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O CHESS ALPHA FIC FIM teve retorno de +13,1% 

em maio. No ano de 2022, acumula +48,3%. 

 

Desde o início do fundo em julho de 2018, apre-

senta retorno de +42,6% (equivalente a 195% do 

CDI do período, ou CDI + 4,2% ao ano). 

 
O resultado positivo de maio adveio principalmente da 

queda do Dólar em relação ao Real, mas também à recu-
peração parcial do Ibovespa, ainda pequena comparada 
ao tombo observado em abril. 

 
No cenário atual, com inflação alta e taxas de juros em 

ascensão, quem se destaca é a volatilidade. A situação 
geopolítica e seu impacto nas commodities é apenas um 
“tempero” a mais para os mercados. As oscilações brus-
cas nos mercados desenvolvidos (tanto nas ações, 
quanto na Renda Fixa e mesmo nas taxas de câmbio) 
são sinais de que qualquer projeção sobre quantidade de 
altas de juros ou picos de inflação ainda não pode ser 
escrita em pedra. 

 
Sem âncoras fundamentais para se apegar, os agentes 

procuram suportes e resistências técnicas como guias 
de curtíssimo prazo. Aparentemente em maio, os índices 
acionários americanos encontraram esses suportes, 
“testando” os níveis mínimos do ano por semanas conse-
cutivas antes de recuperarem um pouco na segunda 
quinzena. Dados de inflação, apesar de estabilizarem 
contra o ano passado, ainda estão longe de sinalizar 
qualquer alívio. Já a atividade, por sua vez, já mostra 
indícios de desaceleração brusca na margem. O posicio-
namento técnico excessivamente pessimista tem gerado 
movimentos relativamente fortes para cima, mas para 
que haja uma reversão sustentável de tendência, tere-
mos que observar números mais auspiciosos em rela-
ção à queda da inflação global. A julgar pelos preços do 
petróleo e derivados, isso não deverá ocorrer tão cedo. 

 
No Brasil, no entanto, temos observado uma tendência 

mais positiva. Não tanto de inflação, que continua ma-
chucando o poder de compra da população, mas ao me-
nos nos números de emprego e atividade, com destaque 
para o setor de serviços. Ainda em recuperação da pan-
demia, os números do primeiro trimestre garantiram 
uma onda de revisões nas projeções do PIB de 2022. O 
desemprego deve ir abaixo de 10%, enquanto o PIB deve 
mostrar crescimento mais próximo de 2%, ante estimati-
vas de leve recessão no início do ano. 

 

O resultado fiscal segue surpreendendo, com superávit 
primário robusto e dívida voltando ao patamar pré-
pandemia. O comércio exterior continua apresentando 
resultado forte, sustentado pelos altos preços de com-
modities. O ciclo de alta da taxa Selic tem contribuído 
para a boa performance relativa do Real, mas ao mesmo 
tempo tem impactado as ações dos setores mais ligados 
à economia doméstica. 

 
Seguimos confiantes na continuação do movimento de 

valorização do câmbio e da recuperação da bolsa. Dado 
o impacto negativo já observado nos ativos globais nes-
sa primeira metade do ano, entendemos que há uma 
maior assimetria no sentido da recuperação (mesmo que 
parcial) dos ativos de risco. O cenário eleitoral deve co-
meçar a gerar mais volatilidade nos preços a partir de 
agora e pode representar um risco maior à frente. 
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Fatores de Atribuição de Performance (Mensal) 

Fatores de Atribuição de Performance  (Anual) 

Resultado - Chess Alpha FIC FIM Visão Mês Visão Ano Visão 12M 

I - Book de Moedas 11,77% 42,52% 7,35% 

II - Book de Renda Fixa -0,04% 0,17% -11,98% 

III - Book de Renda Variável 2,33% 5,85% -13,78% 

IV - Book de Commodities 0,00% 0,00% 0,11% 

         
         

CDI 1,03% 4,34% 7,89% 

Books 14,06% 48,54% -18,31% 

Custos e Taxas -0,20% -1,25% -2,90% 

Outros -1,74% -3,29% -7,57% 

Resultado do Fundo 13,15% 48,34% -20,88% 
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