Atualizacio de mercado: junho

Junho foi marcado por uma mudanca im-
portante no cenario global, com a reabertura gradual
do Estreito de Ormuz ap6s um memorando de en-
tendimento entre Estados Unidos e Ira, o que levou
a uma forte queda do petréleo e aliviou parte dos te-
mores inflacionarios associados ao choque de enet-
gia. Ao mesmo tempo, a primeira reunidao do banco
central americano (Fed) sob a presidéncia de Kevin
Warsh trouxe uma comunica¢io mais dura, com me-
nor peso para o forward guidance e maior abertura para
uma eventual alta de juros, refor¢ando o ddlar e pres-
sionando moedas emergentes.

Nos mercados globais, a queda do petréleo
foi o principal vetor do més. O Brent encerrou junho
proximo a US$73 por barril, praticamente retor-
nando aos niveis pré-conflito, o que reduziu os te-
mores de estagflaciio e favoreceu ativos de risco e ti-
tulos soberanos. Por outro lado, a reprecificagio da
trajetéria do Fed, agora com maior probabilidade de
altas de juros, sustentou o délar e penalizou commo-
dities, metais preciosos e parte dos ativos emergen-
tes.

Internacional

Nos EUA, os dados continuaram apon-
tando para uma economia resiliente. A atividade
mostrou sinais majoritariamente positivos, com ven-
das no varejo e bens duraveis surpreendendo positi-
vamente, enquanto o mercado de trabalho, apesar de
alguma moderagdo na margem e revisdes baixistas,
permaneceu saudavel. A inflacdo segue em patamar
elevado, ainda que sem grandes surpresas, ¢ os sinais
mais benignos de salarios e expectativas ajudaram a
limitar uma deteriora¢io mais ampla do cenario.
Nesse contexto, a primeira reunido do Fed sob Kevin
Warsh ganhou destaque: o comité manteve os juros,
mas adotou tom mais restritivo, com patte dos mem-

bros ja enxergando espaco para altas ainda este ano.

Na Europa, o cenirio também passou por
ajuste relevante. A atividade mostrou alguma me-
lhora, especialmente no setor de servicos, enquanto
a inflagdo veio mais benigna do que o esperado na
leitura preliminar apds a surpresa altista do més ante-

rior. Ainda assim, o Banco Central Europeu elevou a
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taxa bdsica em 25 pontos-base, como esperado, e evi-
tou se comprometer com os proximos passos. A co-
municacao manteve viés mais cauteloso e duro, refle-
tindo preocupacido com a persisténcia inflacionaria e
com os efeitos defasados do choque de energia.

Na Asia, o destaque continuou sendo a di-
vergéncia entre pafses e setores. A China seguiu apre-
sentando crescimento moderado, sem sinais claros
de aceleragdo mais forte, enquanto os mercados aci-
ondrios asiaticos ligados a tecnologia e semiconduto-
res continuaram se beneficiando do ciclo global de
inteligéncia artificial. No trimestre, ativos Coreanos,
Japoneses e Taiwaneses se destacaram de forma ex-
pressiva, impulsionados pela demanda por chips e in-
fraestrutura de IA, enquanto mercados emergentes
mais associados a commodities tiveram desempenho
relativo inferior em um ambiente de délar mais forte.

Local

No Brasil, junho trouxe uma combina¢io
mais desafiadora: alivio externo via petrdleo, mas pi-
ora relativa do cenario doméstico. A queda dos pre-
cos de energia ajuda a reduzir pressoes inflacionarias
de curto prazo, mas a inflagio corrente segue deteri-
orando, especialmente em bens livres mais sensiveis
aos choques de oferta do inicio do ano, como alimen-
tacdo no domicilio e bens industriais. Além disso, a
resiliéncia da atividade doméstica continua susten-
tando revisoes altistas para o hiato do produto e difi-
cultando uma desinflacio mais convincente em set-
vicos.

O cambio voltou a ser um ponto de atengio.
A combinac¢io de dolar global mais forte, fluxo ex-
terno mais direcionado a tecnologia e menor impulso
para economias ligadas a commodities levou a nova
rodada de depreciagdo de moedas emergentes, inclu-
indo o real. Desde o inicio de maio, o real acumula
depreciacao préxima de 4%, adicionando mais um
risco ao quadro inflaciondrio em um momento de
maior proximidade do calendario eleitoral.

No campo monetario, o Copom manteve
postura considerada relativamente dovish pelo met-
cado, mesmo diante de projecoes de inflagdo persis-
tentemente acima da meta no horizonte relevante. A
leitura predominante é que, embora a queda do pe-
tréleo traga algum conforto para a proxima reunido,




a combinacio de atividade resiliente, riscos fiscais e
parafiscais, inflagdo ainda pressionada e proximidade
cleitoral recomenda cautela com ativos locais para
além do horizonte tatico.

