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_ ATA DA REUNIAO EXTRAQRDINARIA . DO "COMITE DE
INVESTIMENTOS DO INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS MUNICIPIARIOS DE
CATANDUVA realizada aos .01-de Setembro de 2020 pa sede do IPMC as 16:00 horas para tratar
dos seguintes assuntos: .

a) Alocagﬁb e realocaciio de recursos: _ ' ' -

~ Sob a presidéncia de Renato Aparecido Biagi, foi declarada aberta a reunido, passando-se a
palavra para a Secretaria Vénia Aparecida Lopes, que fez a chamada, registrando-se a presenca dos

seguintes membros: José Onofte Lourenge, Tiago Muniz dos Santos, Orivaldo Benedito de Lima, .

- Renato Aparecido Biagi e Vénia Aparecida Lopes.

O membro Tiago informou ao comité que a Prefeitura realizou o pagamento dos valores de
parcelamento em sua totalidade. Apos transferéneia da parte de Assisténcia Médica, as sobras
totalizaram o valor de R$ 2.100.000,00. A reunifio ordinéria serd na data.de 23 de setembro e por'isso
foi sugerido a0 comitd que realocassem esses recursos o quanto anies em renda vari4vel para que se
possa realizar, dentro desse prazo de 22 dias, uma rentabilidade melhor do que se deixasse 0 recurso
" em renda fixa ' ' : '

O membro Tiago compartithou com o comité uma analise do cenério econdmico enviada

pelo Sr Sulivan, representanie do fundo QUELUZ VALOR FIA que esta no radar do IPMC para

aporte, trazendo os seguintes comentérios: : ,

Sulivan disse estar correta a analise do comité do IPMC quando é observada a rentabilidade
do fundo no longo prazo nos ativos de renda varidvel. Esse tipo de-andlise € padrdo no mercado de
capitais-sendo uma analise pertinente, pois se verifica como o fundo se comporta nos momentos de
estresse. Ao analisar no longo prazo (1 —2 e 3 anos) & possivel observar o acumulado do fundo. Em

" anos anteriores Sulivan destacou muitos acontecimentos que chacoalharam o mercado como eleigo

em 2018, impeachment Dilma, greve dos caminhoneiros, delagio Joesley Batista entre outros casos, €
por isso também acha inieressante analisar o a rentabilidade do ano fechado (12 meses). Sulivan
" enviou um gréifico de risca retorno do fundo Queluz Valor FIA para andlise do comiié e comentou que
é de suma importancia do comité analisar também a gestéo do fundo no curto e médio prazo pois
antigamente as crises demoravam a acontecer e hoje em dia as crises acontecem com mais frequéncia
" e essa andlise num periodo mais curto facilita ver como o fundo -em questfio se comportou num
_ periodo de estresse. Por fim Sulivan agradeceu a oportunidade e se colpcou a disposi¢o do IPMC
sempre que for preciso. o . ‘ _

O membro Tiago comentou sobre a tfanSparéncia que o IPMC tem tido com todos os
represeritantes_.das instituigdes credenciadas e outras instituicdes que procuram o IPMC para
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apresentar produtos. Tiago completou que a andlise do comité € técnica e pautada nos regimentos do

_ Tribunal de Contas ¢ Ministério da Previdéncia sempre buscando atingir a meta atuarial ¢ cumprindo
com a resolugdo 3922 do Banco Central.

O membro Tiago chamou atengfio para o tempo fechado de 12 meses para fins de meta '-

atuarial e por conta disso entende ser pertinente’ a andlise no curto prazo e médio prazo dos
investimentos também, nfo excluindo o equilibrio dos fundos num prazo maior de tempo.

O membro Orivaldo analisou importante a analise num tempo menor nessa reta final de ano
2020, destacando que o Comité deve sempre estar atento para fundos que ndo estfo indo bem e
resgatar e alocar em algum fundo que esta com melhor desempenho.

