=
QUELUZ

Asset Management

Informativo Mensal

Janeiro 2022

O ano de 2022 comecou com forte volatilidade
nos mercados globais, que monitoraram de
perto as decisdes de politica monetaria nos
Estados Unidos.

A ata do FOMC, divulgada logo no inicio de
janeiro, trouxe uma postura mais hAawkish,
indicando que o aumento de taxas de juros ira
ocorrer de maneira mais rapida do que o
previsto. Isso somado a declaragdes do
presidente do FED, na reunidao do FOMC, sobre
a possibilidade de alta de juros em todas as
reunides do ano, contribuiu na performance
negativa dos indices das bolsas norte
americanas no més, que tiveram quedas de
cerca de 5% (S&P500) e de 9% (NASDAQ).

A bolsa brasileira ficou na contramao do
mundo, com o Ibovespa subindo cerca de 7%,
impulsionado principalmente pela entrada de
capital estrangeiro, que ao final do més
totalizou R$32,5 bilhdes, o que representou o
segundo maior fluxo mensal nos ultimos 10
anos.

Tal movimento pode ser explicado pela busca
por empresas com valuation descontado, que
€ o0 caso de muitas agdes negociadas na bolsa
brasileira, que acabaram nao acompanhando
as bolsas mundiais em 2021. Outra explicagao
foi a rotacdo de empresas de growth para
empresas de value. As principais sao
companhias ligadas a commodities, que
representam grande parte do indice bovespa,

que sao beneficiadas também pela forte
demanda vinda da economia chinesa.

Outro fator que contribuiu com a expressiva
alta no més, foram as commodities. O minério
de ferro teve forte valorizacao, ajudado pelo
corte de juros realizados pela China, que deve
continuar tomando medidas de afrouxamento
em sua politica monetaria. No mesmo sentido,
0 petréleo continua se valorizando,
influenciado pela explosao em um oleoduto
entre a Turquia e Iraque levando o mercado a
temer uma possivel escassez de oferta.

Quando olhamos para questdes de saude, os
niumeros de casos tiveram aumento
significativo no més, resultado das festas de
fim de ano, aumento das aglomeracdes e do
convivio social. Entretanto, assim como ja
apontavam o0s estudos, a maioria dos
infectados apresentam sintomas leves, e as
taxas de ocupacao nos hospitais se mostraram
mais comportadas que em outras ondas de
contagio.

Sobre inflaggo, um dos temas mais
monitorados pelo mercado globalmente,
tivemos divulgacdo dos indices de precos ao
consumidor tanto no Brasil, quanto nos
Estados Unidos. Ambos os nimeros ficaram
acima do consenso do mercado, corroborando
para medidas mais duras, por parte das
autoridades monetarias.
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No més, o fundo teve uma performance
positiva de 6,80%, enquanto seu benchmark
(IBrX) subiu 6,87%. As acOes que mais
contribuiram para essa alta expressiva foram
papéis ligados ao setor de commodities
(PETR4 e VALE3), e do setor bancario (BBDC4
e ITUB4).
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*a tabela mostra as posicoes de menor (-), maior (+) ou igual
concentracdo da certeira em relagdo as respectivas concentragées do
benchmark — IBRX

O portifdlio do fundo esta posicionado
principalmente nessas empresas que se
beneficiam de um cenario de inflagdo global,
como é o caso de companhias ligadas a
commodities, e bancos, que se beneficiam da
alta de juros decorrente dessa aceleracao na
inflacao.

Acreditamos que a alta da bolsa esse ano esta
ligada ao grande peso que essas empresas
tém nos indices Ibovespa e IBrX, e sao
companhias que o investidor busca para
compor o portfélio em momentos como o que
estamos passando.

Grafico 1. Distribuicao da Carteira por
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