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SEMANA DE 10/03/2025

Ambiente Local

Os dados economicos mais fracos combinados
com a inflacao (Focus, IGP-DI e IPCA) ainda
resiliente continuam apontando para Selic em
14,25% a.a no COPOM de 18 de junho, segundo
as opcoes sobre COPOM da B3. O setor de
servicos, que representa entre 60% e 70% do
PIB, acumulou contracdo de 1,1% nos ultimos
trés meses ao variar -0,2% em janeiro e, quando
colocado ao lado da menor forca da producao
industrial (0,0%) e a estabilidade no nivel de
empréstimos concedidos (0,0%), indica que as
acoes de nosso Banco Central vao trazendo
efeitos ao mesmo tempo que a confianca do

consumidor (marco) permanece estavel (49,1).

Também vimos alguns progressos relacionados
ao orcamento da Uniao para 2025, dos quais
merecem destaque cortes em rubricas como
bolsa-familia e no MEC ao mesmo tempo que
vemos maiores gastos com previdéncia (o que
comeca a alimentar a reflexao sobre nova
reforma), e os resultados das contas publicas
(jan.’25) trazem alguma tranquilidade. O inicio
das novas tarifas (EUA) sobre aco e aluminio

(25%) foi dentro do previsto.

A percepcao de risco medida pelo CDS5Y Brazil
permaneceu estavel, o Ibovespa variou +2,96%
na semana, e a taxa de Cambio Real/Dolar
norte-americano oscilou -0,52%. A renda fixa
teve movimento saudavel, com as taxas se
posicionando na LTN 2027 em 14,48% a.a e na
NTN-B 2035 em IPCA+7,60% a.a. Assim:

Rentabilidade Acumulada | Pensando sobre Investimentos | Simulagdo
(até 12 de margo de 2025)
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Ambiente Internacional

Por mais uma semana, as medidas tarifarias e os
debates envolvendo o Arcabouco MAGA foram
mais fortes que os bons resultados apresentados,
tanto pelo mercado de trabalho como inflacao nos
EUA na semana que antecede a proxima reuniao do
FED. Paralelo a isso, a reuniao de cerca de cem CEOs
de companhias como Apple, JPMorgan e Walmart
com o presidente Donald Trump argumentando em
favor do fim da “guerra tarifaria” e a revisao de lucros
esperados em algumas empresas norte-americanas
também pressionou o S&P500, demais bolsas e o
Indicador de risco VIX. Dentre os setores, o que tem
sofrido de modo mais intenso com perdas no valor

de mercado é o setor de tecnologia.

Enquanto isso, vemos Uniao Europeia (EU), China e
demais paises da Asia atuando no processo de
reorganizacao geopolitica. Nesse ambiente, o Euro
passou por ajuste técnico, mas viveu valorizacao
frente ao Dolar norte-americano (+0,46% na
semana) e o Japao gerou +2,2% no PIB anualizado

do 4° trimestre de 2024.

Por fim vale mencionar os aparentes avancos em
direcao ao cessar-fogo no conflito entre Russia e
Ucrania, o que tende a nao alterar a reorganizacao
da EU e sim algum impacto no mercado de
commodities metalicas. Também como ponto de
atencao somente, a Argentina comeca a passar por
inicio de revisao de expectativas e demandas

populares, o que precisa ser acompanhado.

O Indice S&P 500 encerrou a semana com -2,27% e
o VIX (ou “indice do medo”) subiu e encerrou
préximo a 22 pontos. Os Indices Euro Stoxx 50 (-
1,67%) e FTSE 100 (-0,35%) refletindo o momento
econdmico e geopolitico. O Indice DXY (cesta do
Dolar norte-americano vs. outras moedas)
permaneceu neutro e encerrou a semana préoximo a
103.70, assim como o petroleo (WTI) ao se situar

proximo a USS 67.20.
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O QUE OBSERVAR NA
PROXIMA SEMANA?

Ambiente Local Ambiente Internacional

Ainda bastante sujeito a influencia do ambiente
internacional, teremos o COPOM como o grande
tema da semana. A alta da Selic de 13,25% a.a
para 14,25% a.a é dada como certa; sendo assim,
a grande expectativa ficara sobre o comunicado
que apresentara os principais elementos que
levaram a decisao e de onde esperamos entender
se ha ou nao guidance para a reuniao de 07 de
maio, para a qual se projeta nova alta (+0,50 pp),
assim como a visao sobre o crescimento
economico brasileiro e riscos também do ambiente
internacional. Nao esperamos mudancas

significativas em relacao ao ultimo comunicado.

