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Atividade:
Comeércio asiatico sugere desaceleracao da atividade global
Economia Global

Coreia do Sul: Balan¢a comercial

Com ajuste sazonal
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As exportacdes de alguns paises asiaticos sdo entendidas como um termdmetro para atividade econdmica mundial, dada a importancia da regido nas
cadeias produtivas. O grafico acima apresenta a balanca comercial da Coreia do Sul e permite acompanhar o volume mensal sazonalmente ajustado
das exportacdes em dodlares americanos. Percebe-se que apds uma escalada intensa do volume exportado desde o inicio de 2020, houve um recuo
relevante nos ultimos meses.

Fonte: Macrobond



China:
Autoridades anunciam relaxamento de restri¢des e estimulo ao crescimento economico
Economia Global

Novos casos de Covid—19 na China Os novos casos de Covid-19 cresceram de forma
Novos casos — Média mdvel de 7 dias acelerada na China ao longo das ultimas semanas, no
>0.000 entanto, as autoridades chinesas optaram por relaxar as
45.000 medidas de combate ao virus. Nesse sentido, parece
40.000 haver uma mudanca de paradigma, onde nao se
35.000 procura mais zerar 0s casos, mas sim “achatar a curva”,
30.000 como ocorreu no ocidente.
25.000
20.000 Simultaneamente, uma série de medidas de estimulo a
15.000 atividade foram iniciadas, dentre elas acdes
10.000 direcionadas ao setor imobiliario e a implementacéo da
5000 politica monetaria expansionista.
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Fonte: Macrobond



Estados Unidos:

Inflacao mais leve na margem, mas algumas métricas ainda sio uma incognita

Economia Global

Nucleo de servicos ex-Rent of Shelter
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Fonte: Macrobond, Turim MFO

A inflacdo de outubro veio abaixo do consenso de
mercado, tanto no indice cheio quanto no nucleo. A
composicao também foi mais benigna na margem,
mostrando desaceleracdo em alguns dos itens mais
inerciais da inflacdo. Essa leitura também ajudou a
aumentar a probabilidade de uma desaceleracao da
taxa de juros americana na reuniao de dezembro.

Olhando adiante, ha algum consenso em torno da
desaceleracdao da inflacdo cheia e de alguns
componentes do nucleo, como é€ o caso dos itens
ligados ao setor imobiliario e ao aluguel - exemplificado
pelo grafico a esquerda. Por outro lado, a trajetdria de
determinadas métricas, como o nucleo de servicos
excluindo aluguel, ainda é bastante incerta.



Confianca Empresarial:
Expectativas despencam frente a desaceleracao da atividade e incerteza fiscal
Economia Brasil

Confianca empresarial Confianca empresarial
indice com ajuste sazonal Variacdo mensal (p.p.)
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O indice de Confianca Empresarial (ICE) mostrou recuo intenso e disseminado nos meses de outubro e novembro. O principal vetor para esse
movimento parece ser a desaceleracao da atividade econdmica em um contexto de politica monetaria contracionista. Além disso, também contribui
para queda o aumento da incerteza sobre a saude das contas publicas. O ICE reune os indicadores de confianca produzidos pelas sondagens da
Industria, Servicos, Comércio e Construcao.

Fonte: FGV/IBRE



PIB:
Terceiro trimestre mostrou desaceleracao, mas houve revisoes positivas
Economia Brasil

PIB PIB: Revisao dos dados trimestrais
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A divulgacao do PIB do terceiro trimestre mostrou uma desaceleracdo mais intensa do que o esperado, reforcando a percepcdo de que a economia
comecgou a desacelerar a partir da segunda metade do ano. Por outro lado, houve revisdes positivas relevantes nos ultimos anos, sobretudo a partir

de 2020.

