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Brasil

O resultado do IPCA em agosto surpreendeu positivamente, gerando a primeira deflagdo em
mais de um ano, e encerrou o més com -0,02%. Além disso, o IPCA-15 para setembro marcou
0,13%, o que mostra resultados de controle inflacionario e pode indicar que encerraremos o
ano com os valores dentro do planejado pelo Conselho Monetario Nacional.

Conforme comentado na Ultima carta, na mais recente reunido do COPOM, realizada no dia
19 de setembro, foi definido o aumento 25 bps na taxa Selic, que atualmente é 10,75% ao ano.

Entendemos essa movimentagao contracionista como uma direg¢do de curto prazo, em que
possivelmente se estabelecerd o controle inflacionario e possivelmente encerre seu ciclo no
final do ano.

Naturalmente, a movimentagao de aumento da taxa de juros de curto prazo visa reduzir a
liquidez do mercado através de rendimentos elevados para ativos de baixo risco, o que tende
a prejudicar os pregos dos ativos de risco negociados no mercado. Porém, vemos os
movimentos no exterior, os quais serdao comentados posteriormente nesta carta, permitindo
temos espago para boas oportunidades em ativos de risco, principalmente a nivel
internacional de primeiro momento.
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Fonte: Anbima, IBGE

Cenario Global

Diferentemente do que foi visto no Brasil, o Fed (banco central dos EUA) iniciou o ciclo de
corte de juros em setembro com um movimento mais acentuado (corte de 50 bps) do que o
inicialmente esperado (25 bps). A demonstracao de convicgdao destrava um movimento
importante de liquidez global, que passara a buscar retornos em outras classes de ativos.

Percebemos os movimentos monetarios entre Brasil e EUA como uma queda de braco, onde
os fatores micro locais influenciam os pregcos no curto prazo, abrindo espago para
movimentos mais longos de readequacdo da liquidez global em busca de risco/retorno.
Como dito anteriormente, ainda que a politica monetaria brasileira indique contracionismo
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no curto prazo, nossa leitura e acompanhamento nos induz a incrementar a alocagdo em
renda variavel global e manter nossa alocagdo em renda variavel local, com observacdo
intensa em busca de sinais do progndstico monetario para 2025.

Em setembro ja foi possivel observar o movimento de alta do mercado de risco global, com
0 S&P 500 subindo 2,0% no més e o MSCI Global, 1,7%.
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Fonte: Investing

Os recentes movimentos em China indicam um reagquecimento da economia emergente,
gue é consumidora de insumos brasileiros, tanto agropecuarios quanto minério. Esse
movimento, no curto-médio prazo pode refletir em demandas destes insumos, fortalecendo
players inseridos nesses setores.

As principais motivagdes do incentivo monetdrio chinés sdo a estabilizagdo do mercado
imobiliario e alcangar a meta de 5% de crescimento anual da economia.

Com a injecdo de aproximadamente US$ 140bi na economia pelo banco central chinés, o
mercado se apresenta otimista em relagdo ao desenvolvimento do pais. Isso gerou
valorizagdo para as agodes chinesas, com o MSCI Chinés valorizando 24,8% em setembro,
movimento que também foi observado nas principais commodities ligadas a economia
chinesa como cobre, ferro e ago plano.
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Allocation

Para outubro, alteramos nossa alocagao tatica de forma a aumentar levemente a exposicao
em ativos internacionais, para aproveitar o potencial de alta dos mercados com a o inicio de
ciclo de corte de juros a nivel global. Em relagdo a renda varidvel Brasil, manteremos o
exposure atual.

