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Global:

Atividade mais forte nos Estados Unidos e mais fracana China

Economia Global

Mediana das expectativas do crescimento do PIB
Projecdes para 2023 (azul) e 2024 (vermelho)
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*Atualizado até 04/10/2023

As expectativas de crescimento para os Estados Unidos continuam
sendo revisadas para cima, sobretudo para 2023, em virtude das
consistentes surpresas positivas nos dados de atividade e mercado de
trabalho. Em contrapartida, o cenario é diferente para outros importantes
polos econdmicos, como a Zona do Euro e, principalmente, a China.

A situacdo na Europa ainda é de atividade fraca, sobretudo na producéao
industrial que foi especialmente penalizada pela disrupcdo das cadeias
produtivas globais e pelo aumento expressivo dos custos, com destaque
para os itens ligados a energia.

Na China, a piora das expectativas é ainda mais chamativa, apesar dos
subsequentes anuncios de estimulos econdmicos implementados pelo

governo local.



Politica Monetaria:
FOMC mantém juros estaveis, mas faz revisdes importantes nas projecoes

Economia Global

Mediana das expectativas do FOMC

Projecdes de setembro (%) 2023 2024 2025 2026 Longo prazo
Variacdo do PIB 2,1 1,5 1,8 1,8 1,8
Projecdo de junho 1,0 1,1 1,8 - 1,8
Taxa de desemprego 3,8 4,1 4,1 4,0 4,0
Projecdo de junho 41 4,5 4,5 - 4,0
Inflacdo medida pelo PCE 3,3 2,5 2,2 2,0 2,0
Projecdo de junho 3,2 2,5 2,1 - 2,0
Nucleo do PCE 3,7 2,6 2,3 2,0 -
Projecdo de junho 3,9 2,6 2,2 - -
Taxa de juros 5,6 5,1 3,9 2,9 2,5
Projecao de junho 5,6 4,6 3,4 - 2,5

A Ultima reunido do FOMC (Comité de Politica Monetaria do banco central americano) resultou em estabilidade da taxa de juros, conforme
amplamente esperado, no entanto ainda trouxe uma sinalizacdo dura. O principal destague foi a revisao das expectativas do comité, que apontou
para um cenario de economia ainda forte, demandando juros elevados por mais tempo. Havia certa expectativa em torno de uma possivel revisao
da taxa de juros de longo prazo (neutra), o que acabou nao se concretizando na mediana das projecdes do comité.

Fonte: Federal Reserve



Reino Unido:
BoE deixa de subir juros diante de leitura benigna da inflagcao

Economia Global

Reino Unido: inflacao BoE: taxa basica de juros

Variacdo em trés meses anualizada

— Inflacdo ao consumidor — Nucleo da inflacdo
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O banco central da Inglaterra (BoE) optou por ndao entregar o aumento de juros esperada pelo mercado na reunido de agosto, mantendo a taxa
estavel pela primeira vez desde o inicio do ciclo de aperto monetario. A principal razdo para a mudanca de direcao foi a divulgacao da inflacdo ao
consumidor, que mostrou uma desaceleracao relevante em agosto (grafico da esquerda).

Fonte: Macrobond



Politica Monetaria:
Relatorio de inflacido trouxe pouca mudanca nas projecoes, apesar de ampla discussao sobre hipoteses

Economia Brasil

Projecoes de Inflacao do Banco Central O banco central do Brasil cortou a taxa Selic (taxa basica de juros do
Cendrio com Selic Focus e cAmbio PPC pais) em 50 basis points* na reuniao de setembro, conforme o
Variacdo do IPCA acumulada em quatro trimestres (%) esperado. A comunicacdo do comité tem sido bastante enfatica em
relacdo ao plano de voo, deixando claro que ndo ha intensao de
Ano Trimestre Meta RI - jun/23 RI - set/23 Diferenca (p.p.) )
acelerar o ritmo de cortes por hora.
2023 1 3,25 54 >3 O ) L _ . L
v 5,0 5,0 0,0 Apds a decisdo, com a divulgacdo da ata e do relatério trimestral de
I 4,1 4,1 0,0 . - a . . L .
I 41 42 01 inflacdo, o comité discutiu as possiveis explicacdes para a atividade
2024 3,00 ’ ’ ’ . A . . .
I 37 3,9 0,2 resiliente ao longo dos ultimos trimestres, a despeito da taxa de juros
l\l/ 33;' ‘;’)‘;’ 8’; elevada. Dentre as possibilidades elencadas, estavam os efeitos
2025 I 200 3 31 0,0 indiretos da poténcia do setor agropecuario em outros setores, a
||\|L ’ i? ;? 8’8 possibilidade de uma elevacdo de renda disponivel, uma taxa neutra
| ; 3:1 . mais elevada e até mesmo um crescimento potencial mais elevado,
Il - 31 - devido a reformas regulatorias e avancos institucionais. Cada uma
2026 " 3,00 ) - )
Y ) 3’1 ) dessas possibilidades (ou subconjuntos das mesmas) teria implicacdes

distintas para a conducao da politica monetaria.

