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Rio de Janeiro, 14 de Abril de 2020.

Coronavirus, o nome do ator do momento

Diante da excepcionalidade do momento que vivemos, notadamente neste primeiro trimestre de 2020, estamos
fazendo nossa carta econdmica mensal compreendendo os meses de fevereiro e marco deste ano.

Em fevereiro, o carnaval ocorreu do dia 21 ao dia 25. No dia 26 de fevereiro, em nossa 42 feira de cinzas houve, aqui
no Brasil, o primeiro grande impacto nos mercados locais provocado pelo avan¢o do que viria a ser considerado, pela
Organiza¢dao Mundial da Satide — OMS, como a primeira pandemia da histéria.

A queda nos mercados internacionais se pronunciou enquanto estavamos em feriado de carnaval. No Brasil, o "circuit
breaker", o “botdo” que interrompe as negocia¢cdes no mercado acionario da B3 (bolsa de valores), foi acionado nada
menos que seis vezes, duas num sé dia, num intervalo de oito pregdes. Em Nova York, nesse intervalo, foram quatro

interrupcodes.

Desnecessario dizer, neste momento, a desarrumagao que o coronavirus causou, ndo sé nos mercados financeiros,
mas em todo o sistema global de comércio e livre circulagdo de mercadorias, pessoas e capitais.

Esta “desarrumacdo” faz com que os mercados tenham fortes volatilidades, positivas e negativas que nos trazem
muita dificuldade em assumir posicdes e indicacdes de investimentos.

Entretanto, sabemos 2 coisas: 1) Alguns movimentos sdo sem qualquer base ou fundamento e podem representar
6timas oportunidades de investimentos; 2) As crises passam.

Qual a extensao de seus efeitos? Esta é a grande pergunta de toda a humanidade diante da certeza de sua fragilidade
frente a virus mutante de gripe que vem a ser uma enfermidade, relativamente simples até este momento e, nem
sendo considerada como uma doenca, propriamente dita como a medicina a conceitua.
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O que sabemos é que os agentes do mercado —investidores, tomadores, gestores, autoridades reguladoras —tomam
decisOes e definem suas estratégias e regulagdes com base nas expectativas, no que imaginam que ird acontecer no
futuros e, neste momento, elas ndo possuem pistas, confirmagdes minimas sobre ele. Melhor dizendo, as expectativas
sdao de um futuro sombrio em termos de crescimento econdmico, recessao, depressao e aumento de desemprego e
de fechamento de unidades produtoras quer sejam pequenas, médias ou grandes....

Em um momento de pandemia e de paralisagdo de muitas atividades industriais e comerciais, com a recomendagado
de isolamento social, é a hora do Governo agir e entrar com seu peso e atuagao ampla para atenuar os efeitos dessas
situacdes, notadamente sobre as categorias de negdcios e cidaddos mais vulneraveis.

Em paralelo, devido ao elevado nivel de contagio de pessoas pelo coronavirus com complicagBes respiratdrias o
Governo também deve agir para evitar o sobrecarrego do sistema de salde, tanto publico como privado, ja que os
cidaddos continuardo a ter necessidade de dar continuidade a tratamentos iniciados, casos de apendicite, infarto,
fraturas dentre tantos outros.

Quer na ajuda a setores econdmicos, estados, municipios e ao sistema de saude, assim como no mundo todo, o Brasil
também apresentou seu arsenal de armas e estratégias para vencer esta “guerra”; sim, entendemos que estamos em
“momentos de guerra”, de uma guerra que nunca enfrentamos antes, o inimigo é invisivel (microscdpico) e se alastra
por todos os planetas independente de hemisfério ou riqueza.

Segue abaixo algumas matérias e figuras que nos traduzem o que descrevemos acima:
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O ciclo de baixa da Selic

De 2016 até o momento, veja a trajetdria descendente da taxa basica de juros, movimento inédito no Brasil e importante para a retomada.
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Datas das reunides do COPOM

OMS declara pandemia de
coronavirus

Diretor-geral da OMS disse que declaragao nao muda o que a Organizacao e os paises devem
fazer para 'detectar, proteger, tratar e reduzir a transmissao' do novo coronavirus (Sars-Cov-2),
causador da doenca Covid-19. Ministro da Saude brasileiro também afirmou que nada muda
para o pais.
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BOLSAS EM QUEDA
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valor de mercado desde pico de
janeiro

O pico historico d 9.527 pontos foi atingido em 23 de janeirc de 20

11
J
N
Q

Por Marcelle Gutierrez, Valor — S3o Psulc

As empresas que compoem o |Ibovespa perderam RS 1,71 trilhdo em
