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Internacional

Estados Unidos

O cenario econdmico dos Estados Unidos em junho
foi marcado por sinais contraditérios e pela transicao
na lideranca do Federal Reserve (Fed), agora
presidido por Kevin Warsh. Do lado geopolitico, a
assinatura de um memorando de entendimento
entre EUA e Ird estabeleceu um cessar-fogo de 60
dias e iniciou a normalizacdo do fluxo no Estreito de
Ormuz, derrubando o preco do petrdleo WTI para a

faixa de USS 70.

Embora a queda da commodity prometa aliviar
componentes volateis da inflagdo (como energia e
passagens aéreas), ela ndo tem sido considerada
suficiente para mitigar os riscos inflacionarios
internos de curto prazo. A atividade econOmica
norte-americana demonstrou resiliéncia ao registrar
crescimento de 2,1% no ultimo trimestre, sustentada
por um mercado de trabalho firme, com taxa de
desemprego estdvel em 4,3% e uma média de 111
mil vagas geradas nos ultimos trés meses. Ao mesmo
tempo, o nucleo do PCE (inflacdo) segue pressionado
pelo aumento da demanda por infraestrutura

decorrente do boom de inteligéncia artificial.

Diante desse panorama, o Fed manteve os juros por
unanimidade no patamar de 3,50% a.a. a 3,75% a.a.,
mas adotou um tom mais rigido (hawkish). A

mediana das proje¢des migrou para 3,8%, indicando

que parte dos dirigentes ja projeta ao menos uma
alta de juros ainda em 2026. Sob a nova gestao, a
autoridade monetdria também sinalizou a intencdo
de reduzir a comunicacdo prospectiva, deixando os
mercados altamente dependentes da divulgacdo de

dados futuros.

Europa

Na Europa, as discussGes macroeconémicas giraram
em torno das pressGes inflacionarias persistentes e
do aperto monetario promovido pelo Banco Central
Europeu (BCE). A autoridade monetaria elevou a taxa
de juros para 2,25% a.a. em um movimento
sinalizado como ndo preventivo, dado que os riscos
inflacionarios foram explicitamente classificados
como assimétricos para cima. O nucleo da inflagcdo
na Zona do Euro acelerou para 2,6%, pressionado
pelo setor de servicos e pela perda de forga do
componente tecnolégico como amortecedor
desinflaciondrio, o que deve manter o indicador

acima da meta até 2028.

Embora a expressiva queda nos pregos globais do
petrdoleo — decorrente do acordo entre EUA e Ird —
traga algum alivio e reduza o impeto para novos
aumentos continuos, o cendrio-base do BCE ainda
contempla uma pausa em julho com a possibilidade
de uma nova alta de juros em setembro.
Adicionalmente, as autoridades continuam
monitorando o risco energético para o préximo
inverno, uma vez que os pre¢os do gas natural

continuam elevados e os estoques permanecem

InvestCoop' [ER
usset Management e



abaixo da média sazonal, apesar do alivio imediato

proporcionado pela reabertura de Ormuz.

China

O dinamismo econ6mico positivo observado na
China no primeiro trimestre de 2026 ndo conseguiu
se sustentar, apontando para um enfraquecimento
generalizado da demanda doméstica do pais. Dados
recentes revelaram uma retracdo de 0,6% nas
vendas no varejo em termos anuais, consolidando a
primeira queda desse indicador desde dezembro de

2022.

O cenario é agravado pelo setor imobilidrio, que
aprofundou sua trajetéria de contracdo, e pelos
dados de concessao de crédito, que também vieram
abaixo das expectativas do mercado. Essa
desaceleracdo econdémica deve atuar como um
limitador para o avango do nucleo da inflagdo interna
chinesa. Por outro lado, os pre¢os ao produtor vém
sofrendo pressbGes de custos associadas aos
investimentos no setor de inteligéncia artificial, o
que pode reduzir o papel da China como um vetor

desinflaciondrio para o restante do mundo.

