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SEMANA DE 25/11/2024

Ambiente Local

Com agenda esvaziada, os destaques da semana
foram: o atraso na divulgacao do pacote fiscal,
a piora nas expectativas medidas pelo Boletim

Focus e dados da arrecadacao Federal.

O anuncio das medidas de contencao de gastos
novamente nao se concretizou. O processo de
negociacoes que vai definir a magnitude do
pacote fiscal ja se estende por quase trés
semanas, trazendo Incertezas e maior
volatilidade no ambiente doméstico. Os
agentes econdmicos esperam medidas
contundentes dada toda morosidade até aqui.
Contudo, a piora nas expectativas ja foi
refletida no Boletim Focus, que agora projeta
para 2024 um IPCA chegando a 4,64%, assim
como uma elevacao significativa na Selic em

2025, atingindo 12,00% a.a.

Em contrapartida, a arrecadacao federal atingiu
RS248 bi em outubro, acima das projecoes,
angariado pelo aumento da contribuicao do
PIS/Cofins. Dado o contexto, caso medidas
efetivas sejam observadas no pacote fiscal
podemos esperar alivio nas curvas de juros e

consequente reducao na volatilidade.

A percepcao de risco medida pelo CDS5Y Brazil
melhorou (de 160 para 156 pontos), o Ibovespa
subiu levemente para 128500 pts, o doélar
oscilou +0,1%. A renda fixa ficou estavel nos

titulos prefixados, com as taxas na LTN 2027
em 13,36% a.a; NTN-B 2035 em IPCA+6,66%

a.a. Temos até o dia 19 de novembro:

Rentabilidade Acumulada | Pensando sobre Investimentos | Simulagcao
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No exterior, além da divulgacao de dados
relevantes, a agenda também foi marcada pelo
encontro da cupula do G20 (evento anual que

reune lideres das principais economias do mundo).

Comecando pelos EUA, o destaque da semana foi
o PMI (Indice Gerente de Compras), ressaltando a
atividade forte e reforcando a leitura de que o

pais nao apresenta sinais de recessao.

No Reino Unido, o PIB caiu 0,1 % em setembro, o
Impacto dos juros elevados, aliado aos dados de
servicos, manufatura e construcao aquém do
esperado sao pontos de atencao que vamos
continuar monitorando nos préoximos meses.
Na zona do euro, o CPI (inflacao ao consumidor)
subiu 0,3% em outubro, dando continuidade ao
gradual processo de desinflacao no velho
continente. Dados do PMI em paises como Franca
e Alemanha abaixo das expectativas denotam
gue o cenario ainda € complexo e a recuperacao

segue gradual.

Na Asia, destaque para o PIB do Japao em linha
com o esperado, mantém viva as discussoes sobre
outra possivel elevacao nos juros. Enquanto a
China manteve a taxa basica inalterada, as
preocupacoes em torno da estabilidade do yuan

pesaram sobre a decisao de manutencao.

Quanto ao G-20, o encontro teve como principais
pautas a questao humanitaria, climatica e
desafios globais. Temas que estao sendo cada vez
mais discutidos e tendem a continuar sendo

prioridade para as maiores potenciais mundiais.

O Iindice S&P 500 encerrou a semana subindo
1,56%, VIX se mantém estavel a 15,6 pontos. Os
Indices Euro Stoxx 50 (+0,05%) e FTSE 100
(+2,52%). Indice DXY continua em ascensdo e
atinge 107.56. Petréleo (WTI) com forte alta de
6,5% aos USS 71.06/barril.
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O QUE OBSERVAR NA
PROXIMA SEMANA?

Ambiente Local

Ultima semana do més teremos agenda
carregada de indicadores, sendo eles:
divulgacao da inflacao medida pelo IPCA-15 de
novembro, dados da Receita Tributdria Federal,
Transacoes Correntes, Investimento
Estrangeiro Direto e evolucao do emprego
(CAGED). Todos sao relevantes, pois tem
impacto direto na interpretacao do contexto
economico brasileiro e na definicao do nivel de
taxa de juros (Selic) adequada as nossas
perspectivas futuras. Os dados de inflacao em
particular ficarao sob os holofotes, uma vez que
podem apontar o descumprimento da meta para
2024 e confirmar a necessidade de atuacao

mais rigida por parte do Banco Central.

