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Management 10 de maio de 2024
Banco Da Inglaterra Indica Redugao De Juro
No Brasil, Discordancia no COPOM Eleva Incerteza

A Semana Nos Mercados Internacionais

Esta foi uma semana tranquila para os mercados internacionais em funcdo da agenda esvaziada. O evento
mais importante da semana foi a reunidao do Banco da Inglaterra, que ndo trouxe surpresas ao mercado. A
autoridade monetdaria manteve a taxa de juro inalterada em 5,25% e mandou a mensagem de que o inicio
de um movimento de redugdo de juro esta proximo, uma vez que a inflagdo estd se enfraquecendo mais
rapido do que o esperado. Durante o 12 trimestre a inflacdo de 12 meses na Inglaterra saiu de 4% para 3,2%.
Ainda na Inglaterra, foi anunciado a variacdo de 0,6% do PIB durante esse mesmo periodo e em relagdo ao
trimestre anterior - as projecdes eram de 0,3%. A Libra fechou a semana praticamente estdvel, pois este
dado do PIB compensou a expectativa do inicio da flexibilizagdo monetdria. Além disso, na Europa, foi
anunciado um PMI de servigos estavel e vendas de varejo ainda fracas e na China, as importagdes de abril
surpreenderam positivamente, com crescimento anual de 8,4% contra estimativas de apenas 4,7% e queda
de 2% no més anterior. A curva de juros americana e o Délar fecharam a semana praticamente estaveis,
enquanto as Bolsas subiram 1,7% medindo pelo indice S&P 500.
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A Préxima Semana

A semana que vem sera certamente mais intensa, pois teremos o anunciou da inflagdo americana para o
més de abril, para o qual se espera uma variagao de 0,4% no més, o que levaria o indice anual a ceder de
3,5% para 3,4%. O mercado estara bastante atento a este dado, que guiara os proximos passos da politica
monetaria. Teremos também indices de inflagao e atividade da Europa e na China.

No Brasil

Resumo Da Semana

Apesar de uma boa semana no mercado internacional, como relatamos acima, o mercado brasileiro passou
por forte volatilidade, principalmente apds a divulgacao da decisao e do comunicado do Copom, que
mostrou uma divergéncia importante nos votos dos diretores. Além desse ponto, que elevou a percepcao
de risco dos investidores, tivemos a divulgacdo do IGP-DI de abril, que apresentou inflacdo de 0,72%, apds
gueda de 0,30% em marco, o IPCA de 0,38% em abril, também acima dos 0,35% esperados, e as vendas de
varejo novamente apresentando desempenho forte na comparagdo ano contra ano, crescendo 5,7%, contra
5,2% esperados. Como resultado, na semana o Ibovespa caiu 0,6%, o Real desvalorizou 1,7% frente ao Ddlar,
e os juros Dl's subiram ao longo de toda a curva.

Comunicado Do Copom
O Comité de Politica Monetdria do Banco Central (COPOM), decidiu por cortar a taxa de juros em 0,25p.p.,
para 10,75% a.a.. Conforme apontamos semana passada, essa seria uma decisao importante e que trazia
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duvidas aos investidores como ha muito tempo ndo ocorria. Os principais motivos sdo: 1) o Comité havia

indicado um corte de 0,50p.p., mas o cenario teve uma alteracdo importante com as pioras nas metas fiscais
do Governo; 2) por outro lado, um dos diretores, Gabriel Galipolo, havia indicado que seu entendimento era
de que o BC deveria aguardar os efeitos dessa alteragao antes mudar a dire¢do da politica monetdria. O fato
é que a divergéncia se deu entre diretores com mandato mais antigo do Banco Central, que votaram por um
corte de 0,25p.p., alinhado com a previsdo dos investidores, enquanto os diretores com mandato mais
recente, indicados pelo Governo atual, votaram por um corte maior, de 0,50p.p.. Essa divergéncia elevou a
percepcdo de risco dos investidores sobre a condugdo da politica monetaria, especialmente a partir do
préximo ano, quando acabard o mandato do presidente do BC, Roberto Campos Neto.
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MERCADOS

BOLSAS (moeda local) Prego 5D (%) MTD (%) YTD (%) MOEDAS Prego 5D (%) MTD (%) YTD (%)
USA (S&P) 5.215 1,7 3,6 9,3 Délar 105,3 0,2 (0,9) 39
Nasdaq 16.313 1,0 4,2 8,7
Europa (STXE 600) 521 3,0 3,1 8,7 Euro 1,08 0,1 1,0 (2,4)
Inglaterra 8.434 3,2 3,6 9,1 Libra 1,25 (0,1) 0,3 (1,6)
Alemanha 18.773 4,3 4,7 12,1
Franga 8.219 3,3 2,9 9,0
Itélia 34.657 3,1 2,7 14,2
Espanha 11.106 2,3 2,3 9,9
Suica 11.754 4,9 4,4 55 Franco 0,91 (0,0) 1,5 (7,1)
Japdo 38.229 (0,1) (0,5) 14,2 Yen 156 (1,7) 1,3 (9,5)
China Continental 3.155 1,6 1,6 6,0 Yuan 7,23 0,2 0,2 (,7)
China em Hong Kong 6.719 2,6 7,1 16,5

