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Dados econdmicos positivos nos EUA, Europa e Asia geram otimismo com retomada
econdmica mundial. Ativos de risco pelo mundo se valorizam no més. Indicadores econdémicos
brasileiros continuam se deteriorando, enquanto no ambito politico a CPl da COVID avanga,
interrogando ex-Ministros da Saude. A aprovac¢dao do Orcamento de 2021 trouxe um certo alivio

fiscal, que favoreceu os rendimentos dos principais indices brasileiros.

CENARIO INTERNACIONAL

O risco de uma possivel terceira onda de COVID-19 na Europa foi minimizado com o
bom ritmo de vacinacdao imposto em alguns paises. O resultado disto foi uma
aceleracdo econdmica da Zona do Euro, apontada pelo indice de Gerentes de
Compras (PMI, na sigla em inglés), divulgado pelo IHS Markit, que subiu de 53,2 em

marc¢o para 53,7 em abril, maior nivel apresentado em nove meses.

O presidente americano Joe Biden segue tentado implementar suas promessas de
campanha com a expectativa de aprovar o novo pacote de US$ 2,25 trilh8es até o
inicio de junho. O democrata anunciou uma forte elevacdo nos impostos sobre
ganhos de capitais, algo que gerou um fluxo de saida do pais, trazendo oscila¢gdes

aos mercados acionarios dos EUA.

A China, apresentou crescimento de 18,3% do PIB no primeiro trimestre de 2021. Ja
a taxa anual de inflacdo ao consumidor no pais avancou 0,4% em marco, levemente
superior as estimativas, enquanto o indice de precos da industria chinesa avan¢ou

4,4%, ficando bem acima do esperado.

O cenario mais positivo para uma retomada econdémica mundial levou a um
otimismo com os mercados acionarios. O S&P 500 subiu 5,24%, o DAX (Frankfurt)
fechou com alta de 0,85%, e o Euro Stoxx 50 subiu 1,48%. A excec¢do foi o mercado
asiatico, que oscilou de maneira mais forte, com um temor que o governo chinés,

preocupado com a inflacdo, retirasse o grau de estimulos a economia. O Nikkei 225
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caiu 1,25% no més.
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A elevagdo nos precos das commodities, em especial o petrdleo,
continua a pressionar a inflagdo no Brasil. O IPCA de marco
acelerou 0,93%, segundo dados do IBGE, o maior resultado para o
més desde 2015. Os grupos que mais influenciaram no resultado
foram Transportes e Habitacdo, impactados pela alta nos precos
dos combustiveis e do gas de cozinha, também derivado do

petroleo.

Em abril, o indice subiu 0,31% e acumula alta de 6,76% em 12
meses. O reajuste nos precos de medicamentos foi o que mais
impactou o indice no més, enquanto gasolina teve a primeira

queda depois de 10 meses.

Segundo o préprio IBGE, a taxa de desemprego no pais chegou a
14,4% em fevereiro, registrando o maior numero de
desempregados da série historica, iniciada em 2012. Apesar do
problema maior ter sido na geracao de novos empregos, que foi
quase nula no periodo, foi possivel observar que alguns setores da
economia, como servicos e industria, tiveram aumento no numero

de dispensas.

O indice IBC-Br, que é divulgado pelo Banco Central e serve como
prévia do PIB brasileiro, registrou alta de 1,70% em abiril, resultado
acima das expectativas. Contudo, o cenario a partir de marco
mudou completamente, com rigidas medidas de isolamento por

todo o territdrio nacional.

O quadro de pandemia no pais, que se agravou bastante nos
ultimos dois meses, tem levado a uma deterioracdo das
expectativas em torno da retomada econémica no pais. A exemplo
disto, o indice de confianca do empresario caiu pelo quarto més
consecutivo. O ICEI registrou 53,7 pontos, refletindo em queda de

0,7 ponto de marg¢o para abril.
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Segundo dados do relatério Focus do Banco Central, a expectativa quanto
ao crescimento do PIB brasileiro, em 2021, chegou a minima de 3,04% e
retomou para 3,21%, no dado mais recente. Ja o IPCA acelerou a 5,04% para

o fechamento de 2021.

