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Os recursos do IPREANCARLOS sdo aplicados respeitando os principios de seguranca, legalidade, liquidez e eficiéncia. A diretoria do RPPS,
assessorada pela SMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcancadas de
acordo com os prazos estabelecidos.

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR INSTITUICAO FINANCEIRA DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR SEGMENTO

Caixa Econdmica Federal 52,71%
BB Gestdo DTVM 47,16%
Macroinvest 0.13% M Fundos de Renda Fixa 81,94% M Fundos de Renda Variavel 9,38%
M Fundos Multimercado 8,64% M Contas Correntes 0,05%
COMPARATIVO NO MES NO ANO EM 12 MESES
IPREANCARLOS 2,16% 4,93% 4,93%
META ATUARIAL - INPC + 6% A.A. 1,95% 11,77% 11,77%
CDI 0,16% 2,77% 2,77%
IMA GERAL 2,02% 5,34% 5,34%
IBOVESPA 9,30% 2,92% 2,92%
RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES (EM %) EVOLUCI\O DO PATRIMONIO (EM R$ MILH6ES)
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SM' COMENTARIOS DO MES DEZEMBRO.2020

O més de dezembro trouxe um forte otimismo aos mercados, apesar de o aumento no contagio por covid-19 em di-
versas regides do mundo. Isso porque 50 paises comegaram 0s seus processos de vacina¢do, movimento liderado pelo
Reino Unido e seguido na semana posterior pelos Estados Unidos. Ainda, mais proximo do fim do més, o fechamento
do acordo pés-Brexit entre o Reino Unido e a Unido Europeia, e a aprovacdo do pacote de estimulos a economia dos
Estados Unidos, também contribuiram para uma melhora nas perspectivas. Aqui no Brasil, dezembro foi dominado por
discussdes acerca das vacinas e sobre qual seria o programa de imunizacao do governo federal.

Na China, o més nao trouxe grandes novidades. Dados divulgados ao longo do periodo, referentes a novembro, conti-
nuaram demonstrando uma melhora na economia local. A producdo industrial chinesa cresceu 7% em novembro frente
ao mesmo més em 2019, enquanto as vendas no varejo aumentaram 5% nessa mesma base de comparacdo. Ainda
qgue grande parte dessa melhora, em especial na industria, deva-se principalmente a estimulos governamentais, o cres-
cimento substancial e continuo das vendas no varejo indicou uma robustez maior da retomada da economia. Ao longo
do més, a China conseguiu controlar com eficacia o surgimento de novos focos de covid-19, o que possibilitou que essa
retomada continuasse.

Os indicadores da zona do euro também apontaram para uma melhora da economia nos meses anteriores, com a taxa
de desemprego de outubro apresentando a primeira queda desde o inicio da pandemia, passando para 8,5% naquele
més. O Indice de Gerentes de Compras (PMI) Composto subiu para 49,8 pontos em dezembro, indicando uma melhora
nas perspectivas dos empresarios, mas ainda ficou abaixo dos 50 pontos, o que sinaliza uma expectativa de retracdo
da economia local. O forte contagio pelo coronavirus em diversas regides, que levaram a lockdowns em alguns paises
europeus, foi um dos principais fatores para a manutencao de proje¢cdes mais pessimistas.

Em uma nota mais positiva, o Conselho Europeu conseguiu aprovar um pacote financeiro de 1,8 trilhdo de euros para
estimular a economia dentro do bloco comercial, apds a suspensdo dos vetos pelos lideres da Pol6nia e da Hungria. A
medida trouxe um alivio para os mercados, por dar um suporte as economias que ainda sofrem fortemente com a pan-
demia. Além disso, depois de extensas discussdes, o Reino Unido e a Unido Europeia conseguiram chegar a um acordo
pos-Brexit na véspera de Natal. Com o tratado fechado, ambas as regifes passaram a ter perspectivas melhores do que
teriam caso a saida do Reino Unido tivesse ocorrido sem acordo.

