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Aspecto Macroeconomico Internacional

EUA

Nos EUA o PIB recuou -4,8% na prévia do 1T20, o pior resultado ja registrado desde a crise
2008/09. A queda de 7,6% do consumo foi um dos destaques, com forte retragao do setor de
servigos (-10,2%). Na ultima semana de abril, os pedidos semanais de seguro desemprego
atingiram patamar de 3,8 milhdes, levando a um acumulo no més de 30 milhdes de novos
pedidos. Os dados do PMI, por sua vez, indicaram uma forte contragao do setor industrial (de
48,5 para 36,1 pontos) e de servigos (de 39,8 para 26,7 pontos). Indicadores de confianca
também tiveram piora, com o Indice de Confianga do consumidor do Conference Board caindo
de 118,8 em margo para 86,9 pontos em abril. Nesse cenario, o Fed, em seu ultimo encontro,
manteve a taxa de juros inalterada no intervalo entre 0,00% - 0,25%, e nao fez ajustes no
programa de compra de ativos, o chamado QE. O BC americano reconheceu o forte impacto da
COVID-19 sobre a economia e adotou uma sinalizacdo futura da politica monetaria
dependente de dados. O Fed ressaltou que espera manter as taxas no intervalo atual
até ter certeza de que a economia passou pelos eventos recentes e estd no caminho

certo para voltar ao pleno emprego.

EUROPA

Na Europa, os dados de atividade continuaram refletindo os impactos da pandemia da COVID-
19. A prévia do PIB da Zona do Euro indicou uma retracdo de 3,8% no 1T20, correspondendo
ao maior declinio da série histérica. No Reino Unido a queda também foi bastante acentuada
com recuo de 3,3% no mesmo periodo. No ambito da politica monetaria, o BCE manteve as
taxas inalteradas, assim como o programa de compra de ativos em € 750 bilhdes. A Espanha,
autorizou a volta das industrias no final de abril. A Alemanha também retomou parte das
atividades, permitindo a abertura de pequenos comércios. Demais paises, como Itdlia e
Franga, anunciaram o inicio da suspensdao de algumas medidas de isolamento a partir da
primeira semana de maio. As caracteristicas da retomada na atividade nesses paises servirao

como base para tracar um cenario mais claro de recuperacdao da economia a nivel global.
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CHINA E JAPAO

Na China, o processo de retomada da atividade foi iniciado ha cerca de um més. O pais registrou
no 1T20 queda de -6,8% a.a. As medidas rigidas de isolamento social adotadas no combate a
pandemia impactaram negativamente o crescimento, principalmente, no primeiro bimestre do ano,
quando a producao industrial recuou 13,5% (A/A) e as vendas do varejo contrairam 20,5% (A/A).
Apesar do resultado frustrante, dados de atividade referentes ao més de margo ja mostram
recuperacdo moderada com destaque para a diminuicdo significativa no ritmo de queda da
producéo industrial, que registrou queda de 1,1% (A/A), menor do que o esperado pelo mercado (-
7,3%).

Aspecto Macroecondémico do Brasil

Atividade EconOmica

No quadro doméstico, seguimos observando os desdobramentos da pandemia, com a
manutencdo das medidas de isolamento social. O Congresso continua analisando apenas
medidas de mitigagdo dos impactos da COVID-19 sobre a economia brasileira e suas votagées
realizadas remotamente. O choque provocado pelo Covid-19 acompanhado de medidas restritivas
de isolamento social provocou revisdes abruptas na perspectiva de crescimento da economia em
abril, de forma que os indicadores divulgados ao longo do més, referentes a fevereiro, tornaram-
se defasados frente ao forte impacto esperado. Nesse sentido, os primeiros sinais de
deterioracéo da atividade foram registrados pelos dados do mercado de trabalho e margo, com a
taxa de desemprego subindo de 11,6% para 12,2%. Além disso, os indicadores de confianga,
atingiram os menores niveis da série histérica em abril, corroborando com a expectativa de forte
queda da atividade nos proximos meses. A percepcao de que a epidemia atingiu proporgdes
maiores do que o previsto e que seus efeitos podem ser persistentes continuou provocando uma

sequéncia de revisdes para baixo nas estimativas de crescimento do PIB em 2020, que devera
recuar -3,6%.
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INFLACAO