O tema Central continua sendo as expectativas
quanto ao anuncio do pacote fiscal. Na semana
passada, o Ministro da casa civil - Rui Costa,
informou que a data para divulgacao serd
definida pelo presidente Lula, ja Fernando
Haddad — Ministro da Fazenda sinalizou que o
comunicado deve ficar para terca-feira (26).
Conforme antecipamos na resenha da semana
passada, a equipe economica busca finalizar um
acordo com o Ministério da Defesa, e agora
fontes do Palacio do Planalto apontam para uma
economia de RS 70 bilhdes para os cofres
publicos, sendo de RS 30 bilhdes s6 em 2025.
Também esta previsto que os reajustes do
salario minimo e beneficios sociais seguirao as

regras do arcabouco fiscal.

Enquanto esse capitulo nao for ultrapassado,
todas as especulacoes e ruidos tendem a
continuar impactando os mercados de renda
fixa, variavel no Brasil, bem como a percepcao

de risco e trajetoria da divida.

Dias intensos a frente!
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Ao passo que nos aproximamos do final de ano, as
atencoes ficam divididas, com o0s agentes
economicos calibrando as expectativas quanto as
ultimas decisoes de juros nos principais Bancos
Centrais e possiveis impactos geopoliticos com a

evolucao do conflito entre Ucrania e Rdussia.

Nos EUA, semana curta devido ao feriado de acao
de gracas (28). Na agenda de indicadores teremos
confianca do consumidor, PIB e nucleo do PCE -
principal métrica de inflacao observada pelo Fed.
Nao esperamos grandes flutuacoes e as
expectativas para a decisao de juros no dia 18 de
dezembro seguem divididas, com 53% de
probabilidade de outra reducao de 0,25 bps e 47%

para manutencao no patamar atual.

Na Europa, dedicaremos maior atencao ao
conflito entre Ucrania e Russia. Na semana
passada, o presidente Russo Vladimir Putin
assinou decreto que flexibiliza uso de armas
nucleares. A medida foi uma reacao a autorizacao,
pelos EUA, de que Ucrania utilize misseis de longo
alcance norte-americanos no conflito. Uma
escalada nas tensoes entre os paises pode se
refletir em volatilidade no mercado, com possiveis
impactos no preco das commodities e cambio.
Na zona do Euro, contaremos ainda com o
resultado preliminar do CPl (inflacao ao
consumidor) de novembro, que trara insumos
para nortear as expectativas quanto a manutencao

do ciclo de cortes nos juros iniciada pelo BCE.

Finalmente chegamos a Asia, onde no Jap3o
teremos dados de inflacao ao consumidor e
producao industrial. Na China divulgacao do PMI
Composto, Industrial e Nao-manufatura, além de
expectativas de novos estimulos fiscais. Em ambos
os paises, qualquer sensibilidade observada tem

potencial de movimentar os mercados.
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SIMULACAO DE RETORNOS

RETORNO ABSOLUTO

Acum.

Acum.

Acum.

Acum.

Desde Vol. Estimada indice de

LLE 12 Trim."24 22 Trim."24 fenzs e 32 Trim.'24 Lo o g Inicio (12 meses) Sharpe
Conservador 2,06% 2, B8% 2,79% 1,05% 0,598% 0,94% 3,00% 0,99% 0,52% 10,57% 12,85% 0,25% 5,57
Moderado 3,53% 2,77% 1,15% 1,40% 1,17% 0,28% 2,88% 0,45% 0,39% 7,86% 11,66% 1,83% 0,96
Arrojado 5,26% 2,67% 0,34% 1,56% 137% -0,26% 2,69% 0,32% 0,51% 6,67% 12,28% 2,80% 0,85
Agressivo 6,06% 2,60% -0,15% 1,73% 1,53% 0,57% 2,69% 0,26% 0,63% 6,15% 12,58% 3,35% 0,80
RETORNO COMO %CDI

