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MUNDO

O més de dezembro comegou de forma promissora, com dados econémicos
robustos, como o ISM de manufatura e o JOLTS (emprego), que surpreenderam
positivamente os analistas. No entanto, a euforia inicial deu lugar a um clima de
cautela, especialmente apds a divulgagdo dos dados de criagdo de vagas de
emprego, que ficaram aquém das expectativas, mesmo apds a recuperagdo de
postos afetados pelo furacdo em novembro.

Adicionalmente, os nimeros do CPl, embora ainda elevados no Core,
mostraram uma queda significativa no OER, indicando uma possivel
desaceleragdo no padrdo inflaciondrio, um sinal que pode facilitar a
convergéncia da inflagdo para a meta do Fed. Contudo, a reunido do FOMC e
as proje¢des do SEP revelaram uma elevagdo nas estimativas de Core PCE,
acompanhada da perspectiva de apenas dois cortes na taxa de juros em 2025,
frente aos quatro cortes previstos anteriormente.

Esse cendrio foi interpretado pelo mercado como um indicativo de que o
Federal Reserve reluta em realizar cortes significativos na taxa de juros,
especialmente em fungdo das expectativas de um segundo mandato
inflaciondrio sob Donald Trump. Como consequéncia, as taxas de juros subiram
substancialmente no més (40bps na taxa de 10 anos), e o S&P 500 encerrou
dezembro com uma desvalorizacdo de 2,50%, refletindo um movimento de
aversdo ao risco.

Apesar de dados econémicos sauddveis, a percepgdo de um Fed "hawk"
transformou o ambiente de mercado, quebrando o impeto "risk-on" observado
previamente. Os investidores foram compelidos a reavaliar suas posicoes,
sugerindo que a cautela dominard as decisdes até que surjam sinais mais claros
de estabilizagdo. As futuras dindmicas de mercado estardo atentas ndo apenas
aos proximos dados econdémicos, mas também as politicas monetdrias e as
implicagdes de um cendrio geopolitico incerto.

Nos proximos meses, estaremos atentos as medidas que deverdo ser
anunciadas pelo presidente Donald Trump e as possiveis implicagdes para os
ativos de risco. Por ora, apesar de um ambiente mais voldtil, mantemos
otimismo com o mercado aciondrio americano e aproveitamos as dindmicas de
precos em dezembro para aumentar nossa alocagdo. Também estamos
analisando protegdes para essas posicoes, que incluem opgdes de venda no
SPX e posicdes compradas em USD contra outras moedas globais. Além disso,
mantemos uma posicdo tomada na inclinagdo 2x10 da curva de juros
americana, que tem gerado bons resultados nos ultimos meses.
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Em dezembro, o cendrio econdmico brasileiro demonstrou uma resiliéncia
surpreendente, mesmo diante do temido "fiscal-cliff" que se materializou no segundo
semestre, reduzindo as transferéncias governamentais. O tracking do PIB para o
quarto trimestre foi revisado para cima, de 0,4% para uma estimativa entre 0,6% e
0,7% em relagdo ao trimestre anterior, indicando uma recuperagdo mais robusta do
que o esperado.

No entanto, o mix de crescimento revelou um viés mais inflaciondrio, com o consumo
(C) superando os investimentos (I) como motor principal. O crédito as familias segue
elevado na modalidade livre, sustentando o consumo robusto. O mercado de
trabalho também se destacou pela criagdo de novas vagas, embora, em sua maioria,
de baixa remuneracdo.

Por outro lado, o aperto nas condigées financeiras, combinado ds restricdes de
crédito e a baixa geragdo de empregos no setor de construgdo civil, aponta para
fragilidades nos investimentos futuros. Com o crescimento revisado para cima,
incompativel com a geragdo de ociosidade, e a evidéncia de investimentos mais
fracos, o cendrio se torna ainda mais inflaciondrio e desafiador para o Banco Central.
A pressdo inflaciondria se manteve elevada e agora estd mais difusa. Se em
novembro a inflagdo estava concentrada em proteinas e itens sensiveis ao cdmbio,
em dezembro os servigos também passaram a pressionar. A inflagdo subjacente foi
revisada de 4,5% para 5,2%, saindo da banda da meta.

O cendrio fiscal foi marcado pela aprovagdo das medidas de ajuste propostas pelo
ministro Fernando Haddad. Enquanto o governo projetava um impacto de RS 72
bilhdes, analistas estimam um efeito entre RS 35 bilhdes e RS 40 bilhdes, devido &
diluicdo das propostas e a resisténcia legislativa.

Em resposta & piora da inflagdo, o Copom decidiu elevar a Selic em 100 bps,
surpreendendo analistas que esperavam 75 bps, e sinalizou mais duas altas de
mesma magnitude. O consenso para a Selic terminal foi rapidamente ajustado para
15%.

Nesse contexto, os ativos brasileiros sofreram: a curva de juros abriu 150-200 bps, o
cadmbio se depreciou 3,46% (apesar de intervengdes do BC), e o Ibovespa caiu 4,28%.
Estamos sem posi¢cdes relevantes no Brasil no momento, adotando estratégias mais
taticas, como posicdes tomadas na curva de juros, vendidas em BRL e aplicadas em
juros reais longos. Avaliaremos o aumento do risco no Brasil (positiva ou
negativamente) de acordo com o contexto fiscal nos proximos meses.

parciTAs.com.8r (O) ([



. FUNDO PARCITAS HEDGE FIC FIM

@ ATRIBUICAO DE PERFORMANCE
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ofsy RETORNOS MENSAIS (%)

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JuL AGO SET ouT NoV DEZ ANO INicIO

2024 0.37 -0.67 0.95 172 0.83 1.1 0.96 2.16 1.40 -0.06 117 039 | 6.23 47.37
% CDI 38 - 114 = 98 141 105 249 168 = 148 - | s7 79
2023 1.80 1.52 3.15 0.66 1.78 -2.05 0.89 -0.12 -2.26 317 4.85 252 | 9.67 38.72
% CDI 161 165 268 72 159 - 83 - - - 529 281 | 74 87
2022 117 069 451 -2.01 0.20 0.67 221 037 144 061 450 023 | 102 2649
% CDI - 92 489 - 19 66 214 - 134 - - 20 | 8 96
2021 -0.18 0.84 1.15 1.30 0.15 1.18 -0.83 0.28 -1.30 4.25 0.35 008 | 7.39 25.21
%CDl - 625 580 625 56 386 s 65 - 885 60 1 | 168 185
2020 0.56 211 -11.93 5.27 4.41 1.95 2.64 2.40 -2.44 -1.51 4.15 140 | 360 16.60
%CDl 148 . - 1,850 1,849 908 1,361 1,490 - = 273 848 | 130 187
2019 3.01 021 0.68 0.79 0.58 0.74 0.79 -0.20 1.67 1.28 -0.51 333 | 1255 12.55
%CDl 582 - 146 152 106 158 140 - 360 266 = 884 | 2m 211

PL: RS RS 589,8 milhées PL médio (12 meses):

PL: Patriménio Liquido R$574,1 milhées

DEZEMBRO DE 2024

-0.39%

12 MESES DESDE O INiClO*
+6,23% +47,37%
(57% DO CDI) (73% DO CDI)

*02/01/2019
Aviso: Leio o prespecio e o regulamento antes de investir. A renfabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura, A
rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador, do Gestor, de

qualquer mecanismo de segurc ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC
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