A CPI da COVID, que se debruca sobre as a¢Bes do Governo Federal no
enfrentamento da pandemia, tem gerado conflitos entre o Congresso
Nacional e os seus membros alinhados com o governo Bolsonaro. O ex-
ministro Nelson Teich, por exemplo, afirmou que saiu do governo por conta

de divergéncias no uso da cloroquina.

Apos impasse com o Congresso Nacional, no dia 22 de abril o presidente
Jair Bolsonaro sancionou, com vetos, a Lei Orcamentaria Anual (LOA) de
2021. Os vetos foram relativos a dota¢des orcamentarias, emendas de
relator, emendas de comisses do Congresso e despesas discricionarias. A
aprovacdo do Orcamento trouxe otimismo ao mercado, com uma possivel

retomada dos debates em torno das reformas estruturais.

O Ministério da Economia revisou a previsdo de déficit primario, de R$ 247
bilhdes para R$ 286 bilhdes, para o fechamento do ano. Segundo as
previsdes do governo, o Brasil sé devera apresentar superavit primario em
2024.

Com os bons resultados das companhias brasileiras, o Ibovespa foi um dos
destaques do més, com valorizacao de 1,94%. O anuncio do presidente
norte-americano quanto a elevacdo da tributacdo sobre ganhos de capital
no pais, levou a um fluxo de capitais dos EUA para mercados emergentes,

algo que favoreceu o desempenho do Ibovespa.

A aprovacao do Orcamento também trouxe boas noticias para o cenario
cambial e para renda fixa. Pela primeira vez no ano, os principais indices
fecharam no campo positivo. A curva de juros apresentou um fechamento
durante todo o més de abril, principalmente nos vértices mais longos, o

gue contribuiu positivamente nos rendimentos destes indices.
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Fonte: ValorPRO

Revertendo a tendéncia do primeiro trimestre, em abril houve valorizacdo cambial, com o
délar fechando o més em queda de 3,49%, cotado a R$ 5,432. A diminuicdo do risco fiscal
fez o Brasil se destacar entre os paises emergentes no recebimento de recursos do

exterior.

Pautado no bom desempenho das a¢des do setor de tecnologia, os indices acionarios dos
EUA continuaram a atingir recorde de cotacao, o que levou o Global BDRX a se valorizar

0,98% no més, mesmo com a queda do ddlar.

RENTABILIDADES - ABRIL 2021

 Abril Meta abril
7,48%
1,94%
0,27% 1.12% 0,84% 0,21% 1,35% 0,49% 0,87% 0,65% 0,45% ’ 0,98%

IRF-M 1 IRF-M 1+ IRF-M CDI  IDKAIPCA IMA IMA-B5 IMA-B IMA-B 5+ Ibovespa Ibovespa Global
2A GERAL (USS$)  BDRx
EX-C

Ainda reticentes com as incertezas em torno da recuperacdao econdmica brasileira,
continuamos a orientacdo para alocacdao em fundos mais conservadores como IRF-M1,
IMA-B5 e IDKA IPCA 2A, além dos fundos de gestdo ativa de titulos publicos. Na renda
variavel, ainda ndo acreditamos em performance positiva da bolsa no curto prazo, e

reiteramos a sugestdao de ndo aumentar exposi¢ao nesses ativos neste momento.
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Ja nos investimentos no exterior, a orientacdo € buscar uma maior diversificacdo em
ativos dolarizados como os fundos de BDRs e em fundos que adotam protecao cambial na

sua estratégia dada a recente valoriza¢ao do real.

RESUMO - RESULTADOS 2020 E EXPECTATIVAS DE MERCADO 2021 E 2022

BRASIL 2020 2021 2022
PIB (% de crescimento real) -4,10 3,21 2,33
IPCA 4,38 5,06 3,61
IGP-M 23,14 14,81 4,18
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,19 5,35 5,40
Taxa Selic (final do ano) 2,00 5,50 6,25
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA) -2,28 0,42 2,55

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 ndo 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
mobilidrio. Fundos de investimento ndo 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
avaliacdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a analise de, no minimo, 12
(doze) meses. Os valores exibidos estdo em Real (BRL). Para os calculos foram utilizadas observacdes
Diarias.
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