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“Money is made slowly and lost quickly.”

(sabio ditado em Wall Street)

Caro(a) cliente da Foster,

O segundo semestre de 2021 pode ser considerado a pior janela semestral para os

ativos brasileiros desde o segundo semestre de 2015.

Nos ultimos seis meses, o Ibovespa apresentou uma desvalorizacao de 17%, o Délar
valorizou-se 11,5% frente ao Real e a taxa de juro pré-fixada para o prazo de um ano
satu de 6,5% a.a. para 11,75% a.a. Quando recordamos o desempenho do Ibovespa e
do Délar entre junho e dezembro de 2015, notamos uma semelhang¢a, com a Bolsa
brasileira apresentando uma desvalorizacao de 18% e o Délar subindo 24% naquela

ocasiao.
Algumas variaveis em comum em ambos os periodos:

(@) Em 2015, os ultimos seis meses do ano foram marcados pela perda de
credibilidade fiscal com a saida do entio Ministro da Economia, Joaquim Levy,
durante o segundo mandato do Governo Dilma. Em 2021 a quebra do
compromisso com o Teto dos Gastos 1niciou o processo de queda dos ativos
brasileiros em julho.

(b) Em 2015, o Banco Central dos EUA, depois de seis anos seguidos de taxas de
juros de 0%, iniciou um ciclo de aumento da taxa basica de juros em dezembro.
O ano de 2021 terminou com uma aceleracao da inflacio americana e o
aquecimento do mercado de trabalho, indicios fortes de que os estimulos para a

economia americana estao proximos ao fim;

(c) Por ultimo, mas nao menos importante, tanto em 2015 como em 2021 assistimos

o Governo chineés tendo que lidar com a desaceleracao econémica.



Carta Trimestral Foster FOSTER P& o

ASSESSORIA DE INVESTIMENTOS
I

Para deixar o ambiente de negocios ainda mais incerto, 2022 sera um ano de Eleicoes
Presidenciais no Brasil. Iniciamos o ano com pesquisas feitas com os investidores
institucionais mostrando que os mesmos atribuem uma probabilidade de vitéria do
ex-presidente Lula na casa de 60%, seguidos do ex-juiz Sérgio Moro com 25% e do
atual presidente Jair Bolsonaro em torno de15%. Ao mesmo tempo os discursos dos
candidatos seguem polarizados, com muita incerteza no ar sobre a politica
economica que sera adotada de 2023 em diante.

Como os participantes de mercado preferem “um final horroroso a um horror sem
fim”, boa parte desse pessimismo ja esta refletido nos atuais precos dos ativos
brasileiros. Nesse sentido é que os titulos do governo federal atrelados a inflacao, as
NTN-B3%, com prazos superiores a 5 anos apresentaram uma desvalorizacao pela
segunda vez nos ultimos dezesseis anos. Ha muito temor no ar.

Assim como 2015, quando a Bolsa iniciou um ciclo de valorizagao de 141% no
periodo de 2016-2021 (16% a.a.), o ano de 2022 pode apresentar um ponto de
inflexao no pessimismo dos investidores e a consequente valorizacao dos ativos
brasileiros.

Ressaltamos a importancia de aproveitar a janela de oportunidade que a Renda-Fixa
esta oferecendo: as emissoes bancarias, como os CDB’s; com garantia do FGC estao

oferecendo taxas superiores a 12% a.a. por varios anos.

Ao mesmo tempo, aumentar a diversificacdo internacional dos seus investimentos.
Quando olhamos o mundo todo, o americano tem entre 40-45% dos seus
investimentos fora dos EUA, o europeu 60%, o chileno 70%, o mexicano 40% e o
brasileiro apenas 2%. Nao podemos ter um portfolio tao concentrado em ativos

brasileiros.

Ultimo ponto ¢ manter a serenidade com sua alocagio em Bolsa brasileira. Desde
2015, quando o pessimismo sobre o futuro fiscal brasileiro era altissimo, o Ibovespa
apresentou uma valorizacao de 141% ou 16% a.a., recompensando os investidores
que tiveram a serenidade e pragmatismo de manter seus investimentos em agoes

(mesmo que em um percentual menor).
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Seguimos com a proposta de ajudar nossos clientes a construir riqueza de forma

consistente e dentro da tolerancia ao risco pessoal de cada um.

Nesse sentido ¢ que pensamos em primeiramente evitar perdas anuais nos portfolios
dos nossos clientes (importancia da protecao cambial e da diversificacao) e na
manutencao de um processo de investimento coerente, focado em ganhos

consistentes.

Um grande abraco e um feliz 2022,
Equipe Foster