Fonte: Macrobond



Mercados:
[ ~ [ ] [] & o &
Condig¢oes financeiras tiveram alivio apos o CPI de outubro
Mercados
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O Consumer Price Index (CPI), ou inflacdo ao consumidor, mais baixo em outubro catalisou um movimento de afrouxamento das condicdes
financeiras (grafico da esquerda), com algum destaque para a melhora da bolsa americana (grafico da direita). Isso ocorre em um contexto que
favorece altas menos tempestivas nas taxas de juros americanas nas proximas reunides do FOMC - Comité Monetario do Federal Reserve (banco
central americano).

Fonte: Bloomberg



Acoes:
Sinais de mudanca na politica de Covid Zero deram impulso aos ativos chineses
Mercados

MSCI China MSCI China: Variacoes mensais
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Apods um periodo prolongado de queda desde a maxima (no inicio de 2021), a bolsa chinesa mostrou um movimento de alta abrupto, conforme

ilustrado pelo grafico acima. A possibilidade do fim da politica de covid zero, somada a um conjunto de fatores técnicos permitiram que o indice
registrasse alta de aproximadamente 30% em novembro, magnitude poucas vezes vista na série historica.

Fonte: Bloomberg



Moedas:

Underperformance em um més de dolar fraco

Mercados
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No Brasil, um dos principais topicos ao longo do ultimo més foi a piora da perspectiva em torno da situacao fiscal do pais, sobretudo diante do avanco
da PEC da transicdo, que deve viabilizar um aumento expressivo das despesas publicas nos proximos anos. A expansao fiscal sem qualquer sinalizacao
clara para uma nova regra fiscal levou a uma piora generalizada nos mercados, inclusive no cambio, que vinha performando bem no ano frente aos
seus pares. O grafico acima compara a performance do real brasileiro versus o ddlar americano com o indice DXY, que mede o ddlar contra uma cesta

de moedas de paises desenvolvidos

Fonte: Macrobond



Acoes:
Valuations seguem descontados

Mercados
Ibovespa: Cesta de consumo
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No que se refere a renda varidvel, os precos de ativos locais também mostraram queda intensa, com alguns setores voltando para niveis préoximos
das minimas atingidas no final de 2015. Nesse sentido, alguns ativos se mostram descontados como naquela época, no entanto, frente a uma taxa de
juros real mais baixa.

Fonte: Bloomberg, Turim MFO



Bolsas

Mercados
Variacao Novembro Variacao 12 meses
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Indices

Variacao Novembro Valor em 30/11/2022 Variacao em 2022 Varia¢ao 12 meses
COMMODITIES
PETROLEO WTI -6,9% 80,55 4,6% 21,7%
OURO 8,3% 1.768,52 -3,3% -0,3%
MOEDAS (EM RELACAO AO US$)
EURO 5,3% 1,04 -8,5% -8,2%
LIBRA 51% 1,21 -10,9% -9,3%
YEN 7,7% 138,07 -16,7% -18,0%
REAL -0,2% 5,19 7,4% 8,3%
INDICES
S&P500 5,4% 4.080,11 -14,4% -10,7%
FTSE100 6,7% 7.573,05 2,6% 7,3%
CAC 7,5% 6.738,55 -5,8% 0,3%
DAX 8,6% 14.397,04 -9,4% -4,7%
NIKKEI 1,4% 27.968,99 -2,9% 0,5%
SHANGHAI COMP 8,9% 3.151,34 -13,4% -1,6%
BOVESPA -3,1% 112.486,01 7,3% 10,4%
MSCI ACWI 7,6% 630,92 -16,4% -13,2%

*Valores e Resultados apresentados na moeda local
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Nossas opinides sdo frequentemente baseadas em varias fontes, ja que Tl 'RIM
despendemos grande parte de nosso tempo com analises de amplitude MFO

global de varios bancos, gestores, corretoras e consultores independentes.

Todas as opinides contidas neste relatério representam nosso julgamento
até esta data e podem mudar sem aviso prévio, a qualguer momento. Este
material tem carater meramente informativo, ndo devendo ser considerado

uma oferta de venda de nossos servicos.
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