Conservador Balanceado Sofisticado
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Classe de Ativo indice de Referéncia Conservador Balanceado A Sofisticado A
Renda Fixa 85,5% W 61,5% W 50,0% W
Pos-fixado IMA-S 64,0% = 335% = 28,0% =
Inflagao IMA-B 16,5% W 205% W 14,5% W
Prefixado IRF-M 50% == 7,5% == 7,5% ==
Multimercados 7,5% — 22,5% — 25,0% —
Fundos MM IHFA 7,5% == 225% == 25,0% ==
Renda Variavel 6,0% — 14,0% — 22,0% —
Agdes IBOV 6,0% == 14,0% == 22,0% ==
Fundos Imobiliarios IFIX 0,0% = 0,0% = 0,0% ==
Internacional 1,0% & 2,0% A 3,0% A
RF/MM Global IVVBT 0,0% == 0,0% = 0,0% =
RV Global IVVBT 1,0% & 2,0% & 3,0% &
Alternativos 0,0% — 0,0% — 0,0% —
Private Equity SMLL 0,0% = 0,0% = 0,0% ==
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Retorno por contribuicio - Setembro 2024

Setembro apresentou bons resultados em todas as classes de ativos, exceto em renda
varidvel brasileira. Com o anudncio do aumento da Selic, o movimento imediato de
desvalorizagcdo dos ativos de risco é natural.

Renda Fixa 0,47% 0,21% 0,19%
Pos-fixado 0.5% 0,3% 0,2%
Inflacao -0,1% -0,1% -0,1%
Pré-fixado 0,0% 0,0% 0,0%

Multimercados 0,06% 0,17% 0,19%
Fundos MM 0,1% 0,2% 0,2%

Renda Variavel -0,14% 1 -034% 1 -053%
Acbes -0,1% 1 03% 1 os%
Fundos Imobiliarios 0,006 0,0% 0,0%

Internacional 0,00% 0,00% 0,00%
RF/MM Global 0,0% 0,0% 0,0%
RV Global 0,0% 0,0% 0,0%

Alternativos 0,00% 0,00% 0,00%
Private Equity 0,09 0,0% 0,0%

Total - o3% | 005% 1 01s%
Evolucao de Rentabilidade (24M)
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Fonte: Nero Capital - *IPCA-15 utilizado como proxy para setembro
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Disclosure

As informacgdes presentes neste documento sdo confidenciais, sendo exclusivamente para o uso do(s)
seu(s) destinatdrios. Estdo proibidas, sem exce¢des, modificar, copiar, distribuir, expor, transmitir,
reproduzir, publicar, desenvolver, licenciar, copiar formato, criar trabalhos derivados, transferir ou de
qualquer outra forma de utilizagdo, sem o consentimento prévio por escrito da Nero Capital.

A Nero Capital (“Nero”) nGo comercializa e nem distribui cotas de fundo ou qualquer outro ativo
financeiro. Este relatdrio foi elaborado pela equipe Nero e ndo se enquadra como um relatdrio de
andlise de valores mobilidrios. As informagdes de taxas, condi¢bes e prazos sdo indicativas e,
meramente, informativas, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo, ou oferta, de compra
e venda de qualquer instrumento financeiro. As rentabilidades de produtos financeiros podem
apresentar variagées e seu pre¢o e valor podem aumentar ou reduzir num curto espago. Os
desempenhos anteriores ndo representam indicativos de resultados futuros e, de forma explicita, esse
material ndo declara ou garante desempenhos futuros.

O relatdério ndo deve ser utilizado como fonte Unica de informagdes no processo de decisGo do
investidor que, antes de decidir, deve, preferencialmente, solicitar a ajuda de um profissional
devidamente qualificado e realizar uma avaliagdo criteriosa do produto e de seus riscos, considerando
a sua tolerdncia a risco. Logo, nada no relatdrio deve representar uma indicacdo de que as estratégias
de investimento sdo adequadas ao perfil do destinatdrio ou apropriadas as circunstdncias individuais
do destinatdrio.

As condi¢ées de mercado, cendrios macroecondmicos e eventos especificos podem R
afetar drasticamente as opiniées de cendrio da Nero ao longo do més. Portanto, ANBIMA
cada relatorio s6 é valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem
prejudicar suas conclusées. A Nero nGo assume responsabilidade em atualizar, Gostio deReciirsos
revisar, retificar ou anular os relatérios em virtude de acontecimentos futuros.




