden ira desistir da
corrida presidencial. Segundo o FT, uma fonte do partido democrata disse que Biden deve anunciar a retirada
da sua candidatura na segunda-feira.

A temporada de balancos ficara mais intensa a partir da préoxima semana, quando as “7 Magnificas” irdo
comecar a divulgar os seus resultados.




Treasuries e juros globais

Apesar de dados mais fracos do mercado de trabalho, os juros das Treasuries fecharam em alta ontem, mas
isso nao mudou em nada as chances totalmente precificadas de dois cortes de juros este ano pelo Fed.

O ntimero de novos pedidos de desemprego (Jobless Claims) subiu para 243 mil, atingindo o maior patamar
em 11 meses. O dado sofreu influéncia do furacao Beryl, que afetou a economia no periodo da pesquisa.
Porém, o ntimero de pedidos continuos (Continuing Claims) atingiu 1.867.000, o maior desde final de 2021,
sugerindo piora do mercado de trabalho, conforme nossos comentarios nos meses anteriores.

Goolsbee, presidente do Fed de Chicago, disse que o mercado de trabalho era “definitivamente uma area de
preocupacao” e que manter as taxas de juros estaveis com queda da inflacao indica politica monetaria mais
restritiva em termos reais. Daly, presidente do Fed de San Francisco, disse que os nimeros recentes da
inflacdo foram muito bons, mas que o Fed ainda ndo tem confianca para cortar os juros. A partir da préxima
semana nao teremos mais aparicoes dos membros do Fed na imprensa devido o periodo de siléncio que
antecede a reuniao do dia 31 de julho. Em todo caso, comeca a mudanca nos discursos e os mesmos devem
ficar mais favoraveis para corte de juros no Simposio de Jackson Hole, apés o conhecimento dos dados de
inflacdo e emprego do més de julho.

FRED 24 — Continued Claims (Insured Unemployment)
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Dollar Index: tendéncia de baixa de médio prazo e de longo prazo

Dollar Index negociado um pouco acima de 104 e euro negociado abaixo de 1,09. BCE manteve os juros
estaveis na zona do euro, sem surpresa. As chances de mais dois cortes de juros este ano, cenario base, foram
reduzidas levemente apos coletiva de Lagarde.

Brasil

Selic e juros futuros

Juros futuros subiram forte ontem durante o dia com expectativa do andncio do contingenciamento na
segunda-feira, mas devolveram boa parte da alta no fechamento do mercado com entrevista de Haddad, que
antecipou medidas fiscais.

Juros também subiram apos relatorio de acompanhamento fiscal de julho da Instituicao Fiscal Independente
(IFI), que elevou a necessidade de contingenciamento e reforcou o alerta de travamento do governo em 3
anos caso nao seja feita uma reforma fiscal.



Haddad informou que os valores a serem bloqueados e contingenciados somam R$15 bilhdes. Conforme
relatorio do BTG, 57% dos entrevistados esperavam tamanho de contingenciamento até este valor. Assim,
podemos dizer que agradou o mercado neste momento, embora o valor se provara insuficiente mais para
frente. O governo tem outras datas para fazer ajustes necessarios, como a PLOA (final de agosto), relatorio
sobre a desoneracao da folha de pagamento de 17 setores da economia (até 11 de setembro) e outros relatérios
bimestrais de receita e despesa (23 de setembro e 22 de novembro). Operacao band-aid prossegue.

Qual o tamanho do contingenciamento que o governo deveria (brgeacas
implementar no proximo relatorio bimestral?

MNenhum . 3%
R$5§R?1C 21%
bilhdes
R%10 a R$15
$10a88 33%
bilhdes
R$15 a R$20 1%
bilhGes
R%20 a R?SC 24%,
bilhges

R$30 a R$40

0,
bilhGes 3%

Acima de R$40

0,
bilhdes 3%

0% 10% 20% 30% 40%

Ibovespa e Small Caps

Ibovespa caiu ontem 1,39% e ETF Small Cap 2,86%. Petro, Vale e indice financeiro cairam.

Ibovespa em alta de médio prazo e de longo prazo. No grafico de curto prazo, perdeu a linha de suporte e
pode continuar o movimento de realizacao.

