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Nos indicadores econdémicos, o destaque foi a divulgacdo dos dados de inflacdo nos
Estados Unidos. O indice de precos ao consumidor (CPl) de abril subiu 0,24% na
comparagao mensal, abaixo da expectativa de 0,3%, acumulando 2,8% na base anual. Ja o
indice de precos ao produtor (PPI) caiu 0,5% no més, surpreendendo positivamente o
mercado. Os dados reforcaram a percepcado de que a inflagdo esta sob controle no curto
prazo, o que reforgou a ideia de corte de juros nos EUA. Os analistas atualmente projetam
duas redugdes na taxa de juros americana até o fim do ano.

No cenério politico e comercial, Estados Unidos e China anunciaram uma trégua tarifaria
apés reunides realizadas na Suica. O acordo prevé a reducgdo temporaria das tarifas
bilaterais por 90 dias, com os EUA cortando suas tarifas sobre produtos chineses de 145%
para 30%, enquanto a China reduziu de 125% para 10% as tarifas sobre importagdes
americanas.

No fim da tarde desta sexta, a agéncia de classificacdo de risco Moody's rebaixou a nota
de crédito soberano dos Estados Unidos de "Aaa" para "Aal". A agéncia justificou a
decisdo pelo aumento continuo da divida publica e dos pagamentos de juros, que agora
superam significativamente os de paises com classificacbes semelhantes. Apesar do
rebaixamento, a Moody's alterou a perspectiva da nota de "negativa" para "estavel",
sinalizando confianca na resiliéncia da economia americana.
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Bolsa
O Ibovespa encerrou a semana mais uma vez em forte alta de 1,82%, cotado a 139.187

pontos.

A bolsa brasileira atingiu novas maximas histéricas pautada pelo aumento de entrada de
capital estrangeiro e pela temporada de balangos positiva. Apesar de o noticiario fiscal
rondar o radar dos investidores, com uma expectativa de uma nova rodada de expansao de
gastos por parte do governo, o lbovespa nao perdeu o folego das Ultimas semanas e
seguiu a trajetdria de alta. Estimativas apontam para a entrada de R$ 8,4 bilhdes de capital
estrangeiro na bolsa brasileira apenas nas Gltimas duas semanas. No acumulado do ano
esse valor ja esta proximo de R$ 20 bilhodes.

O arrefecimento da tensdo entre China e Estados Unidos em relacao a guerra comercial
culminou em um movimento de valorizacdo das commodities, j4 que estas estdo ligadas ao
crescimento mundial, e levaram os setores de Mineracdo & Siderurgia e Oleo & Gas ao
topo do grafico de contribuicdo positiva no Ibovespa. Apesar de quase todos os setores
terem fechado no “azul”, o setor de Bancos foi detrator no desempenho do indice
exclusivamente  pelo  desempenho das acoes do Banco do  Brasil.

As acbes do BB (BBAS3) foram o grande destaque negativo apds a divulgagdo de nimeros
muito abaixo do consenso, apresentando aumento de inadimpléncia e aumento no custo
de captagdo. Também na ponta negativa ficaram as agoes da Azul (AZUL4), que bateram as
minimas histéricas ap6s a companhia reportar um resultado bastante abaixo das
expectativas, com aumento de custos e queima de caixa mais alta.

Os destaques positivos foram a Marfrig (MRFG3), que anunciou uma proposta de fusao
com a Brasil Foods (BRFS3), criando a MBRF Global Foods, o que aumentaria a relevancia
global das companhias. Na mesma ponta, as agoes da Hapvida também dispararam apods
surpreender com um desempenho operacional robusto e desaceleracdo em provisdes por
depositos legais. Completam a lista as empresas de varejo Natura (NTCO3) Magazine Luiza
(MGLU3), Azzas (AZZA3) e Vivara (VIVA3), repercutindo as divulgacdes de balangos
trimestrais.
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Fundos Imobiliarios

A performance do IFIX na semana foi de 0,91%, carregado principalmente pelos setores de
Hibridos e Titulos e Valores Mobiliarios, com performances de, respectivamente, 0,33% e
0,27%.

Dos fundos acompanhados pela area de produtos, ndo tivemos atualizacbes relevantes na
semana.
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Juros e Renda Fixa

O mercado de juros no Brasil enfrentou uma semana de volatilidade, marcada pela
divulgagdo da ata do Copom e pelas incertezas fiscais. O ata sinalizou que a inflagdo segue
elevada e que as expectativas do mercado estao desalinhadas com a meta, o que exige
manter os juros altos por mais tempo. Por isso, foi decidido elevar a taxa Selic em 0,50
ponto percentual, para 14,75% ao ano. A decisdo reflete preocupacdes com a economia
mundial incerta e o risco fiscal no Brasil. O objetivo do Banco Central é conter a inflacao,
mesmo que isso desacelere um pouco a economia no curto prazo.

As taxas de juros futuras de curto prazo permaneceram praticamente estaveis na semana,
refletindo a percepgdo de que a Selic deve continuar no mesmo patamar atual de 14,75%
ao ano. Ja as taxas de longo prazo subiram, em resposta ao aumento da percepcao de
risco fiscal e pelas dividas em torno de novas medidas de estimulo por parte do governo.
Esse movimento indica que o mercado continua exigindo prémios maiores para os prazos
mais longos, encarecendo o custo de financiamento e reduzindo o interesse por ativos com
vencimento mais distante, como titulos prefixados, que tendem a perder valor em
ambientes de maior incerteza.
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Na semana, a renda fixa teve desempenho misto. Entre os destaques positivos, estdo os
titulos publicos que acompanham a inflacdo. O IMA-B 5, que representa titulos indexados a
inflagdo com vencimento até 5 anos, subiu 0,32%, seguido pelo IMA-B que teve alta de
0,29%. Isso mostra que os investidores seguem confiantes nos titulos que protegem contra
a inflacdo no curto prazo. O IMA-B 5+, que representa esses mesmos papéis com
vencimento mais longo, também teve um bom desempenho, com alta de 0,28%.

Ja os ativos com taxa prefixada recuaram, o indice IRF-M, que acompanha esses ativos,
teve queda de -0,20%, impactado pelo aumento na percepcdo de risco fiscal e pelas
incertezas no cenario econémico, o que elevou as taxas de juros futuras. J& no mercado de
crédito privado, onde estdo os titulos emitidos por empresas: o IDA DI, que segue a taxa
basica de juros, subiu 0,26%, enquanto o IDA IPCA, que protege contra a inflagcdo, teve
uma leve alta de 0,01%, indicando um movimento mais cauteloso do mercado em relagao
aos investimentos corporativos atrelados a inflagdo.
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