Vista Macro

O Vista Multiestratégia e o Vista Hedge registraram
rentabilidades de 4,2% e 22% no més de julho,

respectivamente.

As acBes domeésticas e a posicdo pontual aplicada no
juro curto brasileiro contribuiram positivamente. Na
outra ponta, registramos perdas nas opg¢des longas,
afetadas pela queda de volatilidade implicita apos a
aprovacdo da Reforma da Previdéncia em primeiro

turno na Camara dos Deputados.

O cenario pouco se alterou ao longo do més. Abaixo
resumimos brevemente as trés principais convic¢des

que seguem mantidas.

1. O mundo trabalhara com taxa de juros reais
mais baixas, por mais tempo. Os motivos para a
inflacdo baixa estdo longe de serem um consenso,
mas o resultado é uma taxa de desconto mais baixa
e um panorama benigno para ativos de risco, do ouro
as acbes. Riscos existem e monitoramos,
especialmente, a disputa comercial global e a eleicdo

americana.
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2. No Brasil, esperamos um crescimento da
atividade econbmica acima das proje¢cdes de
mercado. Esse entendimento sustenta nossa
alocacdo em acbGes domésticas, com receitas
associadas a atividade econdmica, que compde a

maior parte do risco do fundo.

3. Na Argentina, a estabilidade cambial e os
efeitos das medidas politicas e econbmicas do
governo Macri deram inicio a um ciclo virtuoso que
perdurara nos proximos meses, aumentando as
chances de reeleicdo do presidente. Além disso,
como ja mencionado em cartas anteriores, a entrada
de Pichetto na chapa elevou o upside potencial de
uma vitoéria de Macri. Recentemente, voltamos a

aumentar a exposicdo a Argentina.

Permanecemos a disposi¢do.
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