GOVERNO DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS

SERVIDORES DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO

IPAJM

ATA DE REUNIAO — COMITE DE INVESTIMENTOS

Sessdo Ordinaria n2 009/2020

Data: 24 de setembro de 2020.

Hora: 10:00h.

Local: Sala n2 311 do 32 andar do IPAJM.

Presencgas:

Bruno Tamanini Lopes - Membro do Comité de Investimentos;
Edmilson Nunes de Castro - Membro do Comité de Investimentos;
Tatiana Gasparini Silva Stelzer - Membro do Comité de Investimentos.

Ordem do Dia:
1. Cenario Politico e EconGmico Atual;
2. Realocagdo de Recursos;

Item 01 — Cendrio Politico e Econ6mico Atual:

No dia 24 (vinte e quatro) de setembro do ano de 2020 (dois mil e vinte), as 10:00 (dez) horas,
na sala 311 (trezentos e onze) da sede do Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do
Espirito Santo - IPAJM, deu-se inicio a 62 (sexta) Reunido Ordindria dos Membros do Comité
de Investimentos, tendo a palavra o Sr. Bruno Tamanini Lopes, que iniciou a sua fala tecendo
seus comentarios sobre o cenario internacional, destacando que o més de setembro foi
marcado pela desaceleragdo do crescimento econémico global, pelo surgimento de novas
ondas de contagio de Covid-19 em alguns paises e pelo aumento da preocupagao com a
situacao fiscal no Brasil. Nos Estados Unidos, apesar da estabilizagdo no nimero de mortes
causadas pela Covid-19 e pela recuperagao gradual nos dados de atividade econbmica, o
destaque do més ficou por conta da disputa eleitoral que trouxe volatilidade para o mercado,
pois a diferenca nas propostas para a condugao econémica entre os candidatos a presidéncia
é significativa e isso pode interferir na expansdo econémica norte-americana. Analisando a
Europa, o sr. Bruno mencionou que neste més ocorreu um nimero expressivo de novos casos
de Covid-19 em alguns paises da regido. Apesar do numero de mortes ser inferior em
comparacdo ao inicio do ano, alguns governos como o da Itdlia e Espanha, adotaram medidas
restritivas brandas com o intuito de conter a disseminacao do virus. Diante desse cenario, o
receio do mercado sobre o surgimento de uma segunda onda de contagio aumentou e isso
acabou impactando os dados de atividade da regido em setembro. Em relacdo a China, o
comentdrio do Sr. Bruno foi que a pandemia segue controlada e o pais ndo apresentou novos
registros de infecces locais. Além disso, os dados de atividades econémica continuam
demonstrando sinais de recuperacdo, com destaque para o setor de servicos e exportacao.
Esse bom desempenho é reflexo dos estimulos implementados pelo governo chinés para lidar
com os efeitos da pandemia sobre a economia, acrescentou. Passando a palavra a sra. Tatiana
Gasparini Silva Stelzer, ela fez uma explanac¢do sobre o cenario econdmico nacional no corrente
més, destacando que apesar de apresentar alguns importantes indicadores positivos de
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recuperacao, tem se tornado cada vez mais exposto ao risco fiscal. Apresentando certas
dificuldades no alongamento de suas dividas, tem-se visto uma pressao para o DI futuro
bastante altista, o que revela os temores do mercado em relacdo a possibilidade do ajuste do
Teto de Gastos. Destacou ainda, que setembro também vem se revelando um més de estresse
para o cambio, que voltou a explorar a casa dos RS 5,60, em meio as polémicas envolvendo o
governo. O alto patamar cambial tem se manifestado diretamente sobre a inflagao do pais,
conforme visto mais claramente sob a cotacdo dos produtos agropecudrios, resultado de um
aumento de 21,5% no IPA agricola pelo ano. Apesar da situacdo ser considerado mais
propriamente um choque pontual, relatérios importantes como a ata do Copom indicam um
cenadrio de atencgao, deixando duvidas sobre o direcionamento das politicas monetarias do pais
em meio a cenarios mais estressados, com um real constantemente desvalorizado e uma
inflacdo ao consumidor mais forte, o que, porém, passa a depender do dinamismo no setor de
servicos (como educacdo, turismo etc.), altamente afetado pelos efeitos da crise. Nesse
sentido, continuou a sra. Tatiana, faz-se também interessante analisar a prépria decisdo do
