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Comentário sobre o mercado 

 

As taxas de juros subiram agressivamente em Fevereiro após a divulgação dos dados 
de mercado de trabalho e inflação norte-americana de Janeiro. Os mercados 
elevaram adicionalmente suas expectativas de taxa terminal do FED (banco central 
norte-americano) para 5,3%, o que se traduz em mais dois aumentos adicionais de 
25 bps. Depois de Janeiro, quando o consenso dos investidores mudou de 
desinflação para recessão, investidores agora receiam um sobreaquecimento da 
economia e novos aumentos de juros para trazer a inflação de volta para os 2% em 
um horizonte de tempo razoável. Reforçada pelos índices de Gerentes de Compra 
(PMI), que vieram melhor do que esperado, especialmente no setor de serviços, esta 
mudança de sentimento no mercado nos parece exagerada. Adicionalmente, em 
meados de Fevereiro, após a divulgação do índice de preços ao consumidor (CPI) 
norte-americano em Janeiro, pontuamos que a normalização aparentava estar 
endereçada e que as forças desinflacionarias estavam ganhando território, 
principalmente como resultado da resolução dos gargalos nas cadeias de 
suprimento. 
 

Relacionado a mudanças no portfólio, adicionamos uma posição com a compra de 
Johnson Controls International. A companhia atua de forma diversificada e em 
escala global nos setores de tecnologia e multi-industrial, com enfoque em 
desenvolver soluções de energia, infraestrutura integrada e sistemas de transporte. 
O portfólio de produtos da Johnson Control é voltado à preservação ambiental, e a 
empresa estabeleceu uma meta para que em 2030 a redução das emissões de 
carbono anuais de seus clientes seja dobrada por meio de seus produtos e serviços 
digitais OpenBlue. No que tange a companhia, Johnson Control estabeleceu metas 
cientificamente embasadas e espera consumir 100% de energia renovável, bem 
como atingir neutralidade nas emissões de carbono até 2040. Adicionalmente, seu 
pipeline de novos projetos de construção é apoiado por estímulos do governo norte-
americano (IIJA, IRA), e padrões regulatórios na Europa. A empresa se encaixa bem 
em nosso tema de Eficiência de Recursos. Ademais, aumentamos a posição em 
Trimble Inc., provedor líder de soluções de tecnologia que auxiliam profissionais de 
geoprocessamento a melhorar ou transformar seus processos de trabalho. A 
companhia utiliza GPS, Global Navigation Satellite System, laser, tecnologias 
ópticas, e outras tecnologias para estabelecer posição em tempo real. Os produtos 
da Trimble focam em áreas como agricultura, arquitetura e engenharia civil. 
 

O ciclo de alta que se iniciou em Outubro passado pode continuar mesmo se os juros 
norte-americanos subirem até 5,25%, e estabilizarem neste patamar por um tempo. 
Os padrões de gastos dos consumidores em bens já normalizaram, e serviços devem 
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seguir esta tendência, o que nos torna mais otimistas acerca da continuação deste 
caminho desinflacionaria diante da ausência de choques de preços de energia. Em 
suma, de acordo com o consenso do mercado, no começo de Janeiro tínhamos que 
estar cautelosos porque o FED poderia provocar uma recessão. Agora, necessitamos 
ser cautelosos porque a economia não está desacelerando e o FED talvez tenha que 
subir os juros a níveis mais elevados, o que poderia eventualmente engatilhar uma 
recessão, porém não de forma imediata. Em nossa visão, estes balanços no humor 
do mercado revelam a indecisão de seus participantes e são em grande escala 
exagerados. Acreditamos que a economia está em boa forma e o mercado está 
escalando ‘o muro de preocupações’, como faz em cada novo ciclo de alta. 
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Alocação por classe de ativos
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Retorno líquido anual - Benchmark e carteira

Evolução das ações - comparações com ínidices de renda variável
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