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CENARIO ECONOMICO

Economia Internacional: Nos EUA, o Fed manteve a taxa basica de juros estavel entre
0,25% e 0,50% ao ano. A maioria dos membros do FOMC cré em um aumento da taxa de 0,25
p.p. neste ano - ao contrario da nossa projecdo, de nenhum aumento. Caso o crescimento da
inflacdo corrente seja expressivo nos préoximos dados a serem divulgados, o Fed podera subir
0 juro na ultima reunido do ano. O BoE reduziu os juros de 0,50% para 0,25% ao ano. Ja o BoJ
incluiu uma nova meta para a taxa longa, que visa deixar o juro de 10 anos em 0% (até entdo
em -0,04%) e estimular investimentos.

Economia Brasileira: para demonstrar comprometimento com o ajuste fiscal, o governo
Temer vetou aumento dos salarios dos defensores publicos privados. O Relatério Trimestral
de Inflagdo do BC apresentou duas novas proje¢des de inflagdo e destacou que a inflagdo do
“Cenério de Referéncia” j& encontra-se abaixo da meta. Nos quatro cendrios apresentados no
relatério, a taxa Selic permanece estavel na préxima reunido. Um corte de juros agora seria
precipitado, pois o BC deve priorizar a conversdo da inflagdo para a meta de 4,5% em 2017.
Enquanto o mercado espera o délar mais caro no futuro, nés revisamos a nossa projecdo para
baixo, em R$ 3 no final deste ano.

Renda Fixa: 0 banco alemao Deutsche foi destaque internacional ao trazer tensdo ao setor
financeiro em setembro. O banco corre risco de insolvéncia apés o governo americano reque-
rer multa referente a irregularidades com titulos hipotecarios. As incertezas quanto ao ajuste
fiscal brasileiro e a decisdo de politica monetaria do FOMC trouxeram volatilidade a curva de
juros na primeira quinzena do més. Contudo, uma injecdo de otimismo tomou o mercado e
gerou consideravel fechamento da curva no final de setembro. O délar fechou estavel, apesar
de ter tido um més volatil.

Renda Variavel: Em setembro, as principais bolsas mundiais ficaram estaveis. No entanto,
0 BoJ e o Fed, os dois dos bancos centrais mais influentes do mundo, mudaram seus discursos.
No ambito doméstico, teremos uma melhora do custo de capital para as empresas, visto a
convergéncia da inflagdo projetada em direcdo a meta. Acreditamos ainda que as aprovacdes
necessarias ao ajuste fiscal serdo efetuadas, corroborando o viés positivo para o mercado de
acoes de médio prazo no Brasil.
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DISTRIBUICAO POR FATOR DE RISCO

Patriménio Liquido R$ 64.214.255,42
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