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Principais benchmarks dos investimentos na semana

¢ Mercados globais terminaram mistos, com perdas nas bolsas, ganhos nos juros e ddélar fortalecendo;
¢ OIRF-M (prefixados) subiu 0,3%, e o IMA-B (indexados ao IPCA) subiu 0,6% vs. CDI de +0,3%;

*  OIMA-B5+, dos titulos indexados & inflacdo com prozo acima de 5 anos, subiu 1,1%;

¢ Nocrédito, o IDA LIQ*, indice das debéntures liquidas, acumula +8,5% em 2025.

Renda Fixa

Fundos Imobiliarios e |FIX ficou subiu 0,5% na semana e acumula alta de 10,3% no ano.

Acoes *  lbovespa fechou a semana em queda de 0,1%, aos 137.116 pontos, acumulando alta de 14,0% em 2025.

e Ddlar caiu 0,3% na semana, cotado a R$ 5,5250, e estd apreciando 10,6% no ano;

Dolar e DXY, indice do délar contra 6 moedas desenvolvidas, subiu 0,7% para 98,8 pontos.

¢ Ataxadejuros daUS Treasury de 10 anos caiu 0,02 p.p. para 4,38% a.a.;
O S&P500 fechou a semana em 5.968 pontos, com queda de 0,2%, e acumula ganho de 1,5% em 2025;
* O petrdleo tipo Brent fechou a semana cotado a US$ 77,2/barril, em alta de 3,2% em 2025.

Investimentos
no Exterior

DA-Liq atualizado apenas até quinta-feira, pois a An aso6 divulga o valor da sexta-feira na segund
Destaques da semana’

CDI IRF-M IMA-B5 IMA-B IMAB-5+ [FIX IBOV Délar DXY  UST10yr* S&P 500 Brent
Fechamento 149 14,18% 8,69% 77%  7,21%  3.463 136.866 5,4830 97,3 4,28% 6.135 66,4

Var. na semana 0,3% 0,4% 0,2% 0,1% 0,1% 0,8% -0,2% -0,8% -1,5% 0,9% 2,8% -13,9%
Var. no més 1,0% 1,3% 0,2% 0,7% 1,1% 0,0% -0,1% -4,1% -2,2% 0,8% 4,4% 6,1%

Var. no ano 6,4% 10,3% 5,8% 8,2% 9,9% 11,1% 13,8% -11,3%  -10,4% 4,1% 5,0% -11,2%
Var.em 12 meses 12,1% 10,3% 8,5% 6,2% 4,9% 4,1% 10,1% -0,5% -8,2% 3,4% 12,6% -22,2%

(*) A referéncia é o ETF UTEN (US Treasury 10 Year Note ETF) que investe em titulos do Tesouro dos EUA com maturidade de 10 anos. Em: 27/06/2025

Visao sobre as Classes de Ativos no horizonte de 12 meses?

Classe de ativos Benchmark Viséo para os préximos 12 meses sob Cendrio Base

Caixa CDI Copom elevou Selic até 15,0% a.a. e, se as expectativas convergirem, cortes podem comegar no 1o tri de 2026
Renda Fixa Pré IRF-M Fim do ciclo de alta e cendrio de ddlar global mais fraco contribuem para reducdo dos prémios de risco

Renda Fixa IPCA IMA-B Cupons das NTN-Bs longas ciaram dos picos, mas podem melhorar mais com percepg¢do de inflagdo menor
Multimercado IHFA Classe oferece diversificagdo e histérico de a sobre CDI, fundos devem capturar cendrio melhor

Fundo Imobiliario IFIX* Dividendos atraentes nos fundos de papel, shoppings e lajes tem potencial de ganho de capital com juros menores em 2026
Renda Varidvel Ibovespa Cendrio global e fim do ciclo de alta da Sleic favorecem Ibovespa, comprar protegcdo segue sendo uma recomendagdo
Délar Ptax cpa Queda global do délar ajudou a apreciar o Real

Investimentos S&P500 Apesar da volatilidade com as tarifas, perspectivas para as agdes norte-americanas no médio prazo seguem positivas
no UST10y ETF Renda Fixa US - Treasuries funcionam como hedge contra riscos de recessdo e riscos geopoliticos, fiscal é contraponto
Exterior "60 /40" USD Portfdlio 60% de agdes (S&P 500) e 40% de Bonds (UST 10 yr) tem média de 8,5% de retorno entre 1987 e 2023
Memo:

