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Comentario de Conjuntura

O cenario global, em junho, permaneceu condicionado por assimetrias de desempenho entre as principais economias, pela
reprecificacao de ativos e pela persisténcia das incertezas comerciais, fatores que seguiram pressionando o balanco de riscos.
A combinacao de nucleos de inflagao ainda elevados e de condigdes financeiras apertadas sustenta o viés de cautela por
parte dos principais bancos centrais, limitando a atuacao em busca de uma politica monetaria mais flexivel.

Nos Estados Unidos, os indicadores de atividade ainda sinalizam moderacao no ritmo de crescimento, em meio a politica
monetaria restritiva. A inflacao segue pressionada por componentes especificos relacionados aos pregos de commodities,
como alimentacao e energia, mas sem evidéncias claras, até o momento, de impacto das novas tarifas comerciais. O Federal
Reserve manteve a taxa de juros inalterada na reuniao de junho e atualizou seu cenario prospectivo. A mediana do comité
ainda sugere dois cortes em 2025, mas a distribuicao das projegoes se tornou mais conservadora e bimodal. A sinalizacao
predominante é a de que nao havera corte de juros antes de setembro.

Na Europa, a autoridade monetaria reduziu a taxa de juros para 2% em junho e mostrou propensao a manter a estabilidade
dos juros nas proximas reunioes, salvo deterioracao relevante do ambiente externo, especialmente nas negociagoes tarifarias
com os EUA. A inflacao segue em nivel moderado, enquanto os indicadores de atividade sugerem algum grau de desaceleracao
adicional ante o previsto no inicio do ano.

No Brasil, os dados iniciais do segundo trimestre seguem sinalizando moderacao da atividade economica. Nao obstante, o
mercado de trabalho manteve a geracao de empregos formais em ritmo robusto, com recuo da taxa de desemprego. A inflacao
apresentou arrefecimento, com reducao dos nicleos e dos custos de servicos subjacentes, embora em taxas ainda acima do
nivel compativel com a meta. Diante desse cenario, o Copom elevou a Selic em 25 bps, mas indicou que, caso o cenario
prospectivo se confirme, o atual patamar de juros pode ser suficiente para conduzir a inflacao a meta. O comité reforcou nao
haver discussao sobre cortes no curto prazo.
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Destaques de Desempenho Segmento de Rentabilidade (%)
. . . N Aplicacao Junho/25
A carteira de investimentos do plano apresentou rentabilidade de Renda Fixa 070
0,55% em junho, com destaque para o desempenho do segmento Estruturado 1’73
de maior risco, o Estruturado. Os ativos de Renda Fixa, maior . !
Exterior -2,31

parcela da carteira, valorizaram 0,70%, refletindo o fechamento da o
curva de juros no més. O segmento Exterior, apesar do desempenho Imobiliario -0,31
positivo dos mercados acionarios, refletiu a desvalorizacao do

dolar frente ao real.