O membro Tiage pediu licenga aos membros para que pudesse apresentar o
credenciamento do Distribuidor Dollar Bills (fundo Queluz) lembrande que o gestor QUELUZ Gestao
de Recursos ¢ administrador BEM DTVM ja foram credenciamentos em 2020 através do processo
013/2020. :
Institui¢io — Dolar Bilss Agentes Auténomos Investimentos — CNPJ: 35.796.942/000]-02
— Agente Autdnomo (Distribuidor), Certiddes todas validas na data do recebimento e Documentagio
Legal com registro na CVM em 14-02-2020. :

Restaram algumas dividas sobre Patriménio e vinculagdo com Ambima. Q distribuidor no
ato do credenciamento alegou que a instituigho nfo tem patrimbnio por distribuir dividéndos e o
distribuidor estd sob supervisio da ANCOR autorreguladora das distribuidoras, sendo a AMBIMA
autorreguladora dos Bancos. O membro Tiago compartilhou dudio do Whatsapp enviado pelo Sulivan
explicando essas questdes e se comprometeu para a proxima reunifio trazer embasamento legal sobre
essas questdes. Todos aprovaram o credenciamento da Dolar Bills Agentes Autdnomos Investimentos.

O membro Tiago informou que na plataforma da assessoria Crédito e Mercado havia um
valor provisério de rentabilidade do més de Agosto tendo em vista que o més ainda néo havia fechado
por completo. Até entio uma rentabilidade ndo muifo boa no decorrer do més de agosto 2020 com
umna rentabilidade provisorta de -0,26%, mostrando que os recursos estfio bem alocados mesmo num
més muito “estressado” com muita volatilidade na bolsa de valores. '

Tiago chamou atengdo para o fundo Queluz Valor FIA, que estava no radar nas dltimas
reunides, e apds apresentacio do Gestor Fernando Tendolini na reunido 19/08/2020 Tiago disse ter
gostado bastante da estratégia do gestor voltada para aproveitamento de oportunidades em cendrios
estruturais e também registrou bastante inteligente a composi¢fo de ativos da carteira do fundo. Tiago
lemnbrou que em principio quando do recebimento da ldmina do fundo, foi verificade que o fundo néo
teve bons rendimentos nos Gltimos anos e ndo alcangou o resultado esperado atrelado ao seu indexador
IBrX. Tudo isso deixou o comité bastante atento. Porém, apds apresentagdo do fundo ¢ de seu novo
gestor a partir de 2019, o fundo vem mostrando bons rendimentos e em uma anlise de curto prazo-de
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abril 2020 até Julho 2020, o fundo teve uma rentabilidade de 33,52%, ﬁma média de 8,38.% acima da

L)

capitais no Brasil, o fundo Queluz Valor FIA teve uma rentabilidade negativa methor” do que o

O membro Renato chamou atengdo quanto a Economia no Brasil, que num passado ndo tao
- distante era mais “redonda” e o havia tanta volatilidade, hoje ficando mais dificil a escolha e

diversificagdo.da carteira com tanta volatilidade e crises politicas e econdmicas sem contar'a maior

crise de satde publica do mundo, o Covid19. Renato também ressaltou a questdo politica no Brasil,
- questdo essa que atrapatha e chacoalha o mercado financeiro em qualquer fala ou “briga” entre
presidente: da Repiiblica e o Ministro da Economia. Por-fim Renato acompanhou a sugestio do
- membro Tiago, : '

A membra Vénia pediu a palavra para fazer algumas considéragc")es, disse ter gostado
bastante da apresentagdo da gestio do Fernando Tendolini na questdo dos ativos que compdem a
carteira do fundo com aportes em empresas sélidas e segmentos com boas estratégias para a retomada
- da economia, e completoy de forma muito inteligente que estamos em um ano muito turbulento, onde
‘qualquer “fala” do Presidente da Repiiblica ou do Ministro da Econemia atinge o mercado de forma

uma rentabilidade de 67,62% de acordo com comparativo do site Mais Retorno, uma média de 9,66%
acima da meta atuarial. Tiago justificou sua decisgio bautada na diversificagio de’carteira e retorno
‘acima da meta atuarial. O membro Renato acompanhou a sugestdo e lembrou a volatilidade do d¢lar.
Os membros Orivaldo, Onofre e Vania acompanharam a syugestio de aporte em BDR da Western,

