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RETROSPECTIVA

Domesticamente, a semana foi marcada pela divulgacdo do IPCA de julho, que se mostrou acima das expectativas e atingindo
4,5% na comparacao anual. No més, a variagao foi de 0,38% segundo o IBGE. O consenso de mercado estava em 0,35%, e 0s
principais responsaveis pelo aumento estdo nos grupos de bens industriais e servicos. Na pressao baixista, os alimentos se
destacaram por apresentarem queda.

A ata do Copom referente a decisdo de politica monetaria do dia 31 de julho veio em tom mais duro, com a mencao a
possibilidade de elevagao de taxa de juros caso a inflagdo ndao se mantenha na meta. A ata citou também que parte do comité

enxerga mais riscos para alta de inflagao, do que para reducao.

No cenario externo, e moderada reducdao da atividade econdmica medida por indicadores, como o PMI, por exemplo,

aumentaram as chances de um corte de juros ja na reuniao do FED em setembro.
Na Asia, 0 aumento de juros realizado pelo banco central japonés (BoJ) ocasionaram um desmonte das operacdes de carry

trade, o carrego, que por sua vez trouxe impactos principalmente para as moedas de paises emergentes, inclusive o Real

brasileiro. Contudo, lideres do BodJ sinalizaram que novas altas ndo devem ocorrer.
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2024 2025

Semana Semana
passada Hoje passada Hoje

IPCA ) 4,12 4,20 3,98 | 3,97

pl B (var. %) 2,20 2,20 1:94 1192

CAMBIOw®s/uss)| 5,30 | 5,30 525 | 5,30

SELIC %a.a 10,50 10,50 9,50 9,75

PERSPECTIVAS

Na agenda da semana, o destaque se coloca nos resultados de inflacdo da economia norte americana ao produtor e ao

consumidor. Na Europa, contaremos com os dados referentes ao PIB do 2° trimestre.

No cenario doméstico, a agenda € um pouco mais esvaziada em aspectos macroecondmicos, poréem com divulgacdo de
resultados das empresas.

Com a recente abertura da curva de juros e com as incertezas marcando o cenario externo, recomendamos reduzir a duration
da carteira. Tudo isso provocou uma grande volatilidade nos IMAs, principalmente na ponta mais longa. Por isso,
recomendamos reduzir gradualmente a exposicao em Fundos IMA-B 5+, que tem em sua carteira NTN-Bs com prazos acima de
5 anos e podem sofrer mais com essa recente volatilidade. Ainda no Longo Prazo, recomendamos manter em 10% em fundos

deste segmento, de preferéncia diversificar entre IMA-B e IMA-Geral.

Adicionalmente, mantivemos nossa recomendacao para 10% dos investimentos em fundos de Gestdo Duration, aproveitando a
estratégia de gestdo ativa oferecida por esse segmento. Com o ciclo de queda da Selic, fundos de renda fixa passivos terdo
mais dificuldades de obterem rentabilidade superior a meta de rentabilidade do RPPS, por isso, os fundos de gestdo ativa

podem apresentar alternativas atrativas para isso.

Para um horizonte de médio prazo, mantivemos nossa recomendacao para 10% dos investimentos para fundos deste segmento.
E importante diversificar dentro do indice, tendo uma exposicdo indices pos-fixados, como o IDKA IPCA 2A e o IMA-B 5,
atrelados a inflacdo. Além disso, neste cenario de queda na taxa de juros, € aconselhavel uma entrada gradativa no IRF-M e no
IRF-M 1+, que sao indices pré-fixados, sendo importante agir com cautela devido a volatilidade desse indicador. Uma estratégia

gradual permitira aproveitar possiveis oportunidades e minimizar riscos em um ambiente de juros em declinio.
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Quanto a exposi¢ao de curto prazo, sugerimos aumentar a exposigao neste segmento, principalmente fundos CDI. Com as
recentes alteracdes no cenario econémio, recomentamos uma exposicao de 15% neste segmento. A Selic terminal para 2024 ¢

prevista para 10%, mantendo uma taxa de investimentos atrativa para o RPPS.

