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Mercado de Trabalho:
Surpresas disseminadas no Payroll

Economia Global

Average Hourly EarningS' salirios Os Ultimos dados de emprego dos Estados Unidos, de forma

—-3m,/3m saar BMoM (direita) geral, indicaram um mercado mais aquecido, entretanto, com
5,50 0.6 ganhos de produtividade acima do que se projetava e
5,25 moderacdo dos custos do trabalho.
5,00
4,75 O maior destaque vai para o Non-Farm Payroll de janeiro, que
4,50 mostrou forte criacdo de postos de trabalho (353 mil), em nivel
4.25 significativamente maior do que a mediana das expectativas do
4,00 mercado (185 mil), além de revisdes liquidas positivas relevantes
3.75 (adicionando cerca de 126 mil postos).
3,50

Além disso, conforme apresentado no grafico ao lado, o

325 crescimento dos salarios por hora trabalhada acelerou para 0,6%
00 2023 2024 0.0 no més, também muito acima do consenso (0,3%). Uma possivel

explicacao para essa aceleracdao abrupta reside na queda do
numero de horas efetivamente trabalhadas no més, em virtude

de fatores climaticos.

Fonte: Macrobond



Supply Chain:

Conflitos no Mar Vermelho elevam custos de frete maritimo

Economia Global

Custos de frete maritimo e cadeias produtivas globais

— World container index (milhares de ddlares/40 ft)
Global Supply Chain Pressure Index (direita)
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Fonte: Macrobond

A escala de tensdes de natureza geopolitica - notadamente os
conflitos na regidao do Mar Vermelho - voltaram a impactar as
cadeias produtivas globais. O grafico a esquerda mostra a
recente aceleracao dos custos de frete (linha azul) e da pressao

sobre as cadeias produtivas (linha amarela).

Apesar da pressao atual seguir muito aguém do choque
presenciado a partir da crise do Covid-19, ja podemos apurar um
aumento ndo desprezivel dos custos de frete. A continuidade
desse fenbmeno pode trazer implicacdes importantes para a
inflacdo global, sobretudo nos segmentos de bens, que
contribuiram em larga medida para o processo de desinflacao

registrado ao longo do ano passado.



Eleicoes:
Trump confirma forca nas primarias republicanas
Economia Global

PredictIt: vencedor das eli¢oes presidénciais de 2024
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Um fator que deve receber crescente atencdo ao longo desse ano é a eleicdo presidencial dos Estados Unidos, onde o desfecho mais provavel
parece ser uma disputa entre o atual presidente Joe Biden, representando o partido democrata, contra o ex-presidente Donald Trump. Conforme o
esperado, Trump vem largando na frente nas primarias do partido republicano, inclusive em lowa e Nova Hampshire, duas das regides mais
importantes na disputa pela candidatura pelo partido.

Fonte: Macrobond



Inflacao:

Servicos subjacentes levantam alerta na viradado ano

Economia Brasil

19% IPCA: servigos subjacentes
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Fonte: Macrobond
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O IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) subiu
0,42% em janeiro, acima da mediana das expectativas do
mercado (0,34%) e, mais uma vez, apresentou uma composicao
desfavoravel. O principal ponto negativo foi a pressao nos
servicos subjacentes (apresentados no grafico ao lado), que
seguem acelerando desde o quarto trimestre do ano passado,

qguando consideramos os dados com ajuste sazonal.

A divulgacdao acende um sinal de alerta, por assim dizer, mas
ainda nao deve desafazer a confianca do mercado no processo

de desinflacdo em curso.



Setor externo:
Balanca comercial forte foi importante para manter conforto nas contas externas

Economia Brasil

Estatisticas do setor externo

Fluxo acumulado em cada ano | Bilhdes de ddlares

-¢- Balanca comercial - Necessidade de financiamento ™ Investimento direto no pais
B Saldo em conta corrente
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A necessidade de financiamento externo - parcela do déficit em conta corrente que nao é financiada pela entrada liquida do investimento direto no
pais - foi negativa pelo segundo ano consecutivo, indicando uma situacdo confortavel das contas externas. A melhora frente ao ano passado
(observada no grafico acima) foi protagonizada pela forte expansdo das exportacdes liguidas da balanca comercial, a despeito da moderacdo no
fluxo de capital direcionado ao pais.

Fonte: Macrobond



Juros:
Inicio de ano volatil para as taxas globais

Mercados

Taxa de juros de 10 anos O inicio do ano foi de grande volatilidade nas taxas de juros
— Nominal — Real (direita) globais, refletindo grande incerteza em torno da conducdo
>00 273 futura da politica monetaria, especialmente no caso do Federal
4,75 2,50 Reserve (banco central dos Estados Unidos). Essa incerteza se
450 25 da justamente no momento em que se iniciam as discussdes

sobre o timing adequado para inicio do ciclo de cortes de juros.