Rua Sergipe, 796 — Tel.: (17) 3524-4541 - Fax: 3523-7583 - CNPI 45,118.1 89/000] -50 - CEP.IS.SOO-IOO — Catanduva - Sp

Pagina 3des
) ' O/

-

4

X




g

o W» 727 do 2409, 7999

O membro Tiago registrou o e-mail da Credito e Mercado em relagio a realocagio de
recursos da carteira do IPMC. Tiago trouxe em numeros os valores sugendos € passou para os
membros do comité da seguinte forma:

O IPMC tem na carteira aproximadamente 44,33% em fundos Longo Prazo RF, em reais isso
significa algo em torno de R$ 136 milhdes de reais e foi sugerido pela assessoria uma migragio de

22% desse valor (+ R$ 30 milhdes) para fundos DURATION e 4% (+- R$ 6 milhGes) para fundos
RENDA VARIAVEL. Tiago lembrou que o IPMC tem dois fundos Duration na carteira, Gestdo
Estratégica da Caixa e Alocagio Dindmica do Bradesco e completou que a presenga e experiéncia do
Diretor Edson Andrella nesse caso € de suma 1mp0rtanc1a tendo em vista os altos valores de mudanca
dentro da carteira de investimentos do IPMC.

: O membro Orivaldo aprovou a presenga do Diretor nessa realocagio e lembrou sempre a
andlise técnica dos membros do comité ém todas as escolhas.

Para ﬁna[nzar 0 membro Tlago registrou mais duas informagSes importantes, a primeira
sobre o PATRIA, afirmou aos membros do comité que a Sra Denise Nassar entrou em contato o IPMC
recentemente e disse que o PATRIA e a assessoria Credito e Mercado estdo em constantes reunides
em relacio a adequagfio do novo fundo para ser ofertade aos RPPS. A segunda informagio era sobre a
UNILETRA, Felipe Affonse da Crédito e Mercado também afirmou ao membro Tiago que o
relatdrio/parecer sobre o caso da corretora esta para ser finalizado em breve e considerou que devido a
marcagdo nos titulos serem na CURVA, o [IPMC pode sim ter prejuizos futuros, mas que sseria melhor
aguardar o parecer FINAL sobre essa questfo. Felipe lembrou também que seré adicionado no parecer
aresposta da CVM sobre chamado aberto em 30 de abril de 2020.

Relembrande o caso:..
a CVM respondeu ao IPMC o processo administrativo aberto na autarquia e considerou o seguinte:

Conclui-se que a matéria estd fora da competéncia da CVM, uma vez que os titulos da divida -
ptiblica foram expressamente excepcionados do regime da Lei n® 6.385/76, conforme paragrafo 1°,
inciso I, do art. 2°, in verbis:

Art, 2° 530 valores mobilidrios sujeitos ao regime desta Lei:

(]

§ 1° Excluem-se do reg1me desta Lei:
[ - os titulos da divida piblica federal, estadual ou municipal;

Por fim esta mesma autarquia considerou a possibilidade de haver prejuizos financeiros com \,
essa “troca” de titulos e destacou que a lei 6024/74 prevé a possibilidade do credor IPMC opor esses ‘L
prejuizos em face do liquidante, o Sr Eduardo Felix Bianchini.
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, O membrd Renato registroy a possibilidade de que fosse'coniunice_;do 0 BACEN sobre a
questéo, o membro Tiago registrou que ird verificar essa questio. : ‘

A membra Vania destacou que na resposta da CVM, a autarquia deixou claro que a partir da
13 de Fevereiro de 2020 orientou .0s clientes: da UNILETRA a transferir seus ativos para outro.
- Custodiante. ' x ' : 4 '

Nada mais havendo a ser tratado, o Sr. Presidente declarou encerrada a reunido, lavrando-se

a4 presente Ata que foi aprovada pela unanimidade dos membros presentes, conforme assinaturas
apostas abaixo. - o . . ’ ‘

"

Vénia Aparecida Lopes
' Secretirio .