Inflagao IPCA Nossas proje¢oes apontam IPCA de 5,50% em 2025

Juros Reais Selic - IPCA BC tem estimativa de 4,75% para os juros neutros, trabalhamos com 5,5% em fun¢do do fiscal expansionista

>mbaixo, a variacdo. Os ativos de renda fixa apresentam ¢ cGo em pontos-base (p.b.) que & a for
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Economia

Nos EUA, o nucleo do PCE seguiu bem comportado, com poucos sinais de impacto
das tarifas na inflagdo até maio e os gastos reais das familias teve contracdo na
margem em maio — refletindo a menor renda real disponivel. O nicleo do PCE
subiu 0,18% em maio, acumulando alta de 2,7% em 12 meses, com pouca
evidéncia de impacto das novas tarifas sobre os precos de bens, pois itens como
automdveis e vestudrio recuaram.

Nos servigos, houve uma desaceleragéo impulsionada por menores altas em sadde,
moradia e transportes, com destaque para a queda nas passagens aéreas pelo
terceiro més seguido — refletindo demanda fraca por lozer. Os efeitos mais
visiveis das tarifas sdo esperados a partir de junho, com pico em agosto, quando o
nucleo do PCE deve atingir alta anual de 3,4%.

Os gastos reais registraram queda de 0,3% em maio, devolvendo parte da
antecipacdo de gastos para evitar os aumentos de tarifas nos primeiros meses do
ano. Os gastos com bens durdveis registraram recuo de 1,8% na margem, com
forte queda da venda de automéveis. Os gastos de servigos ficaram estdveis na
margem em maio, devido aos menores gastos com servigos publicos com as
temperaturas mais elevadas. Com a queda dos gastos, o consumo estd
moderando e deverd crescer 1,5% no periodo, bem abaixo do ritmo de 3,0% em
média ao longo de 2024.

No seu depoimento ao Congresso, o presidente do Federal Reserve Jerome Powell
disse que os dados econdmicos recentes apoiariam a continuidade dos cortes de
juros, néio fosse pelos riscos inflaciondrios associados as novas tarifas. Embora
ndo tenha descartado uma redugdo em julho, Powell sinalizou que o mais provavel
é uma espera até setembro para avaliar plenamente o impacto sobre a inflag&o.
Ele alertou que as tarifas podem reverter a tendéncia recente de desaceleragéo
dos pregos, mas reconheceu incertezas sobre a velocidade com que esses efeitos
se manifestardo. Powell destacou o foco do Fed na inflagdo e no mercado de
trabalho, observando que uma piora significativa no emprego poderia antecipar a
flexibilizac@o da politica monetdria. Mantemos a projecdo de retomada do ciclo
de cortes de juros a partir de setembro, com trés reducdes de 25 pontos base até
o fim do ano, levando a taxa para 3,75% ao ano em dezembro.

No Brasil, o IPCA-15 de junho subiu 0,26%, abaixo das expectativas do mercado
e da nossa proje¢do. O dado foi benigno, com alivio nos nucleos de inflagdo, tanto
em bens quanto em servigos. A surpresa positiva veio de reajustes mais contidos
nas passagens céreas, deflacdo em servicos de entretenimento e cuidados
pessoais, além da continuidade da queda de pregos dos alimentos. A média mével
anualizada dos nucleos recuou de 5,5% para 4,9%, refletindo um ambiente
inflaciondrio menos pressionado.

Apesar dos sinais mais claros de desinflacdo, a inflacdo ainda opera acima da
meta, o que deve levar o Banco Central a manter a Selic em 15,0% a.a. até o fim
de 2025. A expectativa é que o processo de cortes de juros seja retomado em
janeiro de 2026 — & medida que o horizonte relevante passe a incluir o primeiro
semestre de 2027 — e a taxa Selic deve encerrar 2026 em 11,0% ao ano.

Treasuries 2 e 10 anos

(% a.a.)

=== 10 anos =2 anos
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Mercados & Estratégia

Global: Com o cessar fogo no Oriente Médio, foco retorna para a economia

Os mercados globais encerraram a semana em alta apds o presidente Trump
intermediar um cessar-fogo entre Israel e Ird. Isso foi suficiente para que os
mercados relegassem os riscos geopoliticos ao segundo plano e voltassem o foco
para a trajetdria das taxas de juros nos Estados Unidos.

