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O que voceé vai encontrar nesta edicao

Estratégia de
Investimentos

A perda de félego do Ibovespa
esteve ligada, sobretudo, a
combinacao de pressao
inflacionaria, juros ainda elevados e
cautela com o cenario local.

Alocacao por
perfil de investidor

Nos Estados Unidos, o S&P
500 renovou maxima
historica, movimento este
que foi sustentado por
resultados corporativos fortes,
e principalmente, pela
continuidade do entusiasmo
com empresas ligadas a
inteligéncia artificial.

16%

Dinamico

Cenario
economico

Na China, o principal desafio
continua sendo a retracao
persistente do setor imobiliario,
que deprime a confianca,
restringe o crédito ao setor
privado e enfraguece o consumo
das familias.
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Principais variacoes de maio

Ibovespa Poupanca

173.787 pontos

Délar (Ptax)

Fonte: B3, Banco Central, Anbima / Compilacdo Safra

Cenario Economico

IFIX

[ndice de Fundos Imobiliarios

IMA-B

[ndice de renda fixa indexado ao IPCA

[ndice de renda fixa prefixado

Tarifas, petroleo e desaceleracao: o mundo segue recalibrando suas apostas

O ambiente econdmico global segue condicionado pelo impacto do choque do petrdleo sobre a
inflacao, pela politica monetaria dos bancos centrais e pelo nivel de atividade internacional, com

dinamicas distintas entre as principais economias.

Estados Unidos

A economia americana mantém trajetdria de crescimento, embora em ritmo
mais contido. A projecao para o PIB real em 2026 foi revisada para cerca de 2,1%,
refletindo a desaceleragcao do consumo das familias, estimado em 1,5% no ano.
A deterioragao da confianca do consumidor, a taxa de poupancga abaixo da
meédia histdrica e os primeiros sinais de acomodacao no mercado de trabalho
ajudam a explicar esse movimento. Em sentido oposto, o ciclo de investimentos
em Inteligéncia Artificial sustenta o investimento nao residencial e oferece
suporte relevante a atividade.

No campo inflacionario, o indice de precos ao consumidor (CPI) é projetado
em cerca de 3,2% para o0 ano, com as expectativas de inflagcao acima da meta de
2,0%, pressionadas pelo aumento do preco do petrdleo. No campo fiscal, a
combinacao de pressdes associadas a politica tarifaria e da expansao dos gastos
militares eleva o risco de o déficit atingir cerca de 7% do PIB em 2027,
reforcando as preocupacdes com a necessidade de ajuste fiscal no médio prazo.

Europa

O cenario europeu segue marcado por desempenho moderado. A producao
industrial permanece abaixo dos niveis pré-pandemia, as vendas no varejo
estao estaveis e a confiangca do consumidor continua fraca. O choque de
energia pressiona a inflacdo no curto prazo, aumentando a probabilidade de o
BCE elevar modestamente a taxa de juros ainda neste ano.

Como aspecto positivo, a recuperacao das encomendas industriais alemas —
em parte impulsionada pela expansao dos gastos militares — pode antecipar
uma retomada da produgao nos proximos trimestres, representando um
catalisador relevante para a regiao.

China
Na China, a retracao persistente do mercado imobiliario segue como principal
vetor de fragilidade. As vendas residenciais e os precos dos imdveis Nnovos

A

Equipe de Macroeconomia. Escrito em 01.06.2026

continuam em queda, deprimindo a confianca das familias e mantendo a
taxa de poupanca em patamar elevado. A combinagcao de moderagao no
crédito, investimento privado negativo e demanda doméstica enfraquecida
gera pressao deflacionaria, que se propaga ao restante do mundo por meio
do aumento do volume de exportacdes a precos declinantes.

O crescimento do superavit comercial, com destaque para as exportacoes
direcionadas a mercados além dos Estados Unidos, permanece como
principal sustentacao da atividade. O principal risco de curto prazo é
geopolitico: a dependéncia do petrdleo transportado pelo Estreito de Ormuz
expde o pais a eventuais perturbacdes nas rotas de abastecimento.