‘Membros: _ ' /& P
Tiage Muniz dos Santos - ~
21 s

. José Onofre Lourengo -

Orivaldo Benedito de Lirﬁ
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Estatisticas o Rentabilidade FUNDO X IBrX
Resciclo P2 RO, WG : ~— FUNDO ' T
Volatiidado Anualzada 52,20% - 16,36% - 18,66% ' 240.00% ; N
, Vlndice Sharpe Modificedo -0,28 18 0,13 200,00% .
. Correlagie ibovespa 0.97% . 0,08% 0.68% .
Correlagao 1BrX 097% . 0se% 0,91% 60.00%] T i -
Memhor Mas - : 8,49% . 891% 12,29% '
120,00%,
‘Pior Mésg -28,95%, -0,99% -28,95%,
825 Positivos ‘ . 5 10 78 80,00%
leses Negativos ‘ 2 .2 . 39
Meses acima deo Benchmark 3 7 61 o 40,00%
Meses abaixo do Banghmark 4 5 58 0.00% b
(1)Alierat;,§n relevante em 16/1 142810, tnicio: 10H6/2008, . ' ]
' -46,00% : .
nov-19 abr-13 N set-15 fov-18 jul-2a .
Informacdes Complementares - ;
Objetivo: O Qusluz Valor Fia & um fundo da investimento em agies cujo objetivo & Dados Bancérius:BANCO BRADESCD 8.A. (237) ]

alor para Saus ectistas ne longo praze. O funde busca retornos etravés de
opoiunidaries no mercado aciondrio brasileiro ' . )
0litica da Gestao: Busca de a¢des de companhias que Possuam potencial de retorma
. 8justado aorisco superior a0 custo de oportunidade do Brasil, A seleclio de agbes
" conesntra-se no valor intrlsece dos nagécios.

-Pliblica, Alvo: Pessoas fisicas e juridicas em gsral.

" Gestor: Quoluz Asset Management

Agéncia: 2856 C/C: 693.678-4 :
’ Favorecido:\QUELUZ VALOR FiA (CNP.J:09.289.07 2/0001 =75}
Tributagfio: 15,00% na resgate da cotas.
investimente inieial Minime: R$ 2.000,00
N 'Movimentagio Minima: R$ 2.00'0‘;)0 '
Aplicagho: Até as 14:30 h, Cotizagso; D+4 -

