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IBOV e Dolar paraagosto/2026 (previa ate 26/08)

Ibovespa US$/R$ Brent Selic Focus 2026 IPCA

174.586 pts” RY$ 5,15 US$ 87,84/bbl 14,00% a.a. 5,02%

*Fechamento de 26/08/2026. O lbovespa acumula queda de aproximadamente 1,92% em agosto frente ao fechamento

de julho. O indice atingiu minima intradiaria de 164.835 pts em 14/08 e recuperou cerca de 5,9% desde entao. Brent:
fechamento de 26/08. Fonte: B3/Bloomberg Linea, Ipeadata, Investing.com, Banco Central do Brasil e Focus de
24/08/2026. Valores parciais; omés encerraem 31/08/2026.

Cenario

Agosto de 2026 foi o més mais turbulento do ano. O lbovespa sofreu a maior sequéncia de
qguedas consecutivas desde 2009: entre 4 e 13 de agosto, o indice acumulou oito pregoes
seguidos no vermelho, saindo de cercade 178.000 pontos no inicio do més para 167.101 pontos
no fechamento de 13/08, com minima intradiaria de 164.835 pontos atingidaem 14/08. Na

mesma janela, investidores estrangeiros retiraram mais de R$ 11,9 bilhdes da bolsa. O més,
porem, nao terminou como comecgou: a partirde meados de agosto, o lbovesparecuperou cerca
de 5,9% desde aminima, fechando em 174.586 pontos no pregao de 26/08, com variacao de
+0,01% no dia. Divulgado apos o fechamento dos mercados nesta mesma data, o balanco
recorde da Nvidia tende ainfluenciar positivamente a abertura dos mercados globaisem 2/7/08.
O més pode serdividido em trés atos.

O primeiro, de colapso, foi protagonizado por tres choques simultaneos que se combinaram na
orimeira semana: o FOMC de julho surpreendeu com trés diretores votando por alta de juros; o
Copom cortou a Seliccomo esperado, mas o comunicado veio mais restritivo qgue o mercado
havia precificado; e orisco eleitoral ganhou nova dimensao, com o Citiretirando o real de sua
cesta de carry trade de emergentes e estrangeiros retirando R$ 11,9 bilhdes da bolsa até 11 de
agosto. A Casas Bahia so apresentou seu pedido de recuperacao judicialem 16/08, ja depois de
encerrada a sequéncia de oito quedas consecutivas.

O segundo ato foi de alivio parcial, catalisado pelo IPCA de julho, divulgado em 11de agosto. O
iIndice veio em apenas 0,0/%, com o acumulado em 12 mesesrecuando de 4,64% para 4,44%. O
dado reforcou a expectativajaincorporadano Focus de Selicem 13,75% ao fimde 2026.Ja o
terceiro ato, ainda em curso, € de recuperacao moderada, sustentada pelo PMl de servicos dos
EUA no maior nivel em quase dois anos e pelo PCE de julho, divulgadoem 26/08. O PCE avancou
0,2% nomese 3,7% em 12 meses, enquanto o nucleo subiu 0,2% e 3,3%, respectivamente. A
leitura mensal ficou proxima do esperado, mas ainflacao anual veio ligeiramente acima do
consenso, mantendo vivo o debate sobre uma eventual alta de juros pelo Fed. Apos o
fechamento dos mercadosem 26/08, a Nvidiareportou resultados trimestrais recordes que
tendem areforcar o apetite porrisco na aberturade 2//08.

O Focus de 24/08 projeta IPCAde 5,02% para 2026, Selic terminal de 13,75%, cambio de R$ 5,20
e PIBade1,95%.
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Os tres atos de agosto: cronologia e reacao do mercado

Impacto estimado no mercado

Cronologia dos principais eventos de agosto/26

Elaboracao propria. Impacto estimado sobre o sentimento do mercado, com fins ilustrativos.

Data

28-29/07

12-14/08

16-17/08

Evento

FOMC: trés diretores
votam por alta

Copom: corta para
14.00%, comunicado
restritivo

Saida estrangeira de
R34 72 bi em uma
sSessao

IBOV atinge minimas:
fechamento 167.101
em 13/08

IPCA julho: 0,07%,
acum. 1Z2m em 4,44%

Casas Bahia:
recuperacao judicial
(R$ 17,3 bi)

Reacao do mercado

Fed manteve a fed funds rate em 3,50%-3,75%, mas a composicao da votacao
surpreendeu: 9 votos por manutencao contra 3 por alta imediata (Hammack,
Kashkari e Logan). Sinalizou que o debate interno migrou de "cortar ou manter
para um espectro que inclui possiveis altas. A mediana projetada para a fed

funds rate no fim de 2026 subiu de 3,4% para 3,8% no SEP de junho.

