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Cenario Internacional

Guerra no Oriente Médio

Em maio, observou-se uma reducédo das hostilidades
entre Estados Unidos e Ird apds o acordo de cessar-fogo
firmado em abril, embora o entendimento n3o tenha
sido suficiente para encerrar completamente os
confrontos. Washington declarou que a operagao militar
foi concluida e que seus objetivos foram alcancados,
ainda que tais objetivos jamais tenham sido claramente
definidos, o que ndo foi suficiente para pér um fim no
conflito. Paralelamente, seguem em andamento
negociacdes para formalizar uma trégua de 60 dias que
incluiria a reabertura do Estreito de Ormuz, fator que
tem contribuido para a queda dos precos do petrdleo.
Apesar dos avancos, o processo continua instavel,
marcado por episddios recorrentes de tensdo e
confrontos pontuais entre as partes durante as préprias
negociagdes diplométicas.

Preco do Petréleo Brent em 2026 (USD)
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Fonte: Reuters.

Atividade resiliente nos EUA

O mercado de trabalho americano voltou a surpreender
positivamente em abril, com a criacdo de 115 mil vagas,
praticamente o dobro do consenso, enquanto a taxa de
desemprego se manteve em 4,3% e os salarios seguiram
em alta moderada. A inflacdo, contudo, voltou a
preocupar. O CPl acelerou para 3,8% em doze meses, a
maior leitura desde maio de 2023, com o nlcleo
também acima do esperado. A energia segue como
principal vetor, com a gasolina pressionada pelo conflito
no Oriente Médio, mas o mais preocupante é o inicio da
disseminacéo do choque para ainflacdo de servicos, em
itens como habitacdo e passagens aéreas. A
combinacdo de crescimento ainda resiliente,
evidenciado pelos resultados do primeiro trimestre de
2026, porém em desaceleracdo, com inflacdo em
reaceleracdo, coloca o Federal Reserve em posicao
desconfortadvel. Diante desse contexto, os mercados

zeraram as expectativas de corte para 2026 e passaram
a precificar uma probabilidade de cerca de 30% de
elevacdo de juros até o fim do ano, mudanca
significativa frente ao inicio do ano, quando se
esperavam diversos cortes.

CPl acumulado em 12 meses
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Fonte: Reuters.

Temporada de resultados 1Q26

A temporada de resultados reforcou essa resiliéncia
corporativa. Com praticamente todas as empresas do
S&P 500 j& tendo reportado, 85% superaram as
estimativas de lucro e 81% as de receita, e o crescimento
agregado de lucros alcangou 28,6%, o maior patamar
desde o fim de 2021. Além disso, o capex com IA das
empresas de tecnologia seguiu em niveis extremamente
elevados, o que deve garantir estimulo adicional a
economia americana.

Destaques de mercado

Na renda fixa, as taxas dos titulos soberanos de prazo
intermediério (3 a 7 anos) avangaram em resposta ao
choque inflacionério recente provocado pela alta dos
precos do petréleo, resultando em desempenho
negativo para a classe no més. Em contrapartida, os
segmentos de crédito apresentaram retornos positivos
devido ao fechamento de spreads, impulsionados pelos
solidos resultados corporativos nos Estados Unidos, que
reforcam a robustez financeira das empresas. Os titulos
de mercados emergentes também registraram bom
desempenho, beneficiados pelo patamar ainda elevado
das taxas de juros.

Na renda varidvel, o principal vetor de alta foi a forte
temporada de resultados das empresas americanas,
com destaque para o setor de tecnologia. O indice
Nasdaq avancou +10,56% no més, superando o S&P
500 (+5,2%) e o FTSE All-World (+5,2%). J& a parcela
alocada em REITs apresentou leve recuo de -0,2%, em
um periodo marcado pela auséncia de eventos
relevantes para o segmento.
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O ouro recuou -2,6% no més em razédo da elevacdo das
taxas de juros globais, que aumenta o custo de
oportunidade de manter posicdes em um ativo sem
rendimento. O ddlar, por sua vez, voltou a se valorizar
frente as moedas de paises desenvolvidos, refletindo a
forte performance dos ativos de risco e o consequente
aumento da demanda pela moeda americana, com o
DXY subindo +0,9%.
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IPCA acelera com alimentos e energia

O IPCA-15 de maio acelerou para 4,62% em 12 meses,
voltando a ultrapassar o teto da meta de inflagdo, com
pressdo concentrada em alimentos e energia, enquanto
a gasolina desacelerou apds o choque de marco. Mais
preocupante que o dado corrente é a deterioragdo das
expectativas, que acumulam a nona semana de alta no
Focus, com a mediana para 2026 em 4,9%, ao passo que
o proéprio Banco Central revisou sua projecao de 3,9%
para 4,6%.

IPCA acumulado em 12 meses
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Fonte: IBGE.

Juros baixos ficam mais distantes

Com a inflagdo ainda pressionada pelos precos do
petréleo, medidas de estimulo fiscal tipicas de ano
eleitoral, como subsidios aos combustiveis e o
relancamento do Desenrola, além de um mercado de
trabalho aquecido e de um crescimento econdédmico
acima do potencial, o espaco para cortes de juros torna-
se mais restrito. Nesse contexto, o ciclo monetario tende
a se prolongar e encerrar em um patamar mais elevado
do que o esperado no inicio do ano. O préprio Banco
Central tem adotado uma postura cautelosa em sua
comunicagdo, evitando sinalizar movimentos futuros e
reforcando a dependéncia dos préximos dados para
avaliar a trajetéria da inflacdo.

Flavio Bolsonaro pediu patrocinio ao Vorcaro

No campo politico, o més foi marcado pelo escandalo
envolvendo uma suposta negociacdo de US$ 24 milhdes
entre Flavio Bolsonaro e Daniel Vorcaro para financiar o
filme Dark Horse, que vai retratar a trajetéria de Jair
Bolsonaro. O valor expressivo solicitado levantou
questionamentos sobre a natureza da relacdo entre eles
e alimentou especulagbes de que o acordo teria
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motivagbes além de um simples patrocinio cultural.
Nesse contexto, a pesquisa AtlasIntel divulgada em 19
de maio, a primeira realizada apds a repercussdo do
caso, indicou uma melhora da posicéo eleitoral de Lula.
Em todos os cenérios estimulados em que aparece, o
presidente lidera as intengdes de voto. No principal
cenério de primeiro turno, Lula registra 47,0% contra
34,3% de Flavio Bolsonaro, ampliando uma vantagem
que vinha se estreitando nos meses anteriores. Ja na
simulacdo de segundo turno entre ambos, Lula aparece
com 48,9% das inten¢des de voto, ante 41,8% de Flavio,
mantendo uma lideranca relevante.

Intencédo de voto para o 1° turno
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Flavio Bolsonaro

Fonte: AtlasIntel.

Destaque de mercado

Com a aceleracdo da inflagdo, o mercado passou a
precificar uma trajetéria de juros mais elevada, o que
limitou os ganhos dos titulos pré-fixados, tanto nos
vencimentos curtos (+0,6%) quanto nos longos (+0,1%),
apesar do elevado nivel das taxas. As taxas reais de curto
prazo permaneceram estdveis e apresentaram retorno
positivo de +1,0%, impulsionadas pelo elevado carrego.
Ja as taxas reais longas registraram desempenho de -
0,2%, refletindo a abertura dos juros apds noticias que
aumentaram a percepcao de risco fiscal e a incerteza em
relacdo ao cenério politico.

Esse movimento foi particularmente negativo para os
ativos de maior risco. O l|bovespa recuou -7,2%,
pressionado tanto pelo aumento da percepcéo de risco
quanto pela expectativa de juros elevados por mais
tempo, fator que tende a impactar negativamente os
resultados das empresas e o orcamento das familias. Os
fundos imobilidrios também foram afetados, registrando
quedade-1,3%, o que ampliou o desconto das cotas em
relagdo ao valor patrimonial.
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indices acGes globais maio abril 2026 2025 36 meses 60 meses

FTSE All-Waorld 2,18 10,13 12,14 22,62 21,84 11,45

Commodities

Real Estate Index 0,23 8,17 9,26 946 11,29 2,46

Fonte: Morningstar.
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ANBIMA

Este material foi elaborado pela Investport e destina-se ao uso exclusivo da pessoa, entidade ou sociedade a qual
foi realizada e enderecada. Este material pode conter informacao confidencial. Se vocé n&o for o destinatério ou a
pessoa autorizada a receber material, ndo pode usar, copiar ou divulgar as informacdes nele contidas ou tomar
qualquer agdo baseada nessas informacdes. Se vocé recebeu esta material por engano, por favor avise
imediatamente o remetente, respondendo ao remetente e em seguida descarte-o. Agradecemos sua cooperacéo.
As informacdes incluidas nesta material foram obtidas de fontes publicas que acreditamos serem confidveis e
elaboradas de boa fé, mas que ndo foram checadas de forma independente. Ndo hé garantia expressa ou publica
em relacdo a precisdo ou veracidade total ou parcial das informacdes. As informacgdes e opinides contidas neste
documento foram elaboradas com base em dados disponiveis até o presente momento e estdo sujeitas a
modificagdes em funcdo de condicdes de mercado, sem prévia notificacdo. Este documento foi elaborado com o
objetivo meramente informativo e ndo deve ser utilizado de forma isolada para a tomada de decisdes de
investimento. Nenhum investimento deve ser realizado sem a prévia leitura dos documentos cadastrais, prospectos
e regulamentos disponiveis nos sites das gestoras parceiras. Ressaltamos que fundos de investimentos ndo contam
com garantia do administrador do Fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do
fundo garantidor de crédito-FGC. Para avaliagdo da performance que qualquer investimento, é recomendéavel uma
andlise de sua performance passada, que no entanto ndo constitui garantia de rentabilidade futura. As
rentabilidades divulgadas ndo sdo liquidas de impostos. Este material tem o Unico propédsito de divulgar
informagdes e dar transparéncia a gestdo executada, ndo constituindo os documentos previstos na Circular 2958
do Banco Central ou na Instrugdo CVM 302, nem o prospecto previsto no Cédigo de Auto Regulagdo da ANBID.



