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Cenario Econdmico

Pelo mundo afora, ainda que o nivel de aten¢do com o aumento do nimero de novos casos didrios
de infeccdo por Covid-19 continue elevado, aumenta o destaque sobre o “timing” da retirada de
estimulos monetarios pelos principais bancos centrais do mundo. Sobre a pandemia, continua
elevada a atenc¢do com a dinamica da alta diaria do nimero de contagios por Covid-19, em especial
nos EUA que, conforme dados da agéncia de noticiasHeuters, divulgados em 10.09.2021 e com
janela mével de 7 dias, continua liderando o nimero de contagios diarios no globo, com 152.023
novos casos de infec¢do, ante os 117.590 observados em 11.08.2021, seguido pela india, com
38.809 novos casos, e pelo Reino Unido, com 38.406 novos casos.

O principal destaque internacional ficou por conta do Fed ter tornado mais clara a sua intengao de
reduzir estimulos monetarios, provavelmente até o final de 2021, através da redugdo gradativa de
compra de titulos publicos americanos, o chamado “tapering”. Avanco inflacionario, duvidas fiscais
e acirramento de tensdes politicas foram determinantes para mais um més de ma performance nos
mercados locais. Sobre duvidas fiscais e acirramento de tensdes politicas, até o momento ndo ha
sinais claros de que possa haver melhora no curto prazo, em especial em ano pré-eleitoral.

Acompanhamento da rentabilidade

Tentando extrair mais algum fator positivo do cenario doméstico, também com a abertura continua
de prémios das NTB-s, em especial aquelas com vencimento médio e longo, e ainda se
considerarmos que para o ano que vem a SPREV limitou a meta atuarial para uma taxa real de 5,04%,
a estratégia de compra direta de NTN-Bs, para carregamento até o vencimento, pode auxiliar numa
“ancoragem de rentabilidade” um pouco mais préxima da meta atuarial do RPPS, bem como pode
contribuir proporcionalmente para uma reducdo da volatilidade global da carteira de investimentos
do instituto, devido ao beneficio da “marcacdo na curva” do preco desse ativo. Dessa forma,
entendemos que a discussao e estudo para eventual adoc¢do dessa estratégia seja oportuna para os
institutos.
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Riscos

O tom de cautela, principalmente com o cenario local, ficou claro no nosso texto de ontem. Aqui no
Brasil, incertezas ficam em volta da situacdo fiscal, enquanto |4 fora ainda existe uma preocupacgao
com uma possivel “quarta onda da pandemia” e o rumo da politica monetaria nos EUA —ou melhor,
se a maquina de ddlar vai parar de despejar dinheiro na economia.

Aderéncia das alocagées

Todos os fundos de investimentos estdo aderentes aos seus limites maximos de alocagao permitidos
pela Resolugdo CMN n? 4.604/2018. Quanto a aderéncia do percentual investido em relagdo a
Politica de Investimentos, estes estdo dentro da margem minima ou maxima de alocagdo, portanto,
totalmente adequada a Politica de Investimento e a legislacdo vigente.
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