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Global: Casos de Covid-19 acelerando, mas internacdes e 6bitos nao

Economia Global
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% da Populagcao Vacinada Embora com divergéncias, o processo de vacinacdo

encontra-se bem avancado no mundo desenvolvido,

Totalmente vacinado B Pelo menos 1 dose da vacina com alguns paises ja tendo mais de 60% da populacao
70 60% vacinada com pelo menos uma dose, conforme
0
60 - III s - ilustrado pelo grafico ao lado.
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20 - I Reino Unido. A boa noticia € que as internacdes e
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Fonte: JP Morgan



EUA: FED passa a projetar duas altas de juros em 2023

Economia Global

Federal Open Market Committee (FOMC) “Dot Plot”*

*Projecbdes do FED (banco central americano) para taxa de juros Em sua reuniao de junho, o comité de politica

monetaria do FED (FOMC) sinalizou que, segundo a

0,125 0,125 0,625 2,500 visdao mediana dentro do banco central, a taxa de

3,5 0.125-0.125 0125 -0.625 0125 1.629 ‘ 2000 -3.000 juros subiria duas vezes em 2023 (total de 50 basis

points®, uma alteracdao relevante em relacdo ao

3,0 .: sinalizado em marco (estabilidade dos juros). Além
¢ junho 2021 — Median

disso, houve inicio do processo de discussao a

N
o

respeito da reducao do Quantative  Easing

N
o

(movimento de compra de ativos - tapering).

Implied Fed Funds Target Rate

1,5
Dito isso, de uma maneira geral a comunicacdo das
10 liderancas do FED continua sendo de que o processo
05 de normalizacdo ainda deve demorar a ocorrer e sera
e feito de maneira paciente.
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*1 basis points ou 1 bp= 0,01% ou 1/100 pontos percentuais

Fonte: Refinitiv Datastream



China: Ciclo de crédito pode ser um entrave ao crescimento no 2° semestre
Economia Global

China: Impulso de Crédito vs Commodities
Apds uma rapida recuperacao da crise Covid-19, onde
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Fonte: Clave



Reforma Tributaria: Reducio de imposto PF compensado por aumento de carga PJ

Economia Brasil

A segunda fase da proposta de reforma tributaria

Bilhoes de Reais 2022 2023 2024

apresentada pelo governo contém uma elevacao da
Imposto Pessoa Fisica -13,5 -14,5 -15,4 carga para Pessoa Juridica, que visa compensar a
Imposto Pessoa Juridica 185 392 415 reducao da carga para Pessoa Fisica resultante da

elevacao da faixa de isencao.
Imposto Fundo Exclusivo/Fechados 14,5

Diferentemente das PECs de reforma tributaria que
Dividendos (Imposto de 20%) 18,5 54,9 58,2 ) _ o

vinham circulando no Congresso nos ultimos anos, e
Juros Sobre o Capital Préprio (JCP) 2,8 7,2 7.6 que eram concentradas em uma simplificacdao da

tributacdo sobre o consumo no Brasil, a proposta
Outros ~2.8 -8.1 -8.3 atual mistura tal simplificacdo (menos ambiciosa,
Total 1,0 0,3 0,6 apenas com tributos federais) com redistribuicdo da

carga, em um desenho final que ndo gera ganhos de

PIB potencial no longo prazo.

Fonte: Santander



Contas Externas: Saldo em conta corrente acelerando na margem

Economia Brasil

Saldo em Conta Correndo

com ajuste sazonal, anualizado Conforme visto pelo grafico ao lado, nos ultimos
40,0 meses, os resultados da conta corrente brasileira tém
20,0 / apresentado melhora expressiva, reflexo da
0,0 M 4 combinacdao de elevados precos de commodities e
-20,0 crescimento global robusto; o ajuste é mais
40,0 expressivo quando retiramos as importacdes fictas de
60,0 plataformas de petrdoleo (programa Repetro). As
80,0 contas externas continuam sendo o principal fator