Brasil

No Brasil, o cendrio econémico de junho refletiu uma
combinacdo de resiliéncia na atividade doméstica,
estresse nos mercados financeiros e crescentes
incertezas politicas. O crescimento do PIB no

primeiro trimestre surpreendeu positivamente,

impulsionado pelo consumo das familias, mercado
de trabalho aquecido, medidas de estimulo ao
crédito e isengOes tributdrias. Esse dinamismo levou
a uma revisdo na projecao de crescimento
econdmico para 1,99% em 2026, segundo o
Relatério Focus de 10/07/2026. Para 2027, contudo,
espera-se uma desaceleracdo do PIB para 1,65%,
reflexo da dissipacdo desses estimulos fiscais e da

manutencdo da politica monetaria restritiva.

O ambiente politico também tem adicionado
volatilidade, com as atencbes voltadas para as
eleicOes presidenciais de 2026. O governo atual tem
focado em medidas econémicas para estimular o
crédito e reverter sua baixa popularidade, enquanto
a candidatura da oposi¢do, encabecada por Flavio
Bolsonaro, enfrenta desorganizagdo e conflitos

internos apds o vazamento de audios de aliados.

No ambito da politica monetaria, o Banco Central
reduziu a taxa Selic em 0,25 ponto percentual em
junho, levando-a para 14,25% a.a. Contudo, a
comunicacdo da autoridade monetdria na ata do
Copom gerou ruidos no mercado. Ao mesmo tempo
em que reconheceu a piora do cendrio com a
desancoragem das expectativas e o aquecimento da
atividade, o BC justificou o corte avaliando que os
choques de oferta recentes tendem a ser
passageiros. Devido a resisténcia da inflacdo de
servicos e a atividade aquecida, projeta-se que os
juros permanegam em patamares contracionistas
por um longo periodo, encerrando o ano de 2026 em

14,00% a.a., com espago para redugdo a 12,00% a.a.

InvestCoop' [ER
usset Management e



apenas ao final de 2027. No cenario fiscal e cambial,
a expectativa base é de cumprimento das metas do
arcabouco em 2026, embora o mercado aponte a
necessidade de um ajuste estrutural das contas

publicas em 2027 para frear o avancgo da divida.

Em relagdo a inflagdo, o IPCA registrou alta de 0,16%
em junho, representando uma forte desaceleracdo
em comparacao a taxa de 0,58% observada em maio.
Com esse resultado, o indicador oficial acumula alta
de 3,36% no ano e de 4,64% nos ultimos doze meses.
O principal impacto altista no més veio do grupo
Habitacdo (variacdo de 0,63%), pressionado
sobretudo pela energia elétrica residencial e por
reajustes nas taxas de agua e esgoto em diversas
regides. Em contrapartida, o grupo Alimentos e
Bebidas apresentou a maior contribuicdo negativa,
com queda de 0,24%, impulsionada pelo
barateamento de itens como café moido, frutas e
carnes. Embora a recente queda global no prego do
petréleo traga alivio para a inflagao de curto prazo, o
acumulo de choques — como os efeitos do
fendmeno El Nifio sobre os alimentos e a continua
resiliéncia do setor de servios — levou a uma
revisdo para cima da inflagdo anual. As estimativas
do Relatério Focus apontam que o IPCA deve
encerrar 2026 em 5,16% e 2027 em 4,20%,
reforcando o cendrio de desancoragem das

expectativas para prazos mais longos.

Mercado de Renda Fixa

O mercado brasileiro de crédito privado alcangou um
novo ponto de equilibrio em junho, influenciado
diretamente pelas decisdes de politica monetdria e
pela permanéncia dos investidores na renda fixa.
Embora o Comité de Politica Monetaria (Copom)
tenha promovido mais um corte de 25 pontos-base
na taxa Selic, o impacto pratico para o crédito
corporativo permaneceu marginal, uma vez que os
juros reais continuam em patamares elevados e
limitando a geracdo de caixa das companhias. Como
os ativos de risco, como a bolsa de valores,
apresentaram um desempenho fraco no periodo, a
renda fixa manteve-se altamente atrativa,
resultando na manutencdo de uma forte alocacdo

dos investidores nessa classe de ativos.

