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Comentario de Conjuntura

Em junho, o cenario econémico global foi marcado pela reducao das tensdes no Oriente Médio, favorecendo a melhora do
ambiente de risco e a queda dos pregos do petrdleo. Apesar do relativo alivio, a inflagao permaneceu como principal foco
das autoridades monetarias, diante da persisténcia das pressoes domésticas de precos em diversas economias. Nesse
contexto, 0s bancos centrais mantiveram postura cautelosa e dependente da evolucao dos dados, enquanto os indicadores
de atividade continuaram apontando ritmos distintos entre as principais economias.

Nos Estados Unidos, a reducao das tensodes geopoliticas contribuiu para mitigar parte das pressdes sobre os precos de
energia. Ainda assim, a inflacao ao consumidor avancou 0,5% no més, acumulando 4,2% em doze meses, enquanto o nicleo
atingiu 2,9%. A inflacao ao produtor surpreendeu novamente, com alta de 1,1% no més e 6,5% em doze meses, indicando
pressoes relevantes sobre os custos das empresas. Na reuniao de junho, o Federal Reserve, com o novo Chairman, Kevin
Warsh, manteve os juros inalterados e adotou comunicacao mais austera, reforcando que eventuais ajustes dependerao da
evolugao da inflacao e do mercado de trabalho.

Na Europa, o BCE elevou a taxa de juros, mas condicionou futuros movimentos a dependéncia dos dados, enquanto a
desaceleracao da inflacao e a queda dos precos de energia reduziram a probabilidade de novos ajustes no curto prazo. Na
China, os indicadores de maio mostraram moderacao da atividade e variagoes de precos consumidor e ao produtor situando-
seem 12% e 3,9%, respectivamente, ambas em dozes meses. Esses dados reforcaram as expectativas de adocao de novos
estimulos econdmicos pelas autoridades do governo central.

No Brasil, os indicadores de atividade reforcaram a expectativa de moderacao gradual da atividade, embora o mercado de
trabalho permaneca aquecido e a demanda domeéstica siga sustentando o crescimento acima do potencial. A melhora do
cenario externo reduziu parte das pressoes sobre combustiveis, mas a inflacao de servigos e os nlcleos continuaram em
niveis elevados, incompativeis com a meta. No Copom reduziu a Selic em 25bps, para 14,25% ao ano, mantendo comunicagao
cautelosa e condicionando os proximos passos a evolugao das expectativas para o comportamento da inflagao e da atividade
econdmica.
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Destaques de Desempenho Segmento de Rentabilidade (%)

Aplicacao Junho/26

A carteira de investimentos registrou rentabilidade de 1,06% em

unh q ndice d feréncia do ol N Renda Fixa 1,01
junho, superando o indice de referéncia do plano para o més

(0,716%). O resultado refletiu o ambiente internacional mais Estrujturado 0,79
benigno, favorecendo o desempenho dos segmentos de Exterior e Exterior - 2,55
Estruturado. A Renda Fixa permaneceu beneficiada pelos elevados Imobiliario -1,02

prémios de juros.