Brasil

No Brasil, o processo de desaceleracao gradual da atividade deve se
consolidar ao longo de 2026. A projecao de crescimento real do PIB é de 1,6%,
com avanco de 14% no consumo das familias. O primeiro trimestre
apresentou desempenho mais favoravel, beneficiado pela producao de
commodities, pela desoneracao do IRPF e pelo avanco da formacao bruta de
capital fixo. Para os proximos trimestres, contudo, os indicadores
antecedentes apontam para moderacao da atividade, em resposta ao elevado
comprometimento da renda das familias com servico de divida.

Na inflagao, o IPCA € projetado em 4,9% para 2026, com 0s servicos em 5,6%,
refletindo os efeitos do choque do petrdleo. Para 2027, a expectativa € de
convergéncia para 3,5%, sustentada pela acomodacao esperada do petrdleo e
pela desaceleragcao da demanda. O Banco Central deve prosseguir com cortes
de 0,25 ponto percentual, encerrando o ano com a Selic em 12,75% a.a.. No
campo fiscal, o déficit primario estimado em 0,3% do PIB mantém-se dentro
do arcabouco vigente. As contas externas seguem como principal ancora de
estabilidade, com balanca comercial superavitaria de USD 68 bilhdes, déficit
em conta corrente de 2,3% do PIB e fluxo continuo de investimento direto
acima das necessidades de financiamento.

Projecao do PIB é de 1,6%
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O que esperar de junho?

Nossa carteira ganhou mais diversificagcao geografica e passou a participar de um
ciclo de valorizacao que, até aqui, vem sendo sustentado por tecnologia

Depois da postura mais defensiva adotada em maio, o comité
decidiu fazer um ajuste pontual para junho: reduzir a alocagcao em
pos-fixados e elevar a exposicao internacional, com foco em
tecnologia e inteligéncia artificial. A mudanca nao representa uma
guinada agressiva de risco, mas sim um movimento de diversificacao,
com o objetivo de diminuir a concentracao em ativos locais e
capturar um momento ainda favoravel para as bolsas globais,

especialmente nos segmentos ligados a inovacao.

Na Bolsa brasileira, maio foi um més de correcao. A perda de félego
do Ibovespa esteve ligada, sobretudo, a combinacdao de pressao
inflacionaria, juros ainda elevados e cautela com o cenario local. Ao
mesmo tempo, 0 ambiente externo oscilou entre episddios de tensao
geopolitica e momentos de alivio, 0 que aumentou a seletividade dos
investidores. Nesse contexto, ativos domésticos mais sensiveis ao
ciclo econémico acabaram sofrendo mais.

La fora, o quadro continuou mais construtivo para renda variavel.
o S&P 500
movimento este que foi sustentado por resultados corporativos

Nos Estados Unidos, renovou maxima historica,
fortes, e principalmente, pela continuidade do entusiasmo com
empresas ligadas a inteligéncia artificial.

E justamente essa diferenca de comportamento entre os
mercados que embasa a decisao do comité. Ao reduzir pos-fixados e

aumentar internacional, a carteira ganha mais diversificagcao

geografica e passa a participar de um ciclo de valorizacao que, até

aqui, vem sendo sustentado por tecnologia, crescimento de lucros e
pelo fluxo para empresas expostas a inteligéncia artificial. Ao mesmo
tempo, o0 ajuste ajuda a reduzir a dependéncia do cenario brasileiro,
gue segue mais volatil.

Em resumo, a carteira recomendada de junho mantém disciplina e
seletividade, mas passa a refletir de forma mais clara uma convicg¢ao
do comité: em um ambiente local mais desafiador, faz sentido buscar
diversificacao fora do Brasil e aumentar a exposicao a temas
estruturais que continuam liderando os mercados globais.

E justamente essa diferenca de comportamento entre os mercados
gue embasa a decisao do comité. Ao reduzir pos-fixados e aumentar
internacional, a carteira ganha mais diversificacao geografica e passa
a participar de um ciclo de valorizacao que, até aqui, vem sendo
sustentado por tecnologia, crescimento de lucros e pelo fluxo para
empresas expostas a inteligéncia artificial. Ao mesmo tempo, o ajuste
ajuda a reduzir a dependéncia do cenario brasileiro, que segue mais

volatil.