Estruturados

Depois da crise envolvendo os bancos médios, que
reduziu os prémios pagos pelos CDBs, muitos
investidores passaram a direcionar seus recursos
para os FIDCs. Embora os CDBs continuem sendo o
investimento de renda fixa mais procurado, com um
estoque proximo de RS 2,8 trilhdes, o mercado tem
observado um crescimento expressivo dos
investimentos em FIDCs. Essa movimentacao
também reflete uma mudanca no perfil do

investidor, que deixou de avaliar apenas a
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rentabilidade para considerar, cada vez mais, a
qualidade da estrutura que sustenta esse retorno.
Os CDBs contam com a protecdo do Fundo
Garantidor de Créditos (FGC), que cobre aplicacbes
de até RS 250 mil por instituigdo financeira e por CPF.
Antes da crise, os bancos médios utilizavam essa
protecdo como argumento para oferecer prémios
bastante atrativos e conquistar investidores. No
entanto, esses prémios foram reduzdos e
atualmente giram em torno de 106,9% do CDI,
segundo a Quantum Finance, patamar
significativamente inferior aos 115% a 120% do CDI
praticados anteriormente.

Nesse contexto, os FIDCs ganharam destaque. Entre
janeiro e maio, a captacdo desses fundos cresceu
36,5% em relacdo ao mesmo periodo de 2025,
alcangando RS 41,7 bilhdes. Com esse desempenho,
os FIDCs ficaram atras apenas das debéntures entre
os principais instrumentos de captagao do mercado
de capitais, consolidando-se como uma alternativa

cada vez mais relevante para investidores.

Mercado de Renda

Variavel

Em junho, a bolsa brasileira voltou a apresentar
desempenho fraco, embora em intensidade bem
menor do que em maio: o Ibovespa recuou 1,01% no
més, encerrando o periodo aos 172.024 pontos, e
acumulou queda de cerca de 8,2% no segundo

trimestre, apesar de ainda manter alta de

aproximadamente 6,8% no ano. O movimento
refletiu uma continuidade da perda de folego
observada desde abril, com o investidor estrangeiro
reduzindo exposicao a B3: segundo dados divulgados
ao fim do més, houve saida liquida préxima de RS 8
bilhdes em junho. O pano de fundo seguiu
desafiador: no exterior, o rali das acdes de tecnologia
nos Estados Unidos e em outros mercados asidticos
manteve a rotacdo global para ativos ligados a
inteligéncia artificial, reduzindo o apetite relativo por
emergentes e commodities; no Brasil, as
expectativas de juros permaneceram elevadas, com
o Boletim Focus do fim de junho apontando Selic de
14% a.a. e IPCA de 5,33% para 2026, reforcando a
percepcdo de que o ciclo de afrouxamento
monetario seria mais limitado. Além disso, ruidos
fiscais, incertezas eleitorais e revisGes de
crescimento ainda moderadas mantiveram elevado
o prémio de risco local. Em suma, junho foi marcado
por uma bolsa mais técnica e seletiva: menos
pressionada do que em maio, mas ainda sem
catalisadores suficientes para retomar uma

tendéncia consistente de alta.

