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Comentario de Conjuntura

A escalada de tensdes comerciais em nivel global, com a expectativa de aumento do protecionismo e de restri¢oes na cadeia de
comeércio, marcou o cenario politico-econdmico em margo. No front de combate a inflacao, a resiliéncia do dinamismo das
principais economias e o ritmo lento do processo de arrefecimento de precos mantiveram o0s bancos centrais em posicao
cautelosa, gerando incertezas quanto a condugao da politica monetaria.

Nos Estados Unidos, houve elevacao nas incertezas macroeconomicas diante do anlncio de novas tarifas comerciais, cujos
impactos potenciais recaem sobre a inflacao e a atividade econdomica. No ambito da politica monetaria, o Federal Reserve - Fed
manteve a taxa de juros inalterada, haja visto a inflacao corrente pressionada por componentes volateis e efeitos tarifarios. O
comité indicou que eventuais cortes na taxa de juros dependerao dos novos dados de inflacao e dos impactos macroeconomicos
das medidas protecionistas.

Na China, o Congresso Nacional do Povo anunciou um impulso fiscal significativo para 2025, com o déficit nominal projetado acima
de 2% do registrado em 2024, reforcando o papel do governo como motor do crescimento da economia. Dados do primeiro
bimestre surpreenderam positivamente, com destaque para a forte expansao da producao industrial em setores de alta
tecnologia. As surpresas altistas motivaram revisoes para cima nas projegoes de expansao do PIB.

No Brasil, observa-se, desde o final de 2024, gradual acomodacao do crescimento da demanda doméstica, movimento evidenciado
nos dados de vendas do comércio e de servigos, bem como na atividade industrial. Nao obstante, o PIB do 12 trimestre de 2025
deve ainda mostrar crescimento robusto, refletindo principalmente a boa safra de graos. A prévia da inflagao de marco, medida
pelo IPCA-15, mostrou variacao abaixo das expectativas. Entretanto, as medidas subjacentes do indice, ainda pressionadas,
refletem inércia elevada e expectativas persistentemente acima da meta. Nesse contexto, o Copom decidiu elevar a taxa Selic em
1 ponto percentual na reuniao de marco e indicou a possibilidade de novo ajuste, de menor magnitude, com o objetivo de reforgar
0 processo de reancoragem das expectativas de inflacao e a credibilidade do regime de metas.
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Aplicacao

Em marco, a carteira de investimentos do plano valorizou 0,74%,

: 1N Renda Fixa 0,99
resultado impactado, principalmente, pelo bom desempenho das

3 . - ; Estruturado 0,20
acoes e pela rentabilidade favoravel do segmento de Renda Fixa, - !
de maior representatividade no portfolio. O segmento Exterior, na Exterlvo'r’ — 3,73
ponta negativa, foi impactado pela forte desvalorizacao do dolar, |m9_b'l'a”0 I 3,64
que repercutiu a conjuntura externa, em especial, as recentes *Posiéo de Fundos Imobiliarios liquidada ao longo de marco.

medidas de comércio exterior anunciadas pelo governo americano.



