INforme dial

montebravo

Por: Alexandre Mathias - Estrategista Chefe, Bruno Benassi - Analista de Ativos e Luciano Costa - Economista Chefe

Destaques na abertura do mercado

Os mercados de agdes globais ensaiom uma recuperagdo na manhd desta
quarta-feira (17), apés a divulgacdo dos dados do mercado de trabalho dos
EUA — que trouxeram sinais mistos sobre a dindmica recente da atividade e do
emprego.

O diretor do Fed Christopher Waller e o presidente do Fed de Nova York, John
Williams, discursam hoje. No momento, o mercado busca maior clareza sobre a
avaliagdo do Comité em relagdo ao cendrio macroecondmico.

Os investidores também aguardam os dados de inflagdo dos EUA, que serdo
divulgados na amanha (18).

Os juros dos Treasuries operam em leve alta nesta manhd. A taxa de 2 anos
avanga e negocia a 3,51%, enquanto a de 10 anos também sobe, a 4,17%.

O ddlar trabalha em leve valorizagdo frente a uma cesta de moedas fortes, com
o DXY subindo 0,40%, aos 98,55 pontos. O ouro acompanha o movimento de
busca por ativos de protegdo e registra alta de 0,40%, negociado a US$
4.319,49 a ongao-troy, enquanto o bitcoin, na contramdo, recua 1,39%, cotado a
US$ 86.531,21.

Entre as commodities, o petrdleo opera em alta, com o WTI avangando 2,60% —
cotado a US$ 56,69 por barril — em reagdo ao bloqueio naval da Venezuela
anunciado por Trump. J& o minério de ferro apresenta ganho de 0,50%,
negociado a US$ 106,25 a tonelada.

As bolsas asidticas encerraram o pregdo sem diregdo Unica. O indice de Xangai
liderou os ganhos, com avango de 1,83%, enquanto o japonésNikkei 225 fechou
em altade 0,26%.

Na Europa, as bolsas operam em leve alta, com o Euro Stoxx avangando 0,30%.
Nos EUA, os futuros do S&P 500 oscilam em terreno positivo, com alta de 0,30%.

Por aqui, ontem (16) o mercado doméstico sofreu uma forte realizagdo,
reagindo G pesquisa eleitoral que coloca Lula como favorito frente a Fldvio
Bolsonaro. O mercado avalia que a perspectiva de politica fiscal mais
expansionista eleva o risco macroeconémico, evocando paralelos com a crise de

2013-2016.

EUA: O mercado de trabalho dos Estados Unidos abriu 64 mil vagas em
novembro, superando a expectativa de 50 mil. No entanto, a destrui¢do de 105
mil postos, manteve os indicadores de tendéncia em niveis fracos. As médias
moéveis de trés e seis meses recuaram para 22 mil e 17 mil vagas,
respectivamente, sinalizando uma perda consistente de félego na geragdo de
empregos ao longo dos ultimos meses.

Esse ritmo estd bem abaixo do intervalo de 80 a 100 mil vagas mensais
considerado necessdrio para manter a taxa de desemprego estavel. Como
resultado, o desemprego avancou de 4,4% em setembro para 4,6% em
novembro — reflexo de uma expansdo da forca de trabalho superior & abertura
de vagas. Os dados da pesquisa domiciliar de outubro ndo ser&o divulgados, j&
que o shutdown do governo comprometeu a coleta de entrevistas no periodo.

Apés a divulgacdo dos dados de emprego, o mercado manteve em 76% a
probabilidade de manutencdo da taxa de juros em 3,75% ao ano na reunido de
janeiro, em linha com o tom cauteloso das declaragdes recentes de Jerome
Powell e do presidente do Fed de Nova York, John Williams. O conjunto de dados
reforca a leitura de enfraquecimento do mercado de trabalho, deslocando os
riscos do ciclo mais para o lado do emprego do que da inflagdo e mantendo
elevada a chance de um corte de juros no primeiro trimestre de 2026 — com
margo como o cendrio mais provavel.

Brasil: A ata da dltima reunido do Copom trouxe uma leitura mais construtiva do
ambiente econdmico e suavizou a sinalizagdo futura de politica monetdria,
abrindo espago para o inicio de um ciclo de cortes de juros ja a partir de janeiro.
O Banco Central destacou a redugdo das incertezas no cendrio externo,
favorecida pelo fim do shutdown do governo americano e pelo avango nas
negociagdes comerciais. No plano doméstico, o comité reconheceu a perda de
félego da demanda privada, evidenciada pela desacelera¢do do consumo das
familias no PIB do terceiro trimestre, além de sinais de moderagdo no mercado
de trabalho e de uma dinémica inflaciondria mais benigna no curto prazo,
especialmente nos servigos.