No recorte setorial, junho apresentou forte
dispersdo de retornos e uma clara preferéncia por
empresas defensivas, com resultados previsiveis e
menor sensibilidade ao ciclo econémico. Entre os
destaques positivos, apareceram companhias de
saneamento, seguros e infraestrutura: Copasa
liderou as altas do Ibovespa no més, com valoriza¢do

de 14,3%, impulsionada pelo avanc¢o do processo de
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privatizacdo; Caixa Seguridade subiu 11,3%,
enquanto Porto e BB Seguridade avangaram cerca de
10%, beneficiadas pelo ambiente de juros elevados e
pela atratividade de dividendos. Na ponta oposta, as
maiores quedas se concentraram em empresas mais
ciclicas, endividadas ou dependentes de uma
retomada mais forte do consumo: CSN caiu cerca de
31% em junho e Magazine Luiza recuou 21,7%,
refletindo preocupacGes com alavancagem, custo de
capital elevado e deterioracao das expectativas para
setores como siderurgia, varejo discricionario,
educacdo e parte de saude. As commodities também
tiveram papel importante na composicdo do indice:
o petréleo Brent chegou a recuar cerca de 20% em
junho, pressionando especialmente as empresas do
setor de bleo e gas. Vale e outras companhias ligadas
a commodities metdlicas também contribuiram
negativamente para o desempenho do indice,
refletindo a deterioragdo do sentimento em relagdo
a demanda global, enquanto a continuidade da
rotacdo de fluxo para empresas de tecnologia no
exterior reduziu o interesse relativo pelos mercados

emergentes.

O universo de menor capitalizagdo continuou
exigindo elevada seletividade. Embora as small caps
sigam negociando com desconto relevante — cerca
de 8,8 vezes o lucro projetado, contra uma média
histdrica proxima de 13,1 vezes —, o ambiente de
juros altos e o fluxo estrangeiro mais concentrado
nas empresas de maior liquidez limitaram uma

recuperacao ampla do segmento. Dessa forma,

junho consolidou a leitura de que o mercado
brasileiro entrou em uma fase de maior
discriminagdo entre ativos: empresas defensivas,
com forte geracdo de caixa e maior previsibilidade de
resultados, foram privilegiadas, enquanto
companhias dependentes de queda de juros,
melhora do crédito ou expansdao mais robusta da

atividade seguiram sob pressao.

Principais eventos nos
fundos

O nosso fundo mais conservador para reservas
técnicas, ANS |, possui a carteira de investimentos
totalmente alocada em LFT, vértices a partir de 2028,
e compromissada (caixa). Essa ultima parcela
representa 13,7% do patrimdnio liquido. As Letras
Financeiras do Tesouro tem sido objeto de bastante
procura pelos investidores, o que acaba por contrair
excessivamente os spreads acima da Selic. Como
exemplo, o vértice mais longo, 09/2032, tem

negociado a taxas de Selic+0,11% a.a.

Sobre o fundo Investcoop ANS Il, como o mercado
primario aumentou o numero de emissGes em
relacdo a maio, porém a distribuicdo ao mercado
permaneceu em patamares moderados refletindo a
manutencdo de um critério seletivo nas alocacgdes.
Destaque desse més foi a redugdo do caixa em 10%,
com alocagdo em titulos bancarios, FIDCs e crédito

corporativo.
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O fundo Investcoop ANS Il segue mantendo maior
nivel de caixa, préximo de 35% do seu patrimbnio
liquido, e atento as boas oportunidades de alocacao.
Como o cendrio se manteve de pouca movimentacao
no mercado primdrio, o fundo aumentou a alocacao

em 2p.p. em letras financeiras.

O fundo Investcoop ANS V voltou a se destacar no
més, ao entregar rentabilidade de 116,7% do CDIl em
junho. O desempenho foi reflexo principalmente da
continuidade da recuperagdo na precificacdo de

Aegea e da contribuicdo positiva de Cosan.

O nosso fundo que investe essencialmente em
crédito bancdrio, titulos publicos e compromissada,
Investcoop Bancos, tem recebido mais aportes
devido ao seu perfil conservador e a duration curta.
Apesar disso, seu desempenho tem sido comparavel
aos fundos que investem em debéntures,
apresentando rentabilidade de 102% do CDI em
2026.