Além disso, os dados do IBC-Br (jan.’25), Receita
Tributaria Federal (fev.’25) e IGP-10 (mar.’25)
colaboram com entendimento da trajetdria do pais.
A expectativa que temos, com base nos dados
relativos a atividade econOmica e inflacao, € de
que o IBC-Br, também conhecido como “PIB do
Banco Central”, apresente resultado fraco por mais

um més e a inflacao se mantenha resiliente.

Contudo, nao podemos deixar de considerar que o
orcamento da Uniao referente a 2025 pode
continuar seu progresso e alguns temas tendem a
trazer alguma divergéncia de entendimento
somada a preocupacoes quanto a sustentabilidade
fiscal. Esse elemento, e também a eventual
influéncia do Arcabouco MAGA, pode ter a

impacto pontual nas oscilacoes de mercado.

Nosso entendimento é que os fatores internos de
nossa economia e suas perspectivas ja estao
amplamente refletidos nos mercados de juros,
bolsa e cambio. Mantemos a visao favoravel aos
titulos de renda fixa, sobre o Tesouro IPCA e
Tesouro Prefixado. Também vemos momento
adequado para quem suporta estratégias com

risco de mercado bem dimensionado.
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Além da esperada manutencao da taxa de juros
japonesa em 0,50% a.a pelo BoJ-Banco do Japao
e de dados relativos a atividade economica
chinesa, que tende a continuar suas medidas e
trajetdéria de ajustes em torno da meta de
crescimento anual ao redor de 5% a.a, o mercado
projeta a manutencao (98% de probabilidade) da
taxa de juros em 4,50% a.a pelo Fed, mas o
comunicado e entrevista que seguem o anuncio
serao os eventos de maior relevancia. Declaracoes
recentes de Jeromy Powell, presidente do Fed,
apontam para elevada Incerteza sobre os
iImpactos do Arcabouco MAGA, que tende a
manter seu protagonismo nos EUA, gerando
volatilidade. Também vale mencionar que, mesmo
nao sendo algo tao percebido, a confianca do
consumidor norte-americano atingiu o nivel mais
baixo em marco (54,2 pontos) em uma trajetdria
de queda constante desde novembro de 2024
(76,9 pontos) somada a piora constante na
expectativa de inflacio em uma ano, também
nos EUA, saltando de 2,6% em novembro de
2024 para 4,9% no dado deste més pode
estimular mais realocacoes das carteiras de
Investimentos e alimentar mais ajustes nos

mercados de acoes e também de renda fixa.

J& na Uniao Europeia (EU) o tema dominante ao
lado da reorganizacao do bloco, que tera como
consequéncia de médio e longo prazo uma menor
dependéncia de outras forcas econdmicas, ao
mesmo tempo que sua estrutura fiscal tende a ser
enfraquecida em curto e médio prazo, sera a
inflac@ao mais o nivel salarial e custo de mao de
obra. Mas também merecera atencao o relatorio
mensal do ECB-Banco Central Europeu, no qual
poderemos comecar a ver alguns sinais de que um
processo de “sincronismo” entre politica monetaria
e a ja sinalizada expansao fiscal estd em

perspectiva.
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SIMULACAO DE RETORNOS

RETORNO ABSOLUTO

Acum'23 Acum. Acum. Acum. Acum. Acum'24 Jan'25 Fev'25 Mar'25 Acum. Acum'25 Acum. Desde Vol. Estimada [l indice de
12 Trim.'24 22 Trim.'24 32 Trim.'24 4° Trim.'24 12 Trim.'25 Inicio (12 meses) Sharpe
Conservador 2,06% 2,88% 2,79% 3,00% 2,69% 11,85% 1,09% 1,07% 0,32% 2,50% 2,50% 17,01% 0,15% 10,93
Moderado 3,53% 2,77% 1,15% 2,88% 0,52% 7,51% 0,98% 0,96% 0,39% 2,36% 2,36% 13,93% 0,63% 3,29
Arrojado 5,26% 2,67% 0,34% 2,69% 0,30% 6,11% 1,26% 0,60% 0,03% 1,90% 1,90% 13,82% 1,28% 1,53
Agressivo 6,06% 2,60% -0,15% 2,69% 0,23% 5,46% 1,46% 0,34% -0,17% 1,63% 1,63% 13,67% 1,96% 0,93
RETORNO COMO %CDI

