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“A surpresa com a alta da inflagdo nos EUA ndéo foi suficiente para impactar o grande rally global .
A percepg¢do de que essa alta é transitéria ainda é majoritdria. No Brasil, a revisGo do crescimento
para 5,00% e a reducdo da projecdo da relacdo divida/pib para 83% no final do ano trouxe
otimismo para os ativos brasileiros.

O mercado vai estar atento a comunicag¢do do FED em junho. No Brasil, o otimismo com atividade
e a melhora com a percepc¢ao do fiscal tém atraido um forte fluxo para a bolsa e para a parte longa
da curva de juros. Estamos mantendo nossas posi¢cdes focadas em Brasil, onde acreditamos
continuar havendo uma assimetria muito positiva.”

INTERNACIONAL

O cendrio macroecondmico global passa por um periodo definidor em relagdo a necessidade de

maniitencian dn elevadn natamar de ectimiilac econAmicns alle nrevalecem atiialmente Olhandan
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Outro indicador de extrema relevancia a ser observado ¢ a inflagao dos EUA. Tivemos um numero
muito acima do esperado referente ao més de abril, com forte pressao de precos de automoveis e
passagens aéreas. Parte dessa pressao é proveniente de um desbalanceamento global entre oferta
e demanda, principalmente na parte de veiculos. A industria de semicondutores ndo conseguiu
suprir a elevacdo da demanda ocorrida na pandemia, em fungdo de um aumento substancial na
procura por computadores, e esse aumento na demanda acabou batendo na industria
automobilistica, dado que os carros também necessitam de microchips. Com isso, tivemos
paralisacdo de diversas fabricas ao redor do mundo, nos principais centros globais produtores de
automoveis. Isso, aliado ao juro baixo e renda elevada nos EUA, fez com que o prego de carros
usados subisse espetaculares 10% no més. Mas o fendmeno da inflagao vai além do segmento de
automoveis. Vemos o comeco de uma forte pressdo de aluguéis nos EUA, o que dad mostras mais
claras de que a politica monetaria ultra expansionista estd comecando a gerar os efeitos esperados

e necessita-se iniciar o processo de retirada desses estimulos.

Em termos de politica monetaria, vemos novos bancos centrais ao redor do mundo indicarem o
inicio do processo de retirada de estimulos. Os casos da Nova Zeldndia e da Suécia importam
menos por serem paises menores, mas a Inglaterra, que ja avancou bastante em seu processo de
imunizagao coletiva, chama atencgdo. O BC inglés ja falou que, se no momento de retirada dos
estimulos fiscais, o mercado de trabalho ndo sofrer como esperado, serd necessario elevar a taxa
basica de juros no préximo ano. No caso dos EUA, todas as atengdes se voltam para o encontro
anual do FED de Kansas City, que ocorrerd em agosto, e no qual devemos ter a indicagdo do inicio

do tapering dos estimulos introduzidos no ano passado.
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BRASIL

O forte ritmo de crescimento global, que leva a uma elevacdo substancial nos pregcos de
commodities, também surte efeito no Brasil. Produtor diversificado de diversas commodities, o pais
se beneficia desse momentum global, apesar da forte pressao inflacionaria gerada por ela. O maior
crescimento nominal beneficia o pais por duas vias. A primeira é pela renda de exportacdo sendo
repassada domesticamente, gerando crescimento real. A segunda é pela difereng¢a da variagdo de
precos entre os bens que compdem o PIB e os bens que representam a cesta de consumo das
familias (IPCA). Como a composi¢ao do PIB carrega muito mais commodities do que o orgcamento
familiar, a diferenca de inflagdo é favoravel por elevar o PIB nominal além do crescimento real. Além
disso, vemos o efeito defasado dos cortes de juros implementados no ano passado, o efeito das

medidas de sustentac¢ao de renda, bem como da reabertura, ainda que esta ainda ocorra de forma
timida.

Com isso, nossa projegao do PIB para 2021 se encontra em 5,4%, devolvendo totalmente as perdas
da pandemia. Esse maior crescimento também tera implicacdes em termos fiscais. Nossa projegao
de déficit primario se encontra em 2,2% - levando em consideracdo uma leve prorrogacao do
auxilio emergencial — e isso indica que o Brasil serd um dos paises do mundo que fard o maior

ajuste fiscal em 2021 (comparado a 2020), o que também significa que o teto de gastos segue vivo
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RENDA FIXA INT

B Ao longo do més, adicionamos o
bund alemdo na nossa carteira

tomada em taxa de juro internacional.

Em Latam, as posi¢des tomadas na
curva de juros da Coldbmbia, Chile e

México contribuiram positivamente.

COMMODITIES

B Zeramos nossa posicdo comprada em
ouro e estamos sem posicOes

direcionais em commodities.

BOLSA

B A bolsa brasileira deu sequéncia a recuperacdo e subiu mais 6% no més de maio,

praticamente o mesmo retorno no ano de 2021 até aqui. Seguimos animados, lendo o

ambiente local e externo como positivo. Praticamente ndo alteramos as posicoes:

direcional comprado, mais concentrado na bolsa brasileira nas teses de reabertura, salde

e tecnologia.

ATRIBUICAO DE PERFORMANCE

ANO
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NOVUS MACRO
Data base: 31/05/2021

RENTABILIDADE DO FUNDOS

MULTIMERCADO - 1,62 BILHAO

% 12M % Inicio Novus
NOVUS MACRO R3E10 M 3,19% 0,24% N,3%%% 2814%
% COI N79% 97% 522% 231%
INSTITUCIONAL R$ESET M 0,92% 1,28% & 8B0% 16,55%
%% CDI 342% 133% 2205 136%

% Inicio Fundo
RETORNO ABSOLUTO RE275 M 1N,20% 551% 26,19% 50,18%
IPCA + Yield IMA-B 0,78% 4, 58% 9,22% 18,59%

ACOES - 275 MILHOES

% 12M % Inicio Movus
NOVUS ACOES REZ75 M 10,49% 8,37% 38,36% 82,115
Ibovespa &% &% 445% B5%

PREVIDENCIA - 425 MILHOES

% Inicio Nevus
PREV Ra66 M 2,353% 1,16% 7.60% 18.67%
% COl Be0% 120% 348% 153%
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