Nos EUA, a inflagdo contida até o momento reflete, sobretudo, um ajuste lento da
economia real ao choque tarifdrio. O Fed, no entanto, parece dividido quanto ao
risco predominante: inflagdo ou perda de dinamismo. No nosso cendrio base, a
incerteza gerada pela conduta errdtica de Trump — mais até do que as tarifas em
si — deve provocar uma desacelera¢do nitida da atividade nos préximos meses,
abrindo espaco para cortes na taxa dos Fed Funds no final do terceiro trimestre.

A taxa dos Treasuries de 10 anos estd em 4,26%, enquanto a taxa de 2 anos
negocia a 3,72%, com a parte curta da curva embutindo entre dois e trés cortes de
25 pontos base nos Fed Funds ao longo de 2025.

A um dia do encerramento do primeiro semestre, o S&P acumula alta de 4,70%, e
o Nasdaq sobe 4,60%. O grupo das “Sete Magnificas” n&o se move em bloco no
acumulado do ano até sexta-feira (27): Meta (+16,70%), Microsoft (+13,70%) e
Nvidia (+7,10%) registram valorizagdo, enquanto Amazon (-4,40%), Google (-
11,80%), Apple (-19,50%) e Tesla (-20,20%) acumulam perdas.

Brasil: cendrio global impulsiona ativos locais, apesar do risco fiscal e eleitoral

0O enfraquecimento do délar em termos globais favorece o real, contribuindo para
a queda das taxas de juros e para a valorizacdo dos ativos de risco.

No Brasil, a ata do Copom reforgou a intengdo do Banco Central de interromper o
ciclo de alta dos juros, bem como a estratégia de manté-los em territério restritivo
por um periodo prolongado para assegurar a convergéncia da inflagdo.

O pais enfrenta um grave desequilibrio econémico, com uma politica fiscal
expansionista estimulando uma economia que j& opera acima do seu potencial.
Esse descompasso se manifesta em trés frentes: (i) inflagdo muito acima da meta;
(ii) mercado de trabalho superaquecido, com saldrios crescendo muito acima da
produtividade; e (iii) déficit em transagdes correntes superior a 3,00% do PIB.

Desde a decepg¢do com o pacote de ajuste fiscal em 2024, o mercado passou a
embutir um risco mais elevado nos ativos brasileiros. Dionte da perda de
popularidade do governo e da proximidade das elei¢des, a crenca é de que o
ajuste fiscal serd tarefa do préximo governo — que terd de lidar com uma divida
préxima de 90,00% do PIB, mais de 15 p.p. acima de 2022.

O CDI projetado de 14,25% para os préximos 12 meses implica uma taxa real de
juros de 8,50%, considerando um IPCA de 5,29%. A recomendagdo permanece a
de manter um portfdlio diversificado, com parcela relevante exposta ao ddlar.

Renda fixa: o fim do ciclo de alta da Selic mantém a renda fixa atraente. O trecho
mais longo tem mais prémio, com destaque para os papéis indexados & inflag&o.

Acgdes: o cendrio global continua favorecendo os ativos emergentes. Mantemos a
projecdo de que o Ibovespa alcance 150.000 pontos até o final de 2025. A
protecdo com opgdes sobre agdes segue como excelente alternativa.

Fundos imobilidrios: o IFIX apresenta recuperagdo expressiva em 2025. Os fundos
de recebiveis se beneficiom das taxas elevadas, enquanto shoppings e escritérios
tém perspectiva de ganhos de capital com a queda dos juros na virada do ano.

Crédito: com juros elevados, o carrego dos ativos de crédito permanece atraente,
mas torna-se essencial uma curadoria criteriosa da carteira.

Délar: o cendrio global pode permitir a aprecia¢éo do real até R$ 6,40, mas o final
do ano deve registrar um délar mais préoximo de R$ 6,00, em fung&o do risco fiscal.

Acdes nos EUA: os mercados tendem a antecipar os préximos 6 a 12 meses —
horizonte no qual se espera uma agenda mais favordvel nos Estados Unidos.

Renda fixa nos EUA: no cendrio base, com cortes pelo Fed, as taxas dos Treasuries
de 10 anos devem oscilar entre 4,00% e 4,50% ao ano.

Cendario Macroecondmico Base Otimista Proje¢des de Retorno no Cendrio Base Retornos ( Em 2025 (%) Até 2026
Varidveis 2022 2023 2024 2025p 2025p Ativos Globais 2023 2024 28-jun-25 2025p 2024 2025p YTD* YTGp* (%) Acum.

