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COMPORTAMENTO DOS MERCADOS NO MÊS

Estamos fechando o terceiro trimestre do ano com um cenário de pano de fundo mundial

complexo e cada vez mais confirmando o ciclo atual de estagflação. O discurso e a ação dos Bancos

Centrais das economias desenvolvidas de continuar a subir os juros para conter a inflação corrente

gerará menos liquidez e mais aversão ao risco enquanto a inflação não voltar a um patamar “normal”.

Os índices de atividade em geral também já mostram uma piora e as revisões de crescimento para

baixo das economias globais tem sido uma constante. Neste mês, a anexação de regiões da Ucrânia

pela Rússia e o desastrado plano econômico do novo governo inglês foram destaques negativos que

fizeram com que as bolsas mundiais e as commodities sofressem quedas significativas. O Brasil teve

um mês atípico por ser pré-eleitoral. Investidores mais otimistas com o possível resultado das

eleições e alguns indicadores de atividade e inflação melhores, fizeram com que a Bolsa fechasse no

terreno positivo (em Reais) e os juros futuros em queda. No entanto, uma certa procura por proteção

fez com que o dólar americano se valorizasse perante o Real no mês. Mais sobre eleições abaixo.

CENÁRIO GLOBAL 

Com os recentes dados de inflação, atividade e juros em alta, consolidou-se o cenário de

que a recessão será prolongada. Nos EUA, o BC americano tenta trazer a inflação para a antiga meta

de 2% a.a. sem gerar uma grave recessão. A China não consegue estimular hoje o seu consumidor

que segue dependente da política de quarentenas da Covid, além dos problemas do setor imobiliário.

A Europa segue com sua tensa situação geopolítica e dependente de preços de energia agravadas

pela chegada do inverno. Portanto, o mundo que iria crescer 4,3% em 2022 deve fechar próximo a um

decepcionante 2,6% e com expectativas de apenas 1,9% para 2023. Conforme informamos a cada

mês no Comentário do Gestor e em vídeo recente, nossas carteiras globais, em geral, estão

estruturalmente conservadoras e com uma substancial posição em caixa/T-Bills, refletindo o cenário

atual e prospectivo. Entendemos que os ativos financeiros ainda não precificam totalmente um

cenário de recessão e por isto ainda estamos aguardando o melhor momento de aumentar a

exposição à risco das carteiras, evidentemente sempre respeitando o perfil de cada cliente.

CENÁRIO BRASIL 

Escrevemos este Comentário já cientes de que teremos 2º. turno e que isto será visto

como benéfico pelos investidores. Isto se deve ao fato do candidato do PT ter que se compor com

outros partidos/ex-candidatos para confirmar a sua eleição em 30 de outubro. Importante frisar que

Senado e Congresso serão formados por uma grande quantidade de partidos de Centro, diminuindo

assim a concentração de poder eventual do partido de esquerda. No caso da reeleição de Bolsonaro,

o mercado entende que haverá certa continuidade da responsabilidade fiscal com Guedes no

ministério. Outro tema que é visto como atenuante para Brasil (em relação ao global) é o fato do

processo de alta de juros (13,75% a.a. hoje) já estar finalizado, com exceção de alguma piora radical

no cenário. Portanto, aumentam as chances de uma eventual queda de juros no ano que vem. Apesar

desta melhora marginal, ainda teremos a volatilidade do segundo turno neste mês de outubro e a

necessidade da definição da pauta econômica do próximo governo, principalmente do candidato do

PT. Por isto, ainda continuamos premiando os ativos correlacionados a Renda Fixa-CDI e a Renda

Fixa-IPCA, este último beneficiário de uma possível queda no risco Brasil e nos juros em 2023.

Apenas as carteiras com perfil mais agressivo detém hoje uma posição pequena em ativos de maior

risco, como o segmento de Renda Variável.
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