Em resumo, a carteira recomendada de junho mantém disciplina e
seletividade, mas passa a refletir de forma mais clara uma convicg¢ao
do comité: em um ambiente local mais desafiador, faz sentido buscar
diversificacao fora do Brasil e aumentar a exposicdao a temas
estruturais que continuam liderando os mercados globais.

ﬁ Mais exposicao internacional
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Alocacao por perfil de investidor

A avaliacao do perfil de investidor nos ajuda a entender trés aspectos fundamentais: 1) Capacidade para investir, considerando o equilibrio
entre renda, despesa, poupanca e reservas atuais; 2) Tolerancia as oscilacdes nos valores dos investimentos; 3) Conhecimento e experiéncia
com investimentos. A combinacao ponderada desses aspectos classifica o investidor em um dos quatro perfis abaixo:

Perfil de Investidor - Comentario do meés

Investidores ultraconservadores demonstram baixissima tolerancia as possiveis oscilagdes nos

UI d seus investimentos. Mesmo assim, entendemos que existe espaco para diversificagao por
traconservador : ) : . o .

meio de Renda Fixa e Fundos Multimercado. Além disso, aplicacdes com prazos mais longos

tém potencial de gerar retorno adicional para os investimentos, porém com riscos controlados.

@® Renda Fixa 100% Multimercado 0% @ Internacional 0% Alternativos 0%
Pés—.Fixado 75% Renda Variavel 0% Renda fixg 0% Imobiliario 0%
Prefixado 0% L I Renda variavel 0% Outros 0%
Inflacao 25% oca

Investidores conservadores demonstram baixa aceitacao as oscilagcdes nas suas carteiras. No

entanto, nao gquer dizer que nao aceitem oscilacdes. Neste sentido, entendemos gque existe
Conservador duer dizer 9e na o6 . nos 9
espaco para a diversificacao além da Renda Fixa e Fundos Multimercado, adicionando uma
parcela de investimentos em Renda Variavel Local e ativos internacionais.

5%‘

8%

77%

@ Renda Fixa 77% Multimercado 8% @ Internacional 6% Alternativos 4%
Pds-Fixado 52% Renda Variavel 5% Renda fixa 2% Imobiliario 2%
Prefixado 6% Local Renda variavel 4% Outros 2%

Inflagao 19%
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Alocacao por perfil de investidor

A avaliacao do perfil de investidor nos ajuda a entender trés aspectos fundamentais: 1) Capacidade para investir, considerando o equilibrio
entre renda, despesa, poupanca e reservas atuais; 2) Tolerancia as oscilagdes nos valores dos investimentos; 3) Conhecimento e experiéncia
com investimentos. A combinacao ponderada desses aspectos classifica o investidor em um dos quatro perfis abaixo:

Perfil de Investidor - Comentario do més

Investidores moderados aceitam oscilagdes em seus portfolios em prol do maior potencial

de retorno. Fundos Multimercados podem ser predominantes na alocagao para
Moderado potencializar a expectativa de retorno esperado. Pensamento de longo prazo é importante
para este investidor.
7%
10%
° 54%
16%

@ Renda Fixa 54% Multimercado 16% @ Internacional 13% Alternativos 7%
Pos-Fixado 18% Renda Variavel 10% Renda fixa 4% Imobiliario 4%
Prefixado 9% Local Renda variavel 9% Outros 3%
Inflacao 27%

Investidores dinamicos aceitam oscilacdes significativas em seus investimentos em busca de

DinamiCO maiores potenciais de retornos. Podera haver maior exposicao a Renda Variavel, Fundos
Imobiliarios e Internacional, com o objetivo de potencializar retornos diferenciados. O foco no
longo prazo € muito importante para este investidor.
10%
17%
16%

@ Renda Fixa 36% Multimercado 16% @ Internacional 21% Alternativos 10%
Pds-Fixado 7% Renda Variavel 17% Renda fixa 6% Imobiliario 6%
Prefixado 4% Local Renda variavel 15% Outros 4%

Inflagao 25%
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Safra Indicadores

Variacao Real do PIB

Tx. de desemprego
nacional (média no ano)

Balang¢a Comercial
Exportacdes (US$ bilhdes)

Importacdes (US$ bilhdes)

Taxa de Cambio (R$/US$)
nacional (média no ano)

