Boletim Eco

mSaErmnn
Janeiro de 2021

Trre

A

@ Visao Geral - 2021

némico

P

ULTRAPREV

CULTIVANDD HOJE TRANQUILIDADE DE AMANHA

ﬂﬁnal do ano de 2020, havia uma relativa euforia generalizada nos mercados em fungdo do otimismo trazido pela conclusdo

de pesquisa.

economia.

vacinas.

do desenvolvimento de vacinas para a COVID-19, através de diversas iniciativas paralelas de industrias farmacéuticas e centros

Entretanto, no cenario local, os desafios regulatérios, comerciais (obtengdo das vacinas) e de distribui¢do por campanhas de
vacinagdo apresentou uma velocidade relativamente baixa na imunizagdo da populagdo, iniciando este processo na segunda
metade do més de janeiro. Além disso, novas cepas da doenga trouxeram mais incertezas relacionadas a questao sanitaria.

Além dos desdobramentos especificos da pandemia, o grande fator de risco para o pais ainda segue sendo sua trajetoria fiscal,

ocasionando efeitos nas expectativas de atividade, depreciagdo cambial adicional e grau de repasse para o nivel de pregos na

No cenario internacional, as expectativas de crescimento estdo mais elevadas principalmente pela maior capacidade efetiva no
combate a pandemia. Nos EUA e Europa, ja se observa queda no nivel de contagio e dbitos, em paralelo ao aumento da oferta de
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ﬂ primeira reunido de 2021, o COPOI\N

decidiu pela manutengdo da SELIC pela
quarta vez consecutiva, sustentando a
taxa de 2% a.a. desde agosto/20. O tom
do comunicado do Comité indica que
este patamar historicamente baixo da
SELIC pode estar proximo de uma
reversdo. A principal razdo para o inicio
do ciclo de alta remete ao fato das
projegdes de inflagdo dos proximos anos
estarem se aproximando de suas
respectivas metas, além de avaliar que a
atual pressdo no nivel de pregos esteja
apresentando um cardter cada vez mais
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Cambio - Alta

O ddlar encerrou janeiro cotado a
R$/USS 5,48 com valorizagdo mensal de
+5,4%. Essa depreciagdo do Real no
primeiro més do ano ocorreu
essencialmente em virtude de um
cenario internacional avesso a ativos de
risco, assim como incertezas no mercado
local com a trajetéria fiscal e efeitos da
pandemia sobre atividade econdmica
que impactam a previsibilidade das
decisGes de investimento.
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ABrX5 fechou o més de janeiro

{v\))" Bolsa - Queda
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ligeiramente abaixo dos 49 mil pontos,
com desvalorizagdo mensal de -3,0%. O
desempenho negativo do periodo
reverteu a sequéncia de expressivas
altas mensais no final de 2020, com os
investidores descontando dos pregos dos
ativos as incertezas relacionadas a
vacinagdo e a iminente freada na
recuperag¢do da economia mundial.

Na bolsa americana, o S&P500 (indice de
ac¢Bes dos EUA) também apresentou uma
queda significativa no més de janeiro,
com variagdo de -1,1%, com realizagdes

de lucros intensificadas na ultima
K / Qmana do més. /

Qrsistente e menos temporario.

Cendario externo
(projecoes)

Cendrio macro nacional
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3,03% - - - - - - - - - - -
025% - - - - - - - - - - -

5,48 - - - - = = - - - - -
537% - - - - - - - - - - -
424% - - = = - -
0,22% - - - = = = = = = = =
-0,80% - - - - - - - - - - -
011% - - - = - : : : : : :
1,69% - - - - - - - - - - -

1COPOM: Comité de Politica Monetdria; 2SELIC: Taxa basica de juros do Brasil; 3IPCA: indice de Precos ao Consumidor Amplo (principal indicador de inflagdo); 4FED:
Federal Reserve (Banco central Americano); 5IBrX: indice Brasil das acdes mais negociadas na Bovespa; ®MSCI BRL: indice de performance de acdes globais (em BRL);
7IMA-S - titulos pds-fixados pela taxa Selic; 8IRF-M — titulos prefixados; °IMA-B5 — titulos indexados pelo IPCA com vencimento até 5 anos; °IMA-B5+ — titulos indexados 2
pelo IPCA com vencimento acima de 5 anos.
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No més de janeiro, a carteira
apresentou um desempenho
ligeiramente abaixo do seu benchmark
(+0,22%), com alocagdo
predominantemente em juros pds
fixados.
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Comentdrios
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;' A carteira esteve composta por ativos ’
I pos e pré-fixados, inflagdo e crédito
E privado. Devido ao cenario de maior
I aversdo a risco, a parcela de alocagdo
E em ativos pré-fixados justificou a maior
I parte do descolamento da performance
:‘ da carteira frente ao seu referencial.
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Comentdrios
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’OA composigdo da carteira seguiu \
fracionada em 75% de ativos em renda
fixa, 15% em renda variavel e 10% em
investimentos estruturados
(multimercado). O cenario de stress no
mercado em janeiro explicou o
resultado negativo da carteira. Em
relagdo ao distanciamento da
referéncia do perfil, a alocagdo em
juros pré-fixado justifica a maior parte
v, desse gap. /
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/ Adivisdo da carteira por classe de ativo \\
no més de dezembro foi de 52% em
renda fixa, 30% em renda variavel,
10% em estruturados e 8% em
investimentos no exterior. O resultado
negativo da carteira estd associado a
uma maior alocagdo em ativos de
riscos, principalmente puxado pelos
recursos alocados na bolsa local. Por
outro lado, os investimentos no
exterior contribuiram para minimizar a

. queda consolidada da carteira. ,"
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IMA-B5+) + 15% IBrX + 10% CDI; Perfil Arrojado - 52% (55% IMA-S + 15% IRFM + 25% IMA-B5 + 5% IMA-B5+) + 30% IBrX + 10% CDI + 8% MSCI;



