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Inflacao EUA

US Core CPI vs Consenso
Variacao percentual de 12 meses
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Atividade EUA
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& % REUTERS
Powell says no need for Fed to rush rate cuts

Reuters Videos
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Powell says no need for Fed to rush rate cuts

FOMC
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TARGET RATE PROBABILITIES FOR 18 DEZ 2024 FED MEETING
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lDXV United States Dollar 106.67 -0.20 -0.18x
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I S&P 500 = I Developed = I Emerging =

F +15.00%

b +10.00%

SPX +7.61%

+ +5.00%

EEM +1.20%

b +0.00%

EFA -2.28%

Now
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Trump picks vaccine sceptic RFK Jr for
health secretary

2daysago Share «§  Save =+

Patrick Jackson
BEC News

Daily: Oct. 15 to Nov. 14, 2024

- Moderna — Novavax
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Geopolitico

O enorme ataque da Russia a
infraestrutura de energia da
Ucrania

SERVICO DE EMERGENCIA ESTATAL DA UCRANIA

17 novembro 2024
As sirenes de ataque aéreo soaram em todo o pais durante a noite, enquanto

drones e misseis russos eram langados de vérias localidades.

A Ucrania ja enfrentou muitos ataques desse tipo, mas este foi o maior ataque
coordenado desde o inicio de setembro.

A Russia lancou cerca de 120 misseis e 90 drones em um "massivo ataque
combinado a todas as regides da Ucrania”, disse o presidente Volodymyr Zelensky.
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Geopolitico

Biden autoriza Ucrania a usar
misseis de longo alcance dos
EUA para atacar Russia
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Projecoes
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Fiscal

Haddad se retine com ctipula do Congresso e
sinaliza pacote fiscal de R$ 25 bi a R$ 30 bi
em 2025

Em 2026, impacto seria maior, de R$ 40 bi; plano sera apresentado apés o G20

Por Geralda Doca — Brasilia
15/11/2024 12021 - Atualizado ha 2 dias @ @
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Sérgio Goldenstein i
Estrategista-Chefe - sergio@dtvm.com.br

12/11/2024
ANALISE DA ATA DO COPOM DE NOVEMBRO

C O P O M Consideramos que a ata do Copom de novembro revela uma maior preocupagdo com o aumento dos riscos
inflaciondrios, destacando o cenario internacional, a eleva¢do do prémio de risco devido a piora da
percepgdo do mercado sobre a politica fiscal e a consequente desvalorizagdo cambial, além da avaliagio de
um cendrio de curto prazo mais desafiador para a inflagdo. O Comité explicita ainda que uma deterioragdo
adicional das expectativas de inflagdo pode levar a um prolongamento do ciclo de aperto monetario, o que
pode ser visto como uma indica¢do de um foco maior no orgamento total do ciclo do que numa eventual
aceleragdo do ritmo de ajuste.
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Juros
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CALCULOS FEITOS NA DURATION DOS PAPEIS

IMPLICITAS PELA EXPECTATIVA RENA x AJUSTE Di1

mai/25
ago/26
maif27
ago/28
maif29
ago/30
ago/32
mai/33
mai/35
ago/40
mai/45
ago/50
mai/55

ago/60

7,09%
6,98%
7,01%
6,94%
6,92%
6,87%
6,85%
6,78%
6,69%
6,76%
6,73%
6,71%

6,70%

4,76%
7,10%
7,01%
7,05%
6,99%
6,95%
6,89%
6,87%
6,80%
6,72%
6,77%
6,75%
6,73%

6,71%

* & partir da B32 utilizamoz oz DI'z F31 & F33

** Em dia de divulgagio do IPCA enviaremos az impli citas
ajustadas com a variagio da projegio vs. expectativa anbima
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4,81%
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6,63%
6,61%

6,60%

5,41%
6,79%
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6,71%
6.67%
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6,59%
6,50%
6,57%
6,61%
6,61%

6,61%

7,34%
5,86%
5,96%
5,85%
5,89%
5,82%
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5,77%
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5,67%

7.41%
5,90%
5,97%
5,86%
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Index+
Dividendos

Data da Operagao: 08/11/2024
Evento: Mudanca de alocagdo

Origem:

TAEE11 (-4,60%)
PORT3 (-2,80%)
MELK3 (-2,30%)

Destino:

ITUB4 (+2,20%)
VALE3 (+4,00%)
EGIE3 (+2,30%)
LFTS11 (+1,20%)

Racional:

O aumento em nossas posi¢oes nessas trés large caps visa adicionar ativos de qualidade que possuem um bom
potencial de valorizagdo. Além disso, aumentamos nossa porc¢do defensiva na carteira diante das incertezas
relacionadas a trajetdria de juros no Brasil.