US Treasury 10 anos (% a.a.) 3,88 4,57 4,28 4,25 -2,7 7.2 5,2 1,9 6,3
PIB (% a.a.) 3,00 3,20 3,40 1,90 2,20

S&P 500 4.770 5.882 6.000 6.250 23,3 6,3 2,0 4,2 12,5
IPCA (% a.a.) 5,80 4,62 4,80 5,50 5,20

DXY 101,3 108,5 97,3 100,0 7.1 =7/42) =078 2,8 =l
Selic (% a.a. final de ano) 13,75 11,75 12,25 15,00 15,00 Ativos Brasil
Cambio (R$/USD finalde ano) 5,22 4,84 6,19 6,00 5,40 Ibovespa 134.185 120.283 136.866 150.000 -10,4 24,7 13,8 9,6 64,4
Resultado Primario (% PIB) 1,28 -0,40 0,00 -0,90 -0,70 Délar 4,84 6,19 5,48 6,00 279 -31 -115 94 -8.8
Divida Bruta / PIB (% PIB) 71,7 73.8 76,1 82,6 80,6 NTN-B 2045 (% a.a.) 5,54 7,38 7,10 6,75 -6,4 20,9 10,0 11,0 45,0

Fonte: Broadcast. Projegdes Monte Bravo indicadas pelo p na coluna,

Fonte: IBGE, BCB e Bloomberg. Proje¢des em vermelho. (*) YTD - Year to Date é a convengéo de mercado para o acumulado do ano e YTG (Year to Go) é a convengdo para o restante do ano a decorrer.
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Precos de ativos selecionados

Cotacdo Variaggo? Cotagdo Variag&o?

27-un-25 semana Més 2025 12 meses 27-jun-25 Semana Més 2025 12 meses

o TR EA 2 6hes 75 =l =il =5 =0 Cesta de moedas/ US$ 97,28 -1,4% 21%  -10,3% -8,1%
i:.-< Tesouro EUA 10 anos 4,28 -10 -12 -29 -1 Yuan/ US$ 7.17 -0,1% -0,4% -1,7% -1,3%
% Juros Futuros - jan/26 14,94 -2 14 -49 367 _‘é Yen/ US$ 144,65 -1,0% 0,4% -8,0% -10,0%
‘q:) Juros Futuros - jan/31 13,46 -7 -27 -199 126 8 Euro/US$ 1,17 1,7% 3,2% 13,1% 9,4%
& NTN-B2026 9.88 4 52 187 349 2 Rs/US$ 5,48 -0,6% -42%  -11,2% -0,7%
NTN-B 2050 7,04 2 -7 -42 63 Peso Mex./ US$ 18,85 -1,7% -3,0% -9,5% 2,8%

MSCI Mundo 910 2,7% 3,4% 8,1% 13,2% Peso Chil./ US$ 941,48 -0,1% -0,4% -5,4% -1,1%
Shanghai CSI 300 3.922 2,0% 2,1% -0,3% 13,5% o  Petréleo (WT) 65,1 -13,1% 7,1% -9,3% -20,4%

E Nikkei 40.151 4,6% 5,8% 0,6% 2,1% g Cobre 506,6 4,8% 8,3% 25,8% 17,0%
2 EURO Stoxx 5.326 1.8% -0.8% 8.8% 8,6% 8 BITCOIN 107.132,4 3,3% 2,4% 14,3% 74,4%
>° S&P 500 6.173 3,4% 4,4% 5,0% 12,7% 3 Minério de ferro 94,6 -0,2% -4,6% -8,7% -11,3%
S NAsDAQ 20.273 4,2% 6,1% 5,0% 13,9% :g Ouro 3.273,2 -2,8% -0,5% 24,7% 40,6%
$  MSCl Emergentes 1.227 3,1% 6,0% 14,1% 13,0% 8 Volat. S&P (VIX) 16,3 -20,9% -12,1% -5,9% 33,3%
€ gov 136.866 -0,2% -0,1% 13,8% 11,6% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 87,9 -2,4% -4,5% -11,0% -10,2%
IFIX 3.463 0,8% 0,0% 11,1% 4,6% G ETF AcBes BR em US$ (EWZ) 28,1 1,7% 3,4% 25,0% 2,9%

S&P 500 Futuro 6.224 3,4% 4,3% 2,9% 7,7% Frete maritimo 1.553,0 -8,1% 9,5% 55,8% -20,9%

e > > mercado ainda abertc (2) Ativos de renda fixa apresentam a variagé&o em pontos-base (p.b.), esta é a forma como o mercado
el Américas expr ariacoes m t to-base é igual a 0,01% ou 0,0001 em
termos decimais. Os demais ativo: a

Fonte: Bloomberg.

