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Cendario Economico

Internacional

No cendrio internacional, o més de outubro foi marcado pela
continuidade de dados econémicos robustos vindo dos EUA, com a
divulgacao do resultado do PIB americano para o 3° trimestre de 2024,

e o movimento de abertura da curva de juros americana.

OPIBdos EUA para o 3° trimestre de 2024 veio com o resultado de 2,8%
de crescimento, especialmente impulsionado pelo consumo das
familias. Do lado do emprego, a taxa de desemprego permanece em
41%. Na inflacdo americana, o PCE (indicador de inflacdo
acompanhada pelo Federal Reserve) apresenta resultado de 2,7% em 12

meses - patamar acima da meta perseguida pela autoridade monetaria.

Na ponta da politica monetadria americana, o mercado comeca a
embutir uma expectativa de pressio inflacionaria a frente impactada
pela perspectiva de o novo presidente eleito, Donald Trump,

implementar medidas de aumento do déficit fiscal americano.

Na curva de juros dos EUA, como podemos observar no grafico abaixo,
houve um significativo movimento de abertura - em resposta tanto
aos dados econémicos resilientes dos EUA e a visdo do mercado de

maior pressdo inflaciondria pelo novo governo Trump.
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No mercado de crédito americano, os spreads de titulos corporativos
diminuiram de forma moderada, impulsionados principalmente pela
forte atividade econdémica que ajudou a aliviar as preocupacoes com
uma desaceleracdo econémica global expressiva. Os spreads dos titulos
considerados Investment Grade nos EUA, representados pelo indice
Bloomberg US Aggregate (AGG), apresentaram mais uma leve reducao,
desta vez de 5bps, passando de +89bps em setembro para +84bps em

outubro.

Na Zona do Euro, os dados continuam apresentando uma economia
com crescimento timido, mas estavel. Consequentemente, do lado da
inflacio no continente europeu, os dados surpreenderam com

patamares inferiores ao consenso de mercado.

O Banco Central Europeu (ECB, na sigla em inglés) reduziu as trés
principais taxas de juros em 0,25 p.p., com a taxa de depésito caindo
para 3,25%, em decisdo undnime, em linha com o esperado pelo

mercado.
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Na China, o resultado econdmico do 3° trimestre de 2024 veio abaixo
da expectativa do mercado com um resultado de 0,9% (trimestre sobre
trimestre), especialmente impactado negativamente pelos setores
agricola e manufatureiro. O setor imobilidrio segue como a parte mais
sensivel da economia chinesa, ao passo que segue com dados de
contracdo tanto em novas construcoes, vendas e entregas. O Banco
Central Chinés (PBOC) reduziu sua taxa de juros de 1 e 5 anos em 0,25

p.p. (0 maior corte desde agosto/2019).

Em relacdo ao desempenho dos mercados, a bolsa americana segue
negociando a patamares de valuation esticados, com um P/L
(preco/Iucro) do S&P 500 em 24,7x. No mesmo sentido, o indice Nasdaq

opera em patamar de P/L de 35,2x.

O S&P 500 apresentou queda de -0,99% no més de outubro,
acumulando alta de 19,62% no ano. O indice Nasdag teve queda de -

0,52% em outubro e acumula valorizacao de 20,54% no ano.

O Shanghai Composite, indice do mercado de acbes chinés, apresentou

desvalorizacio de -1,70% no més e acumula alta de 10,25% no ano.

No cambio, o Real apresentou desvalorizacao frente ao Délar na ordem
de -6,21%, encerrando a cotacdo em R$ 5,8681/US$. No ano, a moeda

brasileira apresenta desvalorizacao de -19,26%.

Brasil

No cendrio doméstico, o principal fator que o mercado aguarda
ansiosamente diz respeito ao plano de contencao de gastos do Governo
Federal com o objetivo de atingir as métricas definidas no arcabouco

fiscal.
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Ao passo que os dados econdmicos continuam apresentando
resiliéncia na atividade, com uma taxa de desemprego renovando
minima histdrica (6,4%), o mercado entende que o componente fiscal
tem restringido o trabalho de desaceleracdo econémica promovida

pelo banco central através do aperto monetario.

Outro ponto que passou a ser considerado pelo mercado é sobre o novo
regime de metas do Banco Central, pelo qual a meta de inflacdo deixara
de ser medida no ano-calendario para a meta continua de 12 meses do
IPCA. Neste novo regime, caso o IPCA fique acima da meta por 6 meses
consecutivos, o Banco Central terd descumprido seu mandato de

controle inflaciondrio.

Adicionado a isto, o mercado vem penalizando os ativos de risco no
Brasil ao passo que o nivel de incerteza da trajetéria fiscal permanece
com a postergacao por parte do Executivo de apresentar seu plano de

contencao dos gastos.

