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Internacional

A diminuicdo da percepcao de estresse no
sistema financeiro mundial e a divulgacdo de
resultados corporativos positivos levaram os
mercados a fecharem em campo positivo no
més de abril.

Nos EUA, o PIB do primeiro trimestre de
2023 «cresceu a uma taxa trimestral
anualizada de 1,1%, abaixo do consenso de
mercado devido a fatores pontuais
relacionados a contracdo de estoques, ao
mesmo tempo em que o consumo das
familias, principal componente de
crescimento, seguiu resiliente.

No quadro inflacionario, a despeito da queda
nas taxas de inflagdo, os nucleos seguem
pressionados. Neste contexto, logo no inicio
de maio, o FOMC, comité americano de
politica monetaria, deu continuidade ao
aperto monetario, elevando a taxa basica de
juros em mais 0,25%, levando-a ao intervalo
de 5,00% - 5,25% a.a. e dando indicios de
que este pode ter sido o fim do ciclo de
altas.

Em contrapartida, as preocupagdes sobre o
sistema bancério, que haviam se suavizado
no inicio do més, se renovaram ligeiramente
com a venda do First Republic Bank ao J.P.
Morgan no final de abril. Emerge também a
discussdo sobre o aumento do limite da
divida americana, que pode ser fonte de
volatilidade nas proximas semanas dada as
posicdes antagdnicas do governo e da
oposicdo frente ao tema.

Na Europa, o PIB cresceu em 1,3% na
comparacdo anual e um pouco abaixo do
consenso de mercado, enquanto os indices
de producdo e manufatura seguem em

expansdo. Por sua vez, a queda lenta do
nucleo da inflagdo continua justificando a
continuidade da alta dos juros - embora em
ritmo mais lento -, que subiram para 3,25%
a.a. depois da ultima reunido do Banco
Central Europeu. Na Ucrania, o conflito
contra a Russia se estende com efeitos
econdmicos e politicos persistentes.

A China, por fim, também apresentou
resultados positivos no primeiro trimestre. O
PIB chinés expandiu em 45% na
comparacdo anual, com as maiores
contribuicdes vindo do setor de construcao
e varejo, justificadas por uma forte retomada
da atividade interna ap6s a reabertura
econbmica e devido ao acumulo de
poupanca pela populacdo durante a
pandemia. Ainda assim, em seu ultimo
encontro no més de abril, o Partido
Comunista Chinés deixou claro que espera
uma melhora na demanda doméstica,
indicando a manutencdo de uma politica
monetéria e fiscal em patamar expansionista.

Brasil

A menor volatilidade do cenario externo e do
doméstico refletiu em uma menor aversao ao
risco, com efeitos positivos sobre a Bolsa. O
real continuou se valorizando, com alta de
1,51% em abril, conforme o mercado digere
o novo arcabouco fiscal e a inflagdo
doméstica apresenta sinais de
arrefecimento.

Em relagdo aos indices de precos, tanto o
IPCA quanto o IPCA-15 divulgados em abril
apresentaram novas desacelera¢des, dando
indicios de moderacdo nas pressoes
inflacionarias sobre os itens ndo sensiveis ao
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ciclo econébmico (como os precos
administrados), que foram os maiores
responsaveis pelo aumento da inflagdo entre
2020 e 2022. Dessa forma, a inflagdo passa
a resultar de pressdes de demanda, com o
preco de servicos subjacentes exibindo
aumentos persistentes. Além disso, a alta de
3,3% em fevereiro do indice de atividade
econdmica ou indicador de prévia do PIB, o
IBC-Br, contribuiu para demonstrar que a
atividade doméstica continua aquecida.

IPCA — Contribuicdo por itens sensiveis ao

ciclo econémico
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Fonte: A. C. Pastore & Associados.

Neste contexto, em sua Ultima reunido ja no
més de maio, o Copom optou por manter a
Selic inalterada, embora a autoridade
monetéaria siga sendo pressionada pelo
governo para reduzir os  juros,
principalmente apés a divulgacdo do novo
arcabouco fiscal e a amenizacdo de um dos
fatores de incerteza.

