


O gue mucou”

Houve uma melhora no cend

Resumo M ACro

o com O INicIo

do acordo entre EUA e lrd, o gue reduziu ©
preco do petroleo. Porem, esse alivio € parcial,

0S juros externos seguem elevados para

combater a inflacdo.

S No Brasil, a economia avanca, mas o ambiente
dl  ficouum pouco Mmais fragil a partir de um
cendario externo menos favoravel

A Inflacdo permanece pressi
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onada, com
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adicionals, mantendo-se em

O reqal deixou de ter a mesma

Mmaior volatilidade.

Datamar elevado.

forca e passou @

o)  enfrentar mais pressdo, com tendéncia de

Para vocé: o momento pede cautela

diante da elevada incerteza.




Inflacdo PCA/INPC

PCA +O 587

mensal Mo /26

Acumulado em
12 meses +4,72°/o

NPe +0,657

mensal M /26

Acumulado em +4’42°/°

12 meses

| Evolucao IPCA

4,62 483 5,33 *

, 4,26
% .

20235 2024 2025 2026

* O valor referente a 2026 € a mediana das expectativas do
IPCA fornecida pelas instituicoes que participam da pesquisa
do Banco Central do Brasil (em 22/06/2026).

Fonte: IBGE/Bacen, elaborado pela Previ
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MAIOR PESO

Na renda das familias
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Cenario ntermo

Inflagdo e politica monetdria

A Inflacdo de maio trouxe alguns pontos de atencado.
O grupo de alimentacdo voltou a liderar a alta, o que
Preocupa Para os ProxXiMmos meses, jJa que fatores
climaticos, como o El Nino, podem manter os precos
elevados.

A conta de luz tambéem pesou N0 MEs, com a
Mmudanca da bandeira tarifdria de verde para
amarela, encarecendo a energia elétrica.

Os servicos continuam com precos em altg,
refletindo uma economia mais aguecida, cComo
Mostrou o crescimento do PIB no primeiro trimestre.

Nesse cenadrio, o Banco Central reduziu a taxa Selic
de 14,50% para 14,25% ao ano. Mesmo assim,
reforcou a preocupacdo com a inflacdo diante de
rsSCOsS COMOo: O preco do petroleo, o ritmo dao
economia e as expectativas mais elevadas.

. Na pratica: credito e produtos mais caros,
enguanto a renda perde poder de compra e o
orcamento fica mais apertado.




Cendrrio

Taxa Selic x inflacdo (%)

15,25 14,25

3,9
0..000‘ 3/0

Taxa de Juros «=|PCA - acumulado 12 meses
» eMeta de Inflacdo

Fonte: IBGE e Banco Central do Brasil, elaborado pela Previ



Cenario niermo

Taxa de Cambio

Apos uma valorizacdo do real no inicio do ano, olbservamaos
uma mudanca de direcdo a partir do 2° trimestre. Esse
movimento reflete, em parte, uma mudanca No cenario
externo, com investidores voltando a direcionar recursos
para os EUA, diante da maior atratividade de setores como
O de tecnologig, o que tem favorecido a migracdo de
capitais para o exterior. Alem disso, contribuiram para essa
desvalorizacdo recente o aumento das incertezas politicas
com a proximidade das eleicoes e as duvidas em relacdo a
trgjetoria fiscal gue seguem permanentes.

Olhando a frente, o ambiente tende a permanecer voldatll,
com o dolar podendo encerrar o ano em patamar superior
ao atual. Caso o cendrio internacional se torne mais estavel,
haveria algum espaco para melhora.

. Na pratica: uma depreciacdo da taxa de cambio
tende a pressionar a inflacdo e acende um sinal de
alerta no Banco Central.

Cambio Ptax em 250626

7N
./ R$/US$5,17




Cenario -xtermo

A reducdo das tensdes no Oriente Medio e 0 avanco
de negociacodes diplomaticas gjudaram a aliviar
parte da pressdo sobre os precos do petroleo. Isso
diminui, No curto prazo, o risco de Inflacdo mais alta.

AiNda assim, esse alivio e limitado e ndo muda de
forma relevante o cenario gue o Federal Reserve
orecisa enfrentar. A inflacdo voltou a subir nos EUA
recentemente, Indicando que o processo de controle
ainda ndo esta totalmente consolidado.

A primelira reunido do Fed sob a lideranca de Kevin
Warsh trouxe um tom mais duro emrelacdo d
INnflacdo. Parte dos dirigentes passou a considerar o
possibilidade de novas altas de juros em 2026.

Além disso, sinalizou um esforco para revisar a forma
COMO as decisoes sao tomaddas, Incorporando Novas
iINnformacodes e metodos de andlise. Em resumo, 1Sso
significa uma politica monetdria mais adaptavel as
Mmudancas do cendrio economico, CoOmMm Menos
iINndicacdes antecipadas sobre 0s pProximos Passos.

. Na pratica: juros elevados no exterior mantém
OS mercados mais cautelosos e NAo sGO0 um bom
sinal para o fluxo de recursos para paises
emergentes, como o Brasil.
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O que mudou nas

previsoes de mercado?