Também em dezembro, cientistas britanicos identificaram uma nova cepa do coronavirus na Inglaterra, o que levou o
governo a aplicar mais um lockdown em diversas regides do Reino Unido. Essa nova variante apresentou uma trans-
missibilidade 70% maior do que as anteriores, o que pode ter contribuido para a aceleracdo no nimero de novos casos
observada tanto na regido quanto em outros paises europeus. Em resposta a essa nova cepa, varios paises da Europa
impuseram bloqueios a viajantes provenientes do Reino Unido.

Nos Estados Unidos, o pacote de estimulos a economia continuou a ser discutido, e o consenso foi alcancado na pe-
nultima semana do ano. O valor total do pacote ficou em US$ 900 bilhdes, com um auxilio para a populagdo de 600
ddlares por pessoa, valor que foi posteriormente criticado pelo presidente Donald Trump. Inicialmente, Trump se recu-
sou a sancionar o projeto, afirmando que o faria se o dinheiro distribuido a populagao fosse em maior quantia, no valor
de US$ 2.000. No entanto, o presidente acabou assinando o texto como estava, e deixou que o Congresso debatesse em
novo projeto a possibilidade de aumento. Assim, houve uma melhora nas perspectivas para a economia do pais, que
discutia esse pacote desde agosto.

Ainda nos EUA, os dados divulgados ao longo do més apontaram para uma continuidade na retomada da economia
no més prévio, mas com desacelera¢do em relacdao ao ritmo observado nos meses anteriores. A producdo industrial de
novembro cresceu 0,4% frente a outubro, apresentando ainda uma queda de 5,5% na comparagdao com novembro de
2019. A taxa de desemprego naquele més ficou em 6,7%, abaixo da observada em outubro. No entanto, o crescimento
no numero de novos casos de covid-19 fez com que o mercado avaliasse uma necessidade de novos estimulos. O Fede-
ral Reserve, banco central estadunidense, afirmou que manteria seu programa de compra de titulos até que a economia
voltasse ao pleno emprego, o que contribuiu para melhorar as perspectivas dos mercados.

Em relagdo a vacina¢do ao redor do mundo, o Reino Unido foi o primeiro a autorizar o uso emergencial de um imu-
nizante, possibilitando que a vacina produzida pela Pfizer pudesse comecar a ser aplicada na popula¢do da regido ja no
inicio de dezembro. Na metade do més, a Food and Drugs Administration (FDA), agéncia reguladora dos Estados Unidos,
também autorizou a vacina da empresa, que passou a ser distribuida no pais. Logo em seguida, a Comissao Europeia
aprovou o uso do imunizante, e a vacina comecou a ser aplicada em diversos paises do bloco no dia 27. Até o final do
més, 50 paises ja haviam comecado o processo de vacinacdo de suas populacdes, incluindo a Argentina e o Chile.

SMI CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS
www.smiconsult.com.br



SM' COMENTARIOS DO MES DEZEMBRO.2020

No Brasil, dezembro ndo trouxe a autorizacdo de nenhuma vacina por parte da Agéncia de Vigilancia Sanitaria. Ainda
assim, ao longo do més, o Ministério da Saude negociou a compra de doses da vacina da Pfizer e da CoronaVac, que nao
foram concluidas até o final do més, apesar de o governo ter assinado uma intencdo de compra da Pfizer. O Ministério
também divulgou o seu plano de vacinacdo, com duracdo estimada de 16 meses, mas sem previsao de data de inicio. Por
fim, o Supremo Tribunal Federal decidiu que os entes federativos poderiam obrigar seus cidaddos a tomarem a vacina
contra a covid-19, por meio da aplicagdo de san¢des previstas em lei para aqueles que ndo se vacinarem, fator que deve
facilitar o esforco de imunizacdo do governo no futuro.

No cenario politico, em dezembro foi decidido definitivamente que ndo haveria a prorrogacdo do auxilio emergencial
em 2021, fator que contribuiu para reduzir as incertezas sobre o cenario fiscal. A aprova¢ao da Lei de Diretrizes Orgca-
mentarias (LDO) de 2021 também ajudou a melhorar esse cenario, além de permitir que a maquina publica continuasse a
funcionar a partir de 1° de janeiro. Sobre a disputa a presidéncia do Senado e da Cdmara dos Deputados, o STF proibiu a
reeleicdo de presidentes em elei¢cBes imediatamente subsequentes, de acordo com o que estava escrito na Constituicdo.
O episédio trouxe incertezas para o cenario politico e agravou o aumento da inseguranca juridica brasileira, dado que o
texto da Constituicdo relativo a esse assunto é explicito em sua proibicdo a essa pratica.