Por consequéncia, observamos na estrutura da curva de juros, medida
pelos contratos futuros de DI (grafico abaixo) que o mercado de juros
no Brasil passou por uma considerdvel abertura no patamar -

especialmente quando comparamos o fechamento de 2023.
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O patamar atual dos juros de longo prazo no Brasil (tanto pelo DI,
quanto pelas taxas das NTN-Bs) e o préprio valuation da bolsa (como
veremos mais a frente) chega muito proximo do mesmo patamar que
vivenciamos na ultima recessdao econdmica vivida no Brasil entre 2014
a 2016. Uma realidade diferente do que podemos observar nos dados
econdmicos atuais - o que embute um prémio de risco de longo prazo

bastante interessante aos investidores a ser capturado.

Em relacdo aos mercados, o indice IRF-M apresentou valorizacdo de
0,21%, agregando alta de 4,12% no ano. Por outro lado, o IMA-B
negociou em queda de -0,65% no més, mas apresenta alta de 0,16% no
ano. A NTN-B de 2035 encerrou o més de outubro/2024 negociando a
taxa de IPCA + 6,79%, um movimento de abertura da curva em relacao

ao més de setembro/2024, quando negociava a taxa de IPCA + 6,50%.

Na bolsa, o indice Ibovespa fechou o més de em queda de -1,60%, aos
129.713 pontos. No ano, a bolsa brasileira acumula desvalorizacao de -

3,33%. De acordo com a ultima pesquisa divulgada pelo BTG Pactual, o
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Ibovespa negocia a uma relacdo Preco/Lucro (P/L) de 7,9x, pouco

menos de 1 desvio-padrao abaixo da média histérica de 10,7x.

Em outubro, o mercado primario de debéntures registrou um volume
de emissdes de R$ 54 bilhdes, 0 que representa um aumento de 45% em
relacdo ao més de setembro. Deste total, 64% foram debéntures com
rating AAA, indicando uma tendéncia crescente dos investidores em
buscar papéis de maior qualidade. Além disso, as emissdoes do més
apresentaram uma duration média de 6,7 anos, sinalizando um
movimento do mercado em direcao a reducio do carrego das carteiras

em comparacio aos meses anteriores.

Por mais um més, o IDA-DI, indice da ANBIMA que monitora o
desempenho das debéntures atreladas ao CDI, superou o IDA-IPCA,
que acompanha as debéntures indexadas ao IPCA. O IDA-DI
apresentou um retorno de 0,91%, enquanto o IDA-IPCA registrou -
0,32%. Além disso, a volatilidade do IDA-DI foi de 0,18%, bem abaixo
dos 4,05% observados no IDA-IPCA.

Os spreads das debéntures indexadas ao IPCA continuaram sua
trajetéria de queda em outubro, enquanto os titulos vinculados ao CDI
permaneceram estaveis. Vale destacar que algumas emissoes
incentivadas de empresas AAA apresentaram taxas abaixo das
observadas nos titulos de referéncia (NTN-B), reforcando a compressao
dos spreads no mercado de crédito privado observada ao longo dos

ultimos meses.
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- SPGM: SPDR Portfolio MSCI Global Stock Market
- EEM: iShares MSCI Emerging Markets ETF

- EWZ: iShares MSCI Brazil ETF

- SSEC: Shanghai Composite

- USD/JPY: Dolar/lene

- USD/CHF: Délar/Franco Suico

- GBP/USD: Libra Esterlina/Doélar

- EUR/USD: Euro/Délar

- USD/YUAN: Délar/Yuan Chinés

- DXY: Indice Dolar
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RENDA FIXA
Desempenho no més Desempenho no ano
093% 0.98% 0,85% 9
0.38% 021% 12,05%
. . . [ [— - 8,99% 9.26%
5,399
-0,65% " 412%
I I 0,16%
- o,
-355% 0,04%
o % A ¥y 9 = = g2 8 §g @ = A
a) < ) ' Q g Q ks < ' <
< 5 3 : 5§ & 3 s ¥ : £ $ & 3
5 a 3 2 = B = 2 < g a
) = 3 b 3
=) > a2 >
< g < 2
—_ o] = s
A 2 8 5
O C% m
g8 B
& %
5 7]
ALTERNATIVO
Desempenho no més Desempenho no ano
10,76%
57,56%
3,98%
029% I 16,52%
L}
0,
I I . 392% 6;%’ I
-2,24%
-3,06% -3.36% ] -
B _ 0,
-322% 0,56%
= o < o b > ! > < o ) >
fa) I = Z 0 [+ A = b Z, e,
= = T = ) B Q
5 L > Q a & > Q =
U}
O
- IMA-S: Indice composto por LFTs
-IFIX: Indice de Fundos Imobilidrios
- IMA-G: Indice composto por titulos publicos, excluindo indexados ao IGP-
M - [HFA: Indice de Hedge Funds ANBIMA
- IRF-M: Indice de uma carteira com titulos préfixados - VNQ: Vanguard Real Estate Index Fund ETF Shares
- IMA-B: Indice composto por NTN-B - BCOM: Bloomberg Commaodity
- GOLD11: ETF que replica a variacao do ouro em dolar - IPRV: iShares Listed Private Equity UCITS
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3 Estratégia

