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INTERNACIONAL

Estados Unidos

Mercado de trabalho

Na pauta chave para andlise de atividade econémica no rumo da taxa de juros
americana, o mercado de trabalho no més de maio, em sintese, mostrou sinais mistos
com um numero de 272 mil vagas criadas registrado através do Nonfarm Payroll. O
numero veio acima das 185 mil projetadas pelo mercado e acima das revisadas 165
mil vagas do més anterior.

Dos setores em destaque, o setor de salude contou com a criacdao de 68 mil
vagas, seguido pelo governo (43 mil), lazer (42 mil), entre outros.
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Na outra via, o relatério Jolts, que informa o numero de vagas abertas,
registrou uma queda de abertura de quase 300 mil vagas. O niumero no més de abril
caiu para 8,06 milhoes de vagas criadas versus 8,36 milhdes do més anterior. O
numero foi o mais baixo desde fevereiro de 2021.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/job-offers

O recente numero de vagas abertas indica novamente um crescimento mais
lento do nimero de criagao de vagas, demonstrando uma menor demanda por novos
trabalhadores. Contudo, o nimero de demissdes permanece baixo. Esse esfriamento
do mercado de trabalho chega de maneira positiva aos ouvidos do FED, que aguarda
dados mais consistentes de desaceleracao econdmica para que seja iniciado o ciclo
de corte de juros.

Inflagao

No més de maio, o CPI dos Estados Unidos nao teve oscilagao, ficando em 0%
no més contra més. Esse dado veio abaixo dos 0,1% projetados, e abaixo dos 0,3% do
més anterior.

O principal responsavel por esse numero foi a queda de -2% dos pregos de
Energia, mais especificamente da Gasolina, que caiu -3,6% no periodo. Por outro
lado, a Habitacdo subiu 0,4% no mesmo periodo, seguido pelos alimentos que
subiram 0,1%.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-rate-mom

A base anual veio com uma leitura de 3,3%, abaixo dos 3,4% projetados, e
abaixo dos 3,4% de abril.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-cpi

O nucleo, que exclui os itens mais volateis da andlise, como Alimentos e
Energia, desceu para 3,4% na janela anual, ante 3,6% de abril e abaixo das
expectativas (3,5%).

Nucleo CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate
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Ja o PPI, principal indice de pregos para o produtor, registrou queda de -0,2%
versus alta de 0,1% projetada. O més anterior havia sido uma alta de 0,5%. Na janela
de 12 meses, a elevacgao é 2,2% do indicador.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/producer-price-inflation-mom

Ja o principal indicador de inflagao observado pelo FED, o PCE, registrou um
aumento de 0,3% (PCE cheio) no més de abril, dltimo dado divulgado, em linha com o
esperado pelo mercado. Na comparacao anual, a variagao foi de 2,7%, também em
linha com as expectativas.

Por sua vez, a variacao nucleo o PCE para o més de abril foi de 0,2%, abaixo
dos 0,3% projetados e registrados no més anterior.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-pce-price-index-mom
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Juros

Na reunido do comité de politica monetaria americano (FOMC) de maio, a
esperada decisao de manutencao da taxa de juros no patamar de 5,25% e 5,5% a.a
foi acompanhada por uma mensagem de que o FED possui uma percepcao de
desafios para se trazer a inflacdo americana para a meta de 2%.



A posterior ata divulgada no fim de maio trouxe certa preocupacao para o
mercado visto que diversos diretores mencionaram a disposicdo para apertar ainda
mais a politica monetaria se necessario. Além da falta de confianca do processo
desinflacionario, aspectos geopoliticos também retornaram ao radar dos diretores.

Taxa de Juros - Estados Unidos
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE

PIB

A leitura do PIB americano do primeiro trimestre de 2024 foi revisada de 1,6%
para 1,3%, uma reducao significativa principalmente quando comparado ao ultimo
trimestre de 2023 em que o resultado foi de 3,6%.

PMI

Apbés a contracdo do PMI de servicos de abril, uma recuperagao
surpreendente ocorreu no més de maio, com uma leitura de 54,80 pontos. A melhora
no nimero se deu pelo aumento de pedidos no setor.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi

O PMI composto, que consolida o PMI de Servicos e o de producao industrial
fechou maio em alta de 54,50 pontos ante 51,30 pontos de abril. O salto em relacao
ao més anterior se deu pelo impulso do setor de Servicos.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/composite-pmi
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Com a divulgacao de dados de inflagao melhores do que se esperava no inicio
de maio, o principal indice de renda varidvel dos Estados Unidos, o S&P 500 teve
margem para seguir animando o mercado, com o indice tendo fechado o més com
valorizagao de 2,3% aos 5.277,80 pontos.

Ja o Dow Jones fechou em 38.689 pontos, em alta de 2,30% no més. O indice
gue reune as empresas de tecnologia, Nasdag, avancou 6,88% no més, aos 16.735
pontos.