IPCA
|IGP-M

Taxa Selic - Meta

2019
1,2%

12%

30
226
196

3,95

4,3%

'7,5%
4,50%

2020
-3,3%

13,8%

36
211

175

5,16

4,5%

23,1%

2,00%

2021
4,8%

13,2%

42
284

242

5,40

10,1%

17,8%

9,25%

2022
3,0%

9,3%

52
340
289

5,16

5,8%

5,5%

13,75%

2023
3,2%

8,0%

92
344
252

4,99

4,6%

-3,2%

1,75%

2024
3,4%

6,9%

66
340
274

5,39

4,8%

6,5%
12,25%

2025
2,3%

5,9%

60
351
29]

5,59

4,3%

-1,1%

15,00%

12,75%

(final de periodo)

EUA - Taxa Basica de Juros 1,6% 0,1% 0,1% 4,4% 5,4% 4,4% 3,6%
(Fed funds)

- *Informacdes indicam projecdes do Banco Safra. Fonte: Banco Safra

| - Este material ndo se configura um relatério de andlise, conforme a definicdo da Instrucdo n° 598/2018 da Comiss&o de Valores Mobilidrios (CVM), tampouco
uma consultoria de valores mobiliarios, conforme a definicdo da Instrugdo CVM n° 592/2017.

Autorregulacao

ANBIMA

Il - Esta mensagem tem conteddo meramente informativo, ndo devendo, portanto, ser interpretada como um texto, recomendacao de investimento, relatdrio
de acompanhamento, estudo ou andlise sobre valores mobilidrios e seus emissores que possam auxiliar ou influenciar investidores no processo de tomada de
decisao de investimento. As alocagdes de carteira mencionadas neste material sao baseadas nos critérios de alocacdo geral adotados pelo Grupo Safra, sem

considerar as particularidades de cada investidor, nao devendo ser consideradas como sugestao de alocagcao ou de qualquer forma para influenciar investidores na tomada de decisdo. Para o devido
engquadramento de seu perfil de investidor e possibilidades de alocacdo, consulte o responsavel pelo seu relacionamento.

[l - Investimentos ou aplicagdes em titulos e valores mobilidrios envolvem riscos, podendo implicar, conforme o caso, na perda parcial ou integral do capital investido ou ainda na necessidade de
aporte suplementar de recursos.

IV - As informacgdes expressas neste documento sao obtidas de fontes consideradas seguras, porém ndo € garantida a sua precisao ou completude, ndo devendo ser consideradas como tal.

V- A presente publicacdo e todos seus elementos literais e grafico constituem uma obra autoral protegida, estando os diretos sobre a mesma reservados.

VI - A Safra Corretora ou qualquer empresa do Grupo Safra nao sera responsavel por perdas diretas, indiretas ou lucros cessantes decorrentes da utilizagao deste material para quaisquer finalidades.
VII - Quaisquer referéncias e rentabilidades passadas nao significam de qualquer forma a garantia ou previsibilidade de rentabilidades futuras.

VIII - As informagdes contidas neste arquivo foram obtidas de fontes publicas, podendo nao representar ou concordar com as opinides do Banco Safra, Safra Corretora de Valores e Cambio Ltda. ou
Banco J. Safra S.A.

IX - Todos os sinais distintivos (incluindo, mas nao limitado as marcas e nomes empresariais) identificados nesta publicagao sao propriedade e objeto de direitos exclusivos de seus respectivos
proprietarios, titulares e/ou licenciado.

X - O Investimento em fundos ndo é garantido pelo administrador, pelo gestor, por qualguer mecanismo de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Este material nao deve ser
considerado a Unica fonte de informacao para embasar qualguer decisdo de investimento. Dentre outras fontes, ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do Regulamento, do Formulario de
Informagdes Complementares e da Lamina de Informagdes Essenciais, se houver, antes de Investir. As opinides expressas neste material podem ser alteradas sem prévio comunicado e ndo
constituem oferta de compra ou de venda de titulos ou valores mobiliarios ou de instrumentos financeiros de qualquer espécie. Por conseguinte, a Safra Asset Management Ltda. se isenta de toda e
qualguer responsabilidade por eventuais prejuizos decorrentes de decisdes tomadas por investidores com base no conteddo deste material. Para mais informacgdes, acesse: www.safraasset.com.br.