A inflacdo medida pelo IPCA registrou queda de -0,31% (M/M) em abril, resultado bem préximo
da nossa projecao de -0,30% e abaixo da mediana de proje¢cdes do mercado de -0,25%. Em doze
meses o indice desacelerou de 3,3% para 2,4% (A/A). A composicdo do IPCA foi deflacionaria
em praticamente todas as categorias, com excecdo dos grupos Alimentacdo e Bebidas e
Vestuario. De maneira geral, o resultado registrado em abril indica que o quadro atual é
deflacionario no curto prazo, e contribui com nossa perspectiva de inflagdo a 2,00% (A/A) em
2020. Para o resultado de maio, esperamos por ora, queda de -0,36% (M/M), que ja contempla
parte do repasse da alta no preco da Gasolina anunciada pela Petrobras. Esse cenario de inflagcao
baixa, com a parte estrutural da inflacdo recuando para os menores patamares ja observados,
abre espaco para que o BCB voltes a cortar juros na préxima reuniao.

Politica Monetaria

No ambito da politica monetaria, nossas convicgdes sobre a existéncia de espago para mais
cortes da Selic foram reforgadas ao longo do més de abril por declaragdes consideravelmente
mais dovish tanto de membros da diretoria do Banco Central, quanto do préprio presidente da
instituicdo. Esses elementos nos fizeram revisar, em abril, nossa trajetéria esperada para a Selic.
De acordo com o esperado por nés, o BCB reduziu a Selic em 0,75 p.p., para o patamar de 3,00%
a.a. na reunidao ocorrida no inicio de maio. Diante do comunicado emitido e do contexto
macroecondmico, esperamos um novo corte de 0,75 p.p. na reunido de junho, levando a Selic
para 2,00% a.a., patamar em que deve ser mantida até o 3T21, quando se iniciara a
normalizacdo, de modo que a Selic devera terminar o ano de 2021 no patamar de 3,25% a.a.
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Mercado de Renda Fixa

Em abril vimos um alivio nas taxas dos titulos publicos brasileiros, devolvendo parcialmente parte
do forte movimento de abertura observado em margo. Novamente, tivemos um periodo de alta
volatilidade, especialmente na ultima dezena do més, em que o mercado aumentou suas apostas
em novos cortes de SELIC ap6s falas de dirigentes do Banco Central em eventos e, dias depois,
teve uma forte piora no humor em fungéo de ruidos politicos. Na curva nominal (IRFM-1, IRF-M e
IRF-M1+), o movimento liquido do més foi de fechamento em quase todos os vértices, a exce¢ao
do F29 e F31 que encerram abril com cotagdes ligeiramente acima das observadas no final de
margo. O fechamento da curva foi mais intenso entre os vértices F21 e F23 e bem mais modesto
para os papéis mais longos. Para a curva real, o0 movimento de fechamento foi um pouco mais
uniforme, com as NTN-B a partir de 2022 fechando algo préximo a 20 bps no més. Os titulos mais
curtos (NTN-B 2020/21), por sua vez, tiveram comportamento distinto dos demais, visto que vimos
uma relevante abertura no prémio do primeiro e manutengdo no do segundo, precificando uma
forte queda da inflagdo implicita para tais vencimentos. Com relagdo aos fundos cujas estratégias
de investimentos estdao pautadas em allocation de subindices de Renda Fixa da ANBIMA,
seguimos com nossas posicdes prefixadas, mirando o IRF-M, a fim de capturar uma possivel
convergéncia da curva nominal para nosso cenario de normalizacdo mais tardia dos juros no
Brasil. Abaixo compartilhamos o desempenho dos principais indices de renda fixa do mercado

para o més de abril:

IRF-M 1 +0,45% CDI + 0,28% IRF-M +1,15%
IDKA IPCA2 A +0,57% IRF-M 1+ +1,50% IMA Geral ex-C  +0,80%
IMA-B +1,31% IMA-B5  +0,49% IMA-B 5+ +2,01%
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Perspectivas

Sobre perspectivas para o mercado de juros, seguimos mais confiantes nos juros nominais
intermedidrios, com vencimentos entre e 1 e 3 anos, especialmente no trecho compreendido entre
jul/2021 e jul/2022, onde ainda vemos espaco para fechamento de taxas em razdo de novos
cortes de SELIC e manutengcdo dos juros brasileiros estimulados por um prazo maior que o
atualmente precificado. Hoje, a curva precifica um corte de 50 bps, divididos nas duas préximas

reunides do COPOM (junho e agosto). Nés esperamos 25 bps de corte adicional, com relacao ao
ja precificado. Diante disso, seguimos posicionados para capturar uma reprecificacdo da curva

nominal, em fungéo de estimulos monetarios maiores e mais duradouros.