Para diversificar a carteira, ¢ aconselhavel adquirir também titulos privados, principalmente as letras financeiras, até atingir uma
alocacdo de 15%. As letras financeiras oferecem taxas que superam, em sua Mmaioria, as metas atuariais dos RPPS e com
prazos de até 10 anos, oferecem alternativas atrativas para diversificagao de carteira. Além disso, o congelamento do prémio,
como muitas vezes é feito com taxas prefixadas e atreladas a inflagdo dentro das LFs, é recomendado em ciclos de queda de

juros.

Apos a inflagdo mostrar ser mais resiliente quanto o esperado, o Fed mudou sua comunicacao, mostrando ressalva em cortar
0s juros mais cedo. A expectativa do mercado, que ja foi de até sete cortes no ano, agora € de 1 a 2 cortes, com 0 primeiro
deles em setembro. Além disso, a nova resolucao de fundos de investimentos, CVM 175, trouxe novas regras para fundos no
exterior que ainda nao foram adaptadas pela Resolugcdo 4.96321. Por isso, recomendamos cautela para fundos de investimento
no exterior, tanto em Renda Fixa como fundos de a¢cbes ou multimercado exterior.

Quanto aos fundos de acdes relacionados a economia doméstica, mantemos nossa recomendacao de 20% de exposigcao. Por
mais que a bolsa de valores tenha mostrado certa volatilidade neste ano de 2024, a expectativa ainda € de alta para os
proximos meses, na medida que as principais economias do mundo devem comecar o processo de queda de juros, aumentando
a demanda por ativos de risco. Sugere-se entrar no mercado de forma gradual, aproveitando oportunidades na bolsa de valores

para construir um preco médio mais favoravel.

Em relagdo aos Fundos Multimercado e Fundos de Investimento Imobiliarios (FII), recomendamos manter a exposi¢cdo em 5%. O

setor imobiliario € um setor que se beneficia da queda dos juros pois sao muito dependentes de financiamento.

Diversificar a carteira de investimentos com essas opg¢des pode ser uma abordagem equilibrada para os RPPS, permitindo obter
retornos e ter protecdo contra cenarios adversos, sempre alinhados com as metas de rentabilidade estabelecidas. Para
investidores que enxergam oportunidades de adquirir ativos a pregos mais baixos, € importante estar respaldado para a tomada

de decisao.
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Estratégia de Alocacgao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
RENDA FIXA 60%
LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+) 0%

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC/ CREDITO PRIVADO) 10%

GESTAD DO DURATION 10%

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M) 109%

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1) 15%

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB) 159

RENDA VARIAVEL 30%

FUNDOS DE ACOES 20%

MULTIMERCADOS 5%

FUNDOS DE PARTICIPACOES * 0%

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 10%

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%

* Aos clientes gue investem em Fundos de Participagoes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de Acdes na proporgao desse excesso.
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Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

RENDA FIXA 55%

LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+)

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC/ CREDITO PRIVADO/ FUNDO DEBENTURE)

2
&

GESTAQ DO DURATION

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M)

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1)

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB)

RENDA VARIAVEL

FUNDOS DE AGOES

MULTIMERCADOS

FUNDOS DE PARTICIPAGOES *

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 10%

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%

gue investemn em Fundos de Participagdes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
o 8mM cada, reduzir a exposigac aos Fundos de Agoes na proporgac des
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Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

RENDA FIXA 50%

LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+) 0%

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC,/ CREDITO PRIVADO/ FUNDO DEBENTURE) 5%

GESTAO DO DURATION 5%

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M) 10%

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1) 15%

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB) 15%

RENDA VARIAVEL 40%

FUNDOS DE ACOES 30%

MULTIMERCADOS 2,5%

FUNDOS DE PARTICIPACOES * 2,5%

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

* Aps clientes gue investem em Fundos de Participagoes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢oes na proporgao desse excesso
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Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

RENDA FIXA 40%

LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+) 0%

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC,/ CREDITO PRIVADO/ FUNDO DEBENTURE) 5%

GESTAD DO DURATION 5%

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M) 10%

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1) 109%;

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB) 109%

RENDA VARIAVEL 50%

FUNDOS DE ACOES 40%

MULTIMERCADOS 2,5%

FUNDOS DE PARTICIPACOES * 2,5%

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 10%

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%

* Aos clientes gue investem em Fundos de Participagoes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de Agdes na proporgao desse excesso.

e Postado em Nossa Visdao | Nenhum Comentario | ++Adicionar

Nossa Viséo 05/08/2024

agosto 5th, 2024 | Autor: Elton
RETROSPECTIVA

O més de agosto comecou com desafios para os mercados financeiros globais, com quedas acentuadas nas bolsas ao redor do
mundo, impulsionadas por noticias econdmicas negativas dos Estados Unidos. Esse cenario gerou uma tensao consideravel
entre os investidores. Bancos centrais dos Estados Unidos, Reino Unido, Japao, Brasil e Chile tiveram um impacto significativo
nos mercados, e as tensdes no Oriente Médio se intensificaram, resultando em uma valorizagao expressiva do ddlar, que

chegou préoximo a RS 5,80.

Apesar das quedas observadas nos mercados internacionais, o Ibovespa apresentou um desempenho relativamente estavel. O
principal indice da B3 recuou 1,22% na sexta-feira, encerrando aos 125.842 pontos, e acumulou uma baixa de 1,29% na semana.
A falta de sinalizacdo clara do Banco Central do Brasil sobre possiveis aumentos nas taxas de juros contribuiu para o estresse

no mercado.
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O ouro destacou-se como o melhor investimento de julho, com uma valorizagédo de 6,64%, alcancando um novo recorde de USS
2.500 por onga. O aumento no valor do ouro pode ser atribuido a diversos fatores, como as crescentes tensdes geopoliticas, a
intensificagcao da corrida presidencial nos Estados Unidos e a busca por ativos seguros em resposta a dados econémicos
fracos dos EUA. Esses fatores elevaram as expectativas de cortes nas taxas de juros americanas, tornando o ouro uma opgao

de investimento mais atraente.

O segundo melhor investimento do més foi o bitcoin, que apresentou uma variagcao de 3,73% no periodo, destacando-se pelo

rendimento acumulado de 122,77% em 12 meses.

Os BDRs (Brazilian Depositary Receipts) foram o pior investimento de julho, apesar de terem terminado estdveis, com um leve
recuo de 0,19%. BDRs sao certificados emitidos no Brasil que representam acdes de empresas estrangeiras, permitindo aos

investidores brasileiros negociar esses ativos na Bolsa de Valores do pais (B3).

O dolar disparou devido a varios fatores, incluindo o aumento das taxas de juros no Japao, que desencorajaram operagoes de
carry trade. As preocupagdes fiscais no Brasil, com o governo gastando mais do que arrecada em impostos, também

impactaram o real.

Durante a semana, varios bancos centrais realizaram reunides importantes. Na terga-feira, 0 Banco do Japao aumentou suas
taxas de juros, afetando significativamente o real. Na quarta-feira, o Federal Reserve manteve suas taxas de juros inalteradas
pela oitava vez consecutiva, mas indicou um possivel corte em setembro, o que animou os mercados. Na quinta-feira, o Banco
da Inglaterra reduziu suas taxas de juros para 5% ao ano pela primeira vez desde a pandemia, e o Banco Central do Chile

manteve suas taxas inalteradas.

Dados econdmicos fracos dos Estados Unidos aumentaram os temores de uma possivel recessao. O indice ISM, que mede a
atividade industrial, apresentou resultados decepcionantes, e o aumento no numero de pedidos de seguro-desemprego
contribuiu para a preocupacdo. A taxa de desemprego subiu de 4,1% para 4,3%, levando alguns analistas a preverem uma

contragao significativa na industria americana.

Os investidores estrangeiros continuam apostando fortemente na alta do délar contra o real, tanto na bolsa brasileira quanto na
bolsa de Chicago. O Banco Central do Brasil manteve a taxa Selic em 10,5% ao ano, destacando preocupacdes fiscais e
inflacionarias. A auséncia de uma posicao clara sobre a possibilidade de aumento das taxas de juros, se necessario, aumentou

a tensao no mercado.
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PERSPECTIVAS

Na semana seguinte, serao divulgados dados de inflagdo no Brasil e na China, e a temporada de balancos continuara no Brasil.

Havera também declaracdes de diretores do Banco Central dos EUA e a ata da reunido do Copom sera publicada na terga-feira.

Com a recente abertura da curva de juros e com as incertezas marcando o cenario externo, recomendamos reduzir a duration
da carteira. Tudo isso provocou uma grande volatilidade nos IMAs, principalmente na ponta mais longa. Por isso,
recomendamos reduzir gradualmente a exposicdao em Fundos IMA-B 5+, que tem em sua carteira NTN-Bs com prazos acima de
5 anos e podem sofrer mais com essa recente volatilidade. Ainda no Longo Prazo, recomendamos manter em 10% em fundos

deste segmento, de preferéncia diversificar entre IMA-B e IMA-Geral.

Adicionalmente, mantivemos nossa recomendacao para 10% dos investimentos em fundos de Gestdo Duration, aproveitando a
estratégia de gestdo ativa oferecida por esse segmento. Com o ciclo de queda da Selic, fundos de renda fixa passivos terdo
mais dificuldades de obterem rentabilidade superior a meta de rentabilidade do RPPS, por isso, os fundos de gestao ativa

podem apresentar alternativas atrativas para isso.

Para um horizonte de médio prazo, mantivemos nossa recomendacao para 10% dos investimentos para fundos deste segmento.
E importante diversificar dentro do indice, tendo uma exposicdo indices pés-fixados, como o IDKA IPCA 2A e o IMA-B 5,
atrelados a inflacdo. Além disso, neste cenario de queda na taxa de juros, é aconselhavel uma entrada gradativa no IRF-M e no
IRF-M 1+, que sdo indices pré-fixados, sendo importante agir com cautela devido a volatilidade desse indicador. Uma estratégia

gradual permitira aproveitar possiveis oportunidades e minimizar riscos em um ambiente de juros em declinio.

Quanto a exposicdo de curto prazo, sugerimos aumentar a exposicao neste segmento, principalmente fundos CDI. Com as
recentes alteracées no cenario econdmio, recomentamos uma exposicao de 15% neste segmento. A Selic terminal para 2024 é

prevista para 10%, mantendo uma taxa de investimentos atrativa para o RPPS.
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Para diversificar a carteira, € aconselhavel adquirir também titulos privados, principalmente as letras financeiras, até atingir uma
alocacao de 15%. As letras financeiras oferecem taxas que superam, em sua maioria, as metas atuariais dos RPPS e com
prazos de até 10 anos, oferecem alternativas atrativas para diversificacao de carteira. Além disso, o congelamento do prémio,
como muitas vezes é feito com taxas prefixadas e atreladas a inflagao dentro das LFs, é recomendado em ciclos de queda de

juros.

Apos a inflagdo mostrar ser mais resiliente quanto o esperado, o Fed mudou sua comunicacao, mostrando ressalva em cortar
0s juros mais cedo. A expectativa do mercado, que ja foi de até sete cortes no ano, agora é de 1 a 2 cortes, com 0 primeiro
deles em setembro. Além disso, a nova resolucao de fundos de investimentos, CVM 175, trouxe novas regras para fundos no
exterior que ainda nao foram adaptadas pela Resolugao 4.96321. Por isso, recomendamos cautela para fundos de investimento

no exterior, tanto em Renda Fixa como fundos de acées ou multimercado exterior.

Quanto aos fundos de acodes relacionados a economia doméstica, mantemos nossa recomendacao de 20% de exposicao. Por
mais que a bolsa de valores tenha mostrado certa volatilidade neste ano de 2024, a expectativa ainda é de alta para os
proximos meses, na medida que as principais economias do mundo devem comecar o processo de queda de juros, aumentando
a demanda por ativos de risco. Sugere-se entrar no mercado de forma gradual, aproveitando oportunidades na bolsa de valores

para construir um preco médio mais favoravel.

Em relacdo aos Fundos Multimercado e Fundos de Investimento Imobilidrios (FlIl), recomendamos manter a exposi¢cdo em 5%. O

setor imobiliario € um setor que se beneficia da queda dos juros pois sao muito dependentes de financiamento.

Diversificar a carteira de investimentos com essas opgdes pode ser uma abordagem equilibrada para os RPPS, permitindo obter
retornos e ter protegdao contra cenarios adversos, sempre alinhados com as metas de rentabilidade estabelecidas. Para
investidores que enxergam oportunidades de adquirir ativos a pregos mais baixos, € importante estar respaldado para a tomada

de decisao.
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Estratégia de Alocacgao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
RENDA FIXA 60%
LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+) 0%

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC/ CREDITO PRIVADO) 10%

GESTAD DO DURATION 10%

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M) 109%

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1) 15%

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB) 159

RENDA VARIAVEL 30%

FUNDOS DE ACOES 20%

MULTIMERCADOS 5%

FUNDOS DE PARTICIPACOES * 0%

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 10%

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%

* Aos clientes gue investem em Fundos de Participagoes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de Acdes na proporgao desse excesso.
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Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

RENDA FIXA 55%

LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+)

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC/ CREDITO PRIVADO/ FUNDO DEBENTURE)

2
&

GESTAQ DO DURATION

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M)

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1)

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB)

RENDA VARIAVEL

FUNDOS DE AGOES

MULTIMERCADOS

FUNDOS DE PARTICIPAGOES *

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 10%

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%

gue investemn em Fundos de Participagdes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
o 8mM cada, reduzir a exposigac aos Fundos de Agoes na proporgac des

https://lwww.creditoemercado.com.br/blogconsultoriaeminvestimentos/?m=202408 12/18


https://www.creditoemercado.com.br/blogconsultoriaeminvestimentos/wp-content/uploads/2024/06/PRO-GESTAO-NIVEL-UM.jpg
https://www.creditoemercado.com.br/blogconsultoriaeminvestimentos/wp-content/uploads/2024/06/PRO-GESTAO-NIVEL-UM.jpg

16/08/2024, 11:49 2024 agosto

®

CREDITO
& MERCADO

PRO GESTAO NIVEL 2

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

RENDA FIXA 50%

LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+) 0%

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC,/ CREDITO PRIVADO/ FUNDO DEBENTURE) 5%

GESTAO DO DURATION 5%

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M) 10%

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1) 15%

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB) 15%

RENDA VARIAVEL 40%

FUNDOS DE ACOES 30%

MULTIMERCADOS 2,5%

FUNDOS DE PARTICIPACOES * 2,5%

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

* Aps clientes gue investem em Fundos de Participagoes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢oes na proporgao desse excesso
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®

CREDITO
& MERCADO

PRO GESTAO NIVEL 3

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

RENDA FIXA 40%

LONGUISSIMO PRAZO (IMA-B 5+) 0%

LONGO PRAZO (IMA-B E FIDC,/ CREDITO PRIVADO/ FUNDO DEBENTURE) 5%

GESTAD DO DURATION 5%

MEDIO PRAZO (IMA-B 5, IDKA 2 E IRF-M) 10%

CURTO PRAZO (CDI, IRF-M 1) 109%;

TITULOS PRIVADOS (LETRA FINANCEIRA E CDB) 109%

RENDA VARIAVEL 50%

FUNDOS DE ACOES 40%

MULTIMERCADOS 2,5%

FUNDOS DE PARTICIPACOES * 2,5%

FUNDOS IMOBILIARIOS * 5%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 10%

FUNDOS DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%

* Aos clientes gue investem em Fundos de Participagoes e Fundos Imobiliarios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de Agdes na proporgao desse excesso.
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