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Destaques na abertura do mercado

Os mercados globais continuam reagindo & vitéria de Donald Trump nas
eleigdes. A vitéria do republicano na corrida para a Casa Branca impulsionou
uma alta nas agdes, que levou o indice Dow Jones a subir mais de 1.500 pontos.
O Dow, o S&P 500 e o Nasdaq alcangaram novos recordes histéricos na sesséo,
enquanto o Russell 2000, focado em pequenas empresas, saltou mais de 5%.

Os mercados questionam se Trump ird implementar cortes de impostos e
tarifas elevadas — medidas que poderiam estimular o crescimento econdmico,
mas também ampliar o déficit fiscal e reacender a inflagdo. A possivel politica
de Trump ¢ inflaciondria, o que poderia levar o Federal Reserve a desacelerar os
cortes nas taxas de juros. Além disso, um déficit fiscal crescente e uma disciplina
fiscal reduzida pressionariam as taxas de juros para cima.

As decisdes de politica monetdria do Federal Reserve dos EUA e do Banco da

Brasil: A producdo nacional de veiculos avangou 1,5% na margem em outubro.
Embora esse crescimento ndo tenha compensado totalmente a retragéo de
9,5% acumulada nos dois meses anteriores, o volume de produgdo alcangou seu
terceiro maior patamar desde fevereiro de 2021. Na comparag¢do anual, o
aumento foi de 24,7%, o segundo maior do ano e o melhor outubro desde 2019,
levando o acumulado do ano a 2,123 milhdes de unidades — 8,9% superior ao
mesmo periodo de 2023. O crescimento acumulado nos dltimos doze meses
também acelerou, passando de 3,6% para 5,9%.

Os segmentos de veiculos mostraram desempenhos distintos: os leves
cresceram 1,8% na margem, impulsionados pelo aumento na producéo de
automéveis, enquanto os pesados recuaram 2,3% apés forte alta em setembro.
Os estoques, por sua vez, cairam 3,4% no més, acumulando uma baixa de 5,9%
nos Ultimos trés meses. Apesar disso, ainda permanecem acima da média

Inglaterra também estéo em foco nesta quinta-feira (07). Espera-se que o Fed

) N A histérica pelo oitavo més consecutivo, com o equivalente a 30 dias de vendas,
reduza as taxas de juros em 25 pontos base ainda hoje.

ligeiramente abaixo da média de 34 dias.

As taxas de juros dos Treasuries estdo ligeiramente mais baixas nesta quinta. O
titulo de 10 anos caiu para 4,41% apds subir mais de 14 p.b. e atingir 4,43% na
sessdo anterior — o nivel mais alto desde julho. O titulo de 2 anos recuou para
4,25%.

Brasil: O Copom elevou em 0,50 p.p. a taxa Selic, passando de 10,75% para
11,25% a.a, em decisdo undnime. O crescimento da economia acima do
potencial, o mercado de trabalho aquecido, a desancoragem das expectativas
de inflagdo, a taxa de cdmbio depreciada e as incertezas fiscais foram
determinantes para a continuidade do balango de riscos assimétrico para a

O ddlar se manteve préximo de uma mdxima de quatro meses hoje. O indice do '
inflagdo. Isso justifica a aceleragdo do ritmo de aperto de juros para 0,50 p.p.

ddlar, que mede a moeda norte-americana em relagdo a seis pares
importantes, caiu 0,05%, para 105,06, apds atingir 105,44 na sessdo anterior

. h O comunicado também reforcou a importéncia do anincio de medidas
— a maior marca desde 3 de julho.

estruturais para o equilibrio fiscal, o que reduzird o prémio de risco e a
depreciogdo da taxa de cdmbio, contribuindo para o ancoragem das

Os pregos do petréleo subiram nesta quinta. Os riscos de oferta de petréleo 1
expectativas de inflagdo.

decorrentes de uma presidéncia de Trump e de um furacdo que se forma na
Costa do Golfo superaram o impacto de um délar mais forte e de estoques mais
elevados. Os futuros do petréleo Brent subiram US$ 0,26, ou 0,35%, para US$
75,18 por barril.