Mercado de Renda Variavel

Passado o pior més para os mercados globais de bolsa desde a grande crise do subprime
americano em 2008, no més abril observamos certo alivio das tensdes globais, levando a uma
forte queda da volatilidade e maior apetite dos investidores por ativos mais arriscados. A
recuperacao deste més pode ser explicada, principalmente, por sinais de que muitos paises
atingiram o pico das contaminagdes e o numero de mortes diarias entrou em declinio,
especialmente em paises europeus. Além disso, houve sinalizagcdes de reabertura gradual das
atividades nao essenciais nestes paises a partir da 1a quinzena de maio, liderados por Alemanha,
Franca e ltalia. Assim, de forma generalizada, as principais bolsas mundiais recuperaram parte
das perdas de margo e voltaram a subir neste més. Na abertura por indices, destaques de alta,
na bolsa americana, para a Nasdag que registrou alta de +15,45%, seguida pelo S&P500
+12,68%. Na zona do euro, o indice alemao DAX liderou o movimento positivo, e subiu 9,32%. Ja
na Asia, destaque para a bolsa de Téquio, com Nikkei subindo 6,75% no periodo. Em ambito
doméstico, o Ibovespa, seguiu 0 movimento global mais positivo e subiu 10,25%, fechando aos
80.505 pontos. No entanto, no ano, o Ibovespa, em moeda local, figura entre os 3 piores
desempenhos no mundo, acumulando perdas de 30,39%. Ja& em délar, o indice brasileiro se
manteve proximo ao prego atingido na crise de 2008, representando a bolsa mais descontada
entre os principais indices mundiais e acumulando uma queda de 48,71% em 2020. Com relagao
ao desempenho das acbes, em abril, as maiores altas vieram dos segmentos de Educacao,
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Petréleo e Consumo. Por outro lado, segmentos mais defensivos, como Energia e Saneamento

JABOATAO

(+3,81%), Telecomunicagdes (+2,22%) e Bancos (+1,54%) ficaram para tras em relagdo ao

Ibovespa.

Perspectivas

Apods sucessivas revisdes do PIB para baixo, incorporando ao cenario base um potencial recessao
global, é factivel esperar que este movimento impacte de forma mais pronunciada os lucros de
boa parte das companhias neste ano. No entanto, especialmente no caso da bolsa brasileira, nos
questionamos o quanto estas incertezas ja estao precificadas uma vez que, de longe, o Ibovespa
apresenta o pior desempenho entre as bolsas mundiais, principalmente, quando mensurada em
délares. O momento demanda bastante cautela, mas também nos tem permitido encontrar boas
empresas de alocacéo. Apesar de nao termos alterado nossas convicgdes quanto a diregdo de
alta para a bolsa no longo prazo, o choque do Corona virus deve seguir trazendo bastante
volatilidade e pressionando para baixo os precos dos ativos no curto prazo. Diante das revisdes
de cenario econémico e um ambiente bastante imprevisivel para os proximos meses, revisamos 0
target 2020 do Ibovespa para 89 mil pontos.
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Carteira de Investimentos

Na pagina a seguir, temos a tabela da carteira de investimentos e suas rentabilidades por fundos
de investimentos. Fechamos o més com uma rentabilidade positiva de 1,28%, e ultrapassamos a
meta atuarial com incriveis 700%.

Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Munidpio do JaboatSo dos Guararapes