f - RN - Resgete: Até 45 14:30 h, Cotizagdio: D+10, Pagamento: D+2
+ . -Administrader: Bradeseo s . . ) N ’ i '
Cﬂstodianbe' BRADESCO : . . Taxa de.Administragao: 2.00%z.4., provisionada diariamente e cobrada mehsalmente.
. y i , ) Taxa de Performance: 20.00% sabre o que exceder a variaghio de 100.00% do 181X,
Auditor: PﬁceWaterHouseCoapers Auditores independentes . - . T .
) Rlsoo: PHIBRA . : . brovisionadd dlariamente e cobrada semestraimente, utilizando o tonceito de marca dagua.
i . : : . da Administ ina; 250% a.a, -
(’:atgguria ANBIMA: Fundo de Investimento am Acles Livre . ) Taxa dminis ra?éu Méxirna; 2.5 aa
Sistema de Controfe Intemo: PHIBRA . 2
k] . ¢
e i Rua Visconds de Plra‘!g‘M 3350 - Graos Ipa'n'crngg Rio de dencirg - {‘yEf‘ggﬂ 10-991 Tel. 552122144300 - E-mgii; cuﬁé}g@wﬁi@a}ssctgoln,br _—
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INVESTIMENTOS  DOS | REFERIGS FUNDos  DE IWVESTIMENTD. € mEcoMenDaos 4 LEITURA  CHDRDOSA . Do PRoRecTO £ PEGUILAMENTS Do FUNDO  DE INVESTIMENTO  FELO  (NVESTIDOR  agh APLICAR  SEUS
ACCURSOS. RENTABILIDACE PASSADA mAo REPRESENTA  GARANTIA DE  RENTABILIGADE FUTURS. & AUYORIZACKD  FARA  FUNGIONAMENTS EOU VENOA  0AS  COTAS  BESTE  Punon OF INVESTIMENTG  NAS  MeLica,
POR FARTE DA COMISSAQ 0f vaioacs MEBMEARIOS Oy pa AMBIMS,  GARANTIA DE weRactonBe pas INFORMACHES.  pRESTADAS 05 INvesTmenTn D05 FUNDO  DE  INVESTINENTOD  pe QUE  TRATAM  ESTE
FROSPECTO  APRESENTAM RISCOS paRs oy INVESTIDOR,  AINDA QUE O GESTOR  pa CARTEIRA  MANTENHA  SISTEMA  pe GERENCTAMENTO  BE  Rescos,  wao WA SARANTIA  DE  COMPMEA  ELMINACAD DA
POSSIZILIDADE BE PERRAS PRRA 6 Fumlo DE INVESTIMENTO € saRn o INVESTIOOR, QUE HAG conTA  rom GARMNTIA G0 AUMINISTRAGOR ' Do EGNDo,  po SESTOR DA CABFEINA, DE  GUALGUER- MECANISMO
BE SEGURG U, ATwOA, DO FURLD  GAPANTIOOR pE 'CREDITDS . RST 08 FUWDDS  pe INVEBTHMENTO  PoDEM  uTiLtzar ESTOATEGIAS  (OM DERTVATIVOS  COM PARTE  INTEGRANTE RE  Sua POLITICA  DE
" INVESTIMENTO, AS QUATS PODEM REBULTAR EM PERDAS PATRIMONIALS PARA SELS COTIEFAS & HENTAOILIOADE HFORMADA NAD E UQUEPR D€ MPOSTOS
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WESTERN ASSET FIA BDR NIVEL I

Razio Sacial o ) ‘ : -
WESTERN ASSET FUNDO DE JNVESTIMENTO AGOES BOR NIVEL | _ : ' R
CNP) o ' o
19.831.126/00017-36 ' ‘
Gestor
WESTERN ASSET MANAGEMENT COMPANY DTYM LIMITADA
-Admumstrador
'BANCO BNP PARBAS BRASILS/A

Data inicial
06/05/2014 : - ‘ .
Patrimdnio Liquido Benchmark : Classe Estado do fundc @ Tipo de fundo
R$ 1,8 bi . . OUTROS AcBes o © Operacional - ‘F R
Cotistas . Subciasse C ‘ '
76,2 mil " Aces Livre ‘

Condomf_nio aberto Em Funcionarmento Norrnal FI ’ . .
g WESTERN ASSET FI ' {BOVESPA o

\

fGraflco de Rentabllldade WESTERN ASSET FIA BDR NIVEL lo
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Rentabllldade do fundo WESTERN ASSET FIA BDR NIVEL IO
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2019
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Estatisticas do fundo WESTERN ASSET FIA BDR NiVEL | :

Meses positivos 54 48 LT ETANILEL T 59,73% 69 10% 7837%  169.71% 473,84%
Votatilidade 32,96%  2797% @ 2297% 20,51% 18.45%

indice de

Meses negatives 23 29

Maior retorno 19,81% 16,97%
292 231 1,24 1,64 1,22

sharpe

Patriménio liquido - R$1.8bi
Patrimdanio liquide médio 12 meses ‘R$ 6174 mi

Carteira do fundo WESTERN ASSET FIA BDR NIVEL |

Menor retornoe -16,39% -29,50%
Acima do IBOV 41

Abaixo do 1BOV : 36

i Investimento no Exterior ) 791,15% R$ 4571 rmu
| Cotas de Fundos ‘ 4,43% R 2220w
| Valores a pagar _ '396% RS 198 mi
| Titulos Pdblicos : 0,39% R$ 2.0 mi
| Valores a receber - 0,06% R$ 3122 mil
l Disponibilidades 0,01%  R$ 49,3 mil

