Bsiletim Econdmico Semanal

Retrospectiva

Na Ultima semana, eventos politicos e econdmicos relevantes impactaram os mercados globais e
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domeésticos. Para o Brasil, a Ultima semana, os mercados foram influenciados por indicadores
econdmicos positivos. O PIB do 1° trimestre de 2025 apresentou crescimento de 1,4% em relacdo
ao 4° trimestre de 2024. O avanco foi impulsionado, principalmente, pela agropecuéaria, que cresceu
12,2%, e pelos servigos, com alta de 0,3%. A industria teve leve retracdo de 0,1%, configurando
estabilidade no setor. No campo inflacionario, o IPCA-15 de maio registrou alta de 0,36% frente a
abril, abaixo das expectativas do mercado, que projetavam 0,47%. Quanto ao mercado de trabalho,
o relatério do CAGED apontou a criacéo liquida de 257,5 mil empregos formais em abril, superando
com folga a mediana das projecSes, que era de 170 mil vagas. Ja a taxa de desemprego caiu para
6,6% no trimestre moével encerrado em abril, surpreendendo positivamente.

Quanto ao cenario externo, nos EUA, o Tribunal de Apelaces restabeleceu as tarifas comerciais
impostas por Donald Trump, anteriormente anuladas pelo Tribunal de Comércio Internacional,
reacendendo preocupagdes sobre o comércio global. Quanto a inflacdo, o indice de precos de
despesas com consumo pessoal (PCE), principal referéncia do Federal Reserve, avancou 2,1% nos
12 meses encerrados em abril, em linha com as expectativas. O nucleo da inflacdo, que exclui itens
volateis como alimentos e energia, recuou de 2,7% para 2,5%, aproximando-se da meta de 2% do
Fed.

Renda Variavel

O Ibovespa encerrou a semana com queda de 0,6%, aos 137.027 pontos, mas acumulou alta de 1,5%
no més de maio. O desempenho do indice foi influenciado pela divulgacdo dos indicadores econémicos,
como o PIB do 1° trimestre e o IPCA-15 de maio referidos acima. Entre os destaques positivos da semana,
figuraram as acdes sensiveis a queda de juros, como Vamos e Assal, que se beneficiaram do recuo nas
taxas longas da curva de juros. No cenério internacional, os principais indices de Nova York apresentaram
desempenho positivo, com os investidores atentos a politica tarifaria dos Estados Unidos. O governo
americano adiou para 9 de julho a aplicacdo de tarifas de 50% sobre produtos da Unido Europeia, o que
trouxe alivio ao mercado. Como resultado, o S&P 500 avancou 1,9%, enquanto o Nasdagq registrou alta
de 2% na semana.
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No mercado de Renda Fixa, os juros futuros encerraram a semana com abertura na parte curta e

fechamento nos vértices intermediarios e longos da curva, o que resultou em perda de inclinacdo na

curva de juros. As taxas de juros reais também avancaram, com os rendimentos das NTN-Bs com
vencimento em 2030 se consolidando em torno de 7,56% ao ano. Nesse cenario, os indices da ANBIMA
seguem com desempenho positivo no acumulado do ano. Diante desse contexto, mantemos a

recomendacdo de uma postura conservadora, com foco em ativos de protecdo que permitam capturar

ganhos de forma estratégica. Reforcamos, ainda, a importancia da diversificacdo nas alocacées, sempre

alinhada as diretrizes definidas na nossa estratégia de investimentos.

Retorno da Semana

Abaixo elaboramos uma tabela comparativa com o retorno dos principais benchmarks de Renda Fixa e

Renda Variavel.
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Retorno
_ Na Semana mai/ 25
RENDA FIXA
DI
CDI 0,27% 1,14% 5,26%
Duragdo Constante
IDKA IPCA 2 Anos -0,01% 0,53% 5,62%
IMA Geral 0,19% 1,25% 6,55%
Formado por TP indexados ao IPCA
IMA-B -0,05% 1,70% 7,41%
IMA-B 5 0,01% 0,62% 5,57%
IMA-B 5+ -0,08% 2,45% 8,72%
Prefixados
IRF-M 0,29% 1,00% 8,84%
IRF-M 1 0,25% 1,09% 5,74%
IRF-M 1+ 0,31% 0,95% 10,58%
RENDA VARIAVEL
Ibovespa -0,58% 1,45% 13,92%
IBX -0,46% 1,70% 13,68%
MSCI WORLD 1,87% 6,58% -3,94%
S&P 500 2,15% 7,05% -7,34%
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Resumo Relatorio FOCUS REFERENCIA

