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Brasil

O cendrio econdmico em agosto gerou divergéncias de opinides entre players do mercado,
especialmente nos temas de juros e inflagdo. O controle inflacionario foi bem relevante, com
o valor do IPCA-15 fechando em 0,19%, 11 bps abaixo do més anterior. Com esse indicio de
maior controle sobre a economia nacional, e com o provavel inicio de corte de juros
americano em Setembro, ndo haveria a necessidade de iniciar, nesse momento, uma nova
rodada de aumento de juros, principalmente ao levar em consideragcdo que a taxa Selic ainda
se encontra em patamares restritivos.
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Porém, mesmo com maior controle

inflacionario, o discurso do Bacen (Banco Curva de Juros
Central) foi voltado para um aumento na taxa 123%

de juros. Isso parte de uma narrativa defensora

de que, ainda que controlada, a inflagdo esta

distante da meta de 3% proposta. A 12,1%

expectativa do mercado, a partir dos discursos

da autoridade, é que haja aumento de 100-150

bps na taxa de juros ainda em 2024. 11,9%

Levando em consideragdo as comunicagdes
recentes do Bacen sobre elevagdo na taxa de  11,7%
juros, e a busca por credibilidade da
autoridade fiscal, acreditamos que a préxima

decisdo do Copom seja de retomar o aumento  11,5%
da Selic jul/24  dez/25 abr/27 set/28 jan/30 jun/31

Fonte: Anbima

A economia sofre influéncia de diversos fatores, e um de grande relevancia é o fator politico.
A decisdao do STF em suspender a plataforma ‘X', antigo Twitter, no Brasil, fez investidores
globais interpretarem o pais como um local de risco para investimentos. Isso presume uma
provavel retirada de capital estrangeiro do pais, o que causaria uma desvaloriza¢ao dos ativos
financeiros no primeiro momento. Tendo isso em vista, manteremos a ateng¢do voltada as
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movimentagdes do mercado nacional e internacional, para conseguirmos encontrar boas
oportunidades de realocacdo tatica e estratégica, caso o cendario nacional deteriore.

Cenario Global

Em agosto, o mercado apresentou muita oscilagdo, com destaque para fortes moedas como
délar e iene japonés, causado principalmente pelo aumento do juro japonés e estratégias
gue fugiram de ativos de risco.
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Fonte: Investing

A economia norte americana ainda se encontra em um estado de incerteza, o que gera
narrativas controvérsias. Uma parte do mercado afirma que os EUA desaceleraram a
economia, com um mercado de trabalho mais fraco do que o esperado, apds a ultima
divulgagao do payroll, o que possibilitaria o inicio do ciclo de corte de juros. Em contrapartida,
outra parcela defende que a economia americana esta relativamente pujante, dado as
condi¢oes de mercado atuais.

De qualquer maneira, vemos a inflagdo americana seguir um caminho de convergéncia as
CPI - indice de Inflagdo Americana

expectativas, o que sugere o inicio do ciclo de corte nos juros.
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Fonte: Investing



Olhando a perspectiva de desemprego, vemos o constante aumento da taxa nos dltimos
meses, partindo de 3,7% no comec¢o do ano para os atuais 4,3%.
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Esse potencial aumento de desemprego
nos EUA pode indicar o inicio de uma
possivel recessdo econbémica, fator de
maior preocupagdo do mercado em
relagdo a economia global. Levando isso
em conta, entendemos que a maior
probabilidade para os préximos
momentos é que o Fed (Banco Central
Americano) inicie o ciclo de cortes na
préxima reunido em setembro,
permitindo o movimento de saida de
patamar monetario restritivo.

Em complemento, a disputa eleitoral nos Estados Unidos esta se tornando cada vez mais
acirrada. A mais recente pesquisa da ABC News revela que Kamala Harris supera Donald
Trump, com 52% dos eleitores apoiando o Partido Democrata contra 46% para o Partido
Republicano. As diferencas nas preferéncias entre os candidatos se baseiam principalmente
em guestdes sociais e econémicas.
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Allocation

Para setembro, permaneceremos com as alocagdes taticas. Com o provavel retorno de ciclo
de aumento nos juros brasileiros, ndo vamos aumentar a exposicdo em ativos de risco
nacionais. Ainda que mantenhamos a aloca¢ao, dado o cendrio global, acompanharemos de
perto as movimentag¢des do mercado para buscar uma boa oportunidade de abertura para
alocacao internacional.
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Retorno por contribuiciao - Agosto 2024

Agosto apresentou bons resultados em todas as classes de ativos, principalmente no retorno
de ativos de juros. Como nao tinhamos posi¢cées abertas no mercado internacional, nossas
carteiras ndo tomaram prejuizos da oscilagdo do mercado global.
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Disclosure

As informacgdes presentes neste documento sdo confidenciais, sendo exclusivamente para o uso do(s)
seu(s) destinatdrios. Estdo proibidas, sem exceg¢bes, modificar, copiar, distribuir, expor, transmitir,
reproduzir, publicar, desenvolver, licenciar, copiar formato, criar trabalhos derivados, transferir ou de
qualquer outra forma de utilizagdo, sem o consentimento prévio por escrito da Nero Capital.

A Nero Capital (“Nero”) nGo comercializa e nem distribui cotas de fundo ou qualquer outro ativo
financeiro. Este relatdrio foi elaborado pela equipe Nero e ndo se enquadra como um relatdrio de
andlise de valores mobilidrios. As informagcdes de taxas, condi¢bes e prazos sdo indicativas e,
meramente, informativas, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo, ou oferta, de compra
e venda de qualquer instrumento financeiro. As rentabilidades de produtos financeiros podem
apresentar variagées e seu prego e valor podem aumentar ou reduzir num curto espacgo. Os
desempenhos anteriores ndo representam indicativos de resultados futuros e, de forma explicita, esse
material ndo declara ou garante desempenhos futuros.

O relatdério ndo deve ser utilizado como fonte Unica de informagdes no processo de decisGo do
investidor que, antes de decidir, deve, preferencialmente, solicitar a ajuda de um profissional
devidamente qualificado e realizar uma avaliagdo criteriosa do produto e de seus riscos, considerando
a sua tolerdncia a risco. Logo, nada no relatdrio deve representar uma indicacdo de que as estratégias
de investimento sdo adequadas ao perfil do destinatdrio ou apropriadas as circunstdncias individuais
do destinatdrio.

As condi¢ées de mercado, cendrios macroecondémicos e eventos especificos podem —
afetar drasticamente as opiniées de cendrio da Nero ao longo do més. Portanto, ANBIMA
cada relatorio s6 é valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem
prejudicar suas conclusées. A Nero ndo assume responsabilidade em atualizar,
revisar, retificar ou anular os relatoérios em virtude de acontecimentos futuros.

Gestao de Recursos




