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SEMANA DE 13/01/2025

Ambiente Local
Na primeira semana '"cheia” e apods a

confirmacao do rompimento a meta do IPCA no
ano passado, o mercado voltou a apresentar
maior liquidez e o0s movimentos foram
capitaneados por ajustes de expectativas, em

funcao de ruidos internos e externos.

O Ministro da Fazenda - Fernando Haddad
reforcou que nao existe discussao de aumentar
iImpostos ou trocar regime cambial no Brasil.
As mudancas foram descartadas apds rumores
de gque tais medidas poderiam ser tomadas no
pais para conter a recente alta do ddélar — o que
poderia trazer sérias implicacoes no nosso
cambio. Além disso, a relacao entre o Executivo
e o Parlamento continua chamando a atencao
dos agentes economicos, apds o judiciario exigir
maior transparéncia no repasse das emendas
parlamentares. O assunto continua trazendo

iIncertezas e causando volatilidade no Brasil.

O cambio segue pressionado a medida que os
agentes econOmicos reagem a possibilidade de
que o0s Estados Unidos implementem um
programa rigoroso de tarifas comerciais - 0 que

tende desvalorizar as moedas emergentes.

A percepcao de risco medida pelo CDS5Y Brazil
melhorou e atinge os 189 pts. O |Ibovespa se
manteve constante chegando aos 118.844 pts,
Délar encerra semana préoximo aos R$6,10. Os
prémios para LTN 2027 estaveis aos 15,56%
a.a, enquanto a NTN-B 2035 IPCA+7,52% a.a.

Temos até o dia 08 de janeiro:

Rentabilidade Acumulada | Pensando sobre Investimentos | Simulacdo
(até 08 de janeiro de 2025)
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No exterior, o protagonismo ficou novamente
com os EUA, apds a divulgacao dos dados de
emprego (JOLTS ADP e Payroll) confirmarem que
a economia segue pujante, o sentimento de
preocupacao com pressoes inflacionarias
voltaram a tona no pais — o que tende dificultar a
atuacao do Fed. Além disso, falas do Presidente
eleito D.Trump sobre anexacao de paises e

politicas tarifarias causaram ruidos no mercado.

Na Zona do Euro, os dados de atividade medidos
pelo PMI vieram praticamente em linha com o
esperado e o maior ponto de atencao foi a
inflacao da Alemanha - acima das expectativas.
Enquanto o Reino Unido também divulgou PMI
sem grandes surpresas. Sentimento de cautela
permanece até que seja observada uma tendéncia
de melhora efetiva na produtividade, haja visto que
nos ultimos anos a Zona do Euro ficou para tras
nesse quesito em relacao aos EUA e a média dos
paises da OCDE. Os agentes economicos seguem
atentos principalmente a trés fatores, sao eles:
() como o protecionismo e as reorganizacoes
geopoliticas globais vao afetar o crescimento da
regiao (ll) envelhecimento da populacao - que
nao deve ser resolvido somente com politicas
imigratdrias e (lll) postura do bloco na corrida
global por ganhos de produtividade através da

inteligéncia artificial.

Na Asia, as reservas cambiais chinesas vieram
levemente abaixo do esperado, enquanto o CPI e
o IPP continuam a mostrar uma inflacao baixa,
ainda reflexo da menor demanda interna - j3

esperada dado novo modelo econOmico no pais.

O indice S&P 500 apresentou queda de (-1,20%),
aos 5.824pts, o VIX (indice do medo) se elevou
em (+17,93%) para os 19,53 pts. Ja o Euro Stoxx
50 (+1,72%) e FTSE 100 (+0,30%). indice DXY
sobe (+0,72%) e chega a 109.69. Petrdoleo (WTI)
em alta de (+8,02%) aos USS75.81/barril.
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O QUE OBSERVAR NA
PROXIMA SEMANA?

Ambiente Local

Para semana que se inicia no Brasil teremos a
divulgacao de indicadores de extrema relevancia,
que constantemente vem sendo citados nas
decisoes de juros do Banco Central, sao eles:
Crescimento do Setor servicos e IBC-Br (Prévia
do PIB), ambos referentes ao més de novembro
do ano passado. Dados de inflacao, medido pelo

|GP-10 de janeiro completarao a agenda.

