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Rio de Janeiro, 03 de Agosto de 2022 

 

Carta Mensal de Julho 

Ibovespa / Inflação / Risco Brasil / Risco Fiscal 

 

O fechamento de julho, acabou sendo de recuperação dos principais índices de mercados, e as carteiras de 

investimentos que possuíam diversificação, experimentaram bons retornos. Mas o início do mês não foi 

muito fácil, com o principal índice de renda variável local (Bovespa) perdendo o suporte dos 100 mil pontos, 

chegando a ser negociado na primeira metade do mês por volta dos 96 mil pontos, com o temor de recessão 

global. Já a segunda quinzena do mês, foi de melhor resultado e o Ibovespa fechou o mês com 103 mil 

pontos, acumulando uma alta no mês de 4,69%.  

A atenção com a inflação ainda segue como o principal assunto nos debates econômicos, ao redor do 

mundo, principalmente levando-se em conta o fato de seguir disseminada e resiliente nas principais 

economias globais.  

 

 

 

Isso tem provocado um movimento geral dos bancos centrais de elevação na taxa básica de juros das 

economias, a fim de frear a atividade econômica e reduzir a pressão sobre os preços de mercado. Dois fatos 

ilustram muito bem esse movimento, o primeiro é o FED que elevou pela segunda vez a taxa básica da 

economia americana em 0,75% e quarto movimento de alta seguido, chegando entre 2,25% - 2,50% a.a., 

maior taxa desde julho de 2019. E o segundo, foi o banco central europeu que elevou a taxa de juros da zona 

do Euro de 0,00% para 0,50%, acima das expectativas de mercado e no maior patamar desde 2013, uma alta 

significativa já que o BCE seguia reticente com relação a elevação da taxa de juros, mas se viu obrigado a 

fazer o movimento já que os dados da inflação europeia não demostravam arrefecimento e seguem 

persistentes. 
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Aqui no Brasil, a aversão global ao risco provocou uma elevação dos prêmios cobrados pelo mercado, nos 

juros dos títulos públicos como as NTN-B´s mais longas (B50, B55 e B60), chegando a negociar em taxas 

próximas a 6,35%, mas reduziram um pouco os prêmios ao final do mês. 

 

Fora isso alguns fatores locais também contribuíram para a elevação dessas taxas, as projeções de inflação 

para os anos seguintes divulgado no último boletim Focus demostraram que a média das projeções dos 

economistas de mercado para o IPCA no fim de 2023 subiu para 5,33% e para fim de 2024 subiu para 3,25%, 
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lembrando que o centro da meta de inflação é de 3%, o que exigira uma ação mais forte e possivelmente 

mais duradoura do Banco Central Brasileiro.  

Para o ano de 2022, as projeções indicam o acumulado próximo de 7,15%, já considerando o acumulado de 

5,49% no primeiro semestre. Isso indica um segundo semestre de inflação bem baixa, com resultado 

próximo de 1,6% no acumulado com expectativa de deflação nos meses de julho e agosto, exclusivamente 

pelo impacto da redução do teto do ICMS cobrados na venda de gasolina nos postos localizados nos estados 

brasileiros. 

 

             

Outro ponto que tem exigido mais prêmio, é o risco Brasil que atingiu marca superior aos 300 pontos, pior 

resultado dos últimos 4 anos e bem distante do mínimo de 91 pontos atingido pouco antes do início da 

pandemia de COVID. O grande ponto que tem desagradado o mercado é aprovação da “PEC Kamikaze”, 

apelido que surgiu nos bastidores do ministério da economia, porque a equipe do ministro considerava um 

“suicídio” para as contas do governo. A PEC, cria estado de emergência e permite o governo gerar uma série 

de benefícios sociais e despesas em ano eleitoral, com impacto estimado em mais de R$ 41 bilhões, aos 

cofres públicos. 

Para concluir, o cenário continua ainda muito desafiador e buscar boas oportunidades no segundo 

semestre podem fazer boa diferença na carteira. 

No segmento de renda fixa, os títulos públicos federais estão remunerando à excelentes taxas, 

principalmente considerando uma  gestão a longo prazo, mesmo ciente que nesse segundo semestre em 

se concretizando as projeções da inflação a rentabilidade dos títulos será inferior ao CDI, mas 

acompanhará a meta atuarial. Assim como os títulos públicos federais os títulos privados (LF) seguem 

como investimento de segurança para este momento de volatilidade. 

Com a SELIC remunerando próximo de 14% a.a. e inflação baixa, os fundos DI tendem apresentar 

resultados superiores a meta. Por outro lado, recomendamos cautela com fundos atrelados a títulos 

públicos pós-fixados, pois não vemos no curto prazo condição para redução dos prêmios nos papeis do 

governo federal. 

E por fim, os seguimentos de renda variável e investimentos no exterior, continuam bastante 

descontados, sendo boa oportunidade para formação de carteira visando gestão a longo prazo. 
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Rentabilidades: 

                 

                

                 

 

Ronaldo Borges da Fonseca 
Economista  

Consultor de Valores Mobiliários 
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