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Comentario de Conjuntura

Em maio, o cenario econdmico global permaneceu condicionado pelos efeitos do choque energético e pela elevada incerteza
geopolitica. A persisténcia dos precos do petroleo em patamares elevados manteve pressao sobre as expectativas de inflagao,
enquanto os indicadores de atividade apresentaram desempenho heterogéneo entre as principais economias. Nesse
contexto, 0s bancos centrais preservaram postura cautelosa e dependente de novos dados, diante da necessidade de avaliar
a duracao do choque e de seus potenciais efeitos.

Nos Estados Unidos, os dados divulgados em maio reforcaram a resiliéncia da atividade econdmica. No mercado de trabalho,
foram registrados 115 mil novos postos de trabalho, superando as expectativas, enquanto a taxa de desemprego permaneceu
em 4,3%. No campo inflacionario, os precos ao consumidor avancaram 0,6% no més e 3,8% em doze meses, com nicleo de
inflacdo situando-se em 0,4% na margem. O principal destaque no més, entretanto, foi a inflacdo ao produtor, que
surpreendeu ao registrar alta de 1,4%, indicando pressoes de custos e potenciais repasses aos precos ao consumidor. Nesse
contexto, a autoridade monetaria manteve postura cautelosa, reforcando a manutencao dos juros diante das incertezas
inflacionarias e geopoliticas.

Na Europa, a inflagdo permaneceu pressionada pelos custos de energia, enquanto os PMIs continuaram sinalizando
desaceleracao da atividade. Diante desse quadro, o Banco Central Europeu — BCE adotou tom mais firme e indicou possivel
retomada de aperto monetario para conter o avanco dos precos no bloco econémico. Na China, a atividade comeca a mostrar
sinais de moderacao, reforcando expectativas de novos estimulos. A aceleracao dos pregos ao produtor também passou a
refletir o aumento dos custos de energia e de insumos industriais.

No Brasil, os dados de atividade confirmaram o reaquecimento da economia no primeiro trimestre, impulsionada pela
demanda doméstica e pelo mercado de trabalho aquecido. A inflacao continuou apresentando comportamento desfavoravel,
com pressoes difusas sobre os precos de alimentos. A comunicacao da autoridade monetaria manteve o tom cauteloso no
periodo, reforcando a necessidade de acompanhar a evolugao das expectativas inflacionarias.
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Destaques de Desempenho Segmento de Rentabilidade (%)

Aplicacdo Maio/26
Renda Fixa 1,01
Estruturado 0,79
juros. Exterior 2,55
Imobiliario -1,02

A carteira de investimentos apresentou rentabilidade de 1,06% em
maio. O desempenho foi favorecido pelos segmentos de Exterior,
Renda Fixa e Estruturado, beneficiados pelos elevados prémios de



