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Cenario internacional mais positivo, com programas de vacinacao bem implementados e
aprovacao do pacote de estimulos a economia americana. Aumento nos precos das
commodlities pressiona a inflacdo, elevando os juros de longo prazo em paises desenvolvidos.
Instabilidade social, econdmica e politica no Brasil trazem alta volatilidade para o mercado
interno, levando a queda dos principais indices de renda fixa e variavel.

CENARIO INTERNACIONAL

Os programas de vacina¢do tém sido bem implementados em alguns paises e ja se
observa queda na taxa de contagio do Coronavirus. Aliado a isto, algumas nacfes
também iniciam planos de flexibilizagdo nas restri¢cdes das atividades, trazendo um maior

otimismo dos agentes de mercado quanto a uma recuperacao econdmica mundial.

Dados oficiais indicam queda de 9,9% na economia do Reino Unido em 2020 e um
crescimento de 1,0% no ultimo trimestre do ano. Resultados positivos quanto ao
programa de vacinacdo, refletem em uma elevacdo nos indicadores de confianca

recentes.

Nos EUA, o Congresso aprovou o pacote de US$ 1,9 trilhdo proposto pelo presidente Joe

Biden. O auxilio é direcionado para desempregados e familias de baixa renda.

Dados da economia japonesa apontam uma forte recupera¢do no quarto trimestre de
2020. E os resultados positivos da economia chinesa continuam a gerar alta nos precos de

commodities como petroleo e minério de ferro.

Os juros internacionais de longo prazo tém se elevado a medida que as expectativas
inflacionarias se elevam no médio prazo, como efeito de uma injecdo robusta de recursos

na economia e alta nos prec¢os das commodities.

Os titulos dos tesouros de 10 anos das principais na¢des do mundo apresentaram

expressiva alta, causando um movimento de aversao ao risco no cenario internacional.
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Este cenario de volatilidade gera um fluxo de capitais de mercados
emergentes para paises avancados, principalmente para

investimentos em juros de longo prazo.

Em um cenario de maior incerteza no Brasil, principalmente por
efeitos ligados ao aumento da percepg¢ao de risco dos investidores
quanto a situacdo econdmica e politica do pais, o real acumulou
desvalorizacdo cambial no més de fevereiro, com o délar

encerrando o més cotado a R$ 5,5302, alta de 0,99%.

O més se iniciou de forma positiva, com o resultado favoravel ao
Governo Federal nas elei¢bes do Congresso Nacional, que elegeu
candidatos pro-reformas, com discursos alinhados ao do Ministro
da Economia, além da aprova¢dao do projeto de lei que garante

autonomia formal ao Banco Central.

Segundo dados divulgados pelo IBGE, o PIB retraiu 4,1% em 2020,
maior tombo desde o inicio da série histérica em 1996. O setor de
servicos foi o mais impactado (-4,5%), seguido pelo setor industrial
(-3,5%). Menos impactado por medidas de isolamento, o

agronegocio cresceu 2,0% em meio a crise.

O avanc¢o da Covid-19 pelo pais continua a impactar negativamente
as expectativas dos agentes econdmicos. Todos os estados
brasileiros voltaram a adotar medidas mais restritivas, como o
lockdown ou toques de recolher, na tentativa de conter o avanc¢o

do virus e desafogar o sistema de saude.

O aumento nos precos das commodities tem refletido nos precos
dos alimentos e combustiveis, contribuindo para a aceleracdo nos
indices de inflagdo. O IGP-DI apresentou alta de 2,71% em fevereiro

e chegou a 29,95% no acumulado de 12 meses.
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Inflagao pelo IGP-DI acumulada em 12 meses

Taxa de janeiro € a maior desde 2003
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Fonte: Ibre/FGV

O movimento de alta nos precos do petroleo, aliado a deterioracdo cambial no Brasil,
levou a Petrobras a realizar sucessivos reajustes nos precos dos combustiveis no pais,
conforme sua politica de precos. Isto gerou um descontentamento no presidente
Bolsonaro, que se pronunciou afirmando que retiraria todos os tributos federais

incidentes sobre o preco do combustivel e que, apesar de ndo intervir diretamente na
Petrobras, haveria consequéncias pelo reajuste.

No dia 19 de fevereiro, Bolsonaro anunciou a demissdao do presidente da empresa,
Roberto Castelo Branco, e indicou para o cargo o general Joaquim Silva e Luna, em uma

sinalizacdo direta de intervencdo e descontentamento com a atual politica de precos da
estatal.

A mudanca na presidéncia da Petrobras ndo foi bem digerida pelo mercado financeiro. As
acdes da companhia apresentaram forte queda, gerando grande oscilacdo no Ibovespa,
que fechou em queda de 4,37% cotado a 110.035 pontos.

Os indices de renda fixa apresentaram, em sua maioria, queda em funcdo da atual

instabilidade social, econdmica e politica verificada ao longo de fevereiro, que geraram

abertura nas curvas de juros.
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Taxas Pré-fixadas de Mercado em Reais - Spot -01/03/2021

Fonte: Valor Pro
Com um cenario nacional mais incerto, em um momento de elevacdo das taxas dos titulos
publicos nas economias mais avancadas, a tendéncia de alta do ddélar continuou a

impactar positivamente os fundos BDR, os quais continuam sendo o principal destaque
positivo dentre os investimentos dos RPPS.
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Dado o cenario geral de aumento da incerteza, ressaltamos a necessidade de
diversificacdo dos investimentos como forma de prote¢dao. Na renda fixa, continuamos
sugerindo aloca¢gdo em fundos mais conservadores como IRF-M1, IMA-B5 e IDKA IPCA 2A.
Na renda variavel, ndo acreditamos em performance positiva da bolsa no curto prazo,
portanto, nossa sugestao € de ndo aumentar exposi¢ao nesses ativos neste momento. Ja
nos investimentos no exterior, orientamos diversificacdo em ativos dolarizados, como os
fundos de BDRs, e em fundos que adotam protecdo cambial na sua estratégia dada a
recente desvaloriza¢do do real.
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RESUMO - RESULTADOS 2020 E EXPECTATIVAS DE MERCADO 2021 E 2022

BRASIL 2020 2021 2022
PIB (% de crescimento real) -4,10 3,26 2,48
IPCA 4,38 3,98 3,50
IGP-M 23,14 8,98 4,00
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,19 5,15 513
Taxa Selic (final do ano) 2,00 4,00 5,50
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA) -2,28 0,02 1,93

Projec@es: Relatério Focus (BCB)
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AVISO LEGAL

As informacBes foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confiaveis, cuja
responsabilidade pela corre¢do e veracidade nao é assumida pela LEMA, pelo titular desta marca ou por
qualquer das empresas de seu grupo empresarial. As informac8es disponiveis, ndo devem ser
entendidas como colocagdo, distribuicdo ou oferta de fundo de investimento ou qualquer outro valor
mobiliario. Fundos de investimento nao contam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.
Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias com
derivativos, utilizadas como parte da politica de investimento de fundos de investimento, podem resultar
em significativas perdas para seus cotistas superiores ao capital aplicado e a consequente obriga¢do do
cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Ao investidor é recomendada a
leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Para
avaliacao da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a analise de, no minimo, 12
(doze) meses. Os valores exibidos estdao em Real (BRL). Para os calculos foram utilizadas observacdes
Diarias.
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