Os indicadores divulgados ao longo do més demonstraram uma continuidade da desaceleracdo da atividade econémica
ainda em outubro, relativa ao crescimento observado nos meses anteriores. A produc¢ao industrial daquele més crescera
1,1% frente a setembro, apresentando alta de 0,3% na comparacao anual. Ja as vendas do varejo haviam subido 0,9% em
outubro na comparacdo mensal, com crescimento de 8,3% quando comparado a outubro de 2019. Por fim, o setor de
servicos foi o Unico que ndo apresentou desacelerac¢do, principalmente por ainda estar abaixo do nivel pré-pandemia. O
volume de servicos aumentou 1,7% em outubro frente a setembro, com queda de 7,4% na comparagao anual.

Ja os dados do Produto Interno Bruto (PIB) divulgados no més apresentaram um forte crescimento no terceiro trimestre,
de 7,7% frente ao trimestre imediatamente anterior. Ainda assim, ficou abaixo dos 8,7% esperados pelo mercado, o que
demonstrou a fraqueza da economia brasileira no periodo. Na comparagdo com o terceiro trimestre de 2019, a queda
observada foi de 3,9%, uma diferenca significativa.

Ja no lado fiscal, o resultado primario do setor publico de novembro, divulgado no final de dezembro, surpreendeu
positivamente os mercados, apesar de ter sido um déficit de R$ 18,1 bilh&es. Registrou-se uma reducdo da divida publica
em relagdo ao PIB naquele més, passando para 88,1%, fato que inicialmente animou os mercados. No entanto, depois
foi percebido que o resultado se deu apenas por fatores relativos a contabilidade da divida, e ndo a melhora efetiva nas
contas publicas. Ainda assim, o déficit primario abaixo do esperado foi suficiente para manter a animag¢ao dos mercados.

Por fim, em sua ultima reunido de 2020, o Comité de Politica Monetaria (Copom) manteve a taxa de juros brasileira
em 2%, em decisdo amplamente esperada pelo mercado. No seu comunicado, o comité continuou ressaltando a neces-
sidade de estimulos extraordinarios para a economia, dadas as suas perspectivas para 2021 e a fraqueza ainda existente
na atividade. Além disso, seguiu a visdo de que a alta observada nos niveis de precos era temporaria, e nao deveria levar
a mudang¢as na condu¢do da politica monetaria nas reunides imediatamente seguintes. Ainda, o Copom indicou que
ndo faria mais cortes na taxa Selic e afirmou que suas condi¢des para o forward guidance continuavam a ser atendidas.
Outras falas no comunicado relativas ao forward guidance levaram uma maior volatilidade ao mercado de renda fixa,
mas que foi temporaria.

E importante ressaltar que a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) retomou o regime de bandeiras tarifarias, que
estava suspenso desde maio por conta da pandemia. Foi estabelecida a bandeira vermelha patamar 2 para as contas de
luz, o nivel mais alto do regime, elevando o prec¢o da eletricidade a partir de um certo nivel, o que acarretou uma inflacdo
mais alta no més de dezembro.

Frente a esse cenario econdmico interno e externo, dezembro foi positivo tanto para o mercado de renda fixa quanto
para o de renda variavel. Os resultados do mercado de renda fixa foram impulsionados principalmente pela reducao de
incertezas fiscais e pelas falas do Copom, que levaram a altas em todos os principais indices do setor. Ja na renda varia-
vel, a influéncia veio principalmente no otimismo trazido pelas vacinas ao redor do mundo, assim como o fechamento
dos acordos pos-Brexit e do pacote de estimulos dos Estados Unidos. Com isso, o Ibovespa, principal indice da bolsa
brasileira, terminou o més com alta de 9,30%, recuperando-se das quedas ocorridas ao longo de 2020 e fechando o ano
com um aumento de 2,92%.
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