O fundo Investcoop Livre | também voltou a
apresentar  forte  desempenho, entregando
rentabilidade equivalente a 112,2% do CDIl em junho.
Assim como no ANS V, o resultado foi beneficiado
pela recuperacdo na precificacdo de Cosan e de
Aegea. Ainda assim, a estratégia permanece pautada
na manutencdo de um nivel de caixa mais elevado,
permitindo ao fundo aproveitar eventuais

oportunidades atrativas de alocagao.

No segundo fundo destinado as reservas livres,
Investcoop Livre Il, houve reducdo de caixa de 25%
para cerca de 20%, com foco em produtos bancarios,

especialmente em letras financeiras.
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Resultado dos Fundos

H *
12 meses | 24 meses LIENIL CEiEg Emissores
(anos) a.a. (R$mm)

ANS | 1,1% 6,9% 14,9% 28,9%
Selic+0,0%
%CDI 98,8% 100,6% 100,6% 100,5%
0, 0 0, 0
ANS I 1,2% 6,8% 14,8% 29,3% 18 CDI+0,38% 42 145
%CDI 106,9% 98,9% 100,2% 101,9%
0, 0 0, 0
ANS 1] 1,2% 7,3% 15,3% 29,4% 2.1 CDI+0,86% 133 1.989
%CDI 110,2% 107,0% 103,3% 102,2%
i 0, 0 0, 0
ANS Multi  1,2% 7,3% 15,3% 29,2% 2.2 CDI+0,82% 109 338
%CDI 110,5% 106,1% 103,2% 101,5%
0, 0 0, 0
ANSV 1,3% 7,5% 15,4% 30,9% 2.2 CDI+0,83% 162 1.686
%CDI 116,7% 109,0% 104,4% 107,5%
0, ) 0, 0
Bancos 1,1% 7,0% 15,1% 29,4% 1,0 CDI+0,10% 16 81
%CDI 102,1% 102,6% 102,5% 102,3%
i 0, 0 0, 0
Livre | 1,3% 7,2% 14,9% 29,9% 2.2 CDI+0,73% 134 433
%CDI 112,2% 105,3% 101,0% 103,9%
i 0, 0 0, 0
Livre Il 1,2% 6,9% 14,6% 29,6% 17 CDI+0,58% 113 678
%CDI 103,9% 100,3% 98,6% 102,8%

* Liquido de taxa de administracao

Disclaimer

Este documento foi produzido pela InvestCoop Asset Management Ltda. com fins meramente informativos ndo se caracterizando como oferta ou solicitagdo de
investimento ou desinvestimento de ativos. A InvestCoop Asset Management é uma instituicdo regularmente constituida e em funcionamento no pais e
devidamente autorizada pela Comissdo de Valores Mobilidrios para prestar servico de gestdo de carteira de fundos de investimentos. A InvestCoop Asset
Management ndo se responsabiliza por decisGes de investimento tomadas com base nas informag&es contidas neste documento, as quais podem inclusive ser
atualizadas sem necessidade de comunicagdo. Leia o [Prospecto], o Formuldrio de InformagGes Cadastrais do Fundo, a Lamina de Informagdes Essenciais e o
Regulamento do Fundo antes de investir. Antes de qualquer decisdo de investimento, é obrigatério certificar-se sobre o seu perfil de risco X perfil de risco do
produto pretendido, nos termos da regulamentagdo em vigor. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador, do Gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada
ndo é liquida de impostos. Este documento foi produzido pela InvestCoop Asset Management Ltda. e é de uso exclusivo do destinatdrio, ndo podendo ser
reproduzido, ao todo ou em parte, sem prévio consentimento pela InvestCoop Asset Management Ltda. Caso V.Sa. ndo seja o destinatério pretendido, qualquer
divulgacdo, copia, distribuicdo ou qualquer agdo conduzida ou omitida para que se baseie nisso, é proibida e pode ser considerada ilegal.

Em caso de duvidas, sugestdes ou reclamacgdes, entre em contato com o seu executivo comercial ou envie um e-mail para atendimento@investcoop.com.br




