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MUNDO

Fevereiro foi mais um més de dados fortes de atividade e inflagdo no mundo desenvolvido, em
particular, nos E.U.A, onde alguns membros do FOMC sinalizaram a possibilidade de iniciar o processo
de aperto monetario com uma alta de 50bps. Isso levou a uma nova rodada de reprecificacdo da curva
de juros americana e a um novo sell-off nas bolsas, em particular, nos setores ligados a growth e
tecnologia. O ambiente de risk-off se intensificou com os ataques russos a Ucrania, colocando o
mundo em alerta para o risco de escalada do conflito para outros paises, caso a Russia tente expandir
a area sob sua influéncia. Embora seja muito dificil fazer previsdes para questdes geopoliticas, nos
parece pouco provavel um ataque a paises membros da OTAN, o que poderia gerar um conflito de
proporcGes muito maiores. De todo modo, o cendrio global com inflagdo alta e bancos centrais em
compasso de aperto monetario tornou-se ainda mais desafiador e reduzimos a nossa posi¢do alocada
na bolsa americana. Os hedges que possuiamos na carteira ajudaram a mitigar uma boa parte da
gueda nas bolsas. Destes hedges, zeramos as op¢des de venda no SPX ao longo da ultima semana de
fevereiro, mas mantivemos a posicdao tomada na curva americana. Acreditamos que o conflito na
Ucrania pode retardar e alongar o aperto monetdrio nos E.U.A., mas trata-se de mais um choque
inflaciondrio, devendo fazer com que o Fed mantenha a postura mais austera, iniciando o ciclo de
aperto em margo.

BRASIL

Ja os ativos brasileiros continuaram se beneficiar do fluxo estrangeiro para mercados emergentes,
atraidos pelo novo rally nos precos das commodities e pelos juros locais novamente em 2 digitos. O
pragmatismo no discurso do Lula, somado a sinalizagdo ao centro com o convite ao Alckmin para ser
vice na chapa, também contribuiu para a boa performance dos nossos ativos. Temos debatido
intensamente este rally em commodities e em paises emergentes em um momento em que 0s juros
americanos sobem e as bolsas caem. Parece haver uma reversdao na alocacdo de ativos globais com
um eventual fim da outperformance americana em termos de desempenho econémico. E com isso, o
capital alocado nos E.U.A., nos ultimos varios anos, comeca a ser realocado para outros paises e
ativos. Ainda ndo estamos muito convictos desta tese e seguimos com pouco risco direcional em
Brasil. Temos mantido a posicdo em valor relativo, vendida em Ibov e vendida no délar, que se
beneficia da Selic alta e de uma perspectiva de crescimento ainda ruim, apesar de alguma melhora na
margem. Aumentamos também a posi¢cdo tomada em juros locais com mais uma surpresa altista no
IPCA e com o Banco Central sinalizando que combaterd eventuais novos choques de oferta. Vale notar
que os recentes acontecimentos na Ucrdnia adicionam ainda mais pressdo a inflagdo, devendo
beneficiar tanto a posicdo de valor relativo quanto a tomada em juros.



Parcitas Fevereiro/2022 . pa rci-l-qs
Hedge FIC FIM

investimentos

Rentabilidade Acumulada
Parcitas Hedge FIC FIM

30,0% B Parcitas Hedge FIC FIM

25,0% CDI
20,0%

15,0%
10,0%
5,0%
0,0%
-5,0%
-10,0%
-15,0%

jul19

jan 19
fev 19
mar 19
abr 19
mai 19
jun 19
ago 19
set 19
out 19
nov 19
dez 19
jan 20
fev 20
mar 20
abr 20
mai 20
jun 20
jul 20
ago 20
set 20
out 20
nov 20
dez 20
jan 21
fev 21
mar 21
abr 21
mai 21
jun21
jul 21
ago 21
set 21
out 21
nov 21
dez 21
jan 22
fev 22

Parcitas Hedge FIC FIM

+0,69%

Fevereiro de 2022

12 meses Desde o inicio*

+6,17% +24,61%

(109% do CDI) (160% do CDI)

*31/01/2022

Aviso: Leia o prospecto e o regulamento antes de investir. A rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de
investimento ndo contam com a garantia do Administrador, do Gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC.
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