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RETROSPECTIVA

A Ultima semana de fevereiro fechou com queda em grande parte do mundo,
o movimento mais adverso foi influenciado pela alta das taxas das treasures
norte-americanas, esse aumento de taxa de juro prefixada, acaba gerando
uma reprecificacdo direta ou indireta no resto do mundo.

As vacinas também seguiram sendo destaque, com a pandemia mostrando
sinais de enfraquecimento em algumas regides, devido a uma agenda de
imunizac&o mais veloz, entretanto n&o é o caso do Brasil, que segue sendo
prejudicado pelo virus, no momento a regido sul do pais é a mais afetada.
Nos Estados Unidos, os beneficios promovidos pelo governo destinado aos
trabalhadores e as empresas, parece finalmente pressionar os indices
inflacionarios, despertando cautela para a mudanca na trajetéria da taxa de
juros em torno do mundo.

Além disso, um novo pacote fiscal deve ser aprovado até o final de marco e,
entre outras medidas, a prorrogagdo do seguro-desemprego extra e mais
cheques as familias, isso pode ocasionar um periodo de consumo mais
elevado.

O consenso € que o banco central norte-americano se manifeste e indique
que ira atuar para impedir que as taxas das treasures continuem subindo,
enquanto isso ndo acontece, ainda fica uma atencéo voltada aos préximos
passos da autoridade monetaria dos Estados Unidos.

Na Europa, apés algumas semanas obtendo resultados positivos, a Gltima
semana de fevereiro indicou uma realizagdo de lucros por |4, principalmente
no setor de tecnologia, porem também observou o movimento americano em
relacéo aos titulos do tesouro.

Na Alemanha, os indicadores mostraram bons resultados para a economia
no quarto trimestre de 2020, na Espanha, o presidente Pedro Sanchez
anunciou uma ajuda de ? 11 bilhdes para alguns setores que mais sofreram
impactos pela pandemia, como o turismo, hotelaria e restaurantes, porém
ainda se espera uma ajuda superior a anunciada.

No Reino Unido, o primeiro-ministro Boris Johnson renovou no dia 22/02 o
plano de abertura no pds-pandemia, apresentando um roteiro detalhado para
a reabertura do Reino Unido, apds dois meses de um “lockdown”.

Na Asia, a semana ficou sem um horizonte definido, por um lado o bom
resultado no ultimo trimestre de 2020 como fato positivo e por outro os
acontecimentos nos Estados Unidos, referente aos rendimentos dos
Treasuries norte-americanas.

O Banco do Povo da China ganhou destaque na semana, devido aos indices
de inflacdo ®starem em ascensfo e despertando a cautela sobre uma
possivel mudanca na politica monetaria.

Por aqui, o Ibovespa fechou o més em queda de 4,37%. Na semana, o indice
também obteve perda de 7,08%, puxado pela polémica envolvendo a
Petrobras. No acumulado do ano, o Ibovespa esta negativo em 7,54%.

O mercado segue atento nas declaragoes advindas do governo, em principal
o desenrolar da PEC emergencial, que sera votada semana que vem,
contendo alguns temas polémicos em relagdo a satde e educagéo.
RELATORIO FOCUS

Para o IPCA (indice Nacional de Pregcos ao Consumidor Amplo), as
projegcdes subiram de 3,82% para 3,87%. Para 2022, a previsdo para o IPCA
também subiu, de 3,49% para 3,50%. Para 2023 e 2024, as estimativas

ficaram em 3,25%. ="
A projegéo para o PIB (Produto Interno Bruto) ficou em 3,29% em 2021. Para %
2022, a estimativa ficou em 2,50% e para 202 Ana Cri tino
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A taxa de cambio saiu de R$5,05 para R$5,10 em 2021. Para 2022, o cambio
saiu de R$5,00 para R$5,03. Para 2023, a projecdo saiu de R$4,90 para
R$5,00. No ano seguinte, o valor saiu de R$4,96 para R$5,00.

Para a taxa basica de juros, os analistas mantiveram os 4,00% em 2021, alta
em 5,0% para 2022. Para 2023 e 2024, a projecéo é de 6%.

2022
IPCAER] ] 3,87 3 3.50
1GPM {%) T 8,38 ¥ 4,60
Bieta Taxa de Chmbio ~ Fim do Perfode (RS/USS] & 5,10 : 1 5,03
Heta Tana SELIC = Fim do Perfado (% 2.5, ! ] 4,00 5,00
PR (% crescimento) 3,29 : 2,50
Produco Industeial {% eresciments) : | 4,30 = 2,30
Balanca Comerdial 1158 bithBes} B 55,30 : 50,00
investimento Estrangeiro Direte {USS bilhbes) : 55,00 5 64,40
Fonte: Banco Central £ Redugio | Estabilidade T Bevacio

PERSPECTIVA

Podemos observar alguma mobilizagdo dos Bancos Centrais em relacédo a
politica monetaria, tendo em vista o plano de vacinagdo em pratica, a
aceleracao da inflacdo e os estimulos que seguem sendo despejados na
economia.