Conservador 115,90% 109,89% ’ 110,05% 120,36% 112,99% 111,95% 115,28% 105,99% 104,30% 111,16% 112,15%

Moderado 198,54% 105,74% ’ 45,50% 161,47% 134,35% 33,83% 110,74% 48,44% 78,44% 82,63% 101,82%

Arrojado 296,07% 1ﬂ:|,_.E-E‘iﬁr 13,62% 179 83% 157,78% -31,47% 103,24% 34,09% 102,35% 70,13% 107,23%

Agressivo 341,06% 99,28% ’ -5,85% 198,43% 175,82% -68,05% 103,45% 27,88% 126,00% 64,66% 109,86%

cDI 1,78% 2,62% 2,53% 0,87% 0,87% 0,84% 2,60% 0,93% 0,50% 9,51% 11,45% 0,07%

Ibovespa 18,59% -4,53% -3,28% 3,02% 6,54% -3,08% 6,38% -1,60% 1,17% -4,46% 13,30% 12,23%

IHFA 5,12% 0,68% -0,47% 1,51% 0,79% 1,08% 3,42% 0,29% 0,60% 4,55% 9,90% 289% - 0,54
IHFA (%CDI) 287,79% 25,77% -18,60% 173,11% 90,80% 128,87% 131,25% 31,26% 120,28% 47,86% 86,43%

Fonte: Safiza Direta | Data de referéncia: 13 de novembra de 2024 (18 de novembro de 2024 para o IHFA).

Pesaram na semana novamente o atraso quanto a definicao do pacote de contencao de gastos, enquanto
especulacoes e ruidos continuam trazendo volatilidade no cambio, renda fixa e variavel (Grdafico -
Comportamento dos Juros e Evolucao do lbovespa). Ainda assim, as carteiras recomendadas se mantiveram

estdveis, com leve recuperacao frente ao resultado da semana passada.

Evolucdo do Ibovespa

COmportamento dos Juros
(3 Oltimos COPOMSs até Hoje)

(2 Ultimos COPOM s até 21/11/2024)
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Ao passo que temos observado o principal mercado e benchmark de renda variavel global (bolsa americana)
renovando suas maximas, o mercado doméstico segue lateralizado e descontado aguardando uma sinalizacao
de que o pais buscara sustentabilidade fiscal. Nesse sentido, caso se confirme que mais ministérios
integrarao os esforcos para um controle fiscal mais rigido, com economia em torno de 70bi nos préximos dois
anos - valor que vem sendo precificado pelos agentes economicos - a tendéncia é que observemos melhora na
percepcao de risco no pais, atraindo capital estrangeiro, distensionando as curvas de juros e o cambio,
assim, favorecendo as estratégias do fundos Mapfre Inversion, Az Quest Top Long Biased e Arx Elbrus.
Reiteramos que a mudanca feita no més de outubro, onde reduzimos a exposicao a risco dada complexidade do
cenario Brasil se mostrou assertiva, tendo em vista que nosso “bloco de protecao” formado pelos fundos Arx
Elbrus (isento de imposto de renda, liquidez em D+31 apds a solicitacao do resgate, e exposicao a renda fixa de
crédito privado de alta qualidade), Arx Denali e AZ Quest Valore continuam a demonstrar resiliéncia mesmo

diante da instabilidade de curto prazo.

Observando a visao estratégica e de longo prazo, desde o inicio de nossas recomendacoes em 31 de outubro de
2023, temos que todas as carteiras recomendadas, independentemente do perfil que tém como objetivo, tem
superado o CDI e o IHFA - esse utilizado para investimentos com maior risco de oscilacoes (volatilidade);

sempre com carateristicas que mantém parcela relevante dos recursos disponiveis em até D+31.

Em linhas gerais: Momento atual demanda atencao no mercado doméstico, ao mesmo tempo abre espaco

para boas oportunidades para aqueles que toleram volatilidade no curto prazo.

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
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