Nos proximos dias, o mercado também ficard
atento ao provavel anuncio de Reforma
Ministerial. Os agentes econ6micos avaliam que
o Executivo deve buscar novas aliancas, afim de
fortalecer a base governista no Congresso,
bem como deixar mais fluida a articulacao e
aprovacao de projetos estruturais importantes
para o pais. Nesse sentido, ja foram sinalizadas
possiveis alteracoes nas pastas de comunicacao
do governo, area de responsabilidade da Secom,
sendo que trocas na Justica e na Defesa também
estao em discussao. Caso as mudancas se
concretizem, o relacionamento com o
Legislativo tende a ser mais harmonioso,

favorecendo a percepcao de risco.

Com o Parlamento em recesso até o més de
fevereiro, segue no radar a eleicao da nova
mesa que assumira a Presidéncia da Camara
dos Deputados e do Senado a partir desse ano.
Hugo Motta (Republicanos) e Davi Alcolumbre
(Uniao) seguem favoritos para comandar o
Legislativo nos préximos 2 anos. A definicao das
duas cadeiras sera crucial para o avanco de
projetos importantes no pais. Destacando
principalmente as pautas economicas, como a
Lei orcamentaria Anual, reforma da renda -
que pretende aumentar para RS$5.000,00
mensais a isencao do IRPF e novas medidas de
contencao de gastos, visando fortalecer a

sustentabilidade fiscal.
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No exterior, comecando pelos Estados Unidos,
teremos |IPP e vendas no varejo, com seus
respectivos nucleos, assim como a inflacao medida
pelo CPl. O pais segue atraindo capital, mas
ruidos de como a politica fiscal e as relacoes
internacionais podem afetar as decisoes
monetarias continuam no radar apods as

manifestacoes de D.Trump no ano passado.

Na Zona do Euro, os destaques vao para os dados
de Producao Industrial, Balanca Comercial e CPI,
enquanto o Reino Unido divulga seu PIB referente
ao més de novembro. Os desafios permanecem
na regiao, com foco em especial a Alemanha,
onde o chanceler Olaf Scholz - que deve perder
o poder na eleicao de 23 de fevereiro - enviou
uma carta formal apelando para Uniao Europeia
colocar em vigor a parte comercial do acordo
com o Mercosul. O mesmo ainda enfrenta
resisténcia de alguns paises que compoe o bloco,
em especial, a Franca que atualmente € um dos
maiores produtores agricolas da regiao e alega
que sera bastante prejudicada pelo acordo, j3
que a Ameérica do Sul tem grandes produtores de

graos e alimentos.

Na Asia, destaque vai para a China que divulga os
dados da Balanca Comercial, vendas no varejo e o
PIB. Este ultimo em constante avaliacao dos
agentes economicos, podendo trazer volatilidade
ao mercado, caso venha abaixo do esperado.
Como ja temos tratado nos ultimos meses, o pais
passa por uma planejada transicao de modelo
economico e seu PIB segue em um processo
gradual e harmonioso de acomodacao para taxas
sustentaveis ao longo do tempo. Ainda assim,
novos estimulos fiscais e monetarios esperados
para esse ano podem reverter o pessimismo de
curto prazo de alguns agentes econdmicos em

relacao a trajetoria do gigante asiatico.
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SIMULACAO DE RETORNOS

RETORNO ABSOLUTO

S A[:um.. 12 Acu m.. 22 Acu m.. 3o Ac:um.. 40 o o Acu m.. 10 S A[:um.' [E|'E5[|E Vol. Estimada [ indice de
Trim."24 Trim."24 Trim.'24 Trim."24 Trim.'25 Inicio (12 meses) Sharpe

Conservador 2,06% 2,88% 2,79% 3,00% 2,69% 11,85% 0,25% 0,25% 0,25% 14,43% 0,15% 9,36
Moderado 3,53% 2,7T% 1,15% 2,88% 0,52% 1,51% 0,28% 0,28% 0,28% 11,61% 1,13% 0,32
Arrojado 5,26% 2,67% 0,34% 2,60% 0,30% 6,11% 0,32% 0,32% 0,32% 12,06% 1,36% 0,43
Agressivo 6,06% 2,60% -0,15% 2,60% 0,23% 5, 6% 0,38% 0,38% 0,38% 12,27% 2,61% 0,39
Conservador 115,90% 109,89% ’ 110,05% 115,28% 102,05% 109,69% 107,77% 107,77% 107,77% 110,78%
Moderado 198,54% 105,74% ’ 45,50% 110,74% 19,71% 69,51% 120,64% 120,64% 120,64% 89,11%
Arrojado 296,07% 101,68% ’ 13,62% 103,24% 11,54% 56,57% 140,26% 140,26% 140,26% 92,52%
Agressivo 341,06% 09,28% ’ -5,85% 103,45% 8,89% 50,52% 163,51% 163,51% 163,51% 04,18%
col 1,78% 2,62% 2,53% 2,60% 2,63% 10,80% 0,23% 0,23% 0,23% 13,03% 0,03%
Ibovespa 18,59% -4,53% -3,28% 6,38% -8,05% -10,36% -0,55% -0,55% -0,55% 5, 72% 12,86%
IHFA 5,12% 0,68% -0,47% 3,42% 1,97% 5,67% 0,16% 0,16% 0,16% 11,25% 2,5T% - 0,69
IHFA (%CDI) 287,19% 25,77% -18,60% 131,25% 74,90% 52,48% 68,61% 68,61% ’ 68,61% 86,34%