ETF Small Caps fechou acima R$100 e esta em alta no médio prazo, porém em baixa no longo prazo.

As perdas no mercado futuro foram amenizadas ap6s andncio de R$15 bilhdes entre contingenciamento e
bloqueio de despesas do governo.

Dolar/Real: tendéncia de alta de médio prazo e de longo prazo

Dollar Index subiu e fechou cotado acima de 104. Doélar/real fechou ontem a R$5,55, mas chegou a encostar
em R$5,60, conforme comentamos que seria um alvo de curto prazo.

Importador: nos ultimos dias foi possivel comprar dolares a R$5,40. Assim, sem recomendacao de compra
neste momento. Vamos aguardar outra oportunidade

Exportador: dolar bateu R$5,60, alvo comentado ontem no relatério. Hoje é negociado a R$5,54 e é
possivel fazer venda nesta regiao, conforme recomendacao de nao extrapolar no volume porque as tendéncias
de médio e longo prazo sejam de alta.

Ainda nao ha certeza sobre o fiscal, mas comentamos que o governo deveria fazer o minimo para agradar o
mercado e convencer de que encontrara equilibrio das contas publicas ao menos no curto prazo. O governo
nao pode ir para as eleicoes municipais com o mercado financeiro fora de controle. Assim, o délar devera cair
em direcao as linhas vermelha e marrom, principalmente ap6s o Fed iniciar os cortes de juros provavelmente
em setembro.



Graficos da Wagner Investimentos

1- Dolar/real (médio prazo): em tendéncia de alta, mas o movimento pode arrefecer

2- Dollar Index (médio prazo): em tendéncia de baixa e fazendo alguma recuperacao da minima recente
3- Russell 2000 (médio prazo): caiu ontem, mas a forte alta dos tltimos dias sugere a rotacao de agoes
4- Ibovespa (futuro): em tendéncia de baixa de curto prazo e pode continuar a realizacao
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Agenda de eventos das préximas semanas:

Julho

22 — Relatorio 3° bimestre de receitas e despesas (Brasil)

24 — Flash (prévia) PMI (EUA e zona do euro)

25 — IPCA-15 jul. (Brasil). PIB 2° tri - 12 estimativa (EUA)

26 — PCE jun. — “inflacao do Fed” (EUA)

31 — SUPER QUARTA. FOMC: coletiva de Powell. Copom: comunicado (sem cortes de juros)

Agosto

01 — PMI industrial (EUA, zona do euro, China e Brasil)
02 — Payroll jul. (EUA)

05 — PMI servicos (EUA, zona do euro, China e Brasil)
06 — Ata reuniao do Copom

09 — IPCA jul. (Brasil)

12 — PPI jul. (EUA)

13 — CPIjul. (EUA)

19 — Convencao Partido Democrata

22 a 24 — Simposio Jackson Hole (EUA)

27 — IPCA-15 ago. (Brasil)

29 — PIB 2° tri 22 estimativa (EUA)

30 — PCE jul. — “inflacdo do Fed” (EUA)

31 — Projeto de Lei Orcamentaria Anual — PLOA (Brasil)




Setembro

18 — SUPER QUARTA. FOMC: coletiva de Powell + previsdes (SEP) + corte de juros.
Copom: comunicado (manutencao dos juros)

23- Relatdrio 4° bimestre de receitas e despesas (Brasil)

Agenda do dia:

Data Hora Pais Evento /Indicador Ref. [Divulgado |Consenso | Revisdo [ Anterior

19/jul Sem agenda relevante

Agenda do dia anterior:

Data | Hora Pais Evento /Indicador Ref. |Divulgado |Consenso | Revisdo | Anterior
18/jul 15:30 Brasil Reunido Junta Execugéo Orcamentaria

18/jul 09:30 EUA Jobless Claims (em milhares) 243 230 223 222
18/jul 09:30 EUA Continuing Claims (em milhares) 1.867 1.860 1.847 1.852
18/jul 09:30 EUA Philly Fed jul 13,90 3,00 1,30
18/jul 11:00 EUA Leading Indicators jun -0,20 -0,30 -0,40 -0,50
18/jul 09:15 Z.Euro |BCE - taxa de juros basica 4,25 4,25 4,25
18/jul 09:45 Z.Euro |BCE - entrevista Lagarde
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