Na discusséo sobre a estratégia de politica monetdria, o Copom também
ajustou sua comunicacdo ao afirmar que a “estratégia em curso” de manter a
taxa de juros em nivel restritivo por um periodo prolongado segue adequada
para assegurar a convergéncia da inflagdo a meta. A inclusdo do termo sugere

que esse periodo jd estd em andamento desde junho, quando a Selic atingiu 15%

O lbovespa recuou 2,40%, aos 158.577,88 pontos. O estresse local refletiu-se ao ano, e pode estar mais préximo do fim.

de forma intensa no cdmbio e na curva de juros. O ddlar & vista avangou 0,89%,
cotado a R$ 5,4675. No mercado de DI, observou-se uma abertura significativa
das taxas ao longo da estrutura a termo.

Em conjunto, a melhora da avaliacdo do cendrio e a mudanca no tom da
comunicagdo reforcam a percepcdo de maior disposi¢do do comité para iniciar o
ciclo de afrouxamento nas préximas reunides. Mantemos a expectativa de corte
de 25 p.b. em janeiro e a Selic convergindo para 11% a.a. no final de 2026.

Precos de Ativos Selecionados’

Cotacdo Variagdo? Cotagdo Variagdo?
iI7=dez:25] dio Mes 2025 f2lmeses 17-dez-25 dia Més 2025 12 meses
UEEEID E U 2 EIes SHl 2 2 < i Cesta de moedas/ US$ 98,55 0,4% -0,9% -9,2% 7,9%
E Tesouro EUA 10 anos 4,17 2 15 -40 -23 Yuan/ US$ 7,04 0,0% -0,4% -3,5% -3,2%
g  Juros Futuros -jan/27 13,68 4 10 -226 -173 3 Yen/ US$ 155,51 0.5% -0,4% S1,1% 1,2%
g Juros Futuros - jan/31 13,39 13 a1 -206 -141 -§ Euro/US$ 1,17 -0,3% 1,0% 13,2% 11,6%
& NTN-B2027 8,58 & U G 33 2 Rs/uss 5,47 0,9% 2,5% -11,5% -10,9%
NTN-B 2050 7,12 6 9 -35 -7 Peso Mex./ US$ 17,97 -0,1% -1,8% -12,9% -10,7%
MSCI Mundo 1.003 -0,5% -0,2% 19,2% 15,6% Peso Chil./ US$ 914,63 -0,1% -1,4% -8,1% -7.7%
Shanghai CSI 300 4.580 1,8% 1.2% 16,4% 16,4% o Petréleo (WTI) 56,7 2,6% -3,2% -21,0% -20,5%
T Nikkei 49.512 0,3% -1,5% 24,1% 25,4% % Cobre 531,5 0,5% 2,5% 32,0% 28,1%
'8 EURO Stoxx 5.732 0,3% 1,1% 17,1% 15,4% & BITCOIN 86.531,2 -1,4% -4,8% 7.7% -14,6%
S s&ps500 6.800 -0,2% -0,7% 15,6% 12,0% @ Minério de ferro 106,3 0,5% 1,3% 2,5% 0,6%
5 NAsDAQ 23.111 0,2% -1,1% 19,7% 14,6% :g Ouro 4.319,5 0,4% 1,9% 64,6% 63,1%
S MSCl Emergentes 1.353 -1,5% -1,0% 25,8% 22,6% T Volat. S&P (VIX) 16,2 -1,5% -0,7% -6,4% 17,6%
& Bov 158.578 -2,4% -0,3% 31,8% 28,3% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 67.1 -8,4% -2,6% -32,0% -26,1%
IFIX 3.692 0,0% 0,9% 18,5% 24,8% 8 ETFActesBR em US$ (EWZ) 31,6 -5,9% -6,0% 40,4% 27,9%
S&P 500 Futuro 6.877 0,3% -0,6% 11,7% 8,3% Frete maritimo 2.204,0 0,5% -13,9% 121,1% 105,8%

m a variagdo em pontos-base (p

), esta é a forma como o

Indicadores de hoje

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior Pais Evento Ref. Efetivo Anterior
7:00 EC  CPIA/A Nov F 2,20% 2,20% 8:00 BZEgghtaldo]Copomy » ]
700 = @ b o e 10:15 Us  ADP Weekly Employment Preliminary Estimate 16,250k
§ 10:30 US  Variagdo folha de pag nao agricola Nov 50k 52,k 108k

7:00 EC Nucleo CPIA/A NovF 2,40% 2,40% 10:30 US  Média de ganhos por hora A/A Nov 3,70% 3,70% 3,70%
10:30 US  Taxa de desemprego Nov 4,50% 4,60%
10:30 US  Vendas do varejo avangado M/M oct 0,10% 0,00% 0,20%
10:30 US  Vendas no varejo Grupo de controle oct 0,40% 0,80% -0,10%
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