Comité de Politica Monetdria, que interrompeu seu histérico ciclo de cortes, mantendo a atual
taxa de 2,00%. Com um teor ainda bastante incerto, o érgao apontou justamente uma
preocupacao referente a politica fiscal e variagdo dos pregos no pais, reafirmando, porém, a
existéncia de espaco para novos estimulos, ainda que modestos. Além disso, a Ultima ata ainda
indicou um “forward guidance”, apontando para uma permanéncia de um nivel préximo ao
atual por ao menos 2021, reafirmando assim a percep¢ao do mercado mais a médio prazo
acerca de uma tendéncia de estabilidade cambial, controle da inflacdo e, consequentemente,
reducdo das pressOes sobre a curva de juros futura. No quesito produtivo, o pais tem
apresentado resultados mais animadores. Dentro do setor de varejo restrito, o nivel de vendas
retornou a patamares anteriores a crise de 2015, muito acima do pré-pandemia, beneficiadas
pelas transferéncias de renda, pelo e-commerce, pelo crédito e pela substituicdo do consumo
de alguns servicos por bens. O setor de servicos, por sua vez, ainda esta atras neste ciclo de
recuperacao, mas a tendéncia de retomada mais firme iniciada julho, com a flexibilizacdo de
algumas medidas de distanciamento social, permanece, indicando um retrospecto mais
positivo. A industria também apresenta bons retrospectos. Com um nivel de utilizacdo
também em patamares préximos ao pré-crise de 2015, agosto registrou um avanco de 3,2%
na atividade manufatureira, ante avancos, respectivamente, de 8,9% e 8,0% em junho e julho,
consolidando um avancgos mais compensado, porém ainda bastante significativo, preenchendo
uma demanda reprimida no mercado interno e externo, o que, porém, ainda se mostra
insuficiente para compensar as perdas entre margo e abril, que representaram uma retragao
de 27% acumuladas durante o periodo. O destagque do més de agosto ficou para o aumento
de 18,5% na producdo de Bens de Consumo Durdveis. E evidente, porém, que atuacdo dos
auxilios emergenciais teve uma participacao decisiva nessa melhora, o que justamente da o
tom as discussdes que deverdo se formar durante outubro, ao passo que a manutencdo do
quadro de auxilios, mesmo que diante de outras roupagens, ganha mais peso, seja na
perspectiva do governo, com um ganho de popularidade, seja na perspectiva econdmica mais
agregada. Esse novo pacote, porém, exige um novo enquadramento fiscal, que deve testar
mais uma vez as voluveis articulagdes do Governo pelas proximas semanas. Em meio a tudo
isso, a aproximacao das eleicdes nos EUA também deve deixar sua marca no pais, implicando
em um cenario mais instavel. Passando a palavra ao sr. Edmilson Nunes de Castro, ele fez um
breve comentario sobre o cenario politico nacional, destacando as medidas apresentadas pelo
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Governo para dar sequéncia ao chamado “Renda Cidada”, pacote social que funcionaria como
uma extensdo do Bolsa Familia, atuando sobre a populacdo mais vulneravel em meio ao
contexto de ruptura econdmica. Apesar do programa ja ser esperado, a fonte de recursos
sugerida, surgindo de parte do Fundeb e dos Precatdrios, ndo agradou o mercado, que
respondeu rapidamente sobre o cdmbio e DI. Em meio a esse contexto, uma nova aproximacao
entre o Planalto, Senado, Camara e Judicidrio tem sido desenvolvida, visando agora novas
fontes de financiamento, que novamente traz ares a PEC 45, compondo a Reforma Tributaria
ao novo imposto sobre transagdes digitais.

Item 02 — Realocagdo de Recursos:

Desde a uUltima reunido, ndo houve realoca¢des de recursos com necessidade de deliberagao
deste Comité de Investimentos.

Consideragoes Finais:

Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunido eu, Edmilson Nunes de Castro, lavrei a
presente Ata, que vai assinada pelos membros presentes.

| Certificacdo |

feas  Edmilson Nunes de Castro Ftsord Bruno Tamanini Lopes
{ANBIMA | A , {ANBIMA | A .
icpa-20. Membro do Comité de Investimentos icpa-20.Membro do Comité de Investimentos

i Cenificecio I Tatjana Gasparini Silva Stelzer

i Profissional |

| ANBIMA | i+ ;
cpa0: Membro do Comité de Investimentos
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