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Em agosto, 0 mercado continuou a apresentar forte volatilidade. No front externo, a expecta-
tiva dos mercados globais era uma definicdo mais concreta sobre quando o Banco Central
Americano ira, de fato, aumentar a taxa de juros nos Estados Unidos, o que ndo ocorreu. Qual o
impacto disso para 0os mercados em geral? Juros mais altos, ou acima do previsto, ocasionam
areducéo do fluxo de recursos para outros paises. Essa reducado causa impactos, inclusive para
0 Brasil, como na taxa de cambio desvalorizada.

Por sua vez, a China tem apresentado sinais mais claros de uma desaceleragcao econdmica, o
gue despertou novos receios neste més e queda nos precos de commodities direto no Brasil,
uma vez que somos grandes exportadores de produtos comprados pelos chineses, como mi-
Nério, soja, entre outros. Menos exportacao, ou seja: menos entrada de recursos para a econo-
mia brasileira.

No cenério da Covid-19, a disseminacé&o da variante delta na China levou n&o s6 a restricdes de
mobilidade, mas também a restricdes na producéo, gerando novos problemas nas cadeias de
fornecimento global. Somou-se a isso a falta de semicondutores e contéineres na Asia, além
da preocupacao adicional com o endividamento e possivel fim do boom imobiliario residencial
chinés. Os indicadores divulgados em agosto confirmaram queda maior que a esperada da ati-
vidade deste segmento, extremamente importante para a economia no pais.

Apesar da preocupacao com a variante delta, especialmente na China, a vacinacao ganha mais
forca em diversos paises, apontando para a retomada da normalidade das economias em geral.

Ja no Brasil, além das questdes externas, os ativos continuaram sendo altamente impactados
pelas questdes politicas e fiscais. A crescente preocupacado com a inflagdo e com a crise hidri-
ca que trazem riscos a retomada da econdmica. Apesar de o Banco Central (BC) sinalizar que
fard o que for necessario para levar a inflagcao para a meta, as pressdes inflacionarias dissemi-
nadas e o crescente risco fiscal ttm aumentado a incerteza dos mercados sobre até que nivel
0 BC tera que elevar a taxa Selic, sendo que a pesquisa Focus ja mostra a expectativa da taxa
de juros fechar 2021 em torno de 8%.

Além da pressdo nos alimentos, altos custos em bens industriais e receio com aumentos dos
precos de servicos, a deterioracao do cenario hidrico levou a um novo aumento significativo do




valor da bandeira tarifaria de energia elétrica, que devera valer de setembro deste ano até abril
do ano que vem. As revisdes nas projecdes de inflacdo, nesse sentido, foram bastante relevan-
tes e agora 0 numero esta proximo a 8% para o fim do ano, com risco de alta.

Com uma inflagdo terminando o ano em nivel acima do esperado, 0 espago no teto de gastos
do ano que vem também é reduzido, piorando ainda mais a situacao do governo na tentativa de
encaixar 0 novo programa social nas despesas. A PEC — Proposta de Emenda Constitucional
dos precatérios nao foi bem recebida por apresentar a criagcdo de um fundo que serviria néo
somente para pagamento dos precatorios, mas também para beneficios sociais. A indefinicdo
sobre esses problemas e outros ruidos relacionados as tensdes entre 0os poderes continuaram
aumentando o risco e como consequéncia a volatilidade no financeiro em geral.

Neste contexto, 0 mercado local apresentou forte instabilidade em agosto, impactando ne-
gativamente tanto a renda fixa, com desempenho ruim principalmente dos titulos publicos,
bem como o resultado do mercado de agdes, sendo que o IBX e o Ibovespa tiveram queda de
-3,26% e -2,48% em agosto, respectivamente. Esse cenario afetou fortemente o retorno dos
investimentos da Fundacéo, praticamente zerando o resultado do mercado de agdes em 2021.

Toda a volatilidade pela qual o mercado esta passando abre oportunidade de compra de ativos
de qualidade, como titulos publicos com taxas e precos bem atrativos, acima da meta e objeti-
vos de retorno dos Planos, estratégia que tem sido implementada pela gestéo de investimento
da Entidade, olhando o horizonte de mais longo prazo para a Fundacao.