Corte de 0,25 p.p. fol unanime e confirmou o cenario esperado. O que
surpreendeu foi o texto: o BC removeu frases que abriam espaco para
aceleracao dos cortes e substituiu por linguagem que "estabelecera a
magnitude total do ciclo a luz de novas informacgdes”. O mercado "acertou o
numero e errou o clima".

No pregao de 11/08, investidores estrangeiros retiraram R$ 4,72 bilhdes da
bolsa em uma unica sessao, em meio as crescentes preocupacoes eleitorais.
O saldo negativo do més ja acumulava RS$ 11,9 bilhdes até essa data. Citi
retirou o real de sua cesta de carry trade para emergentes.

O Ibovespa fechou em 167.101 pts em 13/08, encerrando a sequéncia de oito
guedas consecutivas. Em 14/08, mesmo com leve recuperacao no fechamento
(166.934), o indice atingiu minima intradiaria de 164.835 pts. Essa sequéncia
nao ocorria desde 2009.

Surpresa positiva divulgada no mesmo dia da maior saida de estrangeiros.
Mesmo com o Brent mais alto, combustiveis cairam: gasolina -1,37%, diesel
-1,22%. Alimentos recuaram 0,67%. O dado refor¢cou a expectativa ja
Incorporada no Focus de Selicem 13,75% ao fim de 2026, patamar que havia
sido incorporado pelo mercado desde o Focus de 3 de agosto.

A Casas Bahia apresentou pedido de recuperacao judicial em 16/08, com
repercussao no pregao de 17/08. A divida declarada foi de R$ 17,3 bilhdes. A
noticia pesou sobre o setor bancario, cujas instituicoes estao entre os
principais credores. Sabesp e Banco do Brasil tambem divulgaram balancos
abaixo do esperado em agosto. Hapvida recuou 33% em uma sessao apos
revisao de guidance.
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Sessao positiva impulsionada por otimismo no exterior e queda do DXY para
lbovespa +1,85% para 98,83 pontos, menor nivel em meses. O PMI de servigcos dos EUA para agosto
171.031 pts veio no maior nivel em quase dois anos, afastando o temor de recessao

americana.

PCE julho (+0,2% no més; +3,7% em 12m; core +0,2% e +3,3%): a leitura
PCE de julho; Nvidia mensal ficou proxima do esperado, mas o acumulado anual veio ligeiramente
reporta (apos acima do consenso, mantendo o debate sobre alta de juros em setembro. O
fechamento) Ibovespa fechou em 174.586 pts (+0,01%). Apos o fechamento, a Nvidia

divulgou receita recorde de US$ 96,2 bi (+106% a/a) e lucro de US$ 59,7 bi.

America: Fed hawkish, PMI forte e o balanco recorde da Nvidia

O més de agosto foi marcado poruma guinada importante na narrativa do Federal Reserve. Na
reuniao de 28 e 29 de julho, o FOMC manteve a fed fundsrate em 3,50%-3,75%, mas a
composicaointerna davotacao surpreendeu o mercado: tres dirigentes, Hammack, Kashkari e
Logan, votaram poruma altaimediata, sinalizando que o debate interno migrou de "cortar ou
manter” paraum espectro que inclui, pela primeira vez desde o inicio do ciclo, a possibilidade de
novos aumentos. Amediana projetada para a fed fundsrate no fimde 2026, conforme o SEP de
junho, subiude 3,4% para 3,8%, permanecendo como principal balizador de mercado, maso
voto de trés membros por alta trouxe um grau adicional de incerteza.

Aresposta dos mercados folimediata: o DXY subiu para 101,8 pontos nos primeiros dias de
agosto, antes de ceder progressivamente ao longo domeés. O alivio veio de duas frentes.
Primeiro, os dados de atividade americana: o PMIl de servicos de agosto atingiu o maior nivelem
quase dois anos, sinalizando atividade econdmica ainda resiliente. Segundo, o PCE de julho, o
indicador de inflacao preferido do Fed, divulgado em 26 de agosto: variacao de +0,2% no mes e
+3,7% em 12 meses; onucleo (core PCE) também avancou +0,2% nomes e +3,3% em 12 meses. A
leitura mensal ficou proxima do esperado, mas o acumulado anual veio ligeiramente acima do
consenso, e a probabilidade implicita de alta de juros em setembro chegou a subir para a faixa de
40-44% no intraday do pregao. Com esses dados, o DXY permaneceu proximo dos 99 pontos,
engquanto o Treasury de 10 anos operava ao redorde 4,65%, refletindo a persisténcia das
preocupacoes cominflacao e juros de longo prazo.
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Indice DXY (Ultimos 12 meses)

Pontos

Fonte: Yahoo Finance e Trading Economics para o DXY, comreconstruc¢ao visual propria da serie de 12 meses.

