Atualizacdo de mercado: maio

Internacional:

Em maio, ativos de risco se valotizaram
fortemente, dando continuidade ao movimento
iniciado na segunda metade de abril e se aproximado
das maximas do ano (e histéricas). A pausa na guerra
comercial, com 90 dias para negociacdo apds o
governo Trump ter revertido grande parte da alta
sobre tarifas de importacdo, dados economicos que
afastaram a possibilidade de uma recessdo iminente e
os bons resultados das empresas americanas,
especialmente no setor de tecnologia, foram
suficientes para acalmar investidores, que voltaram a
buscar acdes e titulos de crédito.

Apesar da alta das agdes ter sido mais
expressiva nos EUA do que em outras regides, os
ativos globais também se beneficiaram do maior
apetite por risco, resultando em valorizagido das
moedas e dos titulos de renda fixa de economias
emergentes. O Euro e o Iene japonés mantiveram o
movimento de aprecia¢do visto ao longo do ano.
Ap6s a turbuléncia de abril e a forte recuperacio
subsequente, os ativos de risco (sobretudo os
americanos) parecem oferecer menos potencial de
ganhos a frente, em um cendrio em que os dados de
atividade devem mostrar alguma fraqueza e o
petiodo de trégua nas tarifas terminara.

Nos EUA, a divulgacio dos numeros de
inflagdo trouxe uma surpresa baixista apds alguns
meses de inflagdo elevada. Em métricas anualizadas,
os indices de precos estdo proximos da meta do
banco central. No entanto, a alta das tarifas de
importagdo deve pressionar os niveis de pregos,
colocando o Federal Reserve (FED) em uma posicao
desconfortavel. Discursos recentes de seus dirigentes
indicam uma tendéncia de manutencao das taxas de
juros até que haja maior clareza sobre os rumos da
atividade econémica e da inflagio. Paralelamente, o
governo apresentou a chamada Big Beautiful Bill,
que prevé uma grande expansio fiscal, adicionando
mals incerteza ao cenario.

Na Zona do Euro, os indicadores de
atividade seguem fracos, levando o Banco Central
Europeu (BCE) a realizar o oitavo corte consecutivo

nas taxas de juros no inicio de junho, reduzindo a
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taxa para 2% e sinalizando que o ciclo de
relaxamento monetario se aproxima do fim. Para os
proximos meses, espera-se algum estimulo advindo
de maiores gastos em defesa e infraestrutura, que ja
tém impactado positivamente as ag¢des europeias

eXpostas a esses setores.

A economia chinesa perdeu tracio em
maio, com os dados de crédito mostrando um baixo
apetite por novos financiamentos e o PMI Caixin
(indicador de confianca empresatial) apontando para
estagnacdo — reflexo da queda nas exportacSes em
funcio das tarifas impostas pelos EUA. O setor de
servicos apresentou um desempenho um pouco
melhor, mas insuficiente para reverter um cendrio de
inflacio muito abaixo da meta (0,3% em 12 meses),
0 que aumenta a pressao para que 0 gOoverno anuncie
novas medidas de estimulo.

Local:

Os ativos brasileiros acompanharam a boa
performance dos mercados globais e se valorizaram
em maio, com destaque para a¢oes de small caps e
empresas ligadas ao mercado doméstico. Os
indicadores de atividade econémica e de emprego
continuam mostrando resiliéncia, levando analistas a
revisarem para cima as projecOes de PIB para 2025,
que agora se situam levemente abaixo de 2,5%,
mesmo com taxas de juros ainda bastante elevadas.

No campo politico, o anuncio de um
aumento do IOF sobre operagoes de crédito e
cimbio gerou forte reagio negativa entre
patlamentares e empresarios. Parte do decreto foi
revertida em menos de 24 horas, e ha grande
probabilidade de que ele seja completamente
revogado, ap6s sinalizagao do Congresso de que nio
toleraria aumento de carga tributaria.

