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Conforme esperado, o Copom elevou a Selic em 0,50 ponto percentual, para
13,75% na reuniao de 03/08. A alta foi a 122 consecutiva, algo inédito na histéria do
Comité. Nesse patamar, o pais volta a sua maior taxa de juro, desde 2017.

Além disso, conforme aguardavamos, a autoridade monetaria deixou a porta entreaberta
para mais uma alta de 25 bps, a depender das condicoes econémicas até o proximo
encontro em setembro. A sinalizacao foi confirmada na ata divulgada (09/08).

0 documento ainda enfatizou que o Comité permanecera vigilante e avaliara se apenas a
perspectiva de juros elevados por um periodo prolongado garantird a convergéncia da
inflacdo para a meta. O ambiente externo adverso e volatil e os estimulos fiscais de curto
prazo também foram mencionados.

De acordo com o ultimo relatdrio Focus, os juros sé voltardo a cair em 2023, para 11%.
Até 13, os ativos pés-fixados que englobam titulos publicos (Tesouro Selic - LFT),
privados e os fundos de renda fixa, devem render mais de 1% bruto ao més.

Os prémios recuaram fortemente apds a decisao e comunicado do Copom, como
haviamos antecipado. Antes da reunido, os Dls 2025 e 2027 estavam no patamar de 13%,
agora estao em 11,80% e 11,60%, respectivamente.

O titulo do Tesouro pré com vencimento em 2025, estd sendo negociado no Tesouro
Direto por 11,80%. Em titulos bancarios ainda ha taxas em torno 15% a partir de um
ano. Mas acima de 16%, ja ndo encontramos mais.

O IPCA julho registrou queda de 0,68%, conforme divulgado pelo IBGE,
acumulando alta de 10,07% em 12 meses. E a maior deflacao da série histdrica do
Plano Real. No ano, a alta acumulada é de 4,77%.

Esse numero é resultado das medidas do governo para zerar impostos federais sobre
combustiveis até o final do ano e limitar o ICMS sobre bens e servicos essenciais. A
Petrobras também reduziu o preco da gasolina e do diesel.

O maior impacto dessas medidas ja foi contabilizado no IPCA de julho, mas ainda haverd
um ajuste residual no indice de agosto. A deflacdo sera pontual nos meses de julho e
agosto. Depois, ela volta ao seu ritmo, mas desacelerando, para fechar o ano na casa de
7%.

Assim, os retornos nominais dos ativos indexados ao IPCA poderao ter outro més
fraco, mas com a inflacao recuando, os ganhos reais sao positivos.

O cenario continua desfavoravel para os fundos imobilidrios de lajes corporativas
e logistica, por isso, seguimos com perspectiva neutra para a categoria no curto
prazo. Para o médio prazo, todavia, apresentam potencial de valorizacao, dados os
descontos expressivos em relacdo ao valor patrimonial. Sdo fundos com imdveis de alta
qualidade construtiva, em localizacoes estratégicas, mas gerenciando a vacancia.

Ja os fundos de recebiveis e Fiagros, que estao distribuindo dividendos acima de 1% ao
més, isentos de imposto de renda, continuam como excelente fonte geradora de renda
mensal.

Veja aqui as oportunidades destacadas pela equipe de produtos.

O desempenho dos fundos multimercado foi afetado pelos movimentos nas curvas de
juros no Brasil e no exterior em julho. A deflacao também impactou parte dos seus
resultados.


https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/copom
https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/taxaselic
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascopom
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus
https://sidra.ibge.gov.br/home/ipca/brasil
https://analise.orama.com.br/fundos-imobiliarios-e-fiagro-2/
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No entanto, mantemos a perspectiva de curto e médio prazos para classe, dado o
potencial de valorizacao além do carrego dos juros elevados.

Veja os fundos recomendados pelo nosso time.

A perspectiva para o cambio segue neutra para o curto e médio prazos. Nossa projecao
para o ddlar para o final do ano é de RS 4,90, com o preco médio estimado entre RS
515 e RS 5,25 para 2022.

0 ddlar DXY continua forte, ainda acumula alta de 11% no ano, mas vem enfraquecendo
no ambito global, frente aos principais pares, na esteira das apostas que o Fed poderd
moderar a alta do juro na préxima reuniao de politica monetaria.

O real se beneficiou em parte com esse movimento. O contraponto é que questoes fiscais
e politicas impedem a moeda local de manter uma trajetdria mais firme de valorizacao.

Gestores de grandes casas compartilharam as dificuldades de precificar o cambio neste
momento.

A taxa que chegou a R$ 5,50 no final de julho, tem oscilado entre 5,10 e 5,20 em
agosto, em linha com nossas projecées.

O metal precioso recuperou cerca de 6% do piso em meados de julho, em uma
combinacao de temores de uma recessao global e aumento das tensdes EUA-China sobre
Taiwan. Também contribuiram as quedas do ddlar nas Ultimas semanas.

Por isso, mantemos perspectiva positiva para o ouro no curto prazo.