Treasury americano de 10 anos (ultimos 12 meses)

Fonte: Federal Reserve H.15 e reconstrucao visual propria da trajetoria dos ultimos 12 meses.
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Nvidia: o balanco que parou os mercados globais

Apos o fechamento dos mercados em 26 de agosto, a Nvidia reportou os maiores resultados
trimestrais da historia da companhia. Areceita chegou a US$ 96,2 bilhdes, alta de 106% em
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. O lucro liquido atingiu US$ 59,7 bilhoes, alta de 126%
e bem acimados US$ 51,2 bilhdes projetados pelo mercado. Para o trimestre seguinte, a
empresa guiou US$ 108 bilhdes emreceita, igualmente acima das estimativas. As agcoes subiram
cercade 4% no after-market americano, influenciando positivamente a expectativa para a
abertura globalde 2//08.

O resultado reflete a posicao dominante da Nvidiano mercado de aceleradores parainteligéncia
artificial: estima-se que metade de todos os gastos globais com data centers de |A flua
diretamente para o caixa da companhia. Cominvestimentos em infraestrutura de |A esperados a
superar US$ 1trilhdo no proximo ano, analistas projetam que o lucro poderéd chegara US$ 313
bilhdes nos proximos exercicios, ante US$ 215 bilhdes nas vendas do ano passado, que por sua
vezrepresentaram crescimento extraordinario frente aos US$ 27 bilhdes de 2022.

A avaliacdo atual de US$ 5,1trilhdes torna a Nvidia a maior empresa do mundo por valor de
mercado. Ao multiplo de cerca de 16 vezes o lucro projetado para o ano fiscalde 2028, o papel é
negociado com desconto relevante frente a periodos recentes, o que parte do mercado
iInterpreta como oportunidade, e outra parte como sinal de cautela diante dos riscos estruturais
gue o crescimento acelerado traz.

O ponto de atencao maisrelevante parainvestidoresinstitucionais € a estrategia de
financiamento adotada pela companhia. Alem de trabalhar com bancos de Wall Street para
financiar infraestrutura de |A de seus clientes, a Nvidia assumiu compromissos contingentes de
até US$ 105 bilhdes em garantias relacionadas aos contratos de leasing do megaprojeto de data
centers da OpenAl em Ohio, alem de aportes em Anthropic, CoreWeave, Intel, Marvell, Nebius e
outros. Alogica e sustentar a demanda por seus chips, mas o modelo criauma interdependéncia
financeira dentro do ecossistema de |A: ao apoiar financeiramente empresas que tambem sao
compradoras de seus produtos, a Nvidia aumenta essa dependéncia mutua, levantando
guestionamentos sobre a sustentabilidade de parte dessa demanda em um eventual cenario de
desaceleracao dosinvestimentos. Se o ciclo de |lAperderforca, as empresas financiadas podem
enfrentar dificuldades, prejudicando tanto a propria fabricante de chips quanto os bancos e
fundos que a financiam.

Para o Brasil, osresultados da Nvidia témrelevanciaindireta masreal. O crescimento acelerado
dalAelevaademanda porenergia, infraestrutura e commodities industriais, beneficiando
setores como mineracao e energia eletrica. O bom desempenho de tecnologianos EUA tambem
tende a sustentar o apetite global porrisco, apoiando mercados emergentes. Adivulgacao apos
o fechamento de 26/08 significa que o efeito concreto sobre o lbovespa deve aparecer a partir
da aberturado pregaode 2/7/08.
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Brasil: Copom, IPCA benigno e o ruido eleitoral que chegou cedo

O Copomsereuniuem4e 5 de agostoecortouaSelicde 14,25% para 14,00% a.a., quarta
reducao consecutiva do ciclo iniciado em marco. Adecisao foiunanime e amplamente esperada.
O que nao estava no preco foio tom do comunicado: o BC adotou linguagem mais cautelosa do
que a esperada, removendo frases que abriam espaco para aceleracao do ciclo e substituindo-
as pela afirmacao de que "a magnitude total do ciclo sera estabelecida aluzde novas
informacoes”. O mercado, que havia precificado tanto o corte quanto um sinal de continuidade
rapida, reagiu negativamente.

