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COMPORTAMENTO DOS MERCADOS NO MÊS

Com poucos destaques além da confirmação de Rishi Sunak como novo primeiro-
ministro britânico e a reeleição de Xi Jinping como líder na China por mais 5 anos, o mês de Outubro
foi de recuperação para os mercados globais. Com um pano de fundo ainda preocupante no que
tange ao processo de subida de juros nos países desenvolvidos e o status geopolítico, os mercados
comemoraram um leve arrefecimento da inflação mundial e as melhorias marginais no fornecimento
de matérias-primas e produtos acabados globalmente. No Brasil, o grande destaque foi a eleição do
candidato do PT por uma margem apertadíssima, mostrando a divisão política na qual o país se
encontra. No lado positivo, uma eleição sem eventos disruptivos, com apoio internacional e com
algumas manifestações que vão perdendo força com o início do processo de transição de governo.
Com o fim do evento eleição, finalmente, os investidores preferiram ver o “copo meio cheio” com a
vitória de Lula, e com isto a Bolsa (medida pelo Ibovespa), subiu no mês mesmo com o destaque
negativo para o desempenho das estatais. No mesmo período, os juros futuros fecharam no terreno
positivo enquanto o Real se valorizou perante o dólar americano e o euro.

CENÁRIO GLOBAL 

Nada mudou em relação ao pano de fundo descrito no Comentário do Gestor do mês
passado: com os dados de inflação, atividade e juros em alta, consolida-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 deve fechar o ano com crescimento decepcionante de 2,6%
e com expectativas de apenas 1,9% para 2023. Nossas carteiras globais, em geral, continuam
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 

O fato de o candidato do PT ter ganho no segundo turno, por pouca margem, e que boa
parte do Senado e Congresso será formado por partidos de Centro, diminuindo assim a concentração
de poder eventual do partido de esquerda, tem sido visto como benéfico pelo mercado. Apesar de
enormes desafios fiscais e sociais ao mesmo tempo pela frente, este governo tem sido visto como de
negociação e de menor radicalismo até agora. A atenção no momento fica toda voltada para a
formação da equipe ministerial, sendo a mais importante a cadeira da Economia/Fazenda. O Banco
Central, evidentemente, manteve os juros em 13,75% a.a. esperando as definições dos nomes e
indicações do plano fiscal para os próximos quatro anos. Ainda com estas indefinições, 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 dos juros em 2023. Também já vínhamos optando pela
diversificação de risco com parte das carteiras alocadas em Multimercados e no segmento Crédito.
Apenas as carteiras com perfil mais agressivo detém hoje uma posição menor em ativos mais
voláteis, como o segmento de Renda Variável.
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