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;QUE HA PASADO?

e E| real brasileno ofrece un fuerte carry, respaldado
por unas TIR reales al alza, «valoraciones justas» y
un contexto ciclico mas firme.

® | os bonos locales parecen interesantes, con [IRS
cercanas a maximos historicos y responsables
politicos fidedignos que auntienen margen para
flexibilizar la politica monetaria, a pesar de que
aumenta la cautela ante las eleccitde octubre. |

® L3 rent’ariable sigue teniendo una valoracion

. atractiva, ‘Ius&!espués de su repunte, x podria
J beneficiarse de las tendencias macroeco o@s
favorables.
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Fundamentales

El revuelo en torno a las elecciones de octubre
puede dominar los movimientos a corto plazo, pero
también puede crear puntos de entrada
potenciales.
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.Y ENTONCES QUE?

Brasil comparte la «vulnerabilidad a la crisis» de |los
mercados emergentes, pero la volatilidad electoral es
menos predecible y |la considerable capacidad de
recorte de tipos podria suavizar cualquier impacto.

En una recesion global, es'pesible que Brasil no se
quede atras con respecto a los mercados desarrollados,
ya que los activos de los mercados emergentes ya
cotizan con un descuento considerable.

=g definitiva,’mntenemos nuestra convic€ion en los
" activos brasilefios deﬁro de una cartera diversificada.
_ Existe un buenpotencial aqui, pero no estamos =
apostando la genda* por ello.

*Unagran finca o hacienda.
- -




O
4N

18

g‘o con |as,1I das |

vo del Selic de Brasil




juenos si gt 5™




