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RETROSPECTIVA

Na dltima semana o principal indice aciondrio brasileiro, Ibovespa, fechou em
estabilidade, marcado principalmente pzlos dados de inflagdo, com a divulgagdo do
IPCA por aqui e com o Payroll dos Estados Unidos.

O IPCA relatou alta de 1,16% em setembro de acordo com o IBGE, embora muito
elevado, veio abaixo das expectativas do mercado para 0 més, com isso o IPCA
acumulado em 12 meses, supera os 10%, mas grande parte dos agentes econdmicos
comegam a visualizar uma trajet6ria mais comportada para o indice.

Em relagdo aos Estados Unidos, o Payroll veio um pouco abaixo do esperado,
colocando assim o FED em situagiio que soa de maneira favoravel para os mercados,

s g v g &



onde devido ao aquecimento do setor abaixo do esperado, faz com que a autoridade
monetdria atrase a retirada dos estimulos.

No Brasil, em fala de Roberto Campos Neto, presidente do Banco Central, explanou o
quadro atual do Brasil, que pode ser resumido em desafiador, devido ao cendrio fiscal
deteriorado e cendrio externo menos favoravel, acarretando em pressdo no cambio,
impactando a inflagdo, resultando em mais juros e menos crescimento.

Campo Neto também descartou a possibilidade de alteragdo na meta de inflagdo para os
proximos anos, dizendo que a taxa de juros chegard ao patamar necessirio para
converter a inflag@o ao centro da meta em 2022.

Ainda por aqui, os dados de agosto em relag#o a atividade econdmica indicaram que a
retomada econdmica comega a perder tragdo, impactados pelo custo da energia, falta de
matéria prima e perda do poder de compra.

No mercado internacional, a inflagdio global segue sendo o principal tema, juntamente
com a condugdo da politica monetéria. Nos Estados Unidos tivemos a divulgagdo dos
dados de trabalho no setor privado (ADP) que veio acima do esperado.

Tivemos também, o embate entre republicanos e democratas, em relagdo a necessidade
da elevagdo do teto de gastos do setor publico, gerando bastante volatilidade na semana,
mas que ao final dela, foi resolvido.

RELATORIO FOCUS

Para o IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), a proje¢do subiu, de
8,51% para 8,59% em 2021. Para 2022, a previsdo para o IPCA também subiu, de
4,14% para 4,17%. Para 2023, as estimativas ficaram em 3,25%. Para 2024, as
projegdes ficaram em 3.00%.

A projegdo para o PIB (Produto Interno Bruto) manteve em 5,04% em 2021. Para 2022,
a estimativa caiu, desta vez para 1,54%. Para 2023 as projecdes ficaram em 2,20% e
para 2024, as projegdes ficaram em 2,46%.

Para a taxa de cdmbio, a estimativa se manteve em R$5.25 em 2021. Para 2022, o valor
se manteve em R$5,25. Para 2023, a projecio manteve em R$5,10. No ano seguinte, o
valor manteve em R$5,08. '

Para a taxa Selic, a projecdo ficou em 8,25% em 2021. Para 2022, a proje¢@o subiu em
8.75%. No ano seguinte, a projegdo foi mantida em 6,75% e para 2024 ficou em 6,50%.
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PERSPECTIVA

Para as proximas semanas, ficaremos atentos a votagdo do texto da PEC dos precatorios,
onde a pauta principal serd a implementagdo de sub-teto. Além de acompanhar a
divulgacdo dos indices de pregos de diversos paises, além da apresentagiio dos membros
do FED.

No Brasil, teremos a divulgagdo do fluxo cambial pelo Banco Central.

Quanto as expectativas com relagiio ao Brasil, passa por um processo de imunizagio
mais eficiente. Teremos que acompanhar as decisdes do Bancos Centrais em relagdo a
politica monetdria, que indica seguir com medidas contracionistas, tendo em vista o
plano de vacinagdo em pritica, a aceleragfio da inflagio ¢ os estimulos que seguem
sendo despejados na economia.
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Os dados indicam uma pressdo no curto prazo nos pregos ao consumidor amplo e isto
pode levar o Banco Central a intensificar as discussdes sobre o ritmo das reformas

Podendo se esperar mais mudangas na taxa de juros no futuro préximo, como ja é
adiantado no relatério semanal do Banco central.

A partir disso, teremos que avaliar o andamento de reformas e em qual intensidade sera
claborada, agora com a Camara e Senado definido.

Devemos observar também o processo de imuniza¢do da populagdo brasileira com
novas vacinas podendo entrar no plano inicial e agora com possivel produgéo nacional
com a ButantanVac.

A preocupagdo 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 desconfianga dos investidores estrangeiros, geraria um aumento inesperado e
brusco na taxa de juros, por esse motivo, e do risco Brasil, fato que seria prejudicial
para a 0 momento atual da economia.

Situag@o que o Brasil vem tentando evitar ao longo dos (ltimos 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.

Apesar de todas as oscilagdes de mercado, as cxpectativas scguem sendo o plano de
vacinagdo contra a Covid-19 e toda a pauta de reforma que segue sem definigdo pelo
governo.

O mais recomendado para o atual momento ¢ a cautela ao assumir posi¢des mais
arriscadas no curto prazo, a volatilidade nos mercados deve se manter sem ainda a
desenhar um horizonte claro, em razdo principaimente pelo nosso cendrio politico.

Mantemos nossa recomendacdo de adotar cautela nos investimentos e acompanhamento
diario dos mercados e estratégias. Mantemos a sugestio para que 0S recursos
necessarios para fazer frente as despesas correntes sejam resgatados dos investimentos
menos voléateis (CDI, IRF-M1, IDkKA IPCA 2A). Para o IMA-B que ¢ formado por
titulos publicos indexados a inflagio medida pelo IPCA (indice Nacional de Pregos 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 alocagdo em 5%, sendo indicado para os RPPS que
possuem porcentagem igual ou maior, aos que possuirem porcentagem inferior a 5%,
recomendamos a ndo movimenta¢io no segmento. Para aqueles que enxergam uma
oportunidade de investir recursos a pregos mais baratos, municie-se das informagdes
necessarias para subsidiar a tomada da deciséo.
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Estratégia de Alocacdo dos Recursos
No Longo Prazo - Renda Fixa e Varidvel

Renda Fixa 60%
| Longuissima frazo (IMABBRE\DKAQ0A) - =~ i oG |
| Longo Prazo (M B Toral@ FIDC/Crditg Privadio / Debertarel o |
T T
| Medioiazo (RFMTCRMABSRIDRAZA) = = 0% |
[ CuntoPo COURFMECORRBIG o o . . 5% |
Renda Vartavel 30%
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