O ouro reduziu seu ganho semanal, apds o relatério de sentimento do consumidor
mostrar expectativas de inflacao mistas. Contudo, se o Fed precisar aumentar as taxas de
juros acentuadamente para combater o rdpido crescimento dos precos e manté-las altas
por mais tempo, o ouro perde a atratividade, pois nao gera rendimentos. Assim, a
perspectiva para o metal no médio prazo é neutra.

As perspectivas para as acoes no curto e médio prazo sao positivas.

0 Ibovespa superou os 112.000 pontos, depois de registrar um excelente desempenho em
julho e seguir em alta em agosto.

Entendemos que o movimento pode continuar mesmo em meio a um cendrio global mais
adverso.

O mercado percebeu os precos atraentes de empresas de qualidade e a melhora nas
perspectivas do exterior trouxe de volta o investidor estrangeiro. O fluxo positivo ja se
aproxima de RS 8 bilhoes em agosto. Atualmente, o investidor estrangeiro € responsavel
por cerca de 50% do volume negociado em bolsa, de acordo com os dados da B3.

Nossa projecao para o Ibovespa, para o fim do ano, é de 125 mil pontos. E para
2023, 140 mil.

Mudamos as perspectivas de curto e médio prazos de negativa para neutra.

O PIB negativo pelo segundo trimestre nos EUA, foi um impulso para os ativos de risco,
uma vez que o Fed passa a ter uma razao para moderar a alta do juro e conseguir
gerenciar um pouso suave da maior economia do mundo.

A probabilidade para uma aumento de 0,75 pp (70-30) reverteu para aumento de 0,50 pp
(60-40) apds a divulgacao dos dados da inflacao ao consumidor e ao produtor, de acordo
com o CME FedWatch Tool.

O [ndice de precos ao consumidor (CPI) dos EUA ficou estavel em julho depois de subir

1,3% em junho. Em 12 meses, o CPI subiu 8,5%, desacelerando em relacao aos 9,1% de
junho e vindo também abaixo das expectativas.



https://analise.orama.com.br/fundos-de-investimento-2/
https://www.bloomberg.com/quote/DXY:CUR?sref=jiTXxhzN
https://finviz.com/forex_performance.ashx?v=3
https://www.b3.com.br/pt_br/market-data-e-indices/servicos-de-dados/market-data/consultas/mercado-a-vista/participacao-dos-investidores/volume-total-acumulado-mensal/
https://www.cmegroup.com/trading/interest-rates/countdown-to-fomc.html
https://www.bls.gov/news.release/pdf/cpi.pdf

Criptoativos

O indice de precos ao produtor (PPI) norte-americano caiu 0,5% em julho. No acumulado
do anualizado o PPI subiu 9,8%, mas desacelerou em relacdo ao salto de 11,3% de junho.

Apesar de nimeros melhores do que o esperado, a inflagcao segue alta e a necessidade de
manutencao de uma politica monetaria restritiva por mais tempo é desfavordvel para a
performance dos indices de acoes globais, sobretudo, dos EUA e Europa.

As preocupagdes com uma recessao nas principais economias derrubaram os precos do
minério e do petrdleo.

As préximas semanas serao cruciais para determinar a sustentabilidade do rali,
com a temporada de balancos chegando ao fim, a divulgacao de indicadores
economicos mistos e os comentdrios dos dirigentes do Fed.

Mantemos a perspectiva neutra para o Bitcoin no curto prazo, mas reduzimos a de
médio prazo de positiva para neutra.

Nossa percepcao é de que os criptoativos fiquem alinhados com as perspectivas
para os ativos do exterior.

O Bitcoin perdeu cerca de metade de seu valor em 2022, enquanto o colapso do
ecossistema Terra e do fundo de hedge Three Arrows Capital levantou questoes sobre a
resiliéncia do mercado e levou a um maior escrutinio regulatério.

Este ano provou que os precos das criptomoedas também podem ser afetados pelos
principais mercados econémicos e financeiros. Os ativos digitais acompanharam de perto
o0 mercado de acoes este ano e, com a inflacao iminente, os mercados continuaram
sofrendo, aprofundando os temores sobre seus investimentos e afastando os
compradores do mercado.

Desde a sua criagao, o Bitcoin tem sido uma das criptomoedas mais adotadas. Ela se
tornou um nome familiar, de fato, as vezes as pessoas se referem ao Bitcoin enquanto
falam sobre criptomoedas. No entanto, com sua volatilidade atual, é bastante dificil
estimar sobre a sua tendéncia.

Uma boa noticia é que a BlackRock lancou seu primeiro produto de investimento
diretamente em Bitcoin, marcando um movimento significativo nos mercados de
criptomoedas pelo maior gestor de ativos do mundo. O novo fundo privado de Bitcoin
procura rastrear o preco da maior criptomoeda e responde a demanda de grandes
clientes institucionais que buscam exposicao ao ativo, mesmo apds a queda do preco.


https://www.bls.gov/news.release/pdf/ppi.pdf