100.0 | —=3mma anualizado positivo do pais, diferentemente de outros momentos

120.0 —3mma anualizado (EX-plataformas) onde a fragilidade fiscal também era acompanhada
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Fonte: BCB e Turim MFO



Commodities: Correcao em alguns mercados, mas petrdleo seguiu em alta

Mercados
Commodities
Base 100 = 01.01.2021
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Fonte: Bloomberg e Turim MFO

Embora de uma maneira geral as commodities
apresentem alta robusta em 2021, nas ultimas
semanas tivemos correcao relevantes em alguns
mercados, em particular nas commodities agricolas
(combinacdo de restricdes chinesas as importacdes e
noticias climaticas melhores). Acreditamos que em
parte esta correcdo também esta relacionada com a
reversao do “reflation trade”, que se iniciou apods a
sinalizacdo mais hawkish (viés para o aumento da
taxa de juros) do que o esperado na ultima reuniao

do FED.



Acoes: Forte overperformance de Growth, fechando o gap no ano

Mercados
Russell 1000: Value x Growth A combinacdo de crescimento robusto com taxas de
Base 100 = 31.12.2020 .
juros de longo prazo bem comportadas nos EUA
resultou em uma overperformance relevante das
120 - acoes de growth (empresas com alto potencial de
118 - M crescimento no longo prazo), que no ano vinham
116 - —_Value — Growth -‘-/J "“:' ‘\M N tendo um desempenho bem pior do que as ag¢des de
114 - /“w.;;"/ ! value (empresas que estdao com 0O seu prego
112 - considerado abaixo do seu valor intrinseco). Com o
110 - rally de junho, boa parte da diferenca de performance
108 - no ano foi fechada, conforme ilustrado pelo grafico ao
106 - lado.
104 -
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100 Russell 1000 Value  Russell 1000 Growth
o8 -
% Mar¢o 5,7% 1,7%
04 _ Abril 3,9% 6,8%
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2021 15,9% 12,6%

Fonte: Bloomberg e Turim MFO



Bolsa: Fluxo forte para o Ibovespa em junho
Mercados

Fluxo a vista Ibovespa: Estrangeiros
USD milhdes A s
Junho voltou a ser um més bem positivo para fluxo de
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positivas de crescimento no pais e reducdao da
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Bolsas

Mercados
VARIACAO JUNHO VARIACAO EM 2021
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Indices

Variagao Junho  Valor em 30.06.2021 Variagdaoem 2021  Variagdo 12 Meses

Commodities

PETROLEO WTI 10,8% 73,47 51,4% 107,0%
OURO -7.2% 1.770,1 -6,8% 2,3%
Moedas (em relacdao ao US$)
EURO -3,0% 1,19 -2,9% 6,8%
LIBRA -2,7% 1,38 1,2% 12,1%
YEN -1,4% m,m -7.1% -3,0%
REAL 5,0% 4,97 4,6% 7,4%
indices
S&P500 2,2% 4.297,50 14,4% 41,2%
FTSE100 0.2% 7.037,47 8,9% 15,8%
CAC 0,9% 6.507,83 17,2% 38,6%
DAX 0,7% 15.531,04 13,2% 34,0%
NIKKEI -0,2% 28.791,53 4,9% 31,6%
SHANGHAI COMP -0,7% 3.591,20 3,4% 25,9%
BOVESPA 0,5% 126.801,70 6,5% 45,1%

MSCI ACWI 1,2% 719,97 11,4% 41,3%

*Valores e Resultados apresentados na moeda local



Nossas opinides sdo frequentemente baseadas em varias fontes, ja que Tl 'RIM
despendemos grande parte de nosso tempo com analises de amplitude MFO

global de varios bancos, gestores, corretoras e consultores independentes.

Todas as opinides contidas neste relatério representam nosso julgamento
até esta data e podem mudar sem aviso prévio, a qualguer momento. Este
material tem carater meramente informativo, ndo devendo ser considerado

uma oferta de venda de nossos servicos.
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