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Mundo

Mais um més de surpresas inflacionarias altistas nas principais economias do mundo, notadamente
nos E.U.A. e na zona do Euro. Tais dados, somados a narrativa austera dos bancos centrais, levou a
um novo forte aumento das taxas de juros globais, causando quedas relevantes nos mercados
acionarios e de commodities. Apesar do esforco das autoridades monetarias em controlar a inflacao,
varios governos, em particular na Europa, tém implementado pacotes fiscais com o intuito de ajudar
as familias e empresas a absorver melhor o chogue no custo de energia, mas que acabam por
dificultar o trabalho dos bancos centrais em combater 0 aumento de precos. Com isso, acabamos por
observar aberturas ainda mais pronunciadas nas taxas de juros longas. Vale destacar o caso do Reino
Unido, onde o programa fiscal excessivamente arrojado da nova primeira ministra levou o banco
central inglés a intervir no mercado de titulos publicos, a fim de evitar disfuncionalidades e a
materializacao de efeitos indesejados de segunda ordem. Embora a inflacao siga surpreendendo
para cima, vale notar que o aperto das condicoes financeira ja é relevante, e comecamos a
nos perguntar se os efeitos defasados da politica monetaria ja ndao estariam por
acontecer. O fundo, Parcitas Hedge FIC FIM, segue com uma posicao tomada em juros
curtos de Europa e em menor parte de E.U.A., com uma exposicao liquida baixa na bolsa
americana, concentrada no setor de tecnologia.
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Brasil

No Brasil, apesar da turbuléncia nos mercados internacionais, os ativos locais se comportaram
relativamente bem no més com os juros sendo o ativo de melhor performance. O fim do forte aperto
monetario implementado pelo Banco Central, somado a uma surpresa baixista bastante grande no
ultimo IPCA-15, permitiu que as taxas futuras de juros caissem entre 20-40bp, apesar da forte subida
nas taxas globais. Seguimos com o cenario de que o Brasil esta diante de um importante processo de
desinflacao, fundamentado em diferentes vetores, tais como: forte aperto das condicdes financeiras
domésticas, queda do preco em real das commodities, normalizacdo das cadeias produtivas com a
respectiva desinflacao dos precos transacionaveis. Assim, iniciamos um posicao aplicada,
concentrada na parte intermediaria da curva de juros. O fim do ciclo de elevacao da Selic
também nos fez zerar a pequena posicao de valor relativo vendida na Ibovespa e
comprada em real. Comecamos a debater também se ja estd na hora de comprar acdes brasileiras
dado o valuation aparentemente atrativo e o encerramento do ciclo de aperto monetario, no entanto,
a cautela com relacao ao mercado externo tem-nos levado a priorizar a posicao aplicada em juros.
Por fim, com relacao as eleicdes acreditamos que a politica econdémica de ambos os candidatos sera
bastante parecida no tocante as contas publicas, pelo menos no inicio do governo, de modo a ndo
comprometer o provavel ciclo de corte de juros ao longo do préximo do ano.
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