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Cenario Externo

O més de outubro foi marcado por forte

volatilidade nas bolsas globais, com os
investidores cautelosos frente ao aumento das
tensdes geopoliticas e persisténcia da inflagao nas
principais economias. Essa instabilidade global
acentuou a busca por ativos seguros, como o ouro
e o ddlar, e elevou o preco do petréleo,
intensificando o risco de impacto inflaciondrio

global.

Desempenho Principais Bolsas- Outubro/24
Fonte:Bloomberg; Elaboragdo: 3V Capita
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Nos EUA, os indices S&P500, Nasdaq e Dow Jones
apresentaram quedas, refletindo as preocupacgdes
sobre uma politica de juros prolongada, mesmo
com a economia americana demonstrando sinais
de robustez. O mercado de trabalho mostrou-se
resiliente, superando as expectativas e reforgando
o tom hawkish! do Federal Reserve. Autoridades

indicaram que a deve

politica monetaria
permanecer restritiva até que a inflagcdo esteja sob
controle. Com isso, os rendimentos das Treasuries
variaram conforme as expectativas de juros, e o
délar valorizou-se, beneficiado pelo aumento na
demanda por ativos seguros. Os olhos agora estao
voltados para a eleicdo americana que acontece

na primeira semana de novembro.

Rendimentos US Treasuries
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DXY Index (Ddlar Vs cesta de moedas)
Fonte: Bloomberg; Elaboragdo: 3V Capita
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Na

fragilidades, com a inflagdo ja abaixo da meta de

Europa, a zona do euro demonstrou
2%, atingindo o menor patamar desde abril 2021,
o que intensificou a pressdo para que o Banco
Central Europeu (BCE) considere cortes de juros
em breve. E a China, por sua vez, anunciou um
pacote trilionario de estimulos, tentando reverter
a desaceleragdo econbmica. Mesmo com esses
incentivos, os dados de inflacdo e producdo
industrial indicaram que o crescimento chinés
ainda enfrenta obstaculos, o que é corroborado

pela deflagdo nos pregos ao produtor.
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Inflagdo Zona do Euro 12M YoY

Fonte: Bloomberg; Elabor Capita
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Para os préximos meses, o cenario global continua
incerto e potencialmente volatil. Os investidores
seguem acompanhando de perto as elei¢des, os
dados de emprego e as decisdes do Fed, que sao
cruciais para calibrar expectativas sobre a politica
monetadria, ao passo que na Europa, a perspectiva
é que o BCE considere medidas para estimular o
crescimento em meio a desaceleracdo e, na China,
a esperanca é de um pacote de estimulos
adicionais para restaurar a confianca econdémica.
De certo, o ambiente de volatilidade devera
persistir, com o mercado global atento aos
economias

desdobramentos das principais

globais.

Lhawkish: termo utilizado como referéncia a um viés mais rigoroso de um
determinado banco central, cuja intengdo é elevar os juros.

Cenario Domeéstico

Ndo bastassem as incertezas externas trazidas
pela corrida a Casa Branca, os proximos passos do
Fed e a escalada do conflito Israel-Ira, por aqui as
preocupacdes com a politica fiscal expansionista
seguiram no foco, assim como seu impacto na
desancoragem das expectativas inflacionarias, em
meio a suspeitas de que a economia brasileira ja
cresce acima de seu potencial. Sob tal contexto,

outubro foi hovamente um més de aversao ao

risco no mercado interno, com pressdo sobre os

juros futuros e desvalorizacdao do cambio e bolsa.

Dolar / Real

Fonte: Bloomberg; Elaborac&o: 3V Capital
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Do lado da atividade, os dados continuaram a
mostrar resiliéncia e provocaram novas revisdes
altistas para o PIB desse ano, em que pese o fato
de que boa parte do crescimento corrente ndo
seja sustentdvel, ja que é ancorado pelo consumo,
gracas a estimulos do governo como facilitagcdo ao
crédito, beneficios e reajuste do saldrio-minimo
acima da inflagao.
Curva de Juros

Fonte: Anbima; Elaboracdo: 3V Capita
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Todavia a atividade sobreaquecida,
trabalho

com O

mercado de forte, aliada as
preocupacdes com as contas publicas mantiveram
a piora nas projecOes para a inflacdo a frente.
Tanto que o mercado resistiu a dar qualquer voto
de confianca a decisdo da Moody’s de elevar o
rating soberano brasileiro para apenas um degrau

abaixo do investment grade (em nossa opinido, a
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agéncia deu mais importancia ao crescimento do
gue propriamente aos riscos fiscais). Em resumo,
as boas noticias que surgiram nessa seara, como
0s recordes de arrecadacao, foram
acompanhadas de outras ruins, como mudanca da
meta de 2025 de superavit de 0,5% do PIB para
“zero”, sem contar a recente tentativa de se

retirar as estatais do Orgamento.

IPCA - Mediana de Expectativas (Pesquisa Focus)

Fonte: Banco Central; Elaboragdo: 3V Capita
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Para as préximas semanas, o mercado deve seguir
atento ao anuncio do tdo aguardado pacote de
revisdo de gastos prometido pelo governo no
atual contexto de sustentabilidade das financgas
publicas cobrado peco investidor, a despeito do
discurso recente do presidente Lula de que “é
preciso mudar a cultura brasileira sobre o que é

considerado gasto”

Indicadores - retornos (%)

CDI 0,83%
Ddlar (Ptax-V) -3,68%
Ibovespa -3,08%
IMA-B -0,67%
IPCA 0,44%
IRF-M 0,34%
S&P 500 2,02%
Euro Stoxx 0,86%

MSCI Emerging 6,45%

0,93% 9,04% 10,97%
6,05% 19,95% 15,70%
-1,60% -4,52% 11,36%
-0,65% -0,17% 4,91%
0,51% 3,83% 4,60%
0,21% 3,67% 7,45%
-0,99% 20,10%  35,18%
-3,46% 7,88% 19,21%
-4,38% 9,62% 22,52%

*IPCA do més que acabou de encerrar refere-se a projecéo da Anbima
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