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CENARIO MACROECONOMICO

Outubro comegou com a tensdo da guerra no Oriente Médio, mas logo o mercado passou a ignorar o tema,
dado que o conflitou ndo escalou (um dos receios era que envolvesse mais diretamente o Ird) e ndo afetou a
oferta de petrdleo. Desta forma, voltamos ao mesmo problema do més anterior com a aversao a risco puxada
pela abertura dos juros longos americanos. A nossa leitura é que por mais que haja um componente fiscal
pressionando os juros, a atividade forte (vide o desempenho do PIB no terceiro trimestre) também tem sido
relevante. Neste sentido, o aperto de condigdes financeiras, além de eliminar a necessidade de alta adicional
do Fed, deve segurar a atividade nos proximos meses e, consequentemente, a abertura dos juros. Vale notar
que num primeiro momento, a atividade fraca € um vetor positivo para ativos de risco, por causa do efeito nos
juros. Em relagdo a China, o feriado da golden week poluiu os dados de outubro, mas seguimos confiantes que
o pior momento da atividade chinesa ficou para tras.

No Brasil, ficamos a mercé do cenario externo. Mesmo com a aversao a risco global, chama atengdo o bom
desempenho da nossa taxa de cambio, fato que deveria reduzir a ansiedade do mercado de juros, que chegou
a precificar uma taxa terminal proxima de 10,75%. Vale notar que a dindmica inflacionaria segue benigna nos
componentes relevantes para a politica monetaria, medidas de nucleos e servigos, e as expectativas de inflagdo
parcialmente ancoradas. Como alertamos na carta anterior, o tema dominante aqui tem sido o fiscal. E quando
parecia que a agenda Haddad voltaria a andar no Congresso apds a nomeagao da Caixa, veio a afirmacgao infeliz
do presidente Lula de gue dificilmente o governo conseguird entregar o déficit zero em 2024. Nossa leitura é
que por mais que nao haja nenhuma novidade, dado que ninguém esperava um maior rigor fiscal do presidente
e o consenso do mercado ja é por um déficit de 0,8% do PIB, a declaragdo ganha relevancia quando afeta o
incentivos dos congressistas a votar medidas de ajuste. Nesse sentido, estamos acompanhando a reagao dos
agentes politicos, mas por ora, vemos prémio exagerado na curva local.

RETORNO DOS DIVERSOS INDICES DE MERCADO

Outubro YTD 12 Meses 2022 2021 2020

Ibovespa Ibovespa Ibovespa
-2,94% -11,87% 0,37%
Ibovespa Ibovespa IMA-B CDI
6,36% -2,49% -1,26% 2,77%
IMA-B IMA-B IMA-B Ibovespa CDI IPCA
-0,66% 10,06% 8,97% 5,59% 4,40% 4,52%
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Multimercado e Acoes

No més de outubro continuamos vendo um cenario de volatilidade motivado pelo ainda aumento nas taxas dos
titulos do governo dos Estados Unidos (treasuries) que continuou trazendo um cenario de aversdo ao risco para
os ativos brasileiros, em especial para as small caps.

Diante desse cenario, aproveitamos o recuo do mercado local para aumentar os nossos investimentos em
algumas empresas e reforgar a posigdo em alguns ativos nos quais temos forte convicgao, ou seja, em alocagdes
de maior qualidade e de empresas que devem mostram resultados melhores nos proximos trimestres.

Entendemos que o indice Ibovespa estd sendo negociado a um multiplo de preco/lucro (P/L) muito atrativo e
abaixo da média historica, além disso a perspectiva € de melhoria no lucro das empresas para 0os proximos
trimestres que serd impulsionada pela continuidade das quedas das taxas de juros e seu impacto positivo na
demanda agregada.

Aumentamos nossa posicdo em Copel, uma vez que acreditamos que a empresa deve continuar mostrando uma
melhora de resultados dado o processo de privatizagdo. Também continuamos com uma posi¢cao em Vale, uma
vez que acreditamos que as agdes nesse segmento oferecem um soélido potencial de retorno, apesar da
volatilidade dos pregos das commodities nos Ultimos meses.

Dessa forma, mantivemos a perspectiva otimista para o mercado de agdes brasileiro, especialmente nos setores
voltados para o consumo domeéstico, que ainda apresentam valuations atrativos, e para o setor de construgao
civil que tende a se beneficiar do ciclo de queda de juros. J& no mercado internacional, continuamos com
posicado em empresas de tecnologia que devem continuar crescendo e trazendo revisdo positiva de nimeros
para 0s proximos trimestres, como NVIDIA e META, além disso adicionamos posigcdo no ETF de mercados
emergentes como forma de diversificagao.

Renda Fixa

O més de outubro foi influenciado por fatores tanto domésticos quanto globais, a aversdo a risco continuou
sendo puxada, principalmente, pela abertura dos juros longos americanos. No ambiente doméstico, o tema
dominante continuou sendo o fiscal.

Dentro da estratégia de renda fixa ndo fizemos alteragdes na carteira do fundo. O Meraki Horus é um fundo de
renda fixa que pode ser impactado tanto com questdes globais de juros americanos pressionados, quanto locais
como incerteza fiscal com a possibilidade de mudanga da meta.

“No mercado internacional, continuamos com posi¢cdo em empresas de tecnologia que devem continuar
crescendo e trazendo revisao positiva de nimeros para os proximos trimestres, como NVIDIA e META, além disso
adicionamos posigdao no ETF de mercados emergentes como forma de diversificagao”
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RENTABILIDADE DOS FUNDOS

Long Biased Equity Hedge Brabus FIA Hoérus RE

“Mantivemos a perspectiva otimista para o mercado de agdes brasileiro, especialmente nos setores voltados para
o consumo doméstico, que ainda apresentam valuations atrativos e para o setor de construgao civil que tende a
se beneficiar do ciclo de queda de juros.”
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/\\ INFORMAGOES IMPORTANTES

A Meraki Capital ndo se responsabiliza por decisdes do investidor, nem por ato ou fato de profissionais especializados
por ele consultados. O investidor deve se basear, exclusivamente, em sua opinido e na opinido de profissionais
especializados por ele contratados, para opinar e decidir. Este material ndo pode ser reproduzido, copiado ou ados
distribuido para terceiros, total ou parcialmente, sem a expressa concordancia da Meraki Capital. Esta apresentagdo nao
se caracteriza nem deve ser entendida como uma promessa ou um compromissc da Meraki Capital de realizar as
operacdes ou estruturar os veiculos de investimento agui descritos. Esta apresenta¢cdo ndo se caracteriza e ndo deve ser
entendida como consultoria juridica, contéabil, regulatdria ou fiscal em relagdo aos assuntos aqui tratados. Este material €
meramente informativo, ndo considera objetivos de investimento, situacdo financeira ou necessidades individuais e
particulares e ndo contém todas as informagdes que um investidor em potencial deve considerar ou analisar antes de
investir. Ndo deve ser entendido como andlise de valor mobilidrio, material promocional, solicitacdo de compra ou venda,
oferta ou recomendacao de qualguer ativo financeiro ou investimento e ndo configura sugestédo ou consultoria juridica. A
Meraki Capital ndo se responsabiliza por erros, omissdes ou pelo uso das informacgdes contidas neste material.

Confira no video os
principais destagues do
més e a rentabilidade
dos fundos da Meraki

COMO FORAM OS Capital.

FUNDOS DA MERAKI
NO MES?

Cligue aqui
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