> Atividade Econdmica — PIB
As projecOes das instituigdes financeiras para o crescimento do PIB em 2025 apontam para uma taxa

de 2,13%. Para 2026, as estimativas dos economistas consultados indicam uma expansao de 1,80%.
> INFLACAO

A mediana das expectativas para a inflacao ao final de 2025 € de 5,46%. Para 2026, o mercado
projeta uma taxa de 4,50%.

> IPCA’

No Boletim Focus, as suas estimativas para a inflagdo no més de maio ficaram em 0,39%. Para 0 més
de junho, a projecao foi 0,35%. Para os préximos 12 meses, as estimativas dos economistas dos bancos
ficaram em 4,81%.

INPC?

De acordo com a Secretaria de Politica Econémica do Ministério da Fazenda, a estimativa para o INPC
em 2025 é de 4,81%.

Proje¢dao Meta Atuarial -2025

IPCA +5,25% | 11,00%;INPC + 5,25% 11,00%

> |IPCA ADMINISTRADOS
No Brasil, o termo "IPCA Administrados" refere-se aos precos de bens e servicos que séo definidos por
contratos ou regulados por 6rgdos publicos. Esses itens incluem tarifas e precos controlados diretamente
por entes governamentais, sendo classificados em dois grupos: aqueles regulados em ambito federal,
por meio do governo ou agéncias reguladoras, e aqueles definidos por administracdes estaduais e
municipais. A expectativa do mercado financeiro para o IPCA administrados de 2025 foi de 4,57%. Para
2026, a projecao ficou em 4,29%.

As projecdes do mercado para a taxa Selic ao final de 2025 foram estimadas em 14,75% ao ano. Para
2026, a expectativa € de uma taxa em torno de 12,50% ao ano.

Cambio e Balan¢a Comercial

O mercado financeiro projeta a taxa de cdmbio em R$ 5,80 para o final de 2025 e em R$ 5,90 para o
encerramento de 2026. Quanto ao saldo da balanca comercial brasileira — diferenca entre exportacdes
e importacdes —, a expectativa é de um superavit de US$ 75 bilhGes em 2025 e de US$ 78,55 bilhdes
em 2026.

Em relacdo ao Investimento Estrangeiro Direto (IED), os economistas das instituicdes financeiras estimam
entradas de US$ 70 bilhdes tanto para 2025 quanto para 2026

REFERENCIA

Av. Getulio Vargas, 1151 Sala 1611 | Menino Deus | Porto Alegre 51
3207.8059 | www.referencia.poa.br



http://www.referencia.poa.br/

\/
2%
TAY

Divida Publica e Resultado Primario RE.FFFTFNF[A

A projecdo para o indicador que mede a relacdo entre a divida liquida do setor publico e o PIB, ficou
em 65,80%. Para 2026, a projecéo ficou em 70,13%. J& a projecdo para o Resultado Primario ficou em
-0,60%. Para 2026, a projecao ficou em -0,66%.

FOCUS | meDianas DAS ExPECTATIVAS DE MERCADO 30 de maio de 2025
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30/05/2025 EQUIPE TECNICA REFERENCIA

'O IPCA é calculado pelo IBGE desde 1980, se refere as familias com rendimento de 01 a 40 salarios-minimos e abrangem dez regides metropolitanas do
pais além dos municipios de Goiénia, Campo Grande e de Brasilia.

20 INPC ¢ calculado pelo IBGE desde 1979, se refere as familias com rendimento monetéario de 01 a 05 salarios-minimos, sendo o chefe assalariado, e
abrange dez regides metropolitanas do pais, além dos municipios de Goiénia, Campo Grande e de Brasilia.
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