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Caro(a) cliente da Foster,

Hoje nés gostarfamos de atualiza-lo(la) sobre a conjuntura econémica/politica internacional. Em
novembro o indice de a¢des MSCI All-Country Wotld, usado como benchmark para medir o
desempenho dos mercados acionarios no mundo inteiro, subiu 12,2%. Foi o melhor més desde o
infcio da série histérica e representou uma criacao de riqueza de 30 trilhoes de dolares no valor de

mercado das empresas, levando-o para o maior patamar ja registrado.

Esse rally nas Bolsas de Valores, como é chamado o movimento agudo de valorizacdo expressiva das
acoes em uma janela curta de tempo, comecou quando os investidores internacionais tiveram maior
confianc¢a na vitéria do candidato democrata Joe Biden nas eleicOes americanas e se intensificou nas
ultimas semanas com as divulgacoes dos estudos clinicos dos grupos farmacéuticos que buscam a
vacina contra a Covid-19. Aproveitamos esse fato para reforcar o que sempre dizemos a voces,
nossos clientes, sobre a importancia de “estar investido”, ter uma carteira diversificada e que tenha
exposicado constante a diversas estratégias, como acdes, pois a evidéncia empirica mostra que é
impossivel um investidor comum acertar o momento exato de entrar e sair da bolsa e,
historicamente, pode-se comprovar que as altas anuais das bolsas concentram-se em poucos meses,

usualmente entre dois e quatro meses do ano explicam 70 a 80% da alta anual do indice acionario.

A tese de investimento prevalecente tem sido que em 2021 teremos o controle da pandemia com as
campanhas de vacinagcao e ao mesmo tempo a economia mundial crescera acima da sua média
historica, turbinada pelos estimulos monetario e fiscal implementado pelas principais economias no
mundo. Para se ter uma ideia da magnitude dos estimulos econdmicos, em 2020 o Governo

Americano imprimiu aproximadamente 21% do estoque de Doélar americano no mundo.

Entretanto, os estudos de organizagoes internacionais como o Fundo Monetario Internacional
(FMI) e a Organizagao dos Paises Desenvolvidos (OCDE) mostram que essa recupera¢ao nao sera

homogénea entres os paises.

Segundo estes estudos, a economia chinesa devera ser a que apresentara melhor performance.
Estima-se que o PIB chinés no final de 2021 sera 10% superior ao patamar que estava no final de
2019. Isso explica o porqué de estarmos sugerindo aos clientes, dentro da alocacao na estratégia
Ativos Internacionais, uma exposicao as agcoes desse pais.

Os Estados Unidos deverao voltar no final de 2021 ao nivel de riqueza que possufam no final de
2019. Essa ¢ uma hipotese com a qual trabalhamos para sugerir aos clientes o aumento da alocagao
em bolsa americana vis-a-vis a bolsa brasileira em 2021.
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Ja na Europa a situagdo ¢ bem mais complicada. Das grandes economias do continente europeu,
apenas a Alemanha devera chegar em 2021 perto do PIB prevalecente no final de 2019. A Inglaterra
devera chegar no final do préximo ano com PIB cerca de 6% inferior ao nivel que tinha no final de
2019. O mesmo cenario negativo pode-se esperar para os paises da periferia como Espanha,
Portugal (extremamente dependente do turismo e do setor de servigos) e Italia (mesmo com o forte
peso do setor industrial exportador).

Em resumo, salvo a economia chinesa (que devera expandir 1,8% este ano), a economia mundial
devera ter uma contracao de 4,2% em 2020 e os paises desenvolvidos e emergentes, em geral, devem
perder o equivalente a quatro anos de crescimento do PIB per capita até 2022. Este, inclusive, é um
argumento que nos leva a acreditar que as taxas de juros mundiais continuarao préximas a zero por
Varios anos, o que ¢ um vetor positivo para a valorizacao dos mercados acionarios mundiais.

No campo da politica, o foco continua sendo em Washington. Esperamos mais um pacote fiscal
para suportar a renda dos americanos e estaremos atento as elei¢oes para as duas vagas no Senado
americano a serem preenchidas no estado da Georgia no dia 05 de janeiro. Como abordamos com
voce em nosso segundo evento sobre as eleicdes americanas, o Senado hoje é controlado pelo
partido Republicano por uma diferenca de duas cadeiras enquanto o partido Democrata, do novo

presidente Biden, controla a Camara dos Deputados.

Em um cenario no qual a Georgia elegesse dois senadores democratas, o Senado ficaria divido, 50
cadeiras para cada partido e o voto de minerva para as questoes que envolvem a agenda economica e

reformas estruturais do executivo poderiam ser decididas pela vice-presidente, Kamala Harris.

O cenario base é que no dia 05 de janeiro eleja-se pelo menos um candidato republicano na Georgia,
mantendo o Senado na mao dos republicanos. Isso devera impor grandes restrices para o novo
presidente americano aprovar a sua agenda econdmica que prevé um aumento de gastos significativo
para realizacao de obras de infraestrutura, focada em energia renovavel, e para a reduciao da
desigualdade social. Vale lembrar que esta eleicio presidencial foi a primeira na qual o candidato
democrata venceu a disputa na Georgia desde 1992.

Em funcao de situagdes como esta, que podem gerar grandes oscilagdes de curto prazo nos
mercados financeiros internacionais, é que refor¢camos a importancia da protecao parcial em seu
portfélio. Para que os seus investimentos crescam de forma consistente e sem sofrer grandes perdas
momentaneas, usualmente os momentos nos quais os investidores acabam tomando péssimas
decisdes de investimento, conte sempre com a Foster para seguir prestando um servico de assessoria
de investimento com serenidade, pragmatismo e imparcialidade. Juntos iremos ajuda-lo a conquistar

seus objetivos financeiros.
Um grande abraco,

Equipe Foster