Na discusséo sobre os préximos passos da politica monetdria, o Copom optou
por ndio se comprometer com o ritmo e a magnitude total do ciclo de aperto.
Essa opcdo por flexibilidade é importante nesse momento de definicdo das
medidas fiscais e, caso as medidas sejam consideradas insuficientes e seja

Os mercados asidticos, em sua maioria, subiram em meio a negociagdes voldteis ) g N >S
necessdrio, o Copom poderd acelerar o ritmo de alta nas préximas reunides.

hoje. A midia estatal chinesa relatou que o comité permanente do Congresso
Nacional do Povo, o parlamento do pais, revisou o plano para aumentar a
divida dos governos locais por mais um dia, apés discutir inicialmente o plano
na segunda-feira (04).

Mantemos a expectativa de que o ciclo de aperto elevard a taxa Selic para
12,00% a.a. no inicio de 2025, mas o risco permanece para a necessidade de
uma alta maior nos juros. Na préxima pdgina foi incluida a sesséio Monte Bravo
Andalisa — Copom, que detalha a decisdo e os impactos sobre os precos dos

Ontem (06), no Brasil, o Ibovespa fechou em baixa de 0,24%, aos 130.341
ativos e investimentos.

pontos. O ddlar & vista fechou em baixa de 1,26%, a R$ 5,6759. O foco do
mercado local continua sendo a expectativa sobre o pacote fiscal do governo.
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Indicadores de hoje Indicadores do dia anterior

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
10:30 US  Custo da mio-de-obra 3QP 1.2% 0.4% 06:00 EC  PMIServigos OctF 51.2 51.6 51.2
10:30 US  Novos pedidos seguro-desemprego nov/02 221k 11:45 US  PMl Servigos OctF 55.3 55.0 55.3
16:00 US Decisdo taxa FOMC (limite max) nov/07 4.75% 5.00% 08:00 BZ IGP-DIA/A Oct 5.92% 5.91% 4.83%
08:00 Bz IGP-DI M/M Oct 1.56% 1.54% 1.03%

18:30 Bz Taxa Selic nov/06 11.25% 11.25% 10.75%
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© d.d. como esperqdo.

Copom elevou em 0,50 p.p., levando a taxa Selic de 10

Como esperado, o Comité de Politica Monetdria (Copom) do Banco Central elevou a taxa
Selic em 0,50 p.p., para 11,25% ao ano. A decisdo foi undnime e o comité optou por n&o
fornecer uma orientagdo sobre a préxima decisdo.
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No Comunicado, o Copom justificou a decis@o da seguinte forma:
13,0 -

O ambiente externo permanece desafiador, em especial nos EUA — onde hd dividas sobre os 25 |

ritmos da desaceleracdo e da desinflagdo e, consequentemente, sobre a postura do Fed. O ™

cendrio externo exige cautela por parte de paises emergentes. 120 1 IS
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Enquanto isso, a atividade e o mercado de trabalho seguem apresentando dinamismo.
0 -

A inflagdo estd acima da meta nas divulgagdes mais recentes. As expectativas de inflagéo do 105 | \@/

Boletim Focus encontram-se em torno de 4,6% e 4,0% para 2024 e 2025, respectivamente. '
100

Projegées de inflagdo: a projecdo de inflagdo do Copom para o segundo trimestre de 2026, o5

atual horizonte relevante de politica monetdria, situa-se em 3,6% no cendrio de referéncia — DI DI DI DI DI DI DI DI
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No que diz respeito aos fatores de risco, ha assimetria altista em seu balango de riscos. Sdo
riscos de alta: (i) desancoragem das expectativas de inflagdo por periodo mais prolongado;
(ii) maior resiliéncia na inflagdo de servigcos e um hiato do produto mais apertado; e (i) uma % aa)
conjunc&o de politicas econdmicas externa e interna que tenham impacto inflaciondrio, como g4

Curva de Juros - NTN-B

(Estrutura a termo)

por meio uma taxa de cdmbio persistentemente mais depreciada. Jd os riscos de baixa sdo: (i)
uma desaceleracdo da atividade econémica global; e (ii) os impactos do aperto monetdrio 7.5 1
sobre a desinfla¢do global se mostrarem mais fortes do que o esperado. 70
Quadro fiscal: desenvolvimentos recentes da politica fiscal impactam a politica monetdria e os 65

- ! . ~ e 5 1 6,68
ativos financeiros. A percep¢do dos agentes sobre o cendrio fiscal tem afetado os pregos de ‘ d
ativos e as expectativas dos agentes, especialmente o prémio de risco e a taxa de cémbio. 6,0 |
Decis@o de elevar a Selic para 11,25% a.a.: cendrio — marcado por resiliéncia na atividade, 55 A
pressdes no mercado de trabalho, hiato do produto positivo, alta das projecdes de inflagdio e

. o . - L 50
expectativas desancoradas — demanda uma politica monetdria mais contracionista. '
45

Orientacgdo sobre o futuro: o ritmo de ajustes futuros na taxa de juros e a magnitude total do
ciclo de aperto monetdrio serdo ditados pelo firme compromisso de convergéncia da inflagdo
Aa meta e dependerdo da evolugdo da dindmica da inflagdo.

