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Destaques na abertura do mercado

No cendrio geopolitico, os mercados globais estdo focados nos
desdobramentos do conflito no Oriente Médio depois que as forcas de Israel
langaram ataques aéreos contra alvos do Hezbollah, no Libano, resultando em
492 mortes e forcando dezenas de milhares de pessoas a fugir.

Nos EUA, o presidente do Fed de Minneapolis, Neel Kashkari, afirmou ontem
(23) que espera uma redugdo no ritmo dos cortes apds a redugdo de 50 pontos
base da semana passada. "Acho que, apds 50 p.b., ainda estamos em uma
posi¢do apertada, por isso fiquei confortdvel em dar um primeiro passo maior e,
a medida que avangarmos, (...) provavelmente daremos passos menores”.

As taxas dos titulos do Tesouro dos EUA estdo mais altas na terca-feira (24). O
titulo de 10 anos negocia a 3,79%, enquanto o de 2 anos subiu para 3,60%.

O Ddlar caiu levemente nesta manhd com o DXY em 100,8. Os pregos do ouro
estdo estdveis apds o recorde, com o ouro a vista perto de US$ 2.627 por onga.

Os pregos do petrdleo subiram hoje devido a preocupagdes de que o conflito
entre Israel e Hezbolloh possa impactar a oferta e que uma tempestade tropical
possa afetar a produgdo nos EUA no final desta semana. Os futuros do Brent
para novembro subiram 21 centavos, ou 0,3%, a US$ 74,11 por barril.

O CSI 300 da China continental subiu 4,33%, registrando seu melhor dia desde
julho de 2020. O indice Hang Seng de Hong Kong subiu quase 4% apés Pequim
anunciar uma série de medidas de estimulo politica econémico.

Em uma rara entrevista, Pan Gongsheng, governador do Banco Popular da
Chinag, disse que o banco cortard a taxa de reserva obrigatéria dos bancos e
anunciou outras medidas (veja abaixo).

As agdes europeias estdo em alta, impulsionadas pelas medidas de estimulo da
China. Enquanto isso, os futuros das agdes dos EUA estdo praticamente
estdveis, apds S&P 500 e Dow Jones atingirem novos recordes de fechamento.

Ontem, por aqui, o detalhamento do relatério bimestral de receitas e despesas
ampliou a sensagdo de que o foco é o cumprimento estatutdrio da meta fiscal
— na qual as exclusées transformam um déficit de quase R$ 68 bilhdes em um
déficit de “apenas” de R$ 28 bilhdes. A piora da percepgdo de risco é explicada
pelo fato de que a divida estd crescendo devido ao déficit real e néo pela ficgcdo
contdbil que se tornou a pega orcamentéria.

Em reagdo a isso, os juros futuros subiram em toda a curva, enquanto o délar
avangou 0,26%, fechando a R$ 5,5353. O Ibovespa fechou em queda de 0,38%
no pregdo de ontem, aos 130.568 pontos.

Precos de Ativos Selecionados’

China - O Banco Popular da China (PBOC) anunciou uma redugéo de 50 p.b. na
aliquota do compulsério bancdrio, que agora passa a ser de 9,50%. Além disso,
o pacote de estimulos monetdrios inclui um corte de 20 p.b. na taxa de
recompra reversa de sete dias, a principal taxa de politica monetdria do PBOC,
fixada agora em 1,50% ao ano.

Essa redugdo pode resultar em um corte de 30 p.b. na taxa de empréstimo de
um ano do PBOC, atualmente em 2,30%. Também foi adotado um corte de 50
p.b. nas taxas das hipotecas existentes. Essa medida beneficiard cerca de 50
milhdes de familias, reduzindo os pagamentos de juros em cerca de 150 bilhdes
de yuans por ano.

Além disso, o PBOC anunciou medidas para apoiar o mercado de agdes,
incluindo liquidez para investidores e um fundo de estabilizagdio, com uma linha
de swap de até 500 bilhdes de yuans (US$ 71 bilhdes) para compra de agdes.
Essas agdes visam evitar a deflagdo e garantir o crescimento econémico de 5%.

Brasil - A ata do Copom manteve o tom duro do comunicado da ultima deciséo,
que elevou a taxa Selic para 10,75% a.a. Na visdo do Copom, a deterioragdo
adicional do balango de riscos — marcado pela resiliéncio na atividade,
mercado de trabalho aquecido, hiato do produto positivo, elevag@o das
projegdes de inflagdo, expectativas desancoradas e elevada incerteza fiscal —
demandou uma politica monetdria mais contracionista.

