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No contexto internacional, em agosto, tanto a evolugdo da economia dos
EUA quanto a comunica¢do de membros da autoridade monetaria do pais
colaboraram com a perspectiva de que um novo ciclo de corte de juros se
inicie ja em setembro. No mercado, as apostas sobre a decisdo do Fomc -
equivalente ao nosso Copom - na reunido de setembro se dividem entre
cortes de 0,25% e 0,5%. Recentemente, a precificagdo de um corte menor
ganhou forga, com dados de atividade e emprego no pais afastando a
possibilidade de recessdo, que exigiria uma acelera¢do do ciclo de cortes de
juros.

Em relacdo a inflagdo, os indicadores do més de julho divulgados
recentemente ndo trouxeram surpresas, com o prosseguimento de uma
gradual convergéncia da inflagdo dos EUA a meta de 2%, situando-se nesse
momento em 2,6% na sua medida de nucleo em 12 meses, contra 4,19% ha
um ano atras.

No Brasil, a politica monetdria também se mantém como o principal foco de
atengdo, mas com perspectivas bem mais incertas do que nos Estados
Unidos. Apds o anuncio da indicacdo de Gabriel Galipolo para a presidéncia
do Banco Central, as atengOes se voltam para o Copom de setembro, que
pode iniciar um novo ciclo de alta de juros no préximo dia 18. Com
expectativas de inflagdo insistentemente acima da meta para os préximos 2
anos, um IPCA corrente que, por ora, ndo tem dado sinais de convergéncia
a meta de 3%, e cotagdo do ddlar pressionada, ha grande pressdo para que
o Banco Central passe a ter uma postura mais austera. Esse contexto trouxe
forte volatilidade na curva de juros futuros ao longo do més de agosto,
influenciando o resultado dos fundos, sobretudo de renda fixa.

No periodo tivemos também a divulgacdo do resultado do PIB brasileiro do
22 trimestre. A economia brasileira cresceu a 1,4% em relagdo ao trimestre
anterior, bem acima do esperado (0,9%), puxado por resultado forte da
industria e dos servigos. Pela 6tica da demanda, destaque para o consumo
das familias (+1,3%), beneficiado pelo forte crescimento real da massa
salarial observada recentemente, e pelo investimento em capital fixo, em
alta pelo terceiro trimestre consecutivo. O resultado, além de confirmar o
bom momento da economia brasileira, que deve crescer proximo de 3% em
2024, tende deixar o Banco Central ainda mais pressionado a subir os juros
nas proximas reunioes.
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Apds um inicio de més positivo para o mercado de renda fixa brasileiro, agosto acabou sendo
marcado por fatores negativos internos, sobretudo na segunda metade do més. Se na primeira
quinzena a curva de juros perdeu inclinagdo devido a dados mais fracos do mercado de trabalho
americano, com uma ata austera do Copom, destacando desconforto com riscos de inflagdo e
cambio, juntamente com os comentdrios mais austeros do diretor Gabriel Galipolo, na segunda
metade tivemos claro aumento na aversao ao risco, com forte desvalorizagdo do Real, apds falas
do Roberto Campos Neto indicando uma abordagem um pouco mais dovish do Copom do que as
ultimas declaragdes dos membros davam a entender. Além disso, a apresenta¢do do PLOA de
2025 trouxe questionamentos relativos a uma possivel superestimagdo das receitas
extraordinarias.

Desta forma, o fundo Banrisul Foco IRF-M (+0,64%), composto por ativos prefixados, teve um
desempenho aquém do CDI (+0,87%) no més. Ja o fundo prefixado curto (com vencimentos até
um ano), o Banrisul Foco IRF-M 1 (+0,74%), foi prejudicado pelo aumento do prémio de risco nos
vencimentos curtos, diante do aumento das apostas num ritmo mais intenso de aperto monetario
pelo Copom. Os fundos indexados a inflagdo, compostos por NTN-Bs, tiveram uma performance
similar ao prefixado, ainda sendo impactado negativamente pelo carrego desfavoravel, por conta
da inflagdo baixa do més. Assim, o Fundo Banrisul Foco IMA-B, de longo prazo, rendeu +0,54% e
o Banrisul Foco IMA-B5+, que contém somente NTN-Bs acima de 5 anos, +0,74%. O Banrisul Foco
IDKA IPCA 2A, que possui uma carteira com duragdo média de até dois anos, fechou o0 més com
rentabilidade de +0,63%. Por fim, o Banrisul Foco IMA-Geral, que possui uma carteira mista entre
pos-fixados, prefixados e indexados em IPCA, teve resultado de +0,76% em agosto.

