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Brasil

nerocapital

Ao longo dos ultimos anos observamos diversos auxilios financeiros por parte do governo,
como o auxilio emergencial, aumento do bolsa familia, entre outros. Esses fatores foram
alguns dos principais pilares de incentivo ao consumo, que tem crescido constantemente
desde a pandemia do covid-19. Essa movimentacdo gerou um aumento inflacionario
significativo no pais €, mesmo com a politica monetaria restritiva, vimos o indice de inflagcao
(IPCA) aumentar consideravelmente desde setembro.

Em outubro, o valor do indice foi de 0,56% e a estimativa para novembro é de 0,62%, o que
elevaria o acumulado em 12 meses do IPCA para 5%, valor estabelecido como limite maximo

pelo CMN para a meta desse ano.
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Tendo isso em vista, ativos de renda fixa atrelados a inflagdo terdo maior convertibilidade nas
nossas préximas movimentagdes, pensando principalmente em proteger os portfélios do

efeito inflacionario.

Em relacdo ao juro brasileiro, pode-se observar
uma abertura significante na curva em
comparagao com o inicio do més passado. Isso
significa que a expectativa dos players do
mercado é de uma pressdo restritiva mais forte
Nnos juros, principalmente no curto prazo.

Essa movimentacdo ¢é proveniente do
aumento da inflagdo, dado que o principal
veiculo para o controle inflacionario brasileiro,
diferente da maior parcela do mundo, € um
aumento exacerbado da taxa basica de juros.

Por um lado, o aumento da taxa Selic é
prejudicial para a economia se pensarmos no
custo de produtos e producao, o que influencia

Curva de Juros
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diretamente os consumidores e as empresas com producao local. Por outro, vemos isso como
oportunidade de aquisicao de ativos pés fixados promovendo bons retornos com risco menor
pelos préximos anos. Em complemento, vemos esse retorno de alta de juros mais como um
movimento de ajuste, e ndo necessariamente um novo ciclo prolongado de alta como
aconteceu em 2023.

Cenario Global

Em movimento contrario ao mercado nacional, os paises desenvolvidos continuam seu ciclo
de corte de juros, o que potencialmente favorece ativos de risco.

Com a vitdria do ex-presidente americano nas elei¢des de novembro, Donald Trump, os EUA
caminham para um contexto de incentivo a producdo e tecnologia, além de promover o
interesse por politicas protetoras de fomento a economia interna, como por exemplo a
aplicacdo de tarifas de até 60% sobre as importagdes para a China e 10% sobre as importacoes
totais. A motivagao dessas taxas ndo vem somente do incentivo a economia interna, mas
também é um meio de equilibrar parte dos cortes de impostos ao setor corporativo.

Essas movimentag¢des favorecem o desenvolvimento das empresas americanas, e isso
significa uma provavel valorizagdo constante de ativos de risco como ac¢des e ETF’s atrelados
as bolsas americanas. Em novembro o S&P 500 valorizou 5,3% e a Nasdaq 4,5%.
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A partir disso, vemos que o momento € muito oportuno para a classe de equities no exterior,
principalmente nos EUA, e entendemos o conjunto de fatores econémicos como i) ciclo de
corte de juros, ii) tendencia de incentivo fiscal vinda do novo presidente e iii) politica de
protecdo e incentivo a economia interna como determinantes para a prosperidade das bolsas
americanas.

Sendo assim, vamos aumentar ligeiramente a exposi¢cao no exterior com o foco em acdes de
empresas americanas.
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Allocation

Para dezembro vamos alterar as alocagdes taticas. Conforme dito e reforcado ao longo da
carta, o cenario global oferece boas oportunidades agora para investimentos em ativos de
risco, entdo vamos incrementar 1% na alocag¢ao da classe internacional. Em relagdo as classes
de ativos nacionais, diminuiremos meio ponto percentual de pré-fixados e renda variavel.

Conservador Balanceado Sofisticado

Private Equity SMLL 0,0% =
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Retorno por contribuicio - Novembro 2024

Novembro apresentou maiores retornos para as classes de renda fixa, principalmente para
os ativos pods fixados, o que provém do aumento da taxa Selic. Em linha com isso, o
movimento consequente é a depreciagao de ativos de renda variavel, que é possivel observar
na baixa de -1,9% no més. Em relagdo aos ativos internacionais, ja foi possivel obter resultados
com a exposicdo em bolsa americana.
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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 exce¢des, 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 relatérios em virtude de acontecimentos futuros.

Gestao de Recursos