O governo enfrenta grandes dificuldades
para reverter a queda de popularidade, que atingiu os
nfveis mais baixos desde o inicio do terceiro mandato
de Lula. Isso tem levado o mercado a antecipar um
ambiente mais propenso a reformas no futuro e a dar
menor peso a deterioracdo fiscal atual — que,
entretanto, continua elevando a divida publica em
ritmo insustentavel.
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BBGWTI Crude Oil haa% -10,03% -hB2% -0.83% 1403% -22 8%
BBG Gold 061 15R2% 22 B3% 18,82% 4,640 7512%
BBG Commadities -0,58% -164% {10% 163% 12,82% -12.58%
BBG Dollar Indax -0,62% -G33% -4 2% -2, 85% -2 4% -0,88%
S&P 500 Total Return G29% -037 S35 1502% 4R57% 49T
NASDAD Compasite 9,565 141 0545 1421 7T hB.21
MSCTACW] Ex-USD 10 G82% 1015 10,91% 2607 20,83%
S&P 500 Communication Services 9.62% 107 Ga0% 19,03% B738% T4.98%
S&P 500 Consumer Discrationary 9.38% -0,82% -4 03% 20,64% 44 55 97
S&P 500 Consumer Staplas 168 -0 183% Na0% A% 18,80%
S&P 500 Energy 0.30% -1022% 1445 -12.55% h7% -h B8N
S&P 500 Financials 429% -2 4% -0 2257 B0,60% 43754
S&P 500 Health Care -h72% -noo -094% -TR% 38 036%
S&P 500 Industrials 8,635 4755 055 1577 4780% Bl24%
S&P 500 Infarmation Technology 10,79% 2064 -075% 15,30% hE22% B4.4
S&P 500 Materials 2.80% -242% -B.40% -h32% 15,64% 10454
S&P 500 Real Estate 0,85% -5.50% AL 9,90% 1586% -038%
Bloomberg US Pura Volatility 1765 129% 073% 209% 4% 144
Bloomberg US Pure Growth 072% 0,94% 186% &02% &5 320%
Bloomberg Us Pure Size 0,97 138% IR% 332% B62% B,63%
Bloomberg US Pure Dividend -0.98% -155% -075% -148% 148 -320%
Bloomberg LS Pure Value 133% 138% 0o -25Th 2995 15%
Bloomberg US Pure Momentum 151% I.42% 289% T30% 14.08% 12.88%
SPOR S&P Global Natural Resourses 35 150 -076% -T10% N42% -470%
iShares LS. Infrastructure Etf 564 315 -Gt 10,05% 1811 35,61
ishares Exponential Tech 570% 0,05% -028% G09% 16,06 19,80%
BBG LS TIPS -0,59% 01 204 hET% T32% 281
BEG LS Corporate 0,01 -033% 028% LA 10,265 839
BBG LS Agg Tatal Return -072% -029% 07 R4 684 400
BBG LS Treasury -103% BINT 0.93% h 04 481 2450
BBG LS Corporate HY 168% 0,62% 228% 932% 2160% 21654
BBGEM LSO 0,674 0.26% 175 8.04% 17.653% 16.84%
Cash UsD 0365 110% 225% 490 10,70% 1453%
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Ativos Brasileiros

Brazil CETIP Dl Rate Accumulat 1% 310% 623% 178% 2521% 42,08%
Anbima IMA-S 1186 320% B28% 1208% 2574 0%
Anbima Debentures Index DA DI 138% 3874 B7P% Tt 3208% 474%
Frémio de Cradito 024% 0,66 050% 163% 540 3%
Anbima IRF-M 1 109% 3364 B8 144 243%% 14
Anbima IRF-M 100% 4% T08% 889% 2034 380%
Anbima IRF-M 1+ 09%% 5% 3% 758% 18,57% 3%
Indoxado Inflaggo
Anbima IMA-B 5 062% 29% 528% BAM% 18 65% 2981%
Anbima IMA-B 170% 574% 450% 492% 8% 235M
Anbima IMA-B5+ 24%% T8% 397 2084 B50% 18,64%
Anbima Debentures Index DA IP 13% AOR% BR% 86 2202% 2434
Frémio de Crédito (s/ média 852 8] 01%% 162% 6% 6% 5O0% 184
Infiagao IPCA" 043% 232% 3% 5% 942% 1400%
Imobiliario
Bovespa Real Est In Fund 1460% 109% 1034 234 14,88% 227%
HedgeFunds®
&nbima Hedge Funds Index 18% 511% 6% 12.88% 1976% 2625
RendaVaridvel
RRAZIL IBOVESPA INDEX 145% 1150% 90:% 1223% 2646% 23,084
ROVESPA Dividend Index 13% 10%% B28% 14,90% 31384 3620%
EMAFROVESPA Small Cap 594 22 5% 1632% 97%% 492% 278%
BRAZIL Financial Index 158% 21084 3% 2708% 38.60% 369%
BOVESPA Uitities index 320% 2078% 23 60% 3268% 4650% 46566
BM&FBOVESPA REAL ESTATE T18% 3104 2130% 281%% 274%% %209%
BM&FBOVESPA Consumption 23% 2950% 1650% T07% 43% 0124
BOVESPA INDUSTRIAL INDEX 4% 4% 30%% 1810% 32.43% 23286
BOVESPA Basic Mat index TG 458 R I 35 180T
BRAZIL ELECTRICENRGY IX 460% 20184 22474 1613 209%% 2130%

1USD-BRL Carry Return 010% -488% =197 248 11%% -104%
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