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Relatorio de Gestao - Jan/24

Rio Macro FIC de FIM
Macro

% JAN/24 % 12 MESES | % ACUMULADO

RIC MACRO FIC DE FIM 0,19 0,19 10,28 96,02

VS. CDI 19,78 19,78 79,89 92,97
ATRIBUIGAO DE PERFORMANCE % JAN/24 % 12 MESES | % ACUMULADO

Caixa 0,95 0,95 12,67 95,10

Juros 0,00 0,00 0,05 36,20

Moedas 041 041 0,39 3,16

Bolsa 0.1 0.1 0,14 4,56

Ativos externos 0,03 0,03 0,33 485

Custos 0.2 0.2 -2,65 -38,53

Total 0,19 0,19 10,28 95 65

nicio: 31/08/2015

Em janeiro nés aumentamos a venda de dolar contra o real via futuros e opcoes e
iniciamos uma posicdo comprada em yen contra o doélar. Aumentamos também
marginalmente a compra do indice de small caps e a venda de S&P futuro.

Janeiro foi um més negativo para os mercados de paises emergentes. Mais uma vez, a
entrevista de J. Powell apés a deciséo do FED de manter os juros inalterados foi o grande
destaque. Ao praticamente descartar o inicio do ciclo de queda de juros na reunido de
margo, a curva de juros subiu de patamar. O relatério de emprego divulgado dois dias
depois corroborou a forca do mercado de trabalho e a resiliéncia da economia americana.
Do lado positivo, Powell indicou que ndo precisa ver nimeros mais baixos de inflacao,
mas sim que eles continuem repetindo as Ultimas leituras, o que demanda apenas um
pouco mais de tempo para se ter confiangca em comecar o ciclo de queda de juros. A
discrepancia entre os nucleos do CPI e do PCE em um ambiente saudavel de emprego e
de crescimento econbémico deixa o FED confortavel para ndo se apressar no
afrouxamento monetario. O mercado chegou a precificar 150 p.p. de queda de juros
nesse ano, enquanto o ultimo gréfico de pontos divulgado pelo FED apontava para uma
reducdo de 75 p.p.

Na zona do euro os indices de inflagdo vieram ligeiramente acima das expectativas
enquanto a atividade segue bem fraca. O BCE n&o quis dar um guidance mais preciso em
relacdo ao inicio da flexibilizacdo monetéaria, mas se encontra numa posicao pior que a do
FED, uma vez que, se esperar muito pode jogar a economia numa recessao mais
profunda.
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A China teve um crescimento de 5,2% em 2023, mas n&o inspira muito otimismo. O
mercado imobilidrio e o consumo seguem fracos num quadro de desconfianca em relacdo
a sustentabilidade do modelo econdmico que parece estar se exaurindo.

Portanto, nesse inicio de 2024 o ddlar se fortaleceu diante de todas as moedas e o S&P
subiu com grande destaque das big techs - principalmente das mais envolvidas em Al —
na esteira de uma economia americana ainda pujante. Powell foi infeliz na reunido do
FOMC de dezembro, ao sinalizar que o inicio do ciclo de queda de juros estava proximo e
teve que corrigir a rota no Ultimo encontro. Agora a curva de juros nos EUA est4 num nivel
um pouco mais condizente com 0 h0SSO Cenario.

Y

No Brasil houve poucas novidades em relacdo a agenda do ministro Haddad de
incrementar as receitas na sua busca por um maior equilibrio nas contas publicas. O
mercado segue prevendo um déficit em torno de 0,7% do PIB para este ano e a dlvida é
de quando sera revista a meta e para quanto.

No que concerne a economia, o ritmo da atividade desacelerou moderadamente, mas
segue saudavel, com uma politica fiscal frouxa e desemprego baixo para padrdes
historicos. A inflacdo apresenta uma composicdo em que 0s precos de bens estdao bem
comportados, mas o0s nucleos dos servigos tiveram um repique nas Ultimas medigbes e
sdo motivo de atengédo. O BC cortou os juros em 50 p.p. e sinalizou mais duas quedas
iguais. Neste momento a autoridade monetaria d& sinais de estar fortemente dependente
das acbes do FED e atento as reacdes do mercado em relagéo a politica fiscal.

Atenciosamente,

Equipe Rio Gestao de Recursos.
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