4,25 2,00

4.00 175 O mercado, que vinha atribuindo elevada probabilidade de
cortes ja na reunidao de marco, se deparou com uma sequéncia
3,75 1,50 de eventos “desanimadores” para a tese. Especificamente,
3.50 125 podemos citar (i) uma declaracdo do presidente do FED, Jerome
Powell, que afirmou que ndo acredita que o comité de politica
3,25 mar mai jul set nov jan 100 monetaria inicie seus cortes tao cedo e (ii) surpresas expressivas

2023 2024

nos dados de mercado de trabalho.

Fonte: Macrobond



Equities:
Bolsa americanainicia ano em alta, mas performance continua concentrada em poucos nomes

Mercados
. ge Alguns dos principais indices de acdes dos Estados Unidos,
S&P 500 & ex-magnificent 7 9 P P ¢
Total Return como o S&P 500 e o Nasdag Composite, encerraram o més de
135 janeiro em terreno positivo, apesar da volatilidade das taxas de
—=S&P 500 —S&P ex-magnificent 7 ) o o
50 juros. Entretanto, o retorno desses indices segue atribuido, em
larga medida, a poucos nomes.
125
120 O grafico ao lado mostra a grande diferenca de performance
e entre o S&P 500 (linha laranja no grafico) e o equivalente ao
mesmo indice excluindo-se a performance das sete maiores
1o acdes de tecnologia do indice (linha azul no grafico), as
105 “Magnificent 77 - Apple, Microsoft, Amazon, Nvidia, Meta
A
Platforms, Tesla e Alphabet.
100
95
jan/23 mar/23 mai/23 jul/23 set/23 nov/23 jan/24

Fonte: Bloomberg, Turim



Equities:
Ano comeca mais dificil na bolsalocal, mas nao destoa dos pares
Mercados

Indices acionarios de paises selecionados em délar (MSCI)
Base 100 = 31/12/2022
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Diferente do mercado americano, beneficiado por questdes idiossincraticas de algumas empresas, grande parte das bolsas de outras geografias
tiveram performance negativa no inicio do ano. Isso também foi verdade no caso do Ibovespa, que fechou janeiro com queda de 4,8%, apos fechar o
ano de 2023 subindo 22,3%.

Fonte: Macrobond



Moedas:

Dolar forte gerou depreciacio generalizada em moedas emergentes

Mercados

DXY
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O indice DXY mede o ddlar americano contra uma cesta de moedas de paises desenvolvidos.
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Performance de moedas selecionadas
Base 100 = 31/12/2022
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O Ddlar Americano voltou a apreciar apds a virada do ano, em meio a uma conjuntura econdmica marcada por atividade resiliente e moderacao da
inflacdo. Nesse contexto, o Real voltou a testar o patamar proximo aos 5 BRL/USD. Conforme os graficos acima mostram, nota-se que a magnitude
da depreciacdao do Real ndo destoou muito da performance de outras moedas emergentes ou ligadas a commodities.

Fonte: Macrobond
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Bolsas

Mercados
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Indices

Variacao Janeiro Valor em 31/01/2024 Variacao em 2024 Variacao 12 meses
COMMODITIES
PETROLEO WTI 5,9% 75,85 5,9% -3,8%
OURO -1,1% 2.039,52 -1,1% 5,8%
MOEDAS (EM RELACAO AO US$)
EURO -2,0% 1,08 -2,0% -0,4%
LIBRA -0,3% 1,27 -0,3% 3,0%
YEN -4,0% 146,92 -4,0% -11,5%
REAL -2,0% 4,96 -2,0% 2,4%
INDICES
S&P500 1,6% 4.845,65 1,6% 18,9%
FTSE100 -1,3% 7.630,57 -1,3% -1,8%
CAC 1,5% 7.656,75 1,5% 8,1%
DAX 0,9% 16.903,76 0,9% 1,7%
NIKKEI 8,4% 36.286,71 8,4% 32,8%
SHANGHAI COMP -6,3% 2.788,55 -6,3% -14,3%
BOVESPA -4,8% 127.752,28 -4,8% 12,6%

MSCI ACWI 0,5% 730,84 0,5% 12,7%

*Valores e Resultados apresentados na moeda local



Nossas opinides sao freqguentemente baseadas em varias fontes, ja que TURIM
despendemos grande parte de nosso tempo com analises de amplitude

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

Todas as opinides contidas neste relatdério 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.

Disclaimer
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