Nos mercados domésticos, o desempenho
seguiu fraco. O Ibovespa caiu cerca de 1% em junho,
enquanto o IMA-B recuou pouco mais de 1%, refle-
tindo a pressdo sobre ativos com maior duration ¢ a
reducdo do apetite por risco local. O mercado acio-
nario global permanece mais concentrado nos bene-
ficiarios diretos do ciclo de inteligéncia artificial, dei-
xando o Brasil relativamente fora do radar, ao
mesmo tempo em que os ruidos fiscais e eleitorais
passaram a ganhar peso crescente na precificagio dos

ativos.
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Global Assets
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BBGWTI Crude Dil -1682% -1912% 4543% 38.26% 2791% B5,58%
BR(G Gold -N78% 13 54% 13T 21,00% B69,15% 104,03%
BBG Comrmodities -B54% -8.08% 1436% 2B 46% 32.69% 39,33%
BBG Dollar Index 195% 0,56% 155% 269% -5 73% -0,87%
S&P 500 Tatal Return -095% 1520% 1021% 2232% 40,87% Th4T%
MASDAD Compaosite -2.81% 2141% 12,79% 28,8%% 47B3% 9012%
MSCI ACWI Ex-USD -075% 13,61% 12.21% 2493% 43 43% 55,97
S&P 500 Communication Services -TBE% B12% 044% 2023% 4649% 10,29%
S&P 500 Consumer Discretionary -478% 9,09% -1 B.74% 2T81% 43 53%
S&P 500 Consumer Staples 0,17 -027% 672% 289% 12,58% 18,52%
S&P 500 Energy -h14% -1403% 1798% 2502% 16,14% 30,05%
S&P 500 Financials 422% 8,59% -2 0E% 240% 30,48% 5812%
S&P 500 Health Care G46% 8.29% 2 56% 778% 8,93% 19,60%
S&P 500 Industrials 719% 14.53% 19.46% 2558% 2 0% 727%%
S&P 500 Information Technology -333% F160% 19.43% 3673% 5637 119,98%
S&P 500 Materials -0]14% 163% 1,08% 14,74% 14,66% 22254
S&P 500 Real Estate 0.23% T59% 96M T45% 1598% 18.18%

Bloomberg US Pure Volatility S116% 110% 182% 400% B 7844
Bloomberg US Pure Growth 129% 364 372% 0365 36 437
Bloomberg US Pure Size -149% -005% -102% 135% R 922%
Bloomberg US Pure Dividend -125% -0.42% 181% 136% -07%% -0,66%
Bloomberg US Pure Value -020% -2 1.03% 2 51% 137% 4000
Bloomberg US Pure Momentum 200% 560% 9.20% 12 48% 20,00% 28,98%

SPOR S&P Global Natural Resourses -T 0% -87%% 9,60% 2755 29,05 3834
ishares LS. Infrastructure Etf 519% 10,544 2073% 30.42% 9533% 1072%
iShares Exponential Tech -098% 2179% 19.01% 3677 52 78% 62.38%
Global X Al -254% 40,58% 29,00% 5030% 84,56% 135,62%
ishares Semiconductar ETF 12,65% 95054 113,00% 169,69% 162,98% 286,59%

BBG LS TIPS -047% 0,89% 5% 342% J46% 12.42%
BBG LS Corporate 019% 140% 086% 4345 1155% 1672%
BBG LS Agg Total Return 024% 0,67 0,62% 379% 10,10% 12,993
BBG US Treasury 028% 032% 028% 212% B,16% 9854
BBG LIS Carparate HY 02T% 24T 196% 591% 1680% 28.00%
BBGEM LSD 0,56% 542% 203% 8.03% 1820% 2T80%
Cash LSO 032% 0,92% 184% &00% 9.05% 15074
Year-to-Date
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Brazil CETIP DI Rate Accumulat 2% 35% 68 1478% 2B70% 43,75%
Anbima IMA-5 2% 334% 595 14,99% 2825 i
Anbirma Debentures Index 104 OI 123% A 348 708% 14,82% 07 51.56%
Prémio de Crédito 00% 0,95% 0.23% 012% 156 B 43%
Anbima IRF-M1 114 I24% a8 14515 28184 42.20%
Anbirna IRF-M 0 6% 2 B35 5 0f 121% AR BT
Anbirna IRF-M 1+ 0.52% 2.40% §47 2% 2291% 51.0%%
Anbirma IMA-B 5 022% 250% F,48% 1212% 2218 3221%
Anbima IMA-B 1044 107 &08% 820 1619% 19754
Anbirma IMA-B5+ -2,0%% -0.08% 220% h3%% 12514 10.70%
Anbima Debentures Index 1D -0,07% -0.45% 154% 63T 18,12% 28,19%
Prémio de Crédito (s/ média B5 e B] 0359 -2 0% -IEEN -IAT -0.88% 172%
Inflagao IPCA” 0,58% 215, 304 §I2% 10,30% 14,63%
Bovespa Real Est In Fund -121% -1.03% 1465 9,96 1444 21.40%
Anbima Hedge Funds Index 0,51 321 320 987 2570% 25T
BRAZIL IBOVESPA INDEX. 10 -B24 BT 23.89% IB8T% 45 5R%
BOVESPA Dividend Index 17%% ST G99% 2250% 40.20% AL
BMA&FBOVESPA Small Cap -328% -976% -4.56% -135% 9.81% -332%
BRAZIL Financial Index 0,63% - G665 §20% 15,48% 48.20% 4T 4T%
BOVESPA Utilities Index % -5.54% 10,83% IB.88% 7978% a410%
BM&FBOVESPA REAL ESTATE 17%% -hE% 3T 2297 02 48% 48,974
BM&EFBOVESPA Consumption S0 -0.48% SR04 -097% 923% STE%
BOVESPA INDUSTRIAL INDEX 0,945 -LET -2 Bl% 9.04% 23 86 4011
BOVESPA Basic Mat Index -TA5% R -hA% 1639% 285, 997
BRAZIL ELECTRIC.ENRGY IX 102% 34T 409% 2B45% 45,08% 40,62%
USD-BRL Carry Return 17 -2 R -10,00% -13.48% -2148% 1734
Year-to-Date
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