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Analise de Mercado

(24/07/2026)

Termémetro do Mercado

O alivio que vinha aparecendo no sentimento de mercado ainda ndao ganhou
sustentacdo. O Bitcoin vem operando na faixa dos US$ 63-64 mil, depois de
encostar nos US$ 67 mil dias atras, e o indice de medo e ganancia marca hoje
35, dentro da zona de medo, em um nivel melhor do que as leituras mais duras
vistas em semanas anteriores.

A leitura geral é de um mercado que segue cauteloso, mas que parece querer
caminhar para um tom mais positivo sem conseguir confirmar essa virada de
forma consistente. O apetite por risco melhora e recua no mesmo espago de
dias.
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Imagem: indice de medo e ganancia que mede o nivel de sentimento do mercado.
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Cenario Macroecondmico

No final da semana tivemos a entrada em vigor de um novo pacote de tarifas
americanas sobre 60 paises, publicado hoje. O pacote substitui a tarifa global
temporaria de 10% criada em fevereiro, depois que a Suprema Corte derrubou
as tarifas originais do chamado “Dia da Libertagao”.

A nova rodada é resultado de uma investigacdo que concluiu, em junho, que
todos os 60 paises avaliados falharam em restringir adequadamente
importagdes produzidas com trabalho forgado, com aliquotas entre 10% e 12,5%
dependendo do histdrico de cada pais.

Em conjunto, o mercado de titulos esta reagindo “mal” a situagdo atual
macroeconémica. O rendimento dos titulos de 30 anos passou o periodo mais
longo acima de 5% desde 2007, e o de 10 anos chegou a 4,71%, o maior nivel
desde janeiro de 2025. Esse movimento também contribui para uma maior
expectativa no aumento dos juros no curto prazo.
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Imagem: rendimento de titulos do tesouro dos EUA de 30 anos.

No campo corporativo, os resultados da Alphabet e da Tesla fecharam o
trimestre com caixa operacional negativo, o que, de certa forma, gera um receio
no mercado em relagdo a sustentagao da tese em IA. Entretanto, ainda teremos
divulgagdes de empresas mais imersas no setor de IA no final do més que podem
alterar o humor do mercado.
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Na semana que vem temos a decisdo de juros do Fed. Até poucos dias atras, o
mercado tratava a manutengao da taxa como praticamente garantida. Depois
das tarifas novas, escala geopolitica e da alta nos rendimentos de titulos, essa
certeza diminuiu, e os investidores hoje atribuem algo perto de 35% de chance
de uma alta de juros ja nessa reunido.

CME FEDWATCH TOOL - CONDITIONAL MEETING PROBABILITIES

MEETING DATE 325-350 350-375 375-400 400-425 425450 450-475 475-500 500-525

20/07/2026 00% 642% 358% 00% 00% 00% 00%

16/09/2026 00% 199% 554% 247% 00% 00% 00% 0.0%
28/10/2026 00% 137% 444% 342% 77% 00% 00% 00%
09/12/2026 0,0% 86% 329% 380% 177% 29% 00% 00%
27/01/2027 00% 7,0% 284% 371% 214% 56% 05% 0,0%
17/03/2027 00% 51% 226% 347% 257% 99% 19% 01%
28/04/2027 00% 45% 207% 334% 267% 116% 28% 03%
09/06/2027 0,0% 45% 206% 334% 267% 116% 28% 0,3%
28/07/2027 01% 49% 209% 332% 263% 114% 27% 03%
15/09/2027 07% 7.0% 225% 323% 244% 103% 24% 03%

2702027 12%  82% 233% 3M17% 233% 97% 23% 03%
08/12/2027 12% 78% 225% 313% 23.7% 104% 27% 0.4%

Imagem: proje¢des para taxa de juros dos EUA em julho.

Essa reunido nao traz atualizagao de projec¢des trimestrais, entdo o comunicado
e a coletiva do presidente Kevin Warsh, na quarta-feira, vdo concentrar toda a
atencdo do mercado, inclusive sobre o que isso significa para a reunido de
setembro, onde a probabilidade de alta esta em 55%.

Cenario Geopolitico

O conflito geopolitico continua escalando de forma mais severa. Nos ultimos
dias, os Estados Unidos e Ird intensificaram os ataques e o cessar-fogo que
vinha sendo mencionado nas ultimas semanas praticamente deixou de existir.

A pressao sobre o petréleo acompanhou essa escalada: o barril superou os US$
100 nesta semana, um nivel que ndo se via ha meses, depois que rebeldes
houthis atacaram petroleiros sauditas no Mar Vermelho e um ataque iraniano
danificou uma instalacao importante do setor de energia no Kuwait.
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Nos Estados Unidos, a Camara dos Deputados aprovou uma medida para tentar
limitar a atuagao militar de Trump sem autorizagao do Congresso, um dos sinais
mais fortes de resisténcia politica doméstica ao conflito até agora. O Ird também
rejeitou uma proposta de cessar-fogo apresentada pelos Estados Unidos por
meio do primeiro-ministro iraquiano, e Trump disse a Axios que esta perto de
ordenar um ataque de escala ainda maior que o anterior.