Uitima carteira disponibilizada pelo gestor em Fevereiro/2020

>
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A reclperagBo estd sendo em “v:
CovID-19 e as medidas . de iSbIamento- soclai
adotatlas de forma generalizada por  autoridades
governamentais do Mundo inteiro trouxeram @ nossa

geracdo a experiéncia de contragio de PIB que n3o -
era vista desde as grandes guerras de hé quase um ‘
séeulo, Os dados referentes ao 2720 mostram quedas

proximas a 2 digitos: -9,5% e -9,7% para os Estados
“Unidos e Brasil; respectivamente, para ilustrar.
<. .Diferentemente do que seria a ptimeira_leitura, no
‘entanto, 05 dados mais recentes

Junho e julho ‘mais forte do que inicialmente se
poderia apostar. . Alguns economistas e . anaiistas
defendem'qué ndo deveria 5er surpresa, frente 3
colossal ajuda que os governos despejaram sob a

forma direta de auxilio as familias, aos negécios e ao .

sistema - financeiro,  além das- taxas de. juros que
foram derrubadas para préximo das minimas da
historia. Nunca nos relatos econdmicos houve uma
agdo tdo volumosa de blindagem econémica, E de
forma concomitante. : L '

No.més de agosto, tivemos ainda uma importante |

sinalizagdo dada pels FED americario na condugio
do$ préximos: Passos. . Mesmo com as estatisticas
--Mostrando que as medidas de fomento da economia
estdo dando resultado, a- gravidade da parafisia &
motivo pdra que o Banco Central norte-americano
' €nxergue na sua missdo o controle de precos, mas
ndo como um teto instransponivel. Em  oytras
palavras, a taxa”de juros continuard em patamares
minimos e expansionistas mesmo que haja periodos
de repique de Pregos neste processo de recuperaggdo
econdmica. O FED sinalizou que no vai responder de
~ forma pontual e retirar os estimuios e isso tira. do
horizonte quantificdvel o abandono da minima.. O
-mercado respondeu e os indices de agbes nos

+ Estados Unidos fecharam em altas robustas de 7,0%:

para o S&P e 9,6% para ¢ Nasdag.

Por aqui, nuvens. e trovoadas, Em. ngssa carta

* i raIACH e, o
oMM 2 S s
& Befires Ptz o

ANBIMA e & ruprrooms

FNVEST{MENTPE DOS REFERIDOS FUNDOS OF I

a pandemia do

as. alas mais ortodoxas no respeito  aos
'endividamento e déficit do governo. N&o podemos deixar
mostram
recuperagdo nas economias a partir dos meses de.

O cendrio Favoravel

. funcionamento. As projecies de
para 2021 contemplam cregcimento que.retomem os niveis

‘das agdes que podem superar os 25%,
_como  os

Agosto 2020

Dassada, chamamos 3 atencdo para o enfrentamento que o

-governo daria para a solugdo fiscal das despesas que foram

geradas pela pandemia, & capacidade de desarmar carregos
futuros, a retomada do ritmo econdmico &, principaimente,

tudo isso sem comprometer os ganhos de popuiaridade e

aprovacdo do Presidente. -

Estava- posto o embate ‘entre as .alas do governo e
ministérios que miram a volta  dos investimentos publicos e
limites de

de lembrar que na primeira quinzena tivemos uma baixa
importante nos quadros do Ministério da- Economia, que
incitaram muitos ruidos sobre a permanéncia do préprio
ministro. Depois de muitos vaivéns, muita contemporizagdo

e mais ainda boa vontade, os mercados al;refe‘ceramn na

hipotese de saida de p. 'GUedes,_ 0S juros longos se

‘acalmaram, o real refluiu em relagdo ao ddlar e o Ibovespa
S€ segurou. Mas ainda assim fecham‘o.s com queda da .
. ordem de 3,5%. : : ~