Na discuss&o sobre a decis@o, o Copom indicou que o inicio do ciclo deveria ser
gradual, com a opgdo pela alta de 25 p.b., pois o comité se beneficiaria do
acompanhamento dos dados e do monitoramento das incertezas do ambiente
externo e doméstico. Na avaliagdo do ritmo e da magnitude do ciclo de ajuste
da taxa de juros, o Copom optou por ndo dar uma sinalizagdo futura e manter o
ciclo condicionado & evolugdo dos dados.

Nossa avaliagdo é que a manutencdo do balanco de riscos assimétrico nas
préximas reunides deverd demandar um aperto mais rdpido, com altas de 50
p.b. nas reunides de novembro e dezembro, seguido de uma alta de 25 p.b. na
reunidio de janeiro de 2025 — levando a taxa Selic para 12,00% a.a.

A manutengdo das incertezas fiscais elevadas, que impendem uma
reancoragem das expectativas de inflagdo e a valoriza¢do da taxa de cadmbio
como esperado, trazem o risco de um ciclo de alta maior — entre 2,0 e 2,5
pontos percentuais —, que poderia levar a taxa Selic para 12,50% a 13,00%
a.a. Avaliamos que esse risco é crescente no contexto de manutengdo do ajuste
fiscal que privilegia o aumento de arrecadagdo em detrimento do corte de
gastos.

Cotagdio Variacao? Cotagdo Variag&o?

24-set-24 dia Més 2024 12 meses 24-set-24 dia Més 2024 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 3,60 1 -32 -65 -151 Cesta de moedas/ US$ 100,78 -0,1% -0,9% -0,5% -4,6%

g Tesouro EUA 10 anos 3,79 4 -11 -9 -65 Yuan/ US$ 7,03 -0,3% -0,8% -1,0% -3,7%
I'; Juros Futuros - jan/25 11,03 [o] 4 100 50 é Yen/ US$ 144,14 0,4% -1,4% 2,2% -2,9%
'E Juros Futuros -jan/31 12,57 19 47 229 120 8 Euro/US$ 1,11 0,3% 0,8% 0,9% 4,6%
& NTN-B 2026 6,80 4 10 160 147 b R$/US$ 5,54 0,5% -1.2% 14,0% 12,2%
NTN-B 2050 6,45 0o 19 98 71 Peso Mex./ US$ 19,42 0,1% -1,5% 14,6% 12,9%
MSCI Mundo 840 0,3% 0,8% 15,6% 26,7% Peso Chil./ US$ 922,23 -1,0% 1,3% 4,9% 3,2%
Shanghai CSI 300 3.352 4,3% 0,9% -2,3% -10,4% » Petroleo (WTDH 72,2 2,6% -1.8% 0,8% -19,8%

] Nikkei 37.941 0,6% -1,8% 13,4% 17,1% g Cobre 439,2 2,4% 5,9% 12,9% 19,8%
:E EURO Stoxx 4.944 1.2% -0,3% 9,3% 17.5% 8 BITCOIN 63.661,4 0,5% 7.8% 51,8% 139,9%
I>5 S&P 500 57/ 0,3% 1.2% 19,9% 32,4% g Minério de ferro 91,4 -0,6% -7.4% -33,0% -25,1%
_g NASDAQ 17.974 0,1% 1.5% 19.7% 36,0% g Ouro 2.633,5 0,2% 5.2% 27,7% 36,8%
5 MSCI Emergentes 1.111 0,4% 1.0% 8,5% 15,2% '8 Volat. S&P (VIX) 15,9 0,0% 5,9% 27,6% -7.6%
& IBOV 130.568 -0,4% -4,0% -2,7% 12,6% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 9389/ 3,2% -12,9% -18,1% -7.2%
IFIX 23122 -0,6% -2,4% 0,0% 2,7% 8 ETF Agbes BR em US$ (EWZ) 29,0 -0,7% -2,9% -17,1% -7,0%

S&P 500 Futuro 5.700 0,0% 0,7% 16,0% 26,4% Frete maritimo 1.999,0 1.1% 10,2% -4,5% 25,5%
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Indicadores de hoje

Pais Evento Ref. Esperado  Efetivo  Anterior Pais Evento Ref. Esperado  Efetivo Anterior
08:00 BZ  AtadoCopom -
22:20 CH  Taxade empréstimos médio prazo 1A Sep 18 2.30% 2.30% 05:00 ZE PMI Industrial SEp P 45.7 44.8 45.8
10:45 US  PMI Industrial Sep P 48.5 47 47.9
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