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CENÁRIO MACROECONÔMICO

▪ Desde 2016, o Brasil vive um 

reequilíbrio fiscal…

▪ ...que permitiria uma queda na dívida 

pública, interrompido pela pandemia...

Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Brasil está em uma transição fiscal



CENÁRIO MACROECONÔMICO

Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Brasil está em uma transição fiscal

▪ …levando a uma recuperação tímida 

da atividade econômica…

▪ …apesar do impulso fiscal dos programas 

do governo pós-pandemia…



CENÁRIO MACROECONÔMICO

▪ …que ajudou na recuperação do PIB 

pós-2020…

▪ …e na redução do desemprego.

Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Brasil está em uma transição fiscal



CENÁRIO MACROECONÔMICO

▪ A adoção de uma política monetária 

austera ainda em 2021...

▪ ...ajudou a interromper o processo de 

alta da inflação...

Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Brasil está em uma transição fiscal



CENÁRIO MACROECONÔMICO

Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Brasil está em uma transição fiscal

▪ ...levando a uma recuperação da 

confiança dos consumidores...

▪ ...mas com impacto na indústria.



PERSPECTIVAS DE RENDA VARIÁVEL

Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Comportamento pós-pandemia

▪ Políticas fiscais ainda expansionistas impedem um efeito mais rápido da política 

monetária, onerando indústria e consumidores.

▪ Efeitos da alta dos juros:

❑ Médio/Longo Prazo:

Redução da inflação e recuperação da confiança dos consumidores.

❑ Curto Prazo:

Redução na demanda por investimentos de maior retorno/risco.



CENÁRIO MACROECONÔMICO

Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Brasil está em uma transição fiscal

▪ Mercado de ações reagiu ao reequilíbrio fiscal, mas pandemia, juros e eleições 

abortaram a recuperação.



PERSPECTIVAS DE RENDA VARIÁVEL

Fonte: Morgan Stanley. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Bolsa está barata?

▪ Ciclo atual foi mais agressivo em reprecificação dos múltiplos...



PERSPECTIVAS DE RENDA VARIÁVEL

Fonte: Morgan Stanley. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Bolsa está barata?

▪ ...mesmo excluindo empresas de commodities...
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Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Bolsa está barata?

▪ ...e apesar de uma menor desaceleração do lucro das empresas.
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Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Bolsa está barata?

▪ Taxa de juros elevada causou uma migração para ativos mais conservadores...



PERSPECTIVAS DE RENDA VARIÁVEL

Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Oportunidades no atual cenário (temas)

▪ Venda de ativos (desalavancagem financeira).

▪ Queda do custo de oportunidade (curva de juros).
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Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Oportunidades no atual cenário (temas)

▪ Venda de Ativos:

❑ Venda de ativos (Natura, BRF, Hapvida, Carrefour, Pão de Açúcar).

❑ Privatização (Saneamento, Elétrico).

❑ Consolidação (Elétrico, Portos, Shoppings).

❑ Riscos: STF (trânsito em julgado, impostos, Eletrobras).
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Fonte: ARX  Investimentos. Todas as opiniões nesta apresentação são da ARX Investimentos.

Oportunidades no atual cenário (temas)

▪ Queda do custo de oportunidade (curva de juros).
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