Em agosto, as taxas de negociagdo das LFTs (Tesouro Selic) apresentaram queda, principalmente
nos vencimentos ofertados nas emissdes primarias do Tesouro Nacional. Com isso, o indice IMA-
S teve um bom rendimento de +0,90% no més, acima do CDI (+0,87%). No més de agosto
novamente tivemos consideravel marcagao positiva nos ativos de crédito privado. Destacamos
entre os nossos fundos CDI o Fundo Banrisul Premium (+0,91% ou 105% do CDI) e o Banrisul
Flex (+0,91% ou 105% do CDI), compostos por ativos de crédito privado e titulos publicos, assim
como o Banrisul Absoluto (+0,87% ou 101% do CDI), composto por apenas ativos publicos.

O Fundo Banrisul Multimercado Livre teve rentabilidade de +1,02% no més de agosto,
aproximadamente 118% do CDI. Dentre os destaques positivos, tivemos o bom desempenho das
posicGes em IDIV e IBOV, das posi¢cdes na curva de juros real (principalmente da performance
acima do DI da NTN-B 08/2050), além de um pequeno ganho em operagBes de arbitragem em
cotas de Fl-Infra. No lado negativo tivemos pequenas perdas em operag¢des taticas na curva
prefixada. Prospectivamente, mantemos uma visdo otimista para bolsa brasileira, embora o
cambio depreciado possa ser um risco negativo, muitas empresas com pautas exportadoras
tendem a se beneficiar desse cendrio. Na renda fixa, seguimos apostando na assimetria positiva
do nivel da curva de juros reais, com protecGes estratégicas na posicdo tomada de juro prefixado.

! Fundos Banrisul Foco IRF-M, Foco IRF-M 1, Foco IMA-B, Foco IMA-B 5+, Foco IDKA 2A IPCA e Foco IMA-Geral
2 Fundos Banrisul Master, Flex, Premium, Vip, Absoluto, Soberano e Simples
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Em agosto, o Ibovespa apresentou novo desempenho positivo, com uma alta de 6,5% no més. Os
indices Small Caps (4,5%) e Idiv (6,2%) acompanharam o desempenho do indice geral. Mesmo
com um susto vindo do Japdo, que elevou a sua taxa de juros no inicio do més, causando uma
debandada de capital externo das bolsas emergentes, o mercado apresentou rapida recuperagdo
ao longo do més.

Durante esse periodo, chamou a atengdo o desempenho negativo da Americanas ON (-89,5%) e
Azul PN (-32,6%), que, no entanto, ndo influenciaram no resultado de nossos Fundos. Ja o
resultado negativo de Unipar PN (-9,2%) trouxe perdas para algumas das nossas carteiras, assim
como S3o Martinho ON (-4,6%), PetroRio ON (-2,5%) e CSU ON (-0,9%). Na outra ponta, fomos
favorecidos pelos resultados de Lojas Renner ON (+28,2%), Tupy ON (+10,7%), Csn Mineragdo ON
(+10,9%), Altona PN (+9,5%), Petrobras PN (+8,2%).

O Fundo Banrisul indice (+6,37%) foi o destaque em um periodo em que todos os fundos tiveram
resultado positivo, incluindo Fundo Banrisul A¢oes (+4,48%), Banrisul Infra (+2,99%), Banrisul
Performance (+5,85%) e Banrisul Dividendos, com este Gltimo, mesmo com caracteristicas
defensivas, subindo 6,20%.

Este relatorio foi elaborado em 04/09/2024 pela Geréncia de Gestdo de Recursos de Terceiros da Banrisul Corretora e é de uso exclusivo de seu destinatério, ndo podendo ser reproduzido ou
distribuido, no todo ou em parte, a qualquer terceiro sem autorizagdo expressa do Banrisul. Este relatério é baseado em informagdes disponiveis ao publico. As informagGes contidas neste
relatdrio sdo consideradas confidveis na data de publicagdo e as opiniGes aqui contidas sdo baseadas em julgamentos e estimativas, estando, portanto, sujeitas a mudangas.
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