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Comentario de Conjuntura

Os mercados acionarios mostraram desempenhos diferentes dentre as principais economias globais, comportamento associado as
incertezas sobre as perspectivas da conducao da politica monetaria por parte das respectivas autoridades monetarias. Os indices
de precos dos Estados Unidos apresentam melhora marginal, enquanto na Europa, a inflacao surpreendeu negativamente. Assim,
enquanto se consolidam as expectativas sobre o fim do aperto monetario nos EUA, prevalece o cenario de maior incerteza na Zona
do Euro e Inglaterra. O indice S&P 500 e Nasdaq tiveram performances positivas em maio, enquanto o Dow Jones acompanhou o
movimento de queda dos diversos indices acionarios europeus. No mercado doméstico, o Ibovespa avancou 3,74%.

Nos EUA, destacou-se o acordo entre a Casa Branca e o Congresso sobre a suspensao do teto da divida norte-americana até 2025,
ao tempo em que se dissipou o estresse financeiro provocado pela crise dos bancos regionais que se delineou ainda em fevereiro.
A contracao crediticia nao ocorreu como esperado, conforme revelaram os dados de crédito ao consumidor, que surpreenderam
positivamente em maio, bem como o volume dos pedidos de hipotecas, que se mostrou melhor do que o esperado. Além disso, 0s
dados de emprego divulgados no més voltaram a superar as projecoes do mercado e a taxa de desemprego se manteve em nivel
historicamente baixo. A economia resiliente e o0 mercado de trabalho robusto corroboram com a perspectiva de inflacao ainda
pressionada, apesar da melhora marginal no acumulado dos Ultimos doze meses. Na China, destacou-se, nos dados inaugurais do
segundo trimestre, a reducao do volume de crédito hipotecario por parte das familias, impactando diretamente no desenvolvimento
de novos empreendimentos e no setor de construcao civil. Apesar do consumo ainda se manter resiliente, o governo ja busca
alternativas para alcancar o objetivo de crescimento do PIB de 6% no ano.

No Brasil, os indices de inflagao trouxeram surpresas benignas, indicando arrefecimento da evolucao dos precos, em parte como
reflexo do atual nivel de taxa de juros. Nesse ambiente, os agentes de mercado tém revisado para baixo as projecoes para a inflacao
neste ano. Ressalte-se, ainda, no cenario macroeconomico domeéstico os efeitos positivos do novo arcabouco fiscal, em tramitagao
no Congresso, e a continuidade divulgacao de resultados favoraveis de indicadores conjunturais de atividade econdmica, em
especial para o comércio e o setor de servicos.
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Em maio, a carteira de investimentos dQ plano apresentou Renda Fixa 236
rentabilidade de 2,64%. O resultado refletiu os desempenhos Renda Variavel 4 80
positivos de todos os segmentos alocados, com destaque para !
Renda Variavel e Imobiliario, favorecidos pelo arrefecimento da Estruj[urado 0,63
inflacao e pela perspectiva de inicio de cortes na taxa de juros. O Exterior 2,09
segmento Exterior, que atua como fator de diversificacao, também Imobiliario 5,22
mostrou desempenho favoravel, impactado principalmente pela Op. Participantes 0,69

depreciacao do real no més de maio.