Para cripto, o efeito segue o mesmo raciocinio de sempre: petréleo mais caro
empurra a leitura de inflagdo para cima bem quando o Fed esta prestes a decidir
0s proximos passos, 0 que reduz o espago para qualquer alivio monetario e
mantém o ambiente hostil para ativos de risco.

Fluxo de Capital

Os ETFs de bitcoin tiveram a semana mais forte de entrada de capital desde o
inicio do periodo de saidas que durou cerca de dez semanas. O fluxo ultrapassou
os US$ 700 milhées, o maior volume semanal desde que esse ciclo de saidas
comegou, reforgando a leitura de que a demanda institucional esta voltando a
reagir de forma mais consistente.
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Imagem: Fluxo semanal nos ETFs de Bitcoin.

Um dado interessante divulgado essa semana mostra que, no segundo
trimestre, a composicao de quem detém bitcoin mudou de forma relevante:
empresas adicionaram cerca de 115 mil BTC as suas tesourarias e fundos e ETFs
somaram mais 11 mil, enquanto pessoas fisicas reduziram suas posigcoes em
cerca de 78 mil BTC. Na pratica, o bitcoin esta migrando de carteiras individuais
para estruturas institucionais e corporativas.
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Imagem: mudanga na propriedade de bitcoin no segundo trimestre.

Outro fato curioso também divulgado pela River, mostra que 49,6 milhdes de
adultos americanos, ou 18,6% da populagdo adulta, ja possuem bitcoin,
superando os 28,8 milhées, ou 10,8%, que possuem ouro.

American ownership of bitcoin vs gold
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Imagem: quantidade de BTC e ouro adquiridas por americanos.
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Regulacao

O texto de compromisso sobre a clausula de ética da lei CLARITY foi divulgado
e parecia ter destravado o principal impasse depois de Trump aceitar ceder
nesse ponto, mas voltou a travar. O senador Gallego, um dos votos democratas,
criticou duramente a linguagem apoiada pela Casa Branca e disse que néao
representa um esforco sério de compromisso.

Basicamente, o centro atual do conflto é a forma de fiscalizagdo. Os
republicanos querem que a aplicagdo das restricdes ao presidente fique
exclusivamente nas maos do Departamento de Justica. Os democratas
argumentam que isso, na pratica, equivale a nenhuma fiscalizagao, ja que o DOJ
responde ao proprio presidente. Enquanto esse ponto ndo se resolve, a
expectativa de aprovagao antes do recesso de agosto volta a ficar mais incerta.

O senador Thom Tillis diz que os republicanos terdao "uma discussao final com a
Casa Branca" para abordar as preocupacdes éticas com a lei CLARITY. Os
mercados de previsdao confirmam a piora recente: a chance de aprovagao ainda
este ano caiu para entre 40% e 47%, proxima da minima do ano.

% Probability of CLARITY Act Passage This Year*
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*Polymarket: "If the Digital Asset Market Clarity Act of 2025 (H.R.3633) becomes law"; Kalshi: "If a crypto market structure bill
becomes law". Source: Polymarket, Kalshi, Grayscale Investments, Data as of July 22, 2026. Forward looking estimates may not
come to pass.

Imagem: probabilidade de aprovagao da CLARITY nos principais mercado de previsao.



Perspectivas

A decisdo do Fed, no dia 29, é o evento que decide o tom da semana. Com 35%
de chance de alta ja embutida no preco, o discurso de Warsh tende a valer mais
do que a decisdo em si.

Essa incerteza toda nasce de um cenario misto: o alivio na inflagdo de junho
perdeu forca diante de tarifas, petréleo e juros longos subindo ao mesmo tempo,
sem nenhum desses fatores isolados ser suficiente para virar o jogo.

A lei CLARITY fecha o quadro como risco a parte. O impasse no senado devolveu
a incerteza justamente quando o relégio do recesso de agosto esta correndo, e
caso ocorra um novo atraso, empurra o principal catalisador regulatério do
mercado cripto para o segundo semestre ou até mesmo somente para o0 ano que
vem.
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Disclaimer

Este relatdrio € de uso exclusivo do Inter e foi elaborado pela equipe da
Mercurius Crypto com fins informativos. As analises, opiniées e projegées aqui
contidas refletem a visdo da Mercurius na data de sua publicagdo e podem ser
alteradas sem aviso prévio, de acordo com mudangas nas condigcdes de
mercado ou em informagodes publicas disponivers.

As informagdes apresentadas ndo constituem recomendagao formal de
investimento, oferta de compra ou venda de ativos financeiros, nem garantem
desempenho futuro. Cabe ao leitor utilizar seu proprio julgamento na
interpretagdo dos dados apresentados. A Mercurius nao se responsabiliza por
decisbes tomadas com base nas informagoes contidas neste relatorio.

E vedada a reproducdo, distribuicdo ou divulgagdo parcial ou total deste
conteudo sem autorizagdo expressa da Mercurius Crypto.



