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Comentarios

Prezados(as) colaboradores(as), o cenario econdmico foi influenciado pelos seguintes eventos no més de
maio:

Cenario Internacional

¢  Apos chegar a seu terceiro més, o conflito no Oriente Médio entre EUA e Ira continuou monopolizando
as atengdes e definindo os movimentos dos principais mercados de negdécios ao redor do globo. Em
um ambiente em que o conflito entrou de muito “vai e vem” de noticias, com muita retdrica e acusagbes
e pouca evolugéo de fato, os analistas e investidores passaram a fazer as contas ndo mais “se” ele
impactara as economias ao redor do mundo, mas sim o “quanto”. Nesse sentido, as primeiras
evidéncias de que o aumento dos precos do petréleo comegou a impactar os indices de inflagdo
causaram mudanga nas expectativas para as politicas monetarias dos principais Bancos Centrais,
elevando as taxas de juros nos mercados desenvolvidos.

* Nos EUA, o mercado de trabalho registrou mais um més de bons dados com forte criagdo de vagas (a
maior em dois meses desde 2024) e estabilidade na taxa de desemprego, as vendas no varejo
avangaram pelo terceiro més consecutivo (n&o ajustado pela inflagdo) e o consumo na leitura do PIB
do primeiro trimestre subiu acima do esperado (1,6%). Porém, se por um lado houve evidéncias da
manuteng¢ao de uma boa atividade econémica, por outro apareceram sinais de que a inflagdo mais alta
pode comegcar a impactar os gastos das familias, uma vez que o CPI dos ultimos meses veio mais forte
(0,64%), superando o crescimento salarial (ganhos reais por hora cairam 0,3%, pela primeira vez em
3 anos) e derrubando a renda disponivel ajustada pela inflagdo em 0,5% (dado de abril). Crescimento
salarial real negativo e menor renda disponivel podem impactar o consumo no futuro.

* A materializagdo da alta da inflagdo, mesmo que de forma temporaria, alterou as expectativas para os
juros ao redor do mundo e fez com que nos EUA os investidores passassem a ndo esperar mais quedas
de juros esse ano, colocando até 40% de chance de alguma alta. Como consequéncia, as taxas dos
titulos soberanos apresentaram altas generalizadas e chegaram aos maiores niveis em anos (a
Treasury de 30 anos chegou a 5,19%, maior nivel desde 2007), situagdo que arrefeceu um pouco no
fechamento do més com as esperangas em um acordo para o conflito marginalmente renovadas. Por
outro lado, a bolsa norte-americana apresentou novamente descolamento do conflito e resiliéncia e
registrou mais um més de relevante valorizagao, apoiada nos bons resultados das empresas (cerca de
85% das companhias do S&P500 reportaram lucros acima do esperado) e nas expectativas de
crescimento das empresas ligadas direta ou indiretamente a IA e ao setor de tecnologia. Com alta de
5,15%, o S&P500 passou a acumular no ano alta de 10,7% (mesmo comportamento do MSCI World,
com avanco de 4,4% no més e 9,8% no ano).

Cenario Local

*  No Brasil, assim como no cenario internacional, os movimentos nos mercados foram muito impactados
pelo conflito no Oriente Médio e suas consequéncias, uma vez que também por aqui a inflagdo corrente
e suas expectativas seguiu se deteriorando e as perspectivas para novos cortes na taxa Selic
continuaram diminuindo. No entanto, nova rodada de deterioragdo das contas publicas e um novo
evento politico que mexeu com as apostas para a corrida presidencial também pesaram nos mercados.

* Do lado da economia real, os dados da atividade foram mistos, com alta na industria e no varejo (PIM
e PMC) e queda nos servigos (PMS), enquanto o mercado de trabalho continuou apresentando dados
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positivos, mas com perda de tracdo. A atividade corrente se comportou em linha com o esperado pelos
investidores, com perda de dinamismo por causa das altas taxas de juros e elevado comprometimento
da renda das familias com endividamento, mas com os impulsos fiscais e parafiscais puxando a
economia por outro lado (no 1T26, o PIB anual avangou 1,8%). E foram justamente esses impulsos
que continuaram deteriorando as contas publicas, fazendo o déficit nominal alcangar R$ 1,218 trilhdo
no acumulado de 12 meses (alta de 28% em 1 ano) e a divida continuar se expandindo (DLSP 66,8%
e DBGG 80%), o que em conjunto com a alta inflagao corrente e a piora das expectativas, elevaram as
taxas dos titulos prefixados e atrelados a inflagao.

No fechamento do més, o comportamento e performances dos mercados caminharam seguindo as
noticias dos conflitos e as suas esperadas consequéncias e também de acordo com o recrudescimento
das preocupagoes fiscais e da alteragédo no cenario eleitoral. Esses fatores somados a inflagédo corrente
maior e deterioragdo das expectativas, que diminuiram as chances de cortes maiores da Selic nesse
ano, resultaram em alta das taxas dos titulos prefixados e dos atrelados a inflagdo, impactando seus
retornos (0,68% e 0,31%, respectivamente). Por sua vez a bolsa de valores foi o mercado mais
impactado pelos pontos acima e pela maior saida de recursos estrangeiros desde margo de 2022 (R$
13,2 bilhdes), o que resultou na pior perda desde fevereiro de 2023: queda de 7,22%.

Quadro de Rentabilidade

Maio 3 meses 6 meses 2026 12 24 36 60 120
Plano BASF 0,65% 2,29% 5,96% 5,05% 12,35% 23,93% 36,07% 61,71% 168,34%
CDI 1,07% 3,41% 6,95% 5,66% 14,75% 28,30% 43,68% 75,98% 144,57%
Inflagao (IPCA) 0,58% 2,14% 3,54% 3,20% 4,72% 10,30% 14,63% 33,11% 63,42%
Poupanga 0,67% 1,99% 4,07% 3,37% 8,35% 16,43% 25,22% 43,06% 79,57%
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Composigao Patrimonial
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m Renda Fixa

= Renda Variavel

m Multimercado

m Investimento no Exterior
= Fundo de Participagoes
= Fundo Imobiliario

m Caixa/Disponivel
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