2026 Ha 4 semanas  26/06/2026  variacdo impacto

PIB (%0.0) 190 199 /' l‘

IPCA (%0.a)

SELIC (% a.a)

CAMBIO (R$/USS$) 5,16

2027 HA 4 semanas 26/06/2026 variagcdo impacto

PIB (0.0

IPCA (%.0.0)

SELIC (% a.a)

CAMBIO (R$/US$) 525

Impoacto nha vida do associado:

* |InflacGo mais alta - o custo de vida continua pressionado.
Perda de poder de compra.
« Juros altos — credito caro (emprestimos, financiamento).

* PIB mais alto - economia mais forte e mais oportunidades de
INvestimentos.
e Juros altos - renda fixa fica mais atrativa.

Fonte: Bacen/Focus, elaborado pela Previ



Opinido GO tconoMista

No Brasil, a atividade econdmica segue aqguecidag,
Impulsionada  sobretudo por um mercado de
trabalho ainda forte, com geracdo de empregos e
renda sustentando o consumo das familias.

Alem disso, politicas de estimulo e condicdes de
credito mais favordavels continuam alimentando
uma demanda que dificimente perderd o folego no
curto prazo.

Nesse contexto, tudo indica que a Inflacdo de
servicos continuard resistente, refletindo o ritmo
ainda robusto da economia e a conhecida rigidez
desse componente, © que reforca a percepcdo de
uma desaceleracao apenas gradual.

Para completar o guadro, riscos climdaticos, como o
EI'NINo, tendem a pressionar os precos de alimentos,
Mmantendo o ambiente inflaciondrio longe de um
cenario confortavel.

Diante desse conjunto de fatores, parece inevitavel
que o Banco Central mantenha uma posturd
cautelosa, com juros elevados por mais tempo do
gue o0 mercado, em alguns momentos, chegou @
orecificar.




Descomplicando
O CONOMES

. S dimensoes pouco discutidas
das decisoes do Copom

1) Conseguéncias dos juros mais altos.

O novo tomador tende a perder, o Investidor a
ganhar.

2) A decisdo ja comeca a agir antes mesmo de
ser tomada.

Expectativas de mercado antecipam movimentos.
taxas sobem ou caem antes do Copom agir de fato.

3) O Copom olha mais para o futuro do gue
OAra o presente.

A decisdo de hoje é baseada no que a inflacdo serd
dagul a 1 ano e melo.

L O gue observar como participante

¢~ Renda fixa com nivels atrativos de retorno

Manter a visao de longo prazo, pols
ciclos de juros mudam




Glossario

-ederal Reserve (Fed): € o banco central dos
-stados Unidos, responsavel por conduzir a politica
monetaria, regular o sistema financeiro e promover
estabilidade econdmica.

NPC: O indice Nacional de Precos ao Consumidor
Mmede a variacdo dos precos para familias com
renda entre 1 e 5 saldarios minimos. Em geral, esse
evantamento ocorre entre os dias 1° e 30 de cada
Més de referéncia.

PCA: O Indice de Precos ao Consumidor Amplo
Mede a variacdo dos precos para familias com
‘endimentos entre 1 e 40 saldrios minimos. Em geral,
esse levantamento ocorre entre os dias 1° e 30 de
cada més de referéncia.

PIB: Produto interno lbruto € a soma de todos os bens
e servicos finais produzidos em um pais em um
determinado periodo

SELIC: € a taxa badsica de juros da economio
brasileira, definida pelo Banco Central para controlar
a inflacdo e influenciar o custo do credito.

Copom: € a sigla para Comité de Politica Monetaria,
0 orgdo do Banco Central do Brasil formado pelo
presidente e diretores da instituicdo. A sua principal
funcdo é definir a meta da Taxa Selic (a taxa basica
de juros da economia brasileira) para controlar a
INnflacdo e garantir o cumprimento das metas
estabelecidas




Disclamer

O presente boletim, de carater informativo, foi produzido com base em dados publicamente
divulgados. A Previ ndo declara, tampouco garante, de forma expressa ou tacita, que tais dados
sejam imparciais, precisos, completos ou corretos. Cendrios, andlises, projecoes, prognosticos e
estimativas com base em tais dados estdo sujeitos a riscos e incertezas e podem ser, aindg, e d
qualguer momento, prejudicados, desconsiderados e descartados, atée mesmo como decorréncia,
por exemplo, de mudancas na conjuntura nacional e/ou internacional, divergéncias nos criterios e
metodos interpretativos e/ou nos fatores de riscos sistémicos e/ou associados a alteracdes
geopoliticas, politicas, econdmicas, sociais, legislativas ou regulatorias.

Este boletim ndo deve, em nenhuma circunstdncia, ser considerado como indicacdo, orientacdo,
recomendacdo ou fonte para tomada de decisdes. Compete a cada leitor realizar pesquisas,
estudos e andlises devidas. Qualquer eventual decisdo ou acdo € de sua exclusiva responsabilidade,
ndo podendo a Previ, em nenhuma hipotese, ser de qualquer forma responsabilizada, inclusive, por
qualquer perda ou dano, direto ou indireto. A Previ ndo assume qualguer compromisso ou obrigacdo,
INclusive de revisar, atualizar ou complementar este boletim. A reproducdo, divulgacdo, distribuicdo
ou compartiihamento ndo expressamente autorizado deste boletim, ou de qualquer parte dele,
sujeitarda o infrator as penalidades .
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