Rentabilidade dos Fundos de Investimentos

Abrilf2020
Beo do Brasil - Conta 22.484-7  Saldo inicomés  Saldo Fim més Rendimento Rentabilidade % da Carteira Rentabilidade/ Carteira
BB IDKA 2 25048482, 14 X5.125. 564,58 108284 0,32 B1% 0,03
BB IMA-B 337134832 331130436 3852504 122 1,06 0,00
BB IMA-BTP 14632.100,81 1.653.288 81 X1.188,00 1,30 053 0,01
BEIMA-BE 0754834 33 30,504, 460,71 149,626,328 0,48 10,00 0,08
BB IMA-B 5+ - -
BB IMA Geral Ex 553141159 E£575.630,53 4421784 080 1,80 a,00
BB IRF-hA 3151911531 31 857.010,27 337 895 06 1,07 10,25 0,11
BB IRF-hA1 458233531 06 54 ¥28 360,91 219 168,06 0,41 16,01 a.07
BB Perfil -
BETF VI 77013873 T71.240,06 110182 0,14 0I5 0,00
Laldo em CC GG, &9 821,48
Total 147.762.009.58  153.431.661,10 894.21514 Rent. Total por conta 0,29
Boo do Brasil - Conta 200020-3  Saldo Inico més  Saldo Fim miés Rendimento Rentabilidade % da Carteira Rentabilidade/Carteira
BB IMA-B TP 581.152,10 580 606,54 7.544.54 1,30 019 0,00
BB IRF-hi1 5224478 568 2EET.128 45 37.130,01 041 1,70 0,00
BB Perfil
Laldo em CC 72,06 795,03
Total 5.808.00F 54 3576.620,12 4467455 Rent. Total por conta 0,01
Conta 75.650-4 Saldo Inico mis Saldo Fim mis Rendimento Rentabilidade % da Carteira Rentahbilidade/ Carteira
BB IMA-BS
BB IMA-B -
BB IMA-B TP - - -
BB IRF-hA1 43,578,597 378.585,00 B2357 0,41 0,01 0,00
Saldo em {C - -
Total 43.678.57 378.585,00 82357 Rent. Total por conta 0,00
Beo do Brasil - Conta 71.747-%  Saldo inico més  Saldo Fim més Rendimento Rentabilidade % da Carteira Rentabilidade/Carteira
BB IDKA 2 51478912 41595757 116845 0,3x 017 0,00
BEIMA-BE 611.529,11 614.504,28 247517 0,42 0,20 0,00
BB IRF-hA - - -
BB IRF-h1 04,249 55 73.950,34 27087 041 003 0,00
Saldo em {C 81148 181742
Total 1.2231.379.64 1.108.229,61 441449 Rent. Total por conta 0,00
Total B8 15483309103 15849500583 94412775 Rent. Total por banco 0,30
Caixa » Conta DO58-8 Saldo inico més  Saldo Fim més Rendimento Rentabilidade % da Carteira Rentabilidade/Carteira
Brasil IRF-M 1 4.133.288.77 415116715 17.507 42 041 134 0,00
Bragi IRF-M 1+ 31966.289,74 3445581340 483 553,66 1,44 11,08 0,16
Brasil IRF-M 23 359.583,18 13.633.684,53 263.701,75 1,13 160 0,09
Brasil iMA B TP 2077.208 24 2.104.257,20 1706856 1,30 iT=) a,00
Brasil iMA B 5+ £910.283 &7 9083618 33 173328582 1,95 250 0,06
Caixa Fl Apdes Brasil 18X 50 3317310244 3547193847 3 PSEB3E03 9,54 10,79 107
Caixa Estrategia Livre 4051.768 42 412037317 168,604,758 4,16 132 0,05
Gestio Estrarégica 5752007 84 35145 326,00 357 30817 111 11,63 0,13
CC 005d-8 35,50 161079
CC 00400-E - -
Toral 14543304600  150.271.829.55 4.838.30926 Rent. Total por conta 157
Total Caina 145.433.546,00  150.271.825,55% 4.836.309.26  Rent. Total por banco 157
Lantander
CC 9.000.053-6 - -
CC 29.000.057-4 - -
CC 29.000.058-1 834239 29,338 85
CC 45.065.321-1
Total 8.342.39 2533885
Fundos Herdados. Saldo Inico mis Saldo Fim més Rentabilidade % da Carteira Rentahbilidade/ Carteira
Atico Geragio de Energia 1047.711,16 19853158 - 24317457 - 81,05 034 0,28
Haz imobiliario 751.546,48 T51.235,85 - TG - 008 024 0,00
BBIF Master FIDC LP 707.521,21 70328091 - 464030 - 0,66 02 - 0,00
Tower Bridge |I BF IMA-B 5 201.245,77 402 845 48 169571 0,40 013 0,00
Tower Bridge RF IMA-B 5 1.123.680,43 1.126.253,66 257323 0,23 037 0,00
Multinvest IMAB-5 1186.621,31 313596845 - S0.E5282 - 1,58 104 - 0,02
Toral T218.136 3% 631811598 - 90001038 Rent. Total por conta 023
Tatal Geral 30749450578  315.114.380.21 487542663 Rentabilidade do més 128
Meta Atuarial IPCA Abr [-0,31%) + 5,28 %a.2_[0,47% 2.m.] 018
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Alocacao de Recursos por Instituicao Gestora

Conforme podemos observar no grafico abaixo, continuamos com 97% dos recursos investidos do
instituto estdo em bancos publicos, o que traz uma grande seguranga para os atuais segurados
que gozam desse beneficio (aposentados e pensionistas) e os servidores que ainda irdo se
aposentar. E o chamado Risco de Crédito, que no nosso caso é perto de zero, pois 0s recursos
estdo em instituicbes solidas e tem o préprio governo brasileiro como maior acionista. Os 3% de
recursos que estao em instituicdes privadas, foram aplicadas em gestdes anteriores ao do prefeito
Anderson Ferreira.

Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio do Jaboatdo dos Guararapes
CNPI: 04.811.561,/0001-21

Alocagdo de Recursos Por Instituigdo Gestora
Abril 2020

~— 243091164

75123585 ~—. 3638357

3.135.968,49

158.489.661,90

150.270.218,76 —

wBE = Caika = Brasil Plural Graphen = Mulinvest = Conta Carrente

Més Recursos Alocados

BB 158.489.661,90
Caixa 150.270.218,76
Brasil Plural 2.430.911,64
Graphen 751.235,85
Mulinvest 3.135.968,49
Conta Corrente 36.383,57
Total 315.114.380,21
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Rendimento das Aplicacoes

Para o més, tivemos uma rentabilidade R$ 4,8 milhdes, recuperamos um pouca a perda de margo.
No acumulado do ano estamos negativos em R$ 12,7 milhdes.

Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio do Jaboatdo dos Guararapes
CHPJ: 04 B11.561/0001-21

Rendimento das Aplicagbes Acumulado
2020

30.000.000,00
25.000.000,00
20.000.000,00
15.000.000,00
10.000.000,00

5.000.000,00

_BT9.426,63

B37.237,16
7,16

-1.054.191,84

100 ) -1.891.429,00 4,00

5,00

-5.000.000,00

-10.000.000,00

.715.306,97

-15.000.000,00
541,76

-17.594.733,60
-20.000.000,00

=8 FRendimento Mensal —8—Rendimento Acurmulado

Mas Rendimanto Mensal Rendimento Acumulado

Jan 837.237.16 B3T. 237,16
Fewv - 1.851.425,00 - 1.054.191,84
Mar - 16.540.541,76 - 17.594.733,60
Abr 4.B79.426,63 - 12.715.306,97

Jul

Out
Nowv

Dez
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Evolucao do Patrimoénio Liquido

Apesar da reducao do patriménio liquido em margo com o agravante da disseminacao do Covid-
19, conseguimos ter uma recuperagio na ordem de R$ 8 milhdes. Esse crescimento, é devido ndo
somente pelos resultados das aplicagdes mas também pelo fato de que a prefeitura esta fazendo
as contribuicées em dia.

Instituto de Previdéncia dos Servidores Piblicos do Municipic do Jaboatdo dos Guararapes
CHPI: 04.811.561/0001-21

Evolugdo do Patriménio Liquido
2020

330.000.000,00

325.000.000,00

320.000.000,00
318.943.360,07

316.080.620,48

315.000.000,00 315.114.380,21
310.000.000,00
08.079.76031 ¥ 107.494.505,78
305.000.000,00
300.000.000,00
Dezi1% Jan Fewv Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Més Patriménio Liquido
Dez 19 308.079.760,81
Jan 316.030.620,48
Fev 318.943.360,07
Mar 307.494.505,78
Abr 315.114.380,21
Mai

Jun

Jul

Ago

Set

Out
MNov
Dez
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Liquidez da Carteira

No quesito liquidez, ou seja, a velocidade que temos de resgatar os recursos dos fundos e
transferir para a conta corrente, temos a liquidez de 4 dias para ter em conta corrente 97% dos
recursos do instituto ou seja R$ 303 milhdes.

LIQUIDEZ

Portfolio: Carteira 2020 04 X

Carteira 2020 04
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Resumo

Esse foi um excelente més para o mercado de renda variavel, com valorizagdo de 10% do
Ibovespa, mas o0 mesmo apresenta o pior desempenho entre as bolsas mundiais, principalmente,
quando mensurada em doélares. O momento demanda bastante cautela, mas também nos tem
permitido encontrar boas oportunidades de alocagao de recursos. O Coronavirus vem trazendo
bastante volatilidade e pressionando para baixo os precos dos ativos no curto prazo. Apés
sucessivas revisdes do PIB para baixo, incorporando ao cenario base uma potencial recessao
global, é factivel esperar que este movimento impacte de forma mais pronunciada os lucros de
boa parte das companhias neste ano. Sobre perspectivas para o mercado de juros, seguimos
mais confiantes nos juros nominais intermediarios, onde ainda vemos espaco para fechamento de
taxas em razao de novos cortes de SELIC e manutengao dos juros brasileiros estimulados por um
prazo maior que o atualmente precificado.

Carlos Bahia

Gerente de Investimentos

JaboataoPrev
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