ALOCACAO ESTRATEGICA

Renda Fixa Curta Duracdo = Renda Fixa Média/Longa Duracdo ™ Renda Variavel m Alternativo
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Ultra Conservador  Conservador Moderado Sofisticado Arrojado
Ultra Conservador Conservador Moderado Sofisticado Arrojado
Renda Variavel -0,04% -0,13% -0,26% -0,35% -0,44%
CP Pés 0,52% 0,41% 0,26% 0,10% 0,05%
Selic 0,32% 0,28% 0,18% 0,09% 0,05%
Juros Reais -0,06% -0,09% -0,09% -0,18% -0,18%
Offshore 0,00% 0,00% 0,34% 0,35% 0,35%
Alternativo 0,00% 0,00% -0,21% -0,21% -0,21%
Total 0,73% 0,47% 0,22% -0,21% -0,39%
RELACAO RISCO VS RETORNO (12M)
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ESTATISTICA
Retorno Retorno Retorno Retorno Retorno Retorno Retorno
Médio Anual* No Més No Ano 12 meses 24 meses 36 meses 60 meses
Ultra
Conservador 9,01% 0.73% 8,06% 11,41% 25.87% 41,45% 51,61%
Conservador
9.80% 0,46% 6,52% 11,80% 24.33% 40,22% 51,82%
Moderado 11,66% 0,20% 6,22% 14,70% 2375% 38,93% 57.89%
Sofisticado 12.59% -0,22% 3,85% 14,52% 20,96% 36,25% 54,80%
Arrojado 13,34% -0,41% 2,88% 15,28% 20,08% 35.89% 55,88%
CDI 8,02% 0,93% 8.99% 10,97% 25.86% 40,35% 49,70%
IBOVESPA 10,84% 1,60% -3,33% 14,64% 11,79% 2533% 20,98%
Qtd Retornos Qtd Retornos Maior Menor Maior Menor Volatilidade
>0 (anual) <0 (anual) Retorno Retorno Retorno Retorno 12 meses
Anual Anual Mensal Mensal
Ultra
Conservador 20 0 19,32% 1,62% 2,83% -1,62% 0,92%
Conservador 20 0 25,07% 1,03% 5,43% -4,53% 237%
Moderado 19 1 37.20% 1,88% 9,18% 915% 4,32%
Sofisticado 16 4 4591% 7.56% 12,24% -13,00% 596%
Arrojado 15 5 54,50% 10,46% 14.71% 15.78% 729%
Retorno Mensal
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Ultra Conservador

Conservadora
—Moderado
—Sofisticado

—Arrojado

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

—Moderada
—Sofisticada
—Arrojada
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DESEMPENHO ACUMULADO

VOLATILIDADE ANUAL

Ultra Conservadora
Conservadora

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Disclaimer: As informacées acima se referem a uma SIMULACAO DE CARTEIRA DE INVESTIMENTOS e nio traduzem ou refletem a posicio do investidor com a Finacap
Investimentos LTDA. (CNPJ 01.294.929/0001-33). Este relatério tem propésito informativo, o material ndo deve ser entendido como andlise, material promocional, solicitagio
de compra ou venda, oferta ou recomendacao de qualquer ativo financeiro ou investimento, sugestao de alocacdo ou adogado de estratégias por parte dos destinatarios. Este
material ndo deve ser considerado uma oferta para compra de cotas dos fundos. As informacgdes referem-se as datas mencionadas. Os investidores devem buscar
aconselhamento profissional com relacdo aos aspectos tributdrios, regulatério se outros que sejam relevantes a sua condicdo especifica, sendo que o presente material nao
foi elaborado com esta finalidade. A Finacap Investimentos LTDA. ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacgées
divulgadas. Leia o prospecto e o regulamento antes de investir. Fundos de investimento, renda varidvel e alguns produtos de renda fixa ndo contam com garantia do
administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade divulgada nao é liquida
de impostos (se aplicavel) e taxa de saida (se aplicavel). Muito importante a adequada compreensio da natureza, forma de rentabilidade e riscos dos produtos antes da sua
aquisicdo. Os investidores devem obter orientacdo financeira independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. A
rentabilidade de instrumentos financeiros e produtos pode apresentar variagdes e seu prego ou valor pode aumentar ou diminuir. A Finacap Investimentos se exime de
qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagio das informacées veiculadas ou de seu contetido. E
terminantemente proibida a utilizagao, acesso, cépia ou divulgacdo ndo autorizada das informacdes aqui veiculadas. A rentabilidade obtida no passado nio representa
garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade de instrumentos financeiros e produtos pode apresentar variagdes e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir.
*Retorno médio anual considera data de inicio como 01/01/2016.
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