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Update Mensal - Setembro 2021

No més de setembro, o Ibovespa acompanhou o movimento de queda das principais bolsas
mundiais como resultado da deterioracao das expectativas de crescimento da China, elevagao
dos juros longos nos EUA e a piora do cenario inflacionario e das incertezas fiscais no Brasil.
Com uma desvalorizacao de 6,6% no més, o Ibovespa apresentou a pior queda desde o auge da
pandemia, em margo de 2020.

A carta aos brasileiros do Presidente da Republica apds o seu discurso nas manifestacoes de 7
de setembro trouxe um grande alivio para o mercado, reduzindo assim a instabilidade politica
e representando uma ponte para a melhora na relacao entre os poderes executivo e o judiciario.

No campo fiscal permanecem as incertezas com relacao ao equacionamento dos precatérios, o
andamento das reformas tributaria e administrativa que tém enfrentado resisténcia na sua
tramitacao nas casas legislativas. Diante dos desafios, por falta de espaco, no orgamento para
o lancamento do Auxilio Brasil ja ha discussoes para a prorrogacao mais uma vez do auxilio
emergencial que termina em outubro. Assim, o quadro fiscal ainda representa um dos principais
fatores de risco para a bolsa.

No front externo, as atencoes estao no FED e na politica monetaria dos EUA e os impactos da
crise do conglomerado de construcao civil chines, Evergrande, na economia chinesa e mundial.

Para os proximos meses esperamos a manutencao da recuperacao econémica e dos resultados
bastante positivos das companhias, apesar da volatilidade que permanecera elevada por conta
dos diversos ruidos politicos e fiscais no Brasil, além do pior cenario internacional para as
commodities. Apds a desvalorizacao observada no passado recente, enxergamos upside
relevante no portfélio, mesmo levando em conta cenarios de menor crescimento econémico.

Portfélio e Atribuicao

Em setembro os setores que mais afetaram o resultado do fundo foram Consumo e Varejo
(Alpargatas e Via Varejo) e Commodities (Vale e Gerdau).

Em relacao ao ultimo més, aumentamos a exposicao em duas acoes que comecamos a investir
recentemente. Também tivemos algumas trocas intrassetoriais em Logistica e Infraestrutura e
trocamos parte da nossa posicao de Vale por Gerdau em face a nova politica de restricao da
producao siderurgica chinesa.
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Contribuicao de AgGes por Setor 30-set-21

Setores Contribuigdo
Outros 0,2%
Utilidades Publicas -0,2%
Logistica e Infraestrutura -0,2%
Educacdo -0,2%
Saude -0,2%
Alimentos e Bebidas -0,2%
Bens de Capital -0,3%
Financeiros Diversos -0,7%
Imobilidrio e Shoppings -0,8%
Tecnologia e Telecomunicac¢des -0,8%
Commodities -1,1%
Consumo e varejo -2,2%
Total Geral -6,7%

Av. Ataulfo de Paiva, 341 - sala 305 | Leblon | Rio de Janeiro | RJ | Brasil | 22440-032 | Tel. +55 21 3817-5800