Podendo se esperar uma mudanga na taxa de juros no futuro préximo, como
ja é adiantado no relatorio semanal do Banco central.

Devemos observar também, o desenrcolar da PEC emergencial, que foi
prorrogada, mas deve ser votada na primeira semana de margo.

A partir disso, teremos que avaliar o andamento de reformas e em qual
intensidade sera elaborada, agora com a Camara e Senado definido. O que ‘
tudo indica é auxilio emergencial menor e por cerca de quatro meses, como
o mais indicado, sendo preciso ainda observar a PEC emergencial.

Devemos observar também o processo de imunizagdo da populacédo’
brasileira com novas vacinas podendo entrar no plano inicial, mesmo
atrasado, o pais segue tentando cumprir o plano estipulado.

A preocupacao com o quadro fiscal, o grave endividamento e teto de gastos,
restando apenas esperar que o acordado seja respeitado, caso o desajuste
fiscal acontega, além de gerar desconfianca dos investidores estrangeiros,
geraria um aumento inesperado na taxa de juros, por esse motivo, e do risco
Brasil, fato que seria prejudicial para o momento atual da economia.

Situagdo que o Brasil vem tentando evitar ao longo dos ultimos anos,
reconquistar os investidores estrangeiros, a partir de um quadro fiscal mais
bem elaborado, uma agenda de reformas estruturais, que ocasionalmente
levaria o Brasil a um controle maior sobre as receitas e gastos
governamentais. ;

Segue no radar, o aumento dos indices de pre¢o da economia, uma inflacéo
gue comegou acelerar e que tem impactos significativos ja no curto prazo,
podendo ja ser vista no IPCA. Mesmo com o Relatério Focus indicando uma
desaceleracao do indice para os proximos periodos.

Apesar de todas as oscilagcbes de mercado, as expectativas seguem sendo o
plano de vacinagéo contra a Covid-19 e toda a pauta de reforma que segue
sem definicao pelo governo.

Os dados indicam uma presséo no curto prazo nos pregos ao consumidor
amplo e isto pode levar o Banco Central a intensificar as discussées sobre o
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ritmo das reformas. E provavel que a qualquer sinal de melhora constante na
economia, devemos ter uma elevagdo da SELIC, mesmo que antes do
projetado.

Os sinais de abertura na curva de juros, demonstrada pelo aumento da taxa
de juros e a alta volatilidade nos titulos federais de longo prazo, aliada ao
fato que ndo acontecia desde 2002 e que aconteceu em setembro e outubro
de 2020, com as LFTs (Tesouro Selic) sendo negociada a taxas negativas,
indica a presséo sobre a Selic.

O mais recomendado para o atual momento é a cautela ao assumir posicoes
mais arriscadas no curto prazo, a volatilidade nos mercados deve se manter
sem ainda a desenhar um horizonte claro, em razéo principalmente pelo
nosso cenario politico.

Mantemos nossa recomendacdo de adotar cautela nos investimentos e
acompanhamento diario dos mercados e estratégias. Mantemos a sugestio
para que os recursos necessarios para fazer frente as despesas correntes
sejam resgatados dos investimentos menos volateis (CDI, IRF-M1, IDKA
IPCA 2A). Para o IMA-B que é formado por titulos plblicos indexados a
inflacdo medida pelo IPCA (indice Nacional de Pregcos ao Consumidor
Amplo), que sdo as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional — Série B ou
Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais), ndo estamos recomendando o
aporte no segmento, com a estratégia de alocacéo em 10%, sendo indicado
para os RPPS que possuem porcentagem igual ou maior, aos que possuirem
porcentagem inferior a 10%, recomendamos a n&o movimentagdo no
segmento. Os demais recursos mantenham-nos em “quarentena” esperando
um melhor momento para realocar. Tomar decisdes precipitadas enseja
realizar uma perda decorrente da desvalorizacdo dos investimentos sem
possibilidades de recuperagéo na retomada dos mercados. Para aqueles que
enxergam uma oportunidade de investir recursos a precos mais baratos,
municie-se das informagdes necessarias para subsidiar a tomada da
decisdo.

i Estratégia do Alocagiio dos Recursos no Longo Praco « Renda Fixa e Variaval
Longuissimo Prozo (IMA-B S+ ¢ 1DKA 204)
| Longo Prazo (INMIA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debinture) , :
; Gesto do bmaliam‘
| Médio Prazo {IRF-M Total, IMA.B 5 & IDKA 2)
| Curto Prazo (CDI, 1RF-M 1 ¢ CDB)

| Renda Varlivel
| Fundos de AgBes
| Multimercados —

| Fundos de Participagbas *

*

Aos clientes que investem em Fundos de Participagcdes e Fundos
Imobiliarios em percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos
Fundos de Ac¢des na proporcédo desse excesso.
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