Zona do Euro
Inflagcao

Em linha com as expectativas do mercado, a inflacdo da zona do euro medida
pelo CPI do més de maio foi de 2,6% na janela anual, um pouco superior aos 2,4% dos
dois meses anteriores.

No detalhe dos grupos, o preco de Energia subiu 0,3%, além de Servigos, com
4,1%. Ja Alimentos, Alcool e Tabaco subiram a um menor ritmo do que no més
anterior, em 2,6%.

No més, a inflacao foi de 0,2%, também em linha com as expectativas. E o
nucleo, que exclui o preco de Energia e Alimentos, subiu 2,9% na comparacao anual,
e 0,4% no més, em linha com as expectativas.
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Fonte: https.//tradmgeconomlcs.com/euro-area/inflation-cpi

PMI

Apds meses em baixissimas leituras do PMI industrial europeu, o més de maio
de 2024 apresentou o maior nimero desde marco de 2023, por mais que ainda esteja
em campo contracionista. A leitura de maio foi de 47,30 pontos, pouco abaixo dos
47,40 pontos projetados, porém acima dos 45,70 pontos de abri.
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Ja o setor de servicos, ainda que com uma revisao baixista, apresentou um
numero que demonstra solidez na perspectiva de melhora do segmento de servigos.
A leitura do S&P Global para o més de maio foi de 53,20 pontos versus 53,30 pontos
do més anterior. Além da continuidade do nimero de pedidos crescentes, o
componente de mercado de trabalho aguecido para o setor também contribuiu para
uma manutenc¢ao do patamar do PMI de servigos em niveis acima dos 53 pontos.
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Na sintese, o PMI Composto registrou 52,20 pontos, a melhor leitura desde
maio de 2023.



Asia
China

Inflagao

Igual ao més anterior, o CPI de maio registrou 0,3% de alta na comparacao
com o mesmo periodo do ano passado. O indice para os produtores (PPl na sigla em

inglés) caiu -1,4%.

Com o més de maio sendo o 4° més consecutivo com inflagao positiva, o

mercado projeta que a demanda estéa retornando a se aquecer.

CPI - China:
0.7
0 0 0
— | [
-0.2
-0.3 -0.3
-0.5
-0.8
Jul Sep Nov 2024 Mar

Fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI
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Por conta de um aumento de pedidos domésticos e para exportacdo, o PMI de
servicos chinés ganhou forte tracao no més de maio, fechando a apuracao em 54
pontos, bastante superior aos 52,50 pontos do més anterior. Aspectos como um

aumento de contratacdes para o setor também influenciaram.



PMI servigos - China:
Points

May 2024

54 Points 537
529
521
513
50.5

I
Jul % Nov 2024 Mar May

Fonte: https://tradingeconomics.com/china/services-pmi

Ja o setor manufatureiro, em superacao as expectativas de 51,5 pontos,
registrou 51,70 pontos, o sétimo més de expansao na atividade industrial.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi

Na sintese, o PMI composto, registrou 54,10 pontos, maior leitura desde maio
de 2023.



Brasil

Juros

Na reunido do COPOM realizada na primeira quinzena do més de maio, o
esperado corte de juros de 0.25%, veio acompanhado de uma mensagem de cautela
por parte dos membros da diretoria do Banco Central liderado pelo Roberto Campos
Neto. Atualmente, a Selic encontra-se em 10,50% a.a.

Inflacao

Segundo o IBGE, oito dos nove grupos que fazem parte do IPCA tiveram alta
nos precos durante o més de maio.

O IPCA do més de maio registrado foi de 0,46%, acima da projecao de 0,42%
do mercado. O destaque da alta foi para o grupo de Salde e Cuidados Pessoais e
Alimentacao e Bebidas, que contaram com os maiores impactos no indice, 0,69% e
0,62% respectivamente.
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Com a aceleracao perante os 0,38% do IPCA do més anterior, a alta na base
anual registra 3,93%, 2,27% em 2024.



IPCA anual - Brasil:
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PIB
IBC-Br

Apbs queda de -0,38% da prévia do PIB divulgada pelo Banco Central medido
pelo IBC-Br para o més de mar¢o, o més de abril mostrou estabilizacao sem
variacoes, indicando uma moderada aceleracao da economia. Todavia, o
resultado foi bem abaixo das estimativas de 0,45%.

PMI

Conforme divulgado pela S&P Global, uma reaceleracao de pedidos ligados ao
setor de servicos contribuiu para a maior leitura do PMI de servicos desde julho de
2022. O més de maio registrou 55,30 pontos.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/services-pmi

Sob forte influéncia dos acontecimentos com o Rio Grande do Sul, o PMI
manufatureiro do més de maio caiu para 52,10 pontos, uma consideravel queda em
ralagao aos 55,90 pontos do més anterior.
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Na sintese, o PMI composto registrou queda em relacao a abril de 54,80
pontos para 54 pontos.

Cambio



Mediante anseios da decisao de politica monetaria dos Estados Unidos e aos
ruidos domésticos, a moeda americana frente ao Real brasileiro fechou a cotagao
negociada a RS 5,2508, em valorizagao de 1,13% no més. No ano, a valorizacdo do
délar frente ao Real é de 8,19%.

Bolsa

No patamar mais baixo desde novembro de 2023, o IBOVESPA fechou o més
de maio aos 122.098 pontos. A performance acumulada do més foi de -3,04%. Ja no
ano, o indice acumula queda de -9,01%. Fatores relacionados principalmente ao FED,
cuja maior lentidao para cortar juros impactou as demais moedas do globo, e a
preocupacao com o cenario fiscal brasileiro, derrubaram o indice acionario brasileiro.
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Renda Fixa

No més de maio, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (0,95%), IMA-B 5 (1,05%), IMA-B (1,33%), IMA-B 5+ (1,59%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-
M 1 (0,78%), IRF-M (0,68%) e IRF-M 1+ (0,60%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variacao de 0,56%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagdo de 1,07% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

Ainda que com solavancos do processo desinflaciondrio, a economia
americana apresenta indicios de moderada estabilizacdo econdémica e desaceleracao
do aumento de precos, o que coloca para cada vez mais perto o inicio de corte de
juros.

Apesar do discurso duro de que os membros do FED estao dispostos a elevar
os juros caso achem necessario, o atual patamar de juros demonstra ser
suficientemente alto para trazer os indices de inflagdo préximos a meta de 2% ao
ano. Com os dados de conjuntura econdémica permitindo uma postura menos dura do
FED, é esperado que em 2024 tenhamos um corte de juros.

Na Europa, o corte de 0,25% da taxa de juros jd € uma realidade. Os dados de
atividade, inflagdo, e mercado de trabalho demonstram que a economia do velho
continente esfriou a ponto de permitir estimulos monetarios por parte do Banco
Central Europeu (ECB sigla em inglés), porém sem defini¢cdes claras para movimentos
de reunioes posteriores da autoridade monetéria.

Na Asia, a China aos poucos adiciona medidas de estimulo para que o projeto
de hegemonia econdmica continue nos trilhos, o setor imobilidrio passa por
dificuldades, e os analistas de mercado discutem uma possivel transicao de modelo
econdmico do setor imobilidrio para o setor de alta tecnologia.

Ja no Brasil, os holofotes do mercado no més de maio se voltaram para a cisao
da decisao de politica monetéria na reunidao do COPOM do més de maio. Conforme
divulgado, 5 membros do COPOM votaram pelo corte de 25 pontos base, e 4
membros votaram pelo corte de 50 pontos base.

De inicio, o mercado entendeu que o grupo com apetite a maior corte de juros
estava realizando uma sinalizacado para o atual governo. Contudo, apés a divulgacao
da ata, o mercado se acalmou.

A cisdo foi motivada pela seguinte forma: os que escolheram pelo corte de 50
pontos base, embasaram a decisao motivada pela obediéncia ao forward guidance da
reunido anterior, por outro lado, os membros que escolheram pelo corte de apenas
25 pontos base, justificaram que aspectos de: (i) maior adversidade do processo
desinflacionario americano; (ii) deterioragao do cenario fiscal brasileiro, que para
estes, representa um risco inflacionario no horizonte, e portanto, representando um
risco de imagem e credibilidade para a instituicdo monetaria nacional.

Frente ao cenério desafiador, os vencimentos mais curtos da renda fixa
apresentam menos volatilidade, e prémios maiores para os vencimentos mais longos
sdo encontrados. Na renda varidvel, apesar das quedas no ano, uma janela de
oportunidade de entrada nao deve ser desconsiderada para a diversificacao de

portfélio.
’ %ﬂ@/@/

Henrique Tolusso Cordeiro
Economista Chefe
Corecon/SP: 37.262



INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 5%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 10%
Gestdo do Duration 10%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 10%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 30%
Fundos de A¢des 20%
Multimercados 5%
Fundos de Participacoes * 0%
Fundos Imobiliarios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 0%
Fundos de Investimentos no Exterior 10%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢des na proporgao desse excesso



PRO GESTAO NIVEL 1

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa 55%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 10%
Gestdo do Duration 10%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 10%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 35%
Fundos de A¢des 25%
Multimercados 2,5%
Fundos de Participagdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 5%

Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%

Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na proporgdo desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 2

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 5%
Gestdo do Duration 10%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 10%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢des 30%
Multimercados 2,5%
Fundos de Participagdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢ao aos Fundos de A¢des na proporgao desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 3

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestdo do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CD)
Renda Variavel

Fundos de A¢des

Multimercados

Fundos de Participacodes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior
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* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em

percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢cao aos Fundos de A¢des na proporgao

desse excesso.