O que isso implica para os investimentos

2024 2025 2026 2027 2028 2030 2032 2035 2040 2045 2050 2055
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O Copom decidiu, unanimemente, elevar a taxa de juros de 10,75% a.a.
para 11,25% a.a. O comité citou um balango de risco assimétrico em
fun¢do de diversos fatores: (i) ambiente externo desafiador; (ii) quadro de
atividade e mercado de trabalho com forte dinamismo; (iii) desancoragem
das expectativas; e (iv) piora do risco fiscal, que pressiona o cémbio.

Sobre o impacto do quadro fiscal nos juros: “Os desenvolvimentos recentes
da politica fiscal impactam a politica monetdria e os ativos financeiros. A
percepgdo dos agentes econdmicos sobre o cendrio fiscal tem afetado, de
forma relevante, os precos de ativos e as expectativas dos agentes,
especialmente o prémio de risco e a taxa de cambio. O Comité reafirma
que uma politica fiscal crivel e comprometida com a sustentabilidade da
divida, com a apresentacdo e execugdo de medidas estruturais para o
orcamento fiscal, contribuird para a ancoragem das expectativas de
inflagdo e para a reducdo dos prémios de risco dos ativos financeiros,
consequentemente impactando a politica monetdria”, aponta o Copom.

Consequéncias para os investimentos: Periodos de relaxamento de juros
nos EUA sdio associados a um ddlar mais fraco. A eleicdio de Trump, porém
coloca em duvida este quadro benigno, enquanto a incerteza fiscal levou a
uma forte deterioragdo nos precgos dos ativos brasileiros nos Ultimos meses.

Apés a vitéria de Trump, a taxa do Tesouro dos EUA de 10 anos subiu
para 4,43% a.a. e favoreceu uma a valorizagdo do délar. No entanto, a
expectativa de um djuste fiscal robusto e crivel levou o real a ser uma das
moedas com melhor desempenho nesta quarta, apreciando 1,3% hoje.

Todavia, apds o fechamento do mercado, declaragées do presidente Lula
colocando em duvida a extensdo dos cortes levaram a um ajuste para
cima nos mercados futuros.

A Monte Bravo Corretora de Valores Mobilidrios S.A.

As proje¢des indicam que a relagéo divida PIB vai saltar de 71,7% do PIB
em 2022 para mais de 82% do PIBem 2025. Um salto de 10 p.p. do PIB é
um crescimento explosivo, s6 aceitdvel sob guerras ou pandemias.

Diante do risco do délar passar de R$ 6,00, as resisténcias da ala politica
sobre a necessidade de um ajuste deveriam ter caido.

O mercado segue na expectativa das medidas e, a despeito da prdtica
pouco usual de chamar os representantes das dreas que terdo cortes para
a mesa, o presidente Lula deverd ser pragmdtico e entregar um ajuste
fiscal robusto, que detenha o crescimento explosivo da despesa e divida.

Sem isso, a délar vai passar rapidamente de R$ 6,00 e vai seguir em alta.
Isso geraria uma crise econdmica grave, similar a fase terminal do governo
Dilma, que dificultaria a perspectiva eleitoral do partido incumbente.

A reducdo do risco fiscal levaria a uma apreciagdo do cdmbic com
impactos positivos sobre todos os ativos brasileiros.

Juros Brasil: a renda fixa segue com étima relagdo de risco e retorno em
todos as modalidades de indexador (CDI, IPCA e Pré).

Crédito Brasil: perspectiva favordvel e representa uma oportunidade para
adicionar prémio e/ou usufruir de veiculos com isen¢do de IR

Fundos Imobilidrios: oferecem rendaisenta e chance de ganho de capital

Acdes Brasil: visdo otimista da Monte Bravo virou consenso e o lbovespa
pode superar os 145.000 pontos com o fluxo estrangeiro

Délar: alta da Selic e o refor¢o do compromisso fiscal, juntaomente com a
redugdo de juros nos EUA, podem trazer o Délar para R$ 5,40
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