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ASSESSORIA DE INVESTIMENTOS

“O Brasil ¢ muito impopular no Brasil.”

(Nelson Rodrigues)

Caro(a) cliente da Foster,

Reza a lenda que uma vez um editor de um jornal pediu ao jornalista, cronista e escritor
Nelson Rodrigues para escrever um perfil sobre um sujeito. Ao receber a ordem do chefe, ele

respondeu: “vocé quer que eu fale bem ou mal sobre essa pessoar”

Pois bem, nos dltimos quarenta e cinco dias tivemos boas e mas noticias sobre a conjuntura
economica e politica no Brasil. Ao contrario do que o ilustre torcedor do Fluminense fez no
passado, iremos dividir com vocé, nosso cliente, os fatos. O copo meio cheio e o copo meio

vazio.

Acreditamos que a decepcao segue vindo de Brasilia, mais especificamente do avanco da
agenda de reformas, tio importantes para proporcionar um ambiente de negdcios que permita

anos férteis de crescimento econémico para o Brasil.

A tramita¢ao da reforma administrativa atrasou muito na Camara dos Deputados. Apos terem
sido escolhidos o presidente da comissao e o relator da proposta, os deputados Fernando
Monteiro (PP-PE) e Arthur Oliveira Maia (DEM-BA), respectivamente, a comissao s6 devera
comecar a trabalhar de verdade apds o dia 16 de junho e tera até 40 sessoes para deliberar
sobre o assunto. Dado o rito desse processo, ¢ muito provavel que a reforma administrativa
chegue ao plenario da Camara somente no final de agosto para depois ir para analise no
plenario do Senado. Sabemos que a base do governo ¢ mais fraca no Senado e 1sso aumenta as
chances de encerrarmos o ano de 2021 sem aprovaciao dessa medida que ajudaria muito a

equacionar a situacao fiscal do pais.

Ja a reforma tributaria segue enfrentando um ambiente, em nossa opiniao, mais dificil ainda

para avancar. O mais provavel é que vejamos um grande programa de Refis.

Terminando o copo meio vazio, temos a dinamica acelerada da inflacio. Em maio, o IPCA,
indice de referéncia utilizado pelo Banco Central do Brasil (BCB) para decidir a taxa basica de
juro (Selic), subiu 0,83% no més, levando a inflacao acumulada em doze meses para 8,06% e
no ano de 2021 para 3,22%. Os principais destaques negativos seguem sendo os aumentos em
doze meses do etanol (+65%), da gasolina (+45%), da carne (+38%), do botijao de gas
(+24%), da alimentacao em domicilio em geral (+15%) da luz (+11%). Ou seja, o brasileiro
em geral segue perdendo poder de compra.
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Em func¢do dessa dinamica mais perversa da inflagdo brasileira, o BCB devera seguir
aumentando a taxa Selic, hoje em 3,5% a.a. Esse ciclo de alta de juros iniciado em 2021 é o
primeiro desde 2015. Os economistas das gestoras com as quais a Foster mantém conversas
rotineiras sobre a economia brasileira e internacional acreditam que a Selic subira 0,75% em
junho e 0,75% em agosto, iniclando o ultimo trimestre do ano em 5,00% e podendo subir mais
um pouco de modo que o patamar entre 5,50% e 6,50% a.a. passou a ser consenso de
mercado para o final de 2021.

Do lado positivo, comegamos com a divulga¢ao do crescimento do PIB brasileiro no primeiro
trimestre do ano, que surpreendeu positivamente a todos. Um crescimento que colocou o nivel
do PIB brasileiro no mesmo patamar em que ele se encontrava no final de 2019. Empatamos o
jogo! Agora é recuperar o tempo perdido no segundo tempo. Para isso temos a nosso favor os
precos das commodities, que seguem apresentando fortes valorizacoes, beneficiando o setor
exportador e os brasileiros empregados nesse segmento da atividade, gerando mais consumo e

investimento privado.

Outra noticia positiva foi o fato do orcamento do governo federal de 2021 ter sido sancionado
(no ultimo minuto), o que reduziu a percep¢ao de risco dos investidores e participantes de
mercado sobre a dinamica da divida publica brasileira. Somado ao “boom” das commodities,
isso fez com que o Real, depois de muito tempo, apresentasse uma performance muito positiva

contra o Ddlar americano, voltando para um patamar préximo de 5,10.

As incertezas, diferente dos riscos, sao definidas pelas variaveis para as quais nao conseguimos
atribuir probabilidades. Por isso os investidores as odeiam tanto e elas sempre geram fortes
quedas/oscilacGes nos precos dos ativos. Em funcio dessa queda expressiva da incerteza em

relacio a economia brasileira, o Ibovespa apresenta uma valorizacio de 3,06% no més de
junho e de 9,29% no ano de 2021.

Como sempre, recomendamos a vocé serenidade e parcimonia durante a constru¢io do seu
porttélio de investimento em conjunto do seu assessor(a) na Foster. Temos visto os porttolios

apresentando boa performance na medida que os ruidos do dia a dia diminuem.

Um grande abraco,

Equipe Foster



