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O ciclo de afrouxamento moneta-
rio global se intensificou ao longo
do més. Apesar de uma ativida-
de resiliente nos EUA, os numeros
fracos de geracao de emprego
aumentaram a percepcao de uma
menor demanda por trabalho e o
risco de um aumento mais signifi-

cativo na taxa de desemprego.

SETEMBRO

2024

CENARIO

Com a inflacdo controlada e uma taxa de juros muito
acima da neutra, o Fed decidiu iniciar o ciclo de forma
mais célere, com um corte de 0,5%.

Na Europa, o ECB cortou novamente a taxa de juros em
025% mas deixou 0s proximos passos totalmente em
aberto. Entretanto, a queda substancial das pesquisas
de confianca e uma inflacao mais benigna levaram 0s
membros do comité a sinalizar um corte adicional na
reunido de outubro. Canada e Suécia seguem com uma
atividade econdmica bastante fragil e com a inflacao
controlada, o que tem permitido ao BoC e ao Riksbank
avangarem no ciclo, com risco de aceleracao do ritmo de
corte nas proximas reunides.

A gueda das taxas de juros globais e a constante de-
cepcao com a atividade domestica levaram a China a
anunciar estimulos significativos nos campos monetario
e de crédito, e para os mercados financeiro e imobiliario.
Medidas fiscais ainda nao foram confirmadas, mas ha
fontes credenciadas indicando que um pacote fiscal su-
perior a 2% do PIB deve ser anunciado em breve. Esse
conjunto de noticias resultou em altas expressivas da
bolsa da China e, em menor intensidade, de algumas
commodities. O exacerbado pessimismo dos investido-
res, o valuation atrativo do mercado acionario e a baixa
exposicao dos estrangeiros sugerem que esse MOVi-
mento positivo pode continuar. Entretanto, acreditamos
que a confirmacao dos estimulos fiscais e os detalhes
da sua implementacdo sao fundamentais para a restau-
racdo da conflanca dos agentes econdmicos e para gque
haja impacto relevante na atividade econémica.

Aumentamos a posicao comprada em bolsa e seguimos
com um livro aplicado em juros, principalmente em Ca-
nada, Europa e Suécia.
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POSICOES

Moedas

Seguimos com um livro vendido no dolar
norte-americano e no reminbi chinés e comprados
no real brasileiro, no peso mexicano, na lira turca e
na rupia indiana. Adicionamos posi¢oes vendidas em
euro e no ddlar neozelandés.

ope
Commodities

Mantivemos a posicao comprada em ouro e as
posicoes vendidas em soja, aluminio e agucar. Zeramos
a posicao vendida em minério de ferro e adicionamos
uma posicao comprada em cafeé.

Bolsa

Mantivemos a venda na Bolsa do México e a compra

em NASDAQ e S&P. Adicionamos uma posicao comprada
na bolsa da China, na bolsa da Coréia do Sul e vendida
no indice de small caps norte-americano.

Juros

Mantivemos as posicoes tomadas na inclinacao

de Canada além das posicoes aplicadas na parte
curta das curvas de Canada e EUA. Zeramos posi¢ao
aplicada em México. Adicionamos posicoes tomadas
na inclinacao de Suécia, além de aplicada na parte
curta da curva de Europa.

ALOCACAO POR FATOR DE RISCO* 0.72%

*Minimo, Médio e Maximo ao longo do més

VaR 1d: 95% (% do PL)
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0,16%

COMMODITIES MOEDAS

BOLSA RENDA FIXA TOTAL
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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE

ESTRATEGIAS SET ‘24 DESDE INiCIO
]

JUROS 1,03% -2.71% -0,69% 9,97% 17,65%
MOEDAS 0.32% -190% -172% 3,01% -1.84%
BOLSA 0.49% -0.15% 0.90% 25,65% 30,09%
COMMODITIES -0.18% 3,90% 3.57% 39.31% 47.21%
CAIXA E CUSTOS -0,18% -175% -242% -3126% -41,64%

coi 0,83% 7,99% 11,06% 49,01% 62,10%
PERFORMANCE DO FUNDO 2,32% 5,37% 10,70% 95,69% 113,58%
% CDI 277,68% 67,22% 96,76% 195,24% 182,89%

Este contetdo foi preparado pela e Kapitalo Ciclo Gestao
de Recursos Ltda (‘Kapitalo®), tem carater meramente in-
formativo e nao deve ser entendido como analise de valor
mobiliario, material promocional, solicitacao de compra ou
venda, oferta ou recomendacao de qualquer ativo finan-
ceiro ou investimento, sugestao de alocacao ou adocao
de estratégia de investimento por parte dos destinatarios.
A Kapitalo nao se responsabiliza por erros, omissoes ou
pelo uso destas informacdes. As informacoes referem-se
as datas e condigdes mencionadas. Os cenarios apresen-
tados podem nao se refletir nas estratégias dos diversos
fundos geridos pela Kapitalo Ciclo Gestao de Recursos
Ltda. AS ESTIMATIVAS, CONCLUSQES, OPINIOES, PROJE-
COES E HIPOTESES APRESENTADAS NAO CONSTITUEM .
GARANTIA OU PROMESSA DE RENTABILIDADE OU DE '( kap“alo
ISENCAO DE RISCO. AQGS INVESTIDORES, E RECOMEN-

DADA A LEITURA CUIDADOSA DE LAMINAS, PROSPEC-

TOS E/ OU REGULAMENTOS ANTES DE INVESTIR SEUS

RECURSQS. As analises aqui apresentadas nao preten- KAPITALO INVESTIMENTOS LTDA
dem conter todas as informacoes relevantes que um Av. Brigadeiro Faria Lima, 3144
investidor deve considerar e, dessa forma, representam 10° e 11° andar, Itaim Bibi
apenas uma visao limitada do mercado. Este conteudo Sao Paulo, SP — 01451-000
nao pode ser copiado, reproduzido ou distribuido sem a (11) 3956-0600

prévia e expressa concordancia da Kapitalo. kapitalo.com.br