TAEE11: Optamos por zerar nossa posi¢ao na Taesa por observarmos que Engie oferece um potencial de valorizagdo
mais interessante, além de ser uma empresa de melhor qualidade.

PORT3: Ap6s a divulgagdo do acordo de venda da Wilson Sons para a MSC no dia 21/10/2024, estdvamos aguardando
um momento melhor para sair da posigdo, considerando que a transportadora suica ofereceu RS 17,50 por agdo.
Contudo, optamos por antecipar a zeragem para aumentar nossa posicao defensiva na carteira.

MELK3: Seguindo nossa estratégia de aumentar posi¢des defensivas, resolvemos zerar Melnick e, assim, retiramos o
setor imobilidrio da carteira, que tende a sofrer mais em ambientes de economia restritiva.

Por fim, alocamos parte dos recursos em caixa (LFTS11) para manter flexibilidade em futuras oportunidades de
investimento.
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Data da Operagdao: 12/11/2024
Evento: Mudanca de alocagdo

Origem:
CAMB3 (-5,00%)

Destino:
ABCB4 (+5,00%)

Index+ Microcaps Racional

Tomamos a decisdo de sair de CAMB3, tendo em vista a diminuicdo da margem de seguranca. Vale ressaltar que a
Cambuci entrou no portfélio em fevereiro deste ano e desde entdo teve uma valorizagdo de 10,4%, enquanto o indice
SMLL caiu 10,2%.

0 Banco ABC é uma instituicdo sélida, com ROE em torno de 16%, baixa inadimpléncia e uma carteira de crédito que
vem mostrando melhorias nos resultados, reforcando o otimismo na tese. No valuation, esta sendo negociado abaixo
de seu valor patrimonial e com um P/L projetado inferior a 4,5x para 2025. Essas caracteristicas fazem do banco uma
oportunidade atrativa, combinando potencial de valorizagdo e um dividend yield estimado préximo a 9% para o
préximo ano.
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Data da Operagao: 08/11/2024
Evento: Mudanca de alocagdo

Origem:
HGFF11 (-2,50%)
RBFF11 (-2,50%)
Index+ Flls
Destino:
RBRF11 (+5,00%)

Racional:

Realizamos um rebalanceamento na carteira Index+ Flls, com a venda total de HGFF11 e RBFF11. Os recursos
provenientes dessas vendas foram utilizados para aumentar a posicdo em RBRF11, tornando-o nossa terceira maior
posicdo. Optamos por aumentar a exposicdo em RBRF11 por acreditarmos em ganhos no curto prazo e maior
valorizagdo no longo prazo. A RBR Asset tem se destacado pela gestdo ativa e eficiente, apresentando um histérico
consistente de desempenho alinhado com nossos objetivos de investimento.
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Data da Operagdo: 11/11/2024
Evento: Mudanca de alocagdo

Origem:
JSRE11 (-5,00%)

I I‘IdeX'l' FI |S Destino:

PVBI11 (+5,00%)

Racional:

Realizamos um rebalanceamento na carteira Index+ Flls, com a venda total de JSRE11. Com o recurso da venda do
JSRE11, aumentamos nossa posicdo em PVBI11. Essa decisdo foi tomada diante do fato de que a cota do PVBI11 se
aproximou do valor que entendemos como vantajoso, oferecendo um bom potencial de valoriza¢do. Além disso,
entendemos que o PVBI11 possui ativos de melhor qualidade e oferece maior liquidez.
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LIVE:
Os desafios da Politica
Fiscal para 2025

Felipe Mansueto Ana Paula Joaquim Sérgio
Salto Almeida Vescovi Levy Goldenstein

da Warren

(£)

18 de novembro Inicio as 17h

Ao vivo no canal da Warren no Youtube

warrenRena | (btgpactusl | &»Santander | Safra

warren.com.br
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Conversa com
Henrigue
Meirelles

Historia de vida e perspectivas
economicas para 2025.

03/12

18:00

Warren Sdo Paulo

Mediacao de Felipe Salto

e Sérgio Goldenstein, com sessao
de autégrafos do livro "Calma
sob pressao”, da editora Planeta.

warren.com.br
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Obrigado pela
confianca!

Equipe de Alocacao Warren

Carteiras Warren | Atualizagdo Semanal | 2024 lﬂlal'l'el‘l
Investimentos.
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