Agenda da semana

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
29/6/2025 10:30 CH PMI industrial Jun 49,6 49,5
29/6/2025 10:30 CH PMlI Servigos Jun 50,3 50,3
29/6/2025 10:30 CH PMI Composto Jun 50,4
30/6/2025 8:30 Bz Resultado primdrio do setor publico May -R$ 42,7 Bi R$ 14,2 Bi
30/6/2025 8:30 Bz Relacdo divida/PIB May 62,00% 61,70%
30/6/2025 10:45 CH PMI Caixin industrial Jun 49,3 48,3
1/7/2025 10:00 Bz PMl industrial Jun 49,4
1/7/2025 10:45 us PMl industrial JunF 52 52
1/7/2025 11:00 us ISM industrial Jun 48,7 48,5
1/7/2025 11:00 us Ofertas de emprego JOLTS May 7300k 7391k
2/7/2025 9:00 Bz Producdo industrial A/A May 3,50% -0,30%
2/7/2025 9:00 Bz Producdo industrial M/M May -0,50% 0,10%
2/7/2025 9:15 us ADP Variagdo setor empregos Jun 90k 37k
2/7/2025 10:45 CH PMI Caixin Composto Jun 49,6
2/7/2025 10:45 CH PMI Caixin Servicos Jun 50,9 51,1
3/7/2025 9:30 us Variacdo folha de pag néo agricola (payroll) Jun 113k 139k
3/7/2025 9:30 us Taxa de desemprego Jun 4,30% 4,20%
3/7/2025 9:30 us Média de ganhos por hora A/A Jun 3,80% 3,90%
3/7/2025 9:30 us Novos pedidos seguro-desemprego 28/jun 241k 236k
3/7/2025 10:45 us PMI Servicos JunF 53,1 53,1
3/7/2025 10:45 us PMI Composto JunF 52,8

3/7/2025 11:00 us ISM Servicos Jun 50,6 49,9
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DISCLAIMER

Este relatério foi elaborado pela drea de Andlise da Monte Bravo Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A (Monte Bravo), em
conformidade com todas as exigéncias da Resolugdo CVM 20/2021. Seu propdsito € fornecer informagdes destinadas a auxiliar o investidor
na tomada de suas préprias decisdes de investimento, ndo constituindo qualquer oferta ou solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer
produto. A Monte Bravo ndo assume responsabilidade por decisées tomadas pelo cliente com base neste relatério. A rentabilidade de
produtos financeiros pode variar, e seu prego ou valor pode flutuar em curtos periodos. Desempenhos passados ndo garantem resultados
futuros. A rentabilidade divulgada néo é liquida de impostos. As informagdes neste material séo baseadas em simulagdes, e os resultados reais
podem diferir significativamente. A Monte Bravo isenta-se de responsabilidade por prejuizos diretos ou indiretos decorrentes do uso deste
relatdrio ou seu conteddo.

Os produtos apresentados podem ndo ser adequados para todos os tipos de clientes. Antes de tomar decisoes, os clientes devem realizar o
processo de suitability e confirmar se os produtos apresentados sdo indicados para seu perfil de investidor. Cada investidor deve tomar
decisbes de investimento independentes apds analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissdes envolvidas.

Os analistas responsdveis por este relatério declaram que as recomendacdes refletem exclusivamente suas andlises e opinides pessoais,
produzidas de forma independente em relagdo a Monte Bravo. Essas recomendagdes estdo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio devido a
alteragdes nas condigdes de mercado, e a remuneracdo dos analistas € indiretamente influenciada por receitas provenientes dos negécios e
operacdes financeiras realizadas pela Monte Bravo. A empresa pode realizar negécios com empresas mencionadas nos relatérios de pesquisa,
o que implica a possibilidade de conflito de interesses que poderia afetar a objetividade do relatério. Os investidores devem considerar este
relatério como um dos fatores na tomada de decisdo de investimento.

Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, total ou parcialmente, para qualquer pessoa ou propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da Monte Bravo. A Monte Bravo ndo aceita responsabilidade por acdes de terceiros relacionadas a este relatdrio.

O SAC é o servico de atendimento ao cliente, e o telefone de contato € 0800 715 8057. Caso o cliente ndo esteja satisfeito com a solugdo
apresentada para seu problema, a Ouvidoria da Monte Bravo deve ser acionada.
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