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® RETROSPECTIVA

O indice Ibovespa encerrou em declinio nesta sexta-feira, marcando a nona
sessao consecutiva de queda. O principal indicador do mercado acionario
brasileiro fechou o pregao com uma desvalorizacao de 0,24%, alcancando o
patamar de 118.065,14 pontos. No acumulado da semana, o indice apresentou um
recuo de 0,74%.

Durante esta semana no Brasil, o Copom divulgou a ata da reuniao realizada
em agosto. O documento ressaltou a "redugao parcial" das expectativas, indicando
que as projegoes de inflagao por parte dos agentes econdémicos tiveram um recuo,
embora ainda se mantenham acima da meta estabelecida. Existem diversas razées
plausiveis para a persisténcia dessas projecdes elevadas, incluindo a incerteza
fiscal e a possibilidade de o Copom adotar uma postura mais flexivel no futuro.

Outro aspecto relevante que o documento transmitiu é que, apesar da votacao
dividida (sendo 5 de 4 a favor de um corte de 0,50pp) durante a reuniao, o comité
compartilha de forma unanime duas visdes principais, a necessidade de manter
uma politica monetaria restritiva por um periodo consideravel, além da
antecipacgao de futuros cortes de 0,50pp nas proximas reunioes. A ata enfatizou
que para acelerar a reducao das taxas de juros, seria requerida uma desaceleracao
mais pronunciada da atividade econdmica ou uma melhora mais notavel na
dinamica da inflacao.

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) referente a julho
registrou um aumento de 0,12% em relacdo ao més anterior. Considerando a
variacao acumulada em um periodo de 12 meses, a taxa de inflagao alcangou
3,99% em julho, contrastando com os 3,16% registrados no més de junho.

Vale destacar a inflagcao de servigos, que nos ultimos meses havia estado sob
pressao, mas agora exibe indicios de estabilizagao. Esse desempenho alimenta as
expectativas entre os agentes de mercado de que um corte nas taxas de juros
possa ser adiantado ainda neste ano.

Continuando a abordagem sobre inflacao, desta vez focando nos Estados
Unidos, a taxa de inflagao ao consumidor nos EUA registrou um aumento de 0,2%
em julho, conforme previsto. Este resultado evidenciou uma menor pressao nos
precos nos diversos segmentos da economia. No contexto anual, a inflagcao
desacelerou para 3,2%, em comparacao aos 3,3% do més anterior.

A trajetoria gradual de declinio da inflagao tende a persuadir o Federal Reserve
(o banco central dos EUA) de que nao é mais imperativo elevar a taxa basica de
juros. No entanto, também parece ser prematuro discutir possiveis cortes neste
momento.
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Na sexta feira o indice Dow Jones registrou um aumento de 0,62%, atingindo
0s 35.484,97 pontos, enquanto o S&P 500 apresentou um avanco de 0,25%,
chegando a 4.447,70 pontos. Por outro lado, o indice tecnolégico Nasdaq sofreu
sua segunda queda consecutiva, com um declinio de 0,16%, fechando a sessao
com 14.765,13 pontos.

Na China, as importacoes cairam 12,4% em julho de 2023 em relagao a julho de
2022, muito abaixo da expectativa de reducao de 5,6%, evidenciando a fragilidade
da demanda interna. As exportagoes também diminuiram em 14,5%, abaixo das
estimativas de -13,2%.

Além disso, a inflacao ao consumidor recuou 0,3% nos ultimos 12 meses até
julho, indicando deflacdo e enfraquecimento do consumo interno. A atividade
econdmica chinesa tem sido desapontadora desde a reabertura pds-Covid em
2023, o que representa um risco para paises como o Brasil, devido a
interdependéncia comercial com a China.
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Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus

& PERSPECTIVAS

No cenario nacional, as proximas discussoes sobre o orcamento de 2024
assumirao o centro das atengoes nas questoes fiscais nesta semana. No que diz
respeito aos indicadores econémicos, destague para o IBC-Br (indicador mensal do
PIB calculado pelo Banco Central) referente a junho.
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No contexto internacional, merece destaque a divulgacao da ata do FOMC
(Comité de Politica Monetaria do Banco Central dos EUA) na proxima quarta-feira,
a qual devera fornecer informagoes mais detalhadas sobre a decisao de elevar a
taxa de juros em 0,25pp em sua reuniao recente. Na Europa, teremos acesso a
primeira estimativa de crescimento do PIB da Zona do Euro referente ao segundo
trimestre. No Reino Unido, toda a atengao estara voltada aos dados de inflagao de
julho, apds a surpresa inflacionaria observada na leitura de junho.

Dado o cenario de reducao na taxa de juros nas proximas reunides do Banco
Central (Bacen), é importante considerar que os titulos publicos federais podem
deixar de ser op¢oes atrativas para os Regimes Proprios de Previdéncia Social
(RPPS) principalmente considerando a analise tatica. Nesse contexto, para essa
modalidade de investimento é recomendavel agir com cautela e estar atento se as
taxas cobradas pelo mercado estao alinhadas com a meta de rentabilidade.

