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Bolsas globais

JOLTS indicou o menor nimero de vagas em
aberto de desde fev./2021. No grafico ao lado, é
possivel verificar que outros indicadores de
vagas acompanham este relatorio.

Abaixo, grafico mostrando a quantidade de vagas
disponiveis para cada desempregado. O nimero
retorna para o nivel de antes da Covid.

Assim, o mercado de trabalho ainda é forte, mas
menor demanda. Bom para Fed cortar juros.

Job Openings per Unemployed Worker
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S&P e Nasdaq subiram ontem e novamente recuperaram as perdas da abertura no final do pregao.

Futuros de NY e bolsas da Europa sobem. Bolsa chinesa caiu mesmo ap6s PMI de servicos Caixin (S&P)
atingir o maior patamar em 10 meses.

Treasuries e juros globais

Os juros das Treasuries cairam quase 30 bps nos tltimos 4 dias, maior perda combinada para o periodo desde
meados de dezembro passado. Ontem, juros de 10 anos cairam 6 bps apés JOLTS abaixo do previsto e
fecharam em 4,35%. As chances de dois cortes de juros neste ano se aproximam de 80%.

ADP fraco reduz juros das Treasuries novamente hoje.

Dollar Index: tendéncia de alta de médio prazo e de longo prazo

Dollar Index negociado entre 104 — 105. ADP mais fraco, derrubando o délar. Ainda tem PMI as 11 hs.



Euro deve continuar entre 1,075 e 1,10. Amanha, BCE deve comecar a cortar os juros. Atencao ao comunicado!

Hoje tem reuniao do BC do Canada, que pode iniciar ciclo de corte de juros.

Petroleo

il Falls After US Inventories Seen Expanding API indicou ontem que os
API reports nationwide stockpiles rising by 4.1 million barrels estoques subiram forte na
semana passada, fato que
mantém pressdo de baixa no
preco do petroleo. Hoje sera
divulgado o dado oficial de
estoque.

470M-~ mwTI futures (R1) ™ DOE crude oil stocks excluding SPR on 5/24/24 (L1) +95
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O grafico ao lado mostra o
recente aumento dos estoques.
Essa alta, junto com a reducao
do risco geopolitico e queda na
170 demanda por diesel, reduzem
0s precos mesmo em periodo
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Source: Bloomberg, EIA Bloomberg B devido o verdo nos EITA.
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Selic e juros futuros

Juros futuros subiram ontem mesmo com a queda nos juros das Treasuries. Estamos novamente com as
cotagoes perto da maxima do ano e sem espaco para corte na taxa Selic.

Ibovespa e Small Caps

Ibovespa caiu ontem 0,19% e ETF Small Cap caiu 0,82%. Petrobras e Vale cairam, mas indice financeiro
subiu. As Small Caps estao proximas de R$95, cotagcdo compativel com juros NTN-B 2035 em torno de 6,20%.

Pelo nosso modelo, a bolsa est4 no limite da tendéncia de alta de longo prazo e, abaixo das minimas, pode
reverter e entrar em baixa no gréafico semanal.

Dolar/Real: tendéncia de alta de médio prazo e de longo prazo

Importador: as compras podem ser feitas em torno da linha de médio prazo (vermelha). No momento nao
ha recomendacao de compra, vamos aguardar. Ultima boa oportunidade ha duas semanas.

Exportador: temos sido bastante seletivos na recomendacao de vendas. O racional da venda é quando o
exterior estiver “calmo” e tivermos algum stress aqui. Ontem o ddlar bateu R$5,30 e, assim, temos que ser
muito cautelosos porque a dindmica interna estd muito ruim, estamos bem descolados do exterior. Sem
exageros na venda, entre o minimo e médio da politica de hedge.

Em todo caso, nos parece que os ativos brasileiros estao precificando piora da economia que nao se observa.
E fato que a inflacdo est4d um pouco mais alta e que o fiscal estd um pouco pior, mas nada mudou de forma
significativa nas ultimas semanas para justificar tamanha piora. Porém, destacamos:

1- Petrobras: muita davida quanto a distribuicao dos dividendos extraordinarios e mudanca abrupta na
presidéncia. Mas, o plano de negocios da empresa para os proximos 5 anos nao mudou;

2- Banco Central. Votacao dividida do Copom gerou temor de que a partir do préximo ano o BC sera
leniente com a inflagao;



3- Meta fiscal. Houve piora, mas nada que tenha extrapolado a expectativa do Focus;

4- Mudanca da meta de inflacdo. Nao ha qualquer indicio que isso ocorrera, apesar da fala de Haddad
no Congresso de que é muito dificil atingir a meta de 3% no Brasil. De fato, é muito dificil mesmo, nos
26 anos de regime de metas (1999 — 2024), somente em dois anos a inflagao ficou em torno de 3%.
Além disso, a inflacao nos EUA e na zona do euro esta acima deste patamar.