Fonte: Sofiza Direto | Data de referéncia; 08 de janeiro de 2026 [0F de janeiro de 2025 para o IHFA).

Ambiente interno continua refletindo uma percepcao de risco elevada, apesar de termos observado uma leve
queda no patamar de juros frente a semana passada (Grafico - Comportamento dos Juros e Evolucao do
lbovespa). O Boletim Focus (utilizado no modelo do Banco Central) apontou uma nova elevacao para Selic
em 2025, com a taxa terminal agora no patamar de 15% a.a. Acreditamos que as alteracoes realizadas esse

meés estao ajustadas ao risco local e internacional, contudo seguiremos vigilantes a evolucao do cenario macro.

Com portamento dos Juros
(01/1/2024 até 09/01/2025)
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Destacamos algumas mudancas de visao estratégica no Fundo Kapitalo Kappa, a gestora divulgou que o
grande detrator de rentabilidade no més de dezembro foi o ambiente doméstico - em especial a exposicao em
mercado de juros de curto prazo. Por esse motivo, resolveu zerar essa posicao dentro do portfélio e priorizar
ativos defensivos e descorrelacionados dentro do mercado de acoes brasileiras. A visao de EUA também passou
por alguns ajustes apods as eleicoes presidenciais e parlamentares. A leitura € de que as incertezas quanto as
politicas fiscais e relacoes comerciais tendem a trazer maior volatilidade na bolsa americana e global, e por essa
razao, o percentual de alocacao no pais sofreu reducao, ao passo que uma melhora de expectativas com o

mercado asiatico (em especial China) passou a integrar em maior peso a exposicao internacional.

Entendemos que as mudancas foram assertivas e em linha com nosso cenario base, especialmente por duas
razoes: (I) as elevacoes de 125bps/150bps nas reunioes do COPOM de janeiro e marco deste ano estao
mantendo a ponta "curtissima" do patamar de juros bastante estavel; de forma que depois da acomodacao
recente da estrutura a termo em patamar mais baixo, eventuais choques negativos de expectativas tendem a
ser refletidos e incorporados de modo mais agudo no trecho de até 02 anos da curva. (ll) O arcabouco do
MAGA (Make America Great Again) apresenta um potencial enorme de corroer o atual equilibrio

socioeconomico global, que por consequéncia tende a refletir em uma inflacao mais rigida em todo o mundo.

Como ponto positivo, o Fundo Mapfre Confianza, que passou a integrar as carteiras do perfil conservador ao
arrojado a partir de janeiro desse ano, iniciou o0 més com um retorno acumulado até o dia 08/01 de 109% do

CDI, ajudando a diminuir a volatilidade das carteiras, além de aumentar a liquidez do portfélio.

Interna



Transforme suas financas
e Impulsione o crescimento da sua
empresa com o Banco Sofisa.

Para vocé Para sua empresa

Esse material ndao deve servir como unica fonte de informacoes no processo decisdrio do investidor que, antes de
tomar qualquer decisao, devera realizar uma avaliacdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus
objetivos pessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability"). = importante ressaltar que rentabilidade passada nao
representa nenhuma garantia de desempenho futuro. Assim, nao € possivel prever o desempenho futuro de um
investimento a partir da variacao de seu valor de mercado no passado. O Banco Sofisa nao assume que os
investidores vao obter lucros, nem se responsabiliza pelas perdas. LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES
COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. FUNDOS DE
INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC.

Todas as informacgoes, opinioes e valores eventualmente indicados estdo sujeitos a alteracao sem prévio aviso.
Ressaltamos também, que as opinidoes expressas neste material refletem a opiniao do respectivo profissional que
produziu este relatorio e nao necessariamente expressam a opiniao do Banco Sofisa, nao devendo ser tratadas
como tal.
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https://sofisadireto.onelink.me/VLI2/lbckgzay
https://www.sofisa.com.br/?utm_medium=mail&utm_campaign=resenhasemanal

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5