Ouro 2.369 2,9 3,6 14,8
Brasil 127.771 (0,6) 1,5 (4,8) Real 5,16 (1,7) 0,7 (5,9)
México 57.746 1,1 1,8 0,6 Peso Mex. 17 1,2 2,2 1,2
Argentina 1.412.434 (2,7) 6,7 51,9 Peso Arg. 883 (0,4) (0,7) (8,4)
Russia 3.450 0,2 (0,6) 11,3 Rublo 93 (1,3) 0,8 (3,5)
india 72.664 (1,6) (2,4) 0,6 Rupia Indiana 83 (0,1) (0,1) 0,3)
Turquia 10.219 (0,6) 1,7 36,8 Lira Turca 32,3 0,3 0,5 (8,5)
COMMODITIES Prego 5D (%) MTD (%) YTD (%) JUROS 10 Anos Ultimo 5D (bp) 30D (bp) 1Y (bp)
indice Comdty (CRY) 290 1,2 (0,5) 9,9 USA 4,50 (0,01) (0,05) 1,05
Petréleo Brent 83 (0,1) (5,7) 7,6 UK 4,17 (0,06) 0,02 0,37
Petréleo WTI 78 0,2 (4,4) 8,6 Suica 0,78 0,00 0,04 (0,27)
Alemanha 2,52 0,02 0,08 0,23
Prata 28 6,5 7,6 18,9 Franga 3,00 0,03 0,08 0,14
Itélia 3,86 0,04 0,05 (0,34)
Minério de Ferro 116 (0,4) (0,4) (16,4) Espanha 3,31 0,05 0,07 (0,06)
Carvdo 1754 (4,4) (2,8) (3,8)
Cobre 466 2,2 2,0 18,6 Japdo 0,91 0,01 0,11 0,49
Aluminio 2514 (1,3) (2,0) 4,2
Celulose 6387 0,4 2,9 8,4 BRASIL Ultimo 5D (bp) MTD (bp) 1Y (bp)
Jan 25 10,30 0,15 (0,16) (1,44)
Milho 468 1,7 48 (3,3) Jan 29 11,48 0,33 (0,38) (0,43)
Soja 1217 0,1 4,6 (7,3) Jan 33 11,80 0,33 (0,37) (0,48)
Trigo 658 5,7 9,1 29
USA - Bonds Ultimo 5D (%) 30D (%) 1Y (%)
Gado 175 0,1 1,0 2,2 AAA 106,25 (0,1) 1,2 (4,0)
Porco 92 (0,7) (2,5) 35,0 High Yield 76,83 (0,3) 0,7 (0,7)

*Precgos de 14:30
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INDICADORES ECONOMICOS

Periodo  Estimativa Atual Anterior
B rpedido De Auxilio Desemprego Total Abr 1782k 1785k  1.768k
Pedido De Auxilio Desemprego Semanal Abr 212k 231k 209k
PMI Servicos Abr 52,9 53,3 529 [N
Vendas Varejo MoM Mar 0,7% 0,8% 03% IR
Confianca Do Investidor Mai -5,0 -3,6 -5,9 -
B oM servicos Abr 53,3 53,2 53,3
Produgio Industrial MoM Mar 0,7% 0,4% 1,7% [N
- PMI Servicos Abr 52,5 52,5 52,7
® PMiServicos Abr . 54,3 sa6 [
L2y 1Pca Mom Abr 0,35% 038%  016% [N
IPCA MoM Abr 3,66% 360%  393% |
PMI Servigos Abr . 53,7 sa8 [
IGP-DI MoM Abr . 072%  030% [
IGP-DI YoY Abr . 232%  -400% [N
Vendas Varejo MoM Mar 0,3% 0,0% 1,0 N
Taxa Selic Mai 1050%  10,50%  10,75%

Fonte: Bloomberg/Krathus
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As informagOes contidas neste documento sdo meramente informativas, nao se caracterizando como oferta ou solicitagao de

investimento ou desinvestimento em ativos financeiros ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em
qualquer jurisdi¢dao. As informacgdes, opinides, estimativas e projegdes referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas
como resultado de alteragGes nas condi¢ces de mercado, sem aviso prévio. Todos os dados aqui presentes foram obtidos de
fontes publicas que entendemos confidveis, mas nao foram independentemente confirmadas. As opinides foram elaboradas por
profissionais plenamente qualificados, mas ndo devem ser tomados, em nenhuma hipdtese, como base, balizamento, guia ou
norma para qualquer documento, avaliagGes, julgamentos ou tomadas de decisdes, sejam de natureza formal ou informal. A
Krathus, seus administradores, sécios e colaboradores ndo se responsabilizam pela publicacdo acidental de informacgGes
incorretas, e isentam-se de responsabilidade sobre quaisquer danos resultantes direta ou indiretamente da utilizagdo das
informacgdes contidas neste documento. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa dos prospectos e dos regulamentos dos
fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro ao aplicar seus recursos. O conteldo deste documento se destina ao
uso exclusivo do destinatdrio e ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte,
por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagao, por escrito, da Krathus.
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