A ata, divulgadaem 11 de agosto, reforcou a cautela. O BC reconheceu que o ambiente externo
permanece incerto e que as expectativas deinflacao para 2026 seguem acima da meta, embora
em trajetoria de melhora. Coma Selicem14,00%, o juroreal brasileiro (descontada a inflacao de
12 mesesde 4,44%) segue emtorno de 9,2% a.a., ainda o maior do mundo entre as quarenta
principais economias segundo levantamento daMoneYou e da Lev Intelligence.

A surpresa positiva veio do IPCA de julho, divulgado em 11 de agosto. O indice avancou apenas
0,07/%, a segunda menor leitura mensal do ano, com queda de combustiveis (gasolina -1,37%,
diesel -1,22%, etanol -2,26%) e alimentos (-0,67%). O unico vetor de altarelevante foi o grupo
Habitacao (+0,99%), puxado porreajustes tarifarios de energia elétrica. Em 12 meses, o IPCA
recuou de 4,64% para 4,44%, confirmando que o retorno do Brent para US$ 86-88 em julho
ainda nao contaminou os precos ao consumidor. O dado refor¢cou a expectativajaincorporada
no Focus de Selicem13,75% ao fimde 2026, patamar precificado pelo mercado desde o inicio
de agosto, ainda antes da divulgacao do IPCA.

O desempenho do Ibovespa na primeira metade do mées foi marcado por oito pregoes
consecutivos de queda entre 4 e 13 de agosto, sequéncia gue nao ocorriadesde 2009. No
poregao de 11/08, investidores estrangeiros retiraram R$ 4,72 bilhdes em uma Unica sessdao, com o
saldo negativo do més acumulando R$ 11,9 bilhdes até essa data. O indice chegou ao
fechamento de 16/7.101 ptsem 13/08 e a minima intradiaria de 164.835 ptsem 14/08.

O evento corporativo mais impactante do més veio em 16 de agosto, quando a Casas Bahia
apresentou pedido de recuperacao judicial com divida declarada de R$ 17,3 bilhdes,
repercutindo no pregao de 17//08 e pesando diretamente sobre as acdes do setorbancario. No
mesmo periodo, Sabesp e Banco do Brasil divulgaram resultados do 2726 abaixo das
expectativas, e a Hapvida caiu 33% em uma sessao aposrevisao de guidance. O conjunto desses
eventos deflagrou o episodio mais agudo de aversao ao risco domestico do ano.

Em 26 de agosto, o IBGE divulgou o IPCA-15 de agosto, apréviadainflacao domes: queda de
0,40%, resultado que surpreendeu positivamente o mercado e reforcou a expectativa de
continuidade do ciclo de cortes do Copom. O dado reforca a possibilidade de uma leitura baixa
do IPCA cheio de agosto, a serdivulgado em setembro, abrindo espaco parauma interpretacao
mais construtiva sobre a inflacao nareta final do ano.
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IPCA mensal, variacao % (nov/25 a jul/26)
0.88%

0.67%
0.58%
0.52%
0.41%
0.16%
0.079%

Fonte: IBGE paravariacao mensal do IPCA; série historica de nov/25 ajul/26.

Bolsa em graficos

Ibovespa: trajetoria de agosto/26 (fechamentos diarios)
elaboracao propria, valores aproximados

Pontos

Fonte: elaboracao propria, valores aproximados e sujeitos arevisao; nao constituem dado oficial da B3.

Performance do Ilbovespa vs. bolsas emergentes no ano
(em doélar, base 100, elaboracao propria, valores estimados)

— Brasil (IBOV em US$)
= Chile (IPSA)
Mexico (MEXBOL)
China (CS5I1300)

India (SENSEX)

Base 100

Fonte: elaboracao propria, valores estimados; nao constituem dado oficial de nenhuma das bolsas citadas.
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1- lbovespa acumula queda de aproximadamente -1,92% em agosto ate 26/08, mas chegou a
minima intradiaria de 164.835 ptsem 14/08 antes de recuperarcercade 5,9%.

2- O Brasil segue entre os mercados emergentes de melhor desempenho no acumulado do ano
em dolar, apesar da correcao de agosto.

3- Orisco eleitoral passou a ser precificado de forma mais estrutural. O Citiretirou oreal de sua
cestade carry trade, sinal de gue o prémio de risco Brasil aumentou.

4- Arecuperacao dos ultimos dias de agosto foi global: PMlamericano forte, PCE proximo do
esperado e Nvidia comresultadosrecordes sustentaram o apetite porrisco.