Resumo: ha um tremendo mau humor e estamos muito descolados dos outros mercados. Qualquer noticia
razoavel pode gerar uma reversao, ao menos de curto prazo, deste sentimento.

Payroll e CPI: provavelmente os nimeros deverao vir em linha com o esperado pelo mercado, sem grandes
surpresas como més passado, cujos niimeros vieram em linha com a nossa expectativa (melhores para ativos
de risco). Com o grande descolamento do Brasil, sera essencial que os dados nao venham piores do que o
previsto sob pena de aumento maior da aversao ao risco.
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1- Dolar/real (médio prazo): em tendéncia de alta e bem descolado do DXY
2- Dollar Index (médio prazo): em tendéncia de alta e entre 104 - 105

3- Ibovespa (médio prazo): em tendéncia baixa e muito descolado do S&P
4- S&P (médio prazo): em tendéncia de alta e perto das maximas
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Agenda de eventos das proximas semanas:

Junho

06 — BCE (zona do euro): inicio do ciclo de corte de juros com -25 bps
07 — Payroll maio (EUA)

11 — IPCA maio (Brasil)

12 — CPI maio e FOMC: coletiva de Powell + proje¢oes (EUA)

13 — PPI maio (EUA)

19 — Copom: -25 bps? + comunicado

21 — Flash (prévia) PMI Mfg e Services (EUA e zona do euro)

25 — Ata reunido Copom (Brasil)

26 — IPCA-15 jun. (Brasil)



27 — PIB 1° tri — calculo final (EUA). Banxico — BC México: decisao de juros

28 — PCE maio — inflacao do Fed (EUA)

Julho

01 — PMI Mfg (EUA, zona do euro, China e Brasil)

03 — PMI Services (EUA, zona do euro, China e Brasil)
04 — Independence Day (EUA)

05 — Payroll jun. (EUA)

10 — IPCA jun. (Brasil)

11 — CPI jun. (EUA)

12 — PPI jun. (EUA)

17 — Beige Book (EUA)

25 — IPCA-15 jul. (Brasil). PIB 2° tri - 12 estimativa (EUA)
26 — PCE jun. — inflagdo do Fed (EUA)

31 — SUPER QUARTA. FOMC: coletiva de Powell. Copom: comunicado (sem cortes de juros)

Agenda do dia:

Data Hora Pais Evento /Indicador Ref. | Divulgado [Consenso | Revisdo | Anterior
05/jun | 09:00 Brasil |Producdo Industrial MoM abr -0,50 -0,20 0,90

05/jun 09:00 Brasil Produgéo Industrial YoY abr 8,40 8,30 -2,80

05/jun | 10:00 Brasil |PMISernvicos mai 52,90 53,70
05/jun [ 10:00 Brasil |PMI Composto mai 54,00 54,80
05/jun [ 15:00 Brasil |Balanca comercial mensal mai 8,55 9,04

05/jun | 09:15 EUA ADP private employment report (em milhares) mai 152 173 192

05/jun | 10:45 EUA S&P PMIservices mai 54,80 51,30
05/jun | 11:00 EUA ISM PMI services mai 50,70 49,40
05/un [ 11:30 EUA Petréleo - 6leo cru - DOE (em milhares) -4.156
05/jun 11:30 EUA Gasolina - DOE (em milhares) 2.022
05/jun [ 11:30 EUA Derivados - DOE (em milhares) 2.544
05/jun | 11:30 EUA Estoque total (em milhares) 0 0 410

05/jun | 11:30 EUA Produgao - milhdes de bdp 13.100
05/un [ 11:30 EUA Estoques em Cushing (em milhares) 34.480
05/jun 11:30 EUA Refinarias: % de utilizagdo 94,30
05/jun | 10:45 Canada |BoC -BC 4,75 5,00

05/jun Z.Euro |S&P PMIComposite mai 52,20 52,30 51,70
05/jun Z.Euro |S&P PMIServices mai 53,20 53,30 53,30
05/jun Z.Euro |PPIMoM abr -1,00 -0,50 -0,50 -0,40

05/jun Z.Euro |[PPIYoY abr -5,70 -5,10 -7,80

05/jun China  [S&P Caixin PMI Service mai 54,00 52,60 52,50

Agenda do dia anterior:

Data Hora Pais Evento /Indicador Ref. [Divulgado |Consenso | Revisdo [ Anterior
04/jun | 09:00 Brasil |PIB QoQ 1Q 2024 0,80 0,70 0,00

04/jun | 09:00 Brasil |PIB YoY 1Q 2024 2,50 2,20 2,10

04/jun 11:00 EUA JOLTS / Job Openings and Labor Turnover Survey abr 8.059 8.400 8.355 8.488
04/jun 11:00 EUA JOLTS - vagas por desempregado abr 1,24 1,32

04/jun 11:00 EUA Manufacturers' New Orders MoM % abr 0,70 0,70 0,70 1,60
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