Em linha com o que havia sido divulgado ao
final de marco, o novo arcabouco fiscal passa
a limitar o crescimento das despesas a 70%
da geracdo de receitas primarias, que
estardo restringidas a um crescimento entre
0,6% e 2,5% ao ano. Ainda assim, o texto
apresenta algumas fragilidades, como o nédo
apontamento de sancbes para ©
descumprimento da meta, fazendo com que

Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) deixe
de ser infringida. Por fim, para atingir as
metas de crescimento estabelecidas para os
proximos trés anos, o governo precisara
elevar a carga tributaria. Apesar do Ministro
da Fazenda, Fernando Haddad, ja ter dado
alguns indicios de como isto poderia ser
feito, as fontes de receita e o potencial
arrecadatoério do governo seguem incertos.



WRIGHT CAPITAL

WEALTH MANAGEMENT

DISCLAIMER

A Wright Capital Gestdo de Patriménio (“Wright Capital”) ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de
investimento ou qualquer outro ativo financeiro. O presente material tem carater meramente informativo e é para uso
exclusivo de seu destinatario. As informacdes contidas neste documento sdo confidenciais e ndo devem ser divulgadas
a terceiros sem o prévio e expresso consentimento da Wright Capital. Este material ndo constitui extrato oficial de
investimentos nos fundos de investimento ou ativos a que se refere, o qual serd preparado e enviado pelo
administrador do fundo. No caso de divergéncia entre as informagdes contidas neste material e aquelas contidas no
extrato mensal emitido pelo administrador do fundo, as informag¢des contidas no referido extrato mensal prevalecerdo
sobre as informac¢Ses deste documento. As eventuais divergéncias podem ocorrer devido a adocdo de métodos
diversos de calculo e apresentacdo. Valores de patriménio liquido de fundos de investimento eventualmente contidos
neste documento sdo liquidos de despesas (i.e. honorarios, comissdes e impostos). A rentabilidade de fundos
eventualmente divulgada neste documento ndo € liquida de impostos. Fundos de investimento podem utilizar
estratégias com derivativos como parte integrante de suas respectivas politicas de investimento. Tais estratégias, da
forma como sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo dos Fundos. Para avaliagdo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é
recomendavel uma analise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Os fundos multimercado com renda variavel e
os fundos de a¢Ses podem estar expostos a significativa concentracdo em ativos de poucos emissores, com os riscos
dai decorrentes. Os fundos de crédito privado estdo sujeitos a risco de perda substancial de seu patriménio liquido
em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forca de
intervencdo, liquidacdo, regime de administracdo, faléncia e recuperacdo judicial ou extrajudicial dos emissores
responsaveis pelos ativos do fundo. Em atendimento a Instrucdo CVM n° 465/08, desde 02/05/2008, fundos de
acOes deixaram de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média das acdes e passaram a fazé-lo com base na
cotacdo de fechamento. Assim comparacdes de rentabilidade de fundos de agdes devem utilizar, para periodos
anteriores a 02/05/2008, a cotagdo média dos indices de a¢Oes e, para periodos posteriores a esta data, a cotacdo
de fechamento. Eventuais comparac¢Ses a certos indices de mercado foram incluidas para referéncia apenas e nédo
representam garantia de retorno pela Wright Capital. Os resultados obtidos no passado ndo representam garantia de
resultados futuros e ndo contam com garantia da Wright Capital, de qualquer de suas afiliadas, do administrador, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Ao investidor é recomendada a
leitura cuidadosa dos regulamentos e prospectos de fundos de investimento ao aplicar seus recursos. Investimentos
implicam na exposicdo a riscos, inclusive na possibilidade de perda total do investimento. Este documento nédo constitui
uma opinido ou recomendacdo, legal ou de qualquer outra natureza, por parte da Wright Capital, e ndo leva em
consideracdo a situacdo particular de qualquer pessoa. A utilizagdo das informagdes aqui contidas se dara
exclusivamente por conta e risco de seu usuario. Antes de tomar qualquer decisdo acerca de seus investimentos, a
Wright Capital recomenda ao interessado que consulte seu proprio consultor legal.