O que esperar para setembro

Setembro comecacomum balanco mais equilibrado do que o inicio de agosto. O |lbovespa
recuperou boa parte das perdas doinicio do mes, o IPCA de julho trouxe alivio para as
expectativas deinflacao, e osresultados da Nvidia reavivaram o apetite global por ativos de
riIsco. Mas osriscos estruturais que derrubaram o mercado em agosto nao desapareceram: o
fiscal brasileiro segue sob pressao, o calendario eleitoral entra nafase de maiorintensidade, e o
Fed ainda carregaumyvies de incerteza sobre 0s proximos passos.

O principal evento de setembro no Brasil sera areuniao do Copomem 15 e 16 de setembro. Com a
Selicem14,00% e o IPCAde julhoem4,44% em 12 meses, o Focus projeta maisum corte de 0,25
P.p.,levando ataxaparals,/5% a.a. O IPCA-15 de agosto, que veioem -0,40%, reforca essa
expectativa. O debate, porem, nao € sobre o corte de setembro, mas sobre se havera cortes
adicionais apos ele.

No campo politico, setembro sera o mées mais intenso da campanha eleitoral até agora. A
pesquisa Datafolha de agosto mostrou Lula com 39% das intencoes no primeiro turno, contra
33% de Flavio Bolsonaro; no segundo turno, 47% a 43%. O debate fiscal ganhou dimensao
poropria, independente do resultado eleitoral.

Do lado externo, o FOMC de setembro esta marcado para os dias 15 e 16 de setembro,
coincidindo com a propriareuniao do Copom brasileiro. Esse detalhe de calendario e relevante:
0s dois bancos centrais mais importantes para o cambio brasileiro decidirao namesma semana,
o que tende a amplificaravolatilidade doreal em qualquer direcao. Com o PCE de julho proximo
do esperado e o PM| de servicos forte, o cenario base € de manutencao da fed fundsrate em
3,50%-3,75%, mas apostura dos trés dirigentes que votaram por alta em julho permanece como
UM risco.

Para abolsa, setembro tende a serum més de maior volatilidade do qgue os meses anteriores,
reflexo da combinacao de campanhas eleitorais com agenda densa no exterior. Emnosso
cenario-base, afaixade 170 mila1/8 mil pontos aparece como referéncia para o lbovespaem
setembro, sujeita principalmente a evolucao dorisco eleitoral e fiscal, ao fluxo estrangeiro e ao
ambiente externo.
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Agenda de setembro

Data Evento O que esperar

Dado critico para o Copom de setembro. O IPCA-15 de agosto, ja divulgado
IPCA de agosto em -0,40%, reforca a possibilidade de uma leitura baixa do IPCA cheio. Se

(IBGE) confirmado, abre espaco para tom mais dovish do Copom na reuniao de
15-16/09.

Consenso de mercado aponta para corte de 0,25 p.p., levando a Selic de
14,00% para 13,75% a.a. O comunicado definira se o ciclo de cortes
continua em outubro ou entra em pausa. A percepcao dominante € de que
13,75% pode ser o piso do ciclo atual.

15-16/09 Reuniao do Copom

O FOMC de setembro esta marcado para 15 e 16 de setembro,
praticamente simultaneo a reuniao do Copom brasileiro (15-16/09). Com
FOMC (Federal PCE de julho proximo do esperado e PMI forte, o cenario base € de
15-16/09 Reserve) — manutencao da fed funds rate em 3,50%-3,735%. O comunicado definira se
simultaneo ao Copom  os trés votos por alta em julho ganharam ou perderam forca. A coincidéncia
dos dois bancos centrais na mesma semana tende a amplificar a
volatilidade de cambio.

Setembro € o més de maior intensidade das campanhas antes do primeiro
Ao longo de Campanhas eleitorais  turno de outubro. O mercado monitorara de perto as propostas de politica
set e propostas fiscais fiscal de cada candidato, especialmente em relagao ao arcabouco fiscal e a
trajetoria da divida publica.

Empresas que ainda nao divulgaram o 2726 completarao a temporada. A
Resultados do 2T26 3 . .
Ao longo de (temporada ainda e reacao de Sabesp e Banco do Brasil aos seus balancos abaixo do esperado
set curso) em agosto sera um sinal de como o mercado punira ou premiara os
resultados corporativos num ambiente de maior pressao vendedora.

Esta previa contempla os dados disponiveis ate 26/08/2026. O relatorio completo de agosto,
incluindo a analise deretrospectiva completa e a carteirarecomendada para setembro, sera
publicado ao final do més.
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relatorio.




