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Em setembro, o cenario continuou marcado por incertezas econdémicas, com consequéncias
para 0s mercados em geral.

No &dmbito internacional, continuam as expectativas relativas a retirada dos estimulos da poli-
tica monetaria dos EUA, com a reducao de compra de titulos pelo Banco Central, aliado ao es-
perado aumento na taxa de juros, além da desaceleragc&o do crescimento econdmico na China
e na Europa.

Neste contexto, o crescimento econdmico global previsto para 2021 e para o proximo ano tém
se reduzido, especialmente em decorréncia dos problemas com a oferta de energia e producéo
menor de commodities ligadas a esse setor (gas natural, petroleo e carvao), que tem implicado
também em altissima pressao sobre 0s precos, levando a rumores de estagflacado (baixo cres-
cimento com inflagao) na economia mundial.

Com relacéo a China, o principal assunto foi a crise de liquidez envolvendo a incorporadora
Evergrande, que provocou temores de uma onda de defaults, faléncias com possibilidade de
impactar o mercado bancario chinés. Esse risco parece baixo, restando sim o impacto negativo
sobre o crescimento proveniente de menor atividade no setor imobiliario, importante para eco-
nomia chinesa.

Voltando a economia americana, ainda que a atividade econdmica venha apresentando cres-
cimento um pouco abaixo do esperado, o nivel de expansao permanece robusto, com a desa-
celeracao refletindo principalmente obstaculos do lado da oferta de componentes industriais e
mao de obra, que devem ser superados no meédio prazo.

Com isso, o FED (Banco Central Americano) indicou o encerramento da expansao do seu ba-
lanco em meados de 2022, com a redugao do volume de compra de titulos e recursos dispo-
niveis no mercado financeiro antes do previsto pelo mercado em geral. Tal reducéao refletiu em
pressao sobre 0s juros futuros americanos, contribuindo para a valorizagcdo do dolar no més e
consequente desvalorizagao das demais moedas como o Real, por exemplo.

Olhando para o Brasil, a inflacdo continua alta e persistente, levando o Banco Central a prever
que o ciclo de aumento da taxa basica de juros deve ser maior do que o projetado anteriormen-
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te. Por sua vez, 0 mercado aumentou as expectativas de Selic, com consequentes revisdes
redutoras para o crescimento econémico de 2022.

Aliado a esse contexto turbulento, ha a incerteza advinda dos ruidos politicos e dos frequentes
embates institucionais entre os trés poderes. Esse clima tenso continua a trazer volatilidade ao
mercado financeiro local, seja na renda fixa, notadamente com a abertura das taxas nos titulos
publicos, trazendo reflexo negativo para a marcagcao a mercado desta classe de ativos; bem
como para o mercado de agdes, que encerrou 0 més com queda de mais de 6% e o Real, que
se desvalorizou em mais de 5% no periodo.

Ponto positivo foi o desempenho da carteira de fundos multimercados da Funssest, trazendo
impacto positivo no més para 0s perfis de investimentos cuja alocagcao nesta classe de ativos
€ possivel, do conservador ao agressivo, ajudando desta forma a mitigar o efeito negativo da
renda variavel, efeito da estratégia de diversificacdo das alocacoes.

O cenario ainda € de cautela, principalmente para o Brasil. Entretanto, rupturas maiores nao
estdo navisao dos analistas, em virtude da avaliagcao de que o atual regime fiscal ndo sera alte-
rado, com respeito ao teto de gastos, e que a inflacdo sera enderecada, uma vez que a taxa de
juros se encontra em processo de elevagao, com o Banco Central ja tendo anunciado que ira
fazer o que tem de ser feito para que atinja a meta no horizonte relevante.

Por fim, para o proximo ano fica também a duvida sobre 0 quao combativo sera o processo
eleitoral. O que sabemos é que, dado o contexto econdmico, a eleicdo presidencial sempre traz
fortes emocdes e volatilidade ao mercado financeiro em geral.