Com a nova dose de morfina que representou o discurso de

J.Powell, ndo ha que se abandonarem novas altas nos

mercados de_acBes. Por aqui,
orcamentaria  para 2021 Supertada por articulagdo do

~discurso no Planalto e no Congresso da retomada das

reformas  administrativa e tributria também  podem

suportar a busca por mais recuperacsio.

esta dado: os dados econdmicos
seglem  mostrando récuperacdo e  contagiando 0s
segmentos econdmicos, com foco na indistria e nos

exportadores, em detrimentp de muitos: ramos' de Servicos

que. ainda seguem - com Muitas - restriges ao

resultados das empresas

de 2019, com custos financeiros menores
disponivel na economia,

€ 'mais renda

Analistas apontam para potencial de novas altas nos precos
a depender de
investidores evoluam na

comprometimento  dg ajuste fiscal’ do governo, . D

. fechamento dos juros'de longo prazo estard ancorado no

|
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cenario de que, perdoados os gastos extraordindrios
da pandemia, o governo volte a se comprometer com
limites do gasto pUblico, enxugamento das despesas
do Estado e privatizagdes.

O contraponto vem de dois aspectos: no lado poil"cico,'
ndo descartamos a hipdtese de enfraquecimento e

desembarque do ministro. Os testes vém sendo feitos

para se medir a averséo a esta mudanga, Depois de
tantos desmentidos, a saida do “Posto Ipiranga”
podera causar menos trauma do que ha alguns
meses. Por isso a importéncia de que se mostre
alinhamento do governo com o parlamento de que o
Brasil ndo saira dos trilhos. Outra pergunta que fica
€ quanto a continuidade do ritmo econémico depois
da retirada, ainda que parcial, do auxilio &s pessoas
durante a pandemia.

Tabela 1. Exposicio Setorial da Carteira*

Setores +  neutro —_—
bens de capital ‘
concessBes e bbgstica

. €CONSLIMO
papel e celubse
-salide
mineragao e siderurgia ]
petrdko e gas ’ .
servicos financeiros ®
almentos .

bancos .

*a tabela mostra as posicdes de menor (-}, maior (+) ou igual
concentragdo da certeira em relacio s respectivas concentracdes
do benchmark - IBRX

‘No mercado de agbes, a recuperacao privilegiou
aquelas companhias que, de forma mais direta,
puderam oferecer produtos e servigos que mais se
alinhavam com o momento: fol o que ocorreu com
segmentos do varejo, como Lojas Americanas,

Magazine Luiza e Via Varejo que, oferecendo solucbes
omnicanals completas e competitivas e, capitalizadas,
devern ganhar participagdo nos mercados de atuagio. A
fatia aumentou, ainda que o bolo seja menor.,

O mesmo deve acontecer com as operadoras de saude
verticalizadas, Hapvida e Intermédia que, apesar da queda
esperada no nimero de beneficiarios do sistema de salde
suplementar por conta das dispensas e do desemprego,
devem continuar aumentando suas ' participacbes de
mercado dada a proposta de valor supericr.

Acreditamos que o©s proximos passos poderdio ser de

oportunidades para empresas da econcmia real que, em
vistas da recuperacdo da atividade e da solidez de seus
balancos & resultados, podem ser os vetores para as novas
altas. Neste sentidc, com expectativas que consideramos
ctimistas ja embutidas em muitos pregos, inclusive em
novas ofertas (/PAds), podemos ter margens de seguranca
justamente  naquelas empresas que s30  mais
representativas no volume de negdcios e, por conseguinte,
nos indices de mercado. Além disso, materiais basicos e
commodities parecem ganhar novo folego em um mundc
sem espaco para politica monetaria, sobrando para o
Estado, com o fiscal, fazer politica anticiclica,

Grafico 1. Distribuicdo da Carteira por Ciclos de
Negdcios

1 Defensivo
Disruptivo

a Ciclico global

1 Ciclico domestico
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