F
Conservador 115,90% 109,89% 110,05% 115,28% 102,05% 109,69% 108,08% 108,38% 110,77% 108,61% 108,61% 110,67%

F
Moderado 198,54% 105,74% 45,50% 110,74% 19,71% 69,51% 97,51% 97,29% 136,09% 102,35% 102,35% 90,62%

F
Arrojado 296,07% 101,68% 13,62% 103,24% 11,54% 56,57% 124,71% 60,59% 11,04% 82,38% 82,38% 89,89%

F
Agressivo 341,06% 99,28% -5,85% 103,45% 8,89% 50,52% 144,40% 34,79% -59,95% 70,73% 70,73% 88,97%

PRINCIPAIS BENCHMARKS
CDI 1,78% 2,62% 2,53% 2,60% 2,63% 10,80% 1,01% 0,99% 0,29% 2,31% 2,31% 15,37% 0,05%
Ibovespa 18,59% -4,53% -3,28% 6,38% -8,95% -10,36% 4,87% -2,64% 0,87% 2,98% 2,98% 9,48% 13,85%
IHFA 5,12% 0,68% -0,47% 3,42% 1,97% 5,67% 0,87% 0,11% -0,27% 0,70% 0,70% 11,85% 2,42% - 1,45
F

IHFA (%CDI) 287,79% 25,77% -18,60% 131,25% 74,90% 52,48% 86,14% 10,92% -94,76% 30,43% 30,43% 77,12%

Fonte: Sofisa Direto | Data de referéncia: 12 de margo de 2025 (10 de margo de 2025 para o IHFA).

A decisao de diminuir a exposicao internacional para diminuir o risco e ter maior eficiéncia na busca de

retorno tem apresentado resultados favoraveis neste inicio de marco.

A utilizacao do fundo multimercado Vinci Atlas, que substituiu o Kapitalo Kappa neste més, trouxe oscilacoes
mais suaves e tem agregado retorno aos perfis moderado, arrojado e agressivo. Contudo, pela primeira vez
desde o inicio de sua recomendacao em 31 de outubro de 2023, o fundo AZ Quest Top LB (nossa recomendacao
para renda variavel) tem sofrido os impactos do mercado de acoes nos EUA e, mesmo com a gestao ativa e
diligente que reduziu parcela importante de exposicao a esse mercado, acumula rentabilidade de -4,59%
neste més (até o dia 12) ao mesmo tempo que o |Ibovespa oscilou +0,87% em igual periodo — o que nao nos
preocupa, nao soé pela ja mencionada gestao ativa e diligente deste fundo, como pelo resultado acumulado de
+22,08% dessa estratégia desde que comecou a ser recomendada por nds e superando benchmarks como

Ibovespa (renda varidvel), IHFA (multimercados).

Também merece destaque a contribuicao positiva que o fundo de renda fixa Arx Elbrus, uma estratégia de
crédito privado de alta qualidade e isento de IR com liquidez em D+31, tem gerado nao sé este més (+0,83%)
como neste ano (+3,54%) um esperado processo de recomposicao de rentabilidade apds as variacoes negativas
que afetaram por meio do processo de marcacao a mercado todos os instrumentos de investimentos de liquidez

com exposicao em renda fixa atrelada a inflacao no ultimo trimestre de 2024.

Assim, de 31 de outubro de 2023 até 12 de marco de 2025 (ultimos dados disponiveis), nossa recomendacao
para o Perfil Conservador se mantém superando o CDI (111% CDI) assim como as recomendacoes para os

Perfis Moderado (118% IHFA), Arrojado (117% IHFA) e Agressivo (115% IHFA) supera o benchmark para as

estratégias expostas a risco de diferentes mercados: o IHFA - Indice de Hedge Funds da ANBIMA.

Uma vez que, como ja mencionado, nosso entendimento € que os fatores internos de nossa economia e suas
perspectivas ja estao amplamente refletidos nos mercados de juros, bolsa e cambio; e, além disso, nao
acreditamos em surpresas nos comunicados do COPOM e do Fed nesta semana, as perspectivas para as
estratégias se mantém favoraveis. Também nao podemos deixar de mencionar as oportunidades ainda
existentes, e que nao fazem parte dessas carteiras mas sao recomendacoes disponiveis em nossa plataforma, em
renda fixa prefixada e atrelada a inflacao (tanto em renda fixa tradicional — CDBs, LCAs e LCls para quem nao

precisa de liquidez — como Tesouro Direto e ETFs) como em renda variavel e fixa global (BDRs e ETFs).
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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
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