* 1 basis points ou 1 bp = 0,01% ou 1/100 pontos percentuais

Fonte: Banco Central



Balanca Comercial:
Crescimento das exportacoes ajuda a sustentar fluxo cambial

Economia Brasil

Exportacoes liquidas acumuladas em 12 meses (Kg) As contas externas tem se mantido em patamar relativamente
Base 100 = jan/2020 confortavel ao longo dos ultimos dois anos, isto é, o fluxo de
— Petrdleo cru = Minério de ferro = Soja investimentos direcionado ao pais tem sido mais do que suficiente para
135 compensar o déficit em conta corrente.
130
- Em grande medida, o quadro positivo reflete um aumento da entrada
de capital no pais, mas também merece destaque o crescente
120 superavit registrado na balanca comercial. A despeito da volatilidade
15 nos precos, as commodities tem respondido por boa parte do
10 resultado, tendo em vista o aumento do volume exportado. Merecem
destaque as contribuicdes das safras de soja e milho e a performance
105 da industria extrativa, especialmente do petrdleo cru.
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Fonte: Macrobond



Juros:
Taxas longas atingem maximas em mais de uma década

Mercados

Taxas de 10 anos dos Estados Unidos

— Juro nominal — Juro real
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*Atualizado até 04/10/2023

Os vértices de mais longo prazo da curva de juros americanas, continuaram abrindo na passagem de setembro para outubro. Com isso, as taxas
testaram maximas nao registradas desde 2008. Alguns dos titulos mais longos, exemplificado pelo grafico acima que mostra a taxa de juros do
titulo do Tesouro dos EUA com vencimento em 10 anos, chegaram a ser negociados acima de 5% em termos nominais.

Fonte: Macrobond



Equities:
Abertura de juros continua penalizando abolsa americana

Mercados
Equity Indexes
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*Cesta inclui Apple, Alphabet, Amazon, Meta, Microsoft, Nvidia e Tesla

*Atualizado até 03/10/2023

Conforme exemplificado pelo grafico acima, os principais indices globais de a¢cdes tiveram mais um més dificil, ainda sob efeito
da abertura de juros. Nem mesmo as big techs (como Apple, Alphabet, Amazon, Meta, Microsoft, Nvidia e Tesla) alcancaram
resultados positivos no més, embora ainda sigam com performance bastante positiva no ano.

Fonte: Bloomberg



Juros:
Taxas continuam abrindo, em meio a tendéncia global e comunica¢ao mais dura do COPOM
Mercados

Taxas de 2 anos de economias emergentes
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*Atualizado até 04/10/2023

Em linha com a tendéncia global, as taxas dos titulos de renda fixa com vencimentos mais longos do Brasil também abriram, apesar do tom
relativamente duro adotado pelo banco central. Nota-se que o movimento foi menos intenso no pais do que em outras economias emergentes.

Fonte: Bloomberg
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Bolsa:
Apesar da piora na margem, Brasil vem performando melhor que os pares

Mercados
MSClIs: retornos denominados em moedas locais
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*Atualizado até 04/10/2023

De forma analoga ao ocorrido no mercado de juros, a bolsa local também nao performou bem em setembro, mas ainda se comportou melhor
gue os pares, conforme ilustrado pelo grafico acima.

Fonte: Bloomberg
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Mercados
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Indices

Variacao Setembro Valor em 30/09/2023 Variacao em 2023 Variacao 12 meses
COMMODITIES
PETROLEO WTI 8,6% 90,79 13,1% 14,2%
OURO -4,7% 1.848,63 1,3% 11,3%
MOEDAS (EM RELACAO AO US$)
EURO -2,5% 1,06 -1,2% 7,9%
LIBRA -3,7% 1,22 1,0% 9,2%
YEN -2,6% 149,37 -12,2% -3,1%
REAL -1,6% 5,03 4,9% 7,6%
INDICES
S&P500 -4,9% 4.288,05 1M,7% 19,6%
FTSE100 2,3% 7.608,08 2,1% 10,4%
CAC -2,5% 7.135,06 10,2% 23,8%
DAX -3,5% 15.386,58 10,5% 27,0%
NIKKEI -2,3% 31.857,62 22,1% 22,8%
SHANGHAI COMP -0,3% 3.110,48 0,7% 2,8%
BOVESPA 0,7% 116.565,17 6,2% 5,9%
MSCI ACWI -4,3% 656,82 8,5% 18,7%

*Valores e Resultados apresentados na moeda local
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Nossas opinides sao frequentemente baseadas em varias fontes, j&a que TURIM
despendemos grande parte de nosso tempo com analises de amplitude

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.

Disclaimer
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