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Cenario Internacional

EUA e Ira chegam a um acordo de cessar-fogo

Em junho, os EUA e o Ird chegaram a um acordo de
cessar-fogo de 60 dias, que prevé o fim das hostilidades
e a reabertura do Estreito de Ormuz. Os precos do
petréleo reagiram em queda imediatamente apds o
anuncio e recuaram -20,4% no més, retornando aos
niveis observados antes da guerra, o que deve trazerum
alivio inflacionério relevante para a economia global.
Contudo, vale destacar que os principais pontos de
tensdo — o programa nuclear iraniano, o alivio das
sancdes e a cobranca de um pedégio no estreito —
permanecem sem resolucdo e sdo cruciais para o
encerramento efetivo do conflito. O dltimo acordo,
firmado em 2015, levou quase dois anos para ser
concluido. Portanto, é dificil acreditar que um novo
acordo definitivo possa ser alcangado no curto prazo.

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

Kevin Warsh assume a presidéncia do Fed

Indicado pelo presidente Trump, que vinha criticando a
gestdo anterior pela indisposicdo a cortar juros, Warsh
sinalizou firme compromisso com a restauragdo da
estabilidade de precos nos EUA, postura interpretada
como mais hawkish do que a de seu antecessor, Jerome
Powell. O comité optou pela manutencdo da taxa no
intervalo de 3,50% a 3,75%, mas as projecdes
divulgadas pelo Fed indicam que os dirigentes
antecipam pelo menos mais uma alta em 2026. Esse
endurecimento ocorre em um contexto em que a
economia americana segue aquecida: mercado de
trabalho resiliente, inflacdo consideravelmente acima da
meta apds o choque nos precos de energia e o elevado
nivel de capex das empresas de tecnologia em
inteligéncia artificial, que deve adicionar presséo sobre
a atividade.
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Ouro tem forte queda

O fim do conflito no Oriente Médio levou o ouro a recuar
de forma relevante em junho, acumulando queda de -
6,8% no ano. Além disso, juros ainda elevados e
perspectivas de queda de inflacdo exercem pressdo
adicional. Em paralelo, um fator técnico relevante pesa
sobre o metal: a parcela de ouro nas reservas dos
bancos centrais ja superou a alocacdo em Treasuries
americanos, resultando na desaceleracdo das compras
e reduzindo de forma expressiva a demanda.

Composicdo do Balanco dos Bancos Centrais

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%
1999

2004

2009

2014

Qutros USD
Outros

2019

H Euro

2024

H US Treasuries
Ouro

Fonte: Financial Times.

Europa sofre com inflacao

O Banco Central Europeu retomou o ciclo de alta em
junho, elevando a taxa de depdsito em 0,25% para
2,25%, primeiro aumento desde 2023, em resposta a
aceleracdo da inflagdo na zona do euro para 3,2% em
maio, bem acima da meta. O Banco da Inglaterra, por
sua vez, manteve a taxa em 3,75%, a despeito de uma
inflacdo britanica ainda em 2,8%, acima do objetivo, o
que mantém o comité dividido e afasta perspectivas de
corte no curto prazo. A reabertura do Estreito de Ormuz
deve trazer algum alivio ao continente, dada sua elevada
dependéncia de importacdes de petrdleo e derivados.

Taxas de Juros da Europa e do Reino Unido
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Fonte: Financial Times.
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Destaques de mercado

Na renda fixa, o desempenho foi modesto, com o
carrego elevado atuando como principal sustentacdo
dos retornos. As taxas curtas abriram em resposta ao
tom mais hawkish do banco central americano,
enquanto as intermediérias ficaram estéveis, com essa
pressdo altista compensada pelo arrefecimento do
conflito no Oriente Médio. No mercado de crédito,
houve abertura de spreads em todos os segmentos, o
que funcionou como vento contrario; ainda assim, o
carrego sustentou parte dos retornos, resultando em
desempenho misto: Investment Grade recuou 0,43%,
enquanto High Yield e Emerging Markets subiram 0,20%
e 0,69%, respectivamente. A alta das taxas curtas
também pesou sobre o ouro, conforme ja comentado.

As bolsas globais cairam pela sobreposicédo de choques,
mas o driver central foi a virada hawkish do Fed: apds
reunido considerada dura, o mercado deixou de
precificar cortes e passou a embutir alta de juros ainda
em 2026, o que pressionou diretamente as a¢des de
crescimento com multiplos esticados. Além disso, o
mercado estava tecnicamente sobrecomprado apds a
forte alta acumulada no ano, o que deixou as bolsas
vulneraveis a realizacdo de lucros. Nesse contexto, o
FTSE All-World e o S&P 500 recuaram 0,89% e 0,99%,
respectivamente.

Por fim, o ddlar voltou a se fortalecer contra as principais
moedas globais com a retomada da narrativa de
excepcionalismo americano, fundamentada sobretudo
na lideranga do pais em IA. O DXY subiu 2,3%.
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Atividade e Fiscal

A economia brasileira segue aquecida apesar da taxa de
juros extremamente elevada. O IBC-Br de abril, indice
que se aproxima do PIB, apresentou crescimento de
+0,5% contra o més anterior, com avanco amplo entre
os setores. A leitura confirma uma economia ainda em
expansao, ainda que em trajetodria de desaceleragio.

Atividade econdémica e Selic
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Fonte: Banco Central do Brasil.

O fiscal tem um papel importante nesse crescimento:
em maio, o governo registrou déficit primario de R$ 53,3
bilhdes. A despesa segue crescendo acima da inflacdo e
mais répido que a arrecadacdo, levando o déficit
acumulado de 12 meses para 1,1% do PIB. O
cumprimento da meta é cada vez menos crivel e mais
dependente de excec¢des legais, o que eleva o prémio
da curva de juros. Soma-se a isso a presséo inflacionéaria
gerada pelo choque do petrdleo, que pressionou o
IPCA-15 a 4,8% em 12 meses, acima do teto da meta.

Evolucao da inflacdo (IPCA)
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Fonte: IBGE.

Por fim, o mercado de trabalho também adiciona
pressdo sobre a inflacdo: a taxa de desocupagdo
encerrou o trimestre de margo a maio de 2026 em 5,6%,
préxima da minima histérica da série iniciada em 2012.
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Taxa de desemprego em trimestres méveis
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Fonte: IBGE.

Copom reduz juros

O Copom cortou a Selicem 0,25% para 14,25%, deciséo
esperada pelo mercado, ainda que o comité tenha
reconhecido inflacgo acima do teto da meta,
expectativas desancoradas e atividade surpreendendo
para cima em meio ao descontrole fiscal. A aparente
contradigdo ndo passou despercebida: taxas longas
subiram e o real se depreciou, sinalizando que o
mercado leu a decisdo menos como um ajuste técnico e
mais como um possivel recuo no compromisso do BC
com o controle da inflagdo em um ano eleitoral.

Perdas eleitorais de Flavio Bolsonaro se mantém

As pesquisas eleitorais mais recentes consolidaram o
desgaste de Flavio Bolsonaro apds a revelagdo do
pedido de patrocinio a Daniel Vorcaro, enquanto
rumores de atritos com Michelle fragilizam ainda mais
sua posi¢do junto a base bolsonarista. No campo
oposto, a aprovagdo do governo Lula segue em
trajetéria ascendente, reforcando sua condicdo de
favorito a reelei¢cdo. Os demais pré-candidatos ainda
ndo encontraram espago para crescer nas pesquisas.

Percepcao do Governo Lula (%)
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Fonte: Genial/Quaest.

Destaques de mercado
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Com a economia brasileira mostrando sinais de
resiliéncia, inflacdo em alta e postura de juros mais altos
nos EUA, observou-se uma elevacéo nas curvas de juros
nominal e real. A parte mais longa da curva real sofreu
de maneira mais aguda com a deterioracao fiscal,
caindo -2,05%.

O Ibovespa teve queda de -1,0% no més, puxado
principalmente pela Petrobras que se desvalorizou -
10,0% com a queda do preco do petréleo, enquanto o
restante da bolsa ficou de lado. Os fundos imobiliarios
também tiveram performance negativa em funcéo da
elevacdo do juro real, com o IFIX caindo -1,2%.

Ja os multimercados tiveram performance positiva de
0,51%, porém abaixo do CDI, sendo a abertura de juros
global apds o discurso mais duro do Warsh o principal
detrator, além de posicdes menores vendidas em délar.
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indices acGes globais junho maio 2026 2025 36 meses 60 meses

FTSE All-World -0,89 5,18 11,14 22,62 19,68 10,97

Commodities
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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 informagédo confidencial. Se vocé ndo for o destinatério ou a
pessoa autorizada a receber material, ndo pode usar, copiar ou divulgar as informagdes nele contidas ou tomar
qualquer acdo baseada nessas informagdes. Se vocé recebeu esta material por engano, por favor avise
imediatamente o remetente, respondendo ao remetente e em seguida descarte-o. Agradecemos sua cooperacao.
As informacgdes 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 ha garantia expressa ou publica
em relacdo a precisdo ou veracidade total ou parcial das informacdes. As informagdes e opinides contidas neste
documento foram elaboradas com base em dados disponiveis até o presente momento e estdo sujeitas a
modificacdes em funcdo de condi¢cdes de mercado, sem prévia notificagdo. Este documento foi elaborado com o
objetivo meramente informativo e nido 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 recomendével uma
anédlise 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 propdsito de divulgar
informacdes 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.



