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Internacional

Em  julho, os mercados  globais
interromperam as quedas recentes na esteira
do pronunciamento do presidente do FED,
Jerome Powell, apés a ultima reunido do
FOMC, sinalizando que a autoridade
monetaria seguird buscando evidéncias de
desaceleracdo da inflacdo e subindo juros,
mas em magnitude que dependera dos
dados econémicos. A sinalizacao,
juntamente com a elevacdo da taxa em
0,75%, em linha com as expectativas do
mercado, levou a alta dos ativos.

Com efeito, embora os indices de precos
sigam surpreendendo para cima, sugerindo
que o FED leve a politica monetaria ao
campo restritivo, hd no mercado a ideia de
que o aperto monetario serd menos intenso.
A fala de Powell se somou a dados
econdmicos um pouco melhores do que os
esperados, nutrindo certo otimismo quanto
a 2023 e arrefecendo os temores de uma
recessdao iminente. O que vai determinar os
proximos passos do FED, contudo, é o
comportamento da economia,
particularmente da inflagio e, neste
contexto, contra o desejo de Powell, ainda
ndo é possivel descartar uma recessdo em
2023.

Quanto a atividade, o PIB dos Estados
Unidos caiu 0,94% na variagdo trimestral
anualizada, puxado pela queda de 13,5%
dos Investimentos Privados, com destaque
para a reducdo expressiva dos estoques. E a
segunda queda seguida do PIB (que caiu
1,6% no trimestre anterior)) embora a
economia continue aquecida, como indicam
os dados ainda fortes do mercado de
trabalho.

Na Zona do Euro, também persiste a
preocupacdo com a atividade econdmica,
que vem se agravando com a restricio do
abastecimento de gas pela Russia. Nao
obstante, diante das pressdes inflacionérias,
o ECB néo teve alternativa a ndo ser elevar a
taxa de juros em 0,50%, indicando que
prosseguira nesta direcao. A queda de Mario
Draghi na ltdlia expressou também uma
instabilidade politica presente em diversos
regimes politicos europeus, com riscos de
uma escalada dos spreads dos titulos da
divida que dificulte a conducdo da politica
monetéaria pelo Banco Central Europeu.

Na China, por fim, o mercado segue atento a
evolucdo das medidas de estimulo ao
crescimento, particularmente ao setor
imobiliario, bem como das de contencdo da
Covid-19. Na margem, os dados de
atividade  seguem  apontando  certa
recuperacdao, refletindo a flexibilizacdo
recente dos Jockdowns impostos e
sinalizando uma desaceleragdo
potencialmente menor que a inicialmente
esperada.

Brasil

O “efeito Powell” também contribuiu para a
valorizagdo do Ibovespa e do real na ultima
semana do més. O comportamento dos
prémios de risco fiscal no Brasil e do doélar
em relacdo as moedas globais (com
impactos nas commodities), no entanto,
seguem sendo forcas igualmente
importantes na evolugdo da moeda.

O superavit primario de 1,6% do PIB é parte
de uma fotografia ndo realista da situacdo
fiscal brasileira, uma vez que: 1) se concentra
nos Estados, cujo ICMS é dependente dos



precos do petroleo e das commodities, com
perspectivas de queda em 2023 e 2) varias
das medidas aprovadas recentemente,
incluindo a PEC que elevou temporariamente
a Ajuda Emergencial, poderdo se tornar
permanentes em um contexto de
crescimento desfavoravel. Um cenario mais
realista é o de um déficit primario, que tera
que ser financiado ou com o aumento de
impostos, ou com aumento da divida
publica, cenario ja refletido na elevacdo
consistente das taxas na parte longa da
curva de juros.
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No campo econémico, os dados recentes do
IPCA seguem corroborando um ambiente de
inflacdo elevada, incompativel com o
cumprimento da meta. Como reflexo
principalmente dos cortes do ICMS
estabelecidos pela Lei Complementar
194/2022, os precos administrados,
especialmente combustiveis e energia
elétrica, vém desacelerando, refletindo
também em expectativas de precos mais
baixas para 2022. Contudo, mesmo que o
Banco Central mantenha a Selic em 13,75%
ou a eleve ao patamar de 14% (préximo do
consenso do mercado), o ritmo de queda
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dos precos sera lento, ratificando as
perspectivas de que a taxa de juros inicie
uma trajetéria de queda somente a partir da
segunda parte de 2023.
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DISCLAIMER

A Wright Capital Gestao de Patriménio (“Wright Capital”) ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de
investimento ou qualquer outro ativo financeiro. O presente material tem carater meramente informativo e é para uso
exclusivo de seu destinatario. As informagdes contidas neste documento sao confidenciais e ndo devem ser divulgadas
a terceiros sem o prévio e expresso consentimento da Wright Capital. Este material ndo constitui extrato oficial de
investimentos nos fundos de investimento ou ativos a que se refere, o qual sera preparado e enviado pelo
administrador do fundo. No caso de divergéncia entre as informacdes contidas neste material e aquelas contidas no
extrato mensal emitido pelo administrador do fundo, as informag¢des contidas no referido extrato mensal prevalecerdo
sobre as informac¢des deste documento. As eventuais divergéncias podem ocorrer devido a adocdo de métodos
diversos de célculo e apresentacdo. Valores de patrimonio liquido de fundos de investimento eventualmente contidos
neste documento sdo liquidos de despesas (i.e. honorarios, comissdes e impostos). A rentabilidade de fundos
eventualmente divulgada neste documento ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento podem utilizar
estratégias com derivativos como parte integrante de suas respectivas politicas de investimento. Tais estratégias, da
forma como sédo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao do cotista de aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo dos Fundos. Para avaliacgdo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é
recomendavel uma andlise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Os fundos multimercado com renda variavel e
os fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos
dai decorrentes. Os fundos de crédito privado estdo sujeitos a risco de perda substancial de seu patriménio liquido
em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forca de
intervencdo, liquidacdo, regime de administracdo, faléncia e recuperacdo judicial ou extrajudicial dos emissores
responsaveis pelos ativos do fundo. Em atendimento a Instrucdo CVM n° 465/08, desde 02/05/2008, fundos de
acOes deixaram de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média das a¢Ses e passaram a fazé-lo com base na
cotacdo de fechamento. Assim compara¢Ses de rentabilidade de fundos de acdes devem utilizar, para periodos
anteriores a 02/05/2008, a cotagdo média dos indices de a¢Oes e, para periodos posteriores a esta data, a cotagdo
de fechamento. Eventuais comparacdes a certos indices de mercado foram incluidas para referéncia apenas e nado
representam garantia de retorno pela Wright Capital. Os resultados obtidos no passado ndo representam garantia de
resultados futuros e ndo contam com garantia da Wright Capital, de qualquer de suas afiliadas, do administrador, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Ao investidor é recomendada a
leitura cuidadosa dos regulamentos e prospectos de fundos de investimento ao aplicar seus recursos. Investimentos
implicam na exposicao a riscos, inclusive na possibilidade de perda total do investimento. Este documento ndo constitui
uma opinido ou recomendacdo, legal ou de qualquer outra natureza, por parte da Wright Capital, e ndo leva em
consideracdo a situacdo particular de qualquer pessoa. A utilizagdo das informagSes aqui contidas se dara
exclusivamente por conta e risco de seu usuario. Antes de tomar qualquer decisdo acerca de seus investimentos, a
Wright Capital recomenda ao interessado que consulte seu préprio consultor legal.