Em analise as incertezas do mercado, também é prudente exercer cautela
em relagao a novos investimentos em fundos de longo prazo, como o IMA-B 5+.
Recomenda-se, também, realizar realocagoes gradativas de até 10% em fundos
com prazos mais extensos, especialmente aqueles que possuam titulos pré e pos-
fixados em suas carteiras, como o IMA-Geral e o IMA-B. Adicionalmente, é
aconselhavel a manutencao de 5% dos investimentos em fundos de Gestao
Duration, aproveitando a estratégia de gestao ativa oferecida por esse segmento.

Para um horizonte de médio prazo, recomendamos alocar 15% dos
investimentos em indices pés-fixados, como o IDKA IPCA 2A e o IMA-B 5, pois eles
sao alinhados com a meta de rentabilidade dos Regimes Proéprios de Previdéncia
Social (RPPS). No entanto, € importante levar em consideragao o cenario de queda
na taxa de juros. Nesse contexto, é aconselhavel uma entrada gradativa no IRF-M,
que é um indice pré-fixado, 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 exposigao de curto prazo, sugere-se investir integralmente 15%
em fundos vinculados ao CDI e ao IRF-M1. Para diversificar a carteira, é
aconselhavel adquirir também titulos privados, como Letra Financeira e CDB, até
atingir uma alocagao de 15%.

Com relacdo aos fundos de investimento no exterior, é aconselhavel agir
com cautela, especialmente considerando o atual cenario econémico e a
expectativa de estabilizacdo da taxa de juros nos Estados Unidos. Para os Regimes
Proprios de Previdéncia Social (RPPS), recomendamos que aqueles que ja possuam
exposigcao em fundos de investimento no exterior mantenham essa exposicao,
limitando-a a 10% do total dos investimentos.

Quanto aos fundos de acdes relacionados a economia domeéstica, sugere-
se entrar no mercado de forma gradual, aproveitando oportunidades na bolsa de
valores para construir um pregco médio mais favoravel.
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Diversificar a carteira de investimentos com essas opg¢oes pode ser uma
abordagem equilibrada para os RPPS, permitindo obter retornos e ter protecao
contra cenarios adversos, sempre alinhados com as metas de rentabilidade
estabelecidas. Para investidores que enxergam oportunidades de adquirir ativos a
precos mais baixos, é impoertante estar respaldado para a tomada de decisao.

Permanecemos a disposi¢ao para eventuais esclarecimentos.

Atenciosamente, T

A

L&icm{ld m!fs de Sousa
ta Chefe
Corecon/SP: 37.323

Certificacao: CEA Anbima
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® DISCLAIMER

Este documento (caracterizado como relatorio, parecer ou analise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, n3o
podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem expressa autorizacdo da CREDITO & MERCADO. As
informacdes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informagdes e nao representa, em nenhuma hipotese,
uma oferta de compra e venda ou solicitacdo de compra e venda de qualquer valor mobilirio ou instrumento financeiro.
Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete o momente da andlise e s3o consubstanciadas em informagdes coletadas em
fontes piblicas e que julgamos confiaveis.

A utilizagao destas informacdes em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e ganhos nao nos torna responsaveis
diretos. As informagdes aqui contidas nao representam garantia de exatid3o das informagées prestadas ou julgamento
sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais.

As informacoes deste documento estdo em consonancia com as informagoes sobre ofs) produto(s) mencionado(s),
entretanto nao substituem seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de divulgagao e outros exigidos
legalmente. E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencdo para as clausulas relativas aos
objetivos, aos riscos e a politica de investimento do(s) produto(s). Todas as informacdes podem ser obtidas com os
responsaveis pela distribuicdo, administracdo, gestdo ou no proprio site da CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) através
do link: https://www.gov.br/cvm/pt-br.

Sua elaboracao buscou atender os objetivos do cliente, considerando a sua situacgao financeira e seu perfil de investidor.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de longo
prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e estruturacdo. Os riscos inerentes aos
diversos tipos de operagoes com valores mobiliarios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagdo futura e de derivativos,
podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro
valor exibido esta representado em Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observagoes diarias, sendo sua fonte o
Sisterma Quantum Axis e a CVM.

A contratacao de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios para a emissao deste documento nao assegura ou sugere
a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isencao de risco. Cabe a Consultoria de Valores Mobiliarios a prestacao
dos servigos de ORIENTACAO, RECOMENDACAO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E
INDIVIDUALIZADA, SOBRE INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS, CUJA ADOGCAO E IMPLEMENTAGAO
SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolugao CVM n® 19/2021).

Na apuragao do calculo de rentabilidade da carteira de investimentos sdo considerados os recursos descritos no Art. 3° da
Resolugao CMN n® 4,963/2021, provenientes do recolhimento das aliquotas de contribuicao dos servidores, exclusivamente
com finalidade previdenciaria, excluindo gualquer tipo de recurso recebidos com finalidade administrativa, em consonancia
com a Portaria MTP n® 1.467/2022, art. 84, inciso lll, alinea "a".

Os RPPS DEVEM, independente da contratagao de Consultoria de Valores Mobiliarios, se adequar as normativas pertinentes
e principalmente a Portaria MTP n® 1.467/2022 e suas alteracdes, além da Resolugdo CMN n® 4,963/2021, que dispdem
sobre as aplicagdes dos recursos financeiros dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, instituidos pela Unido, Estados,
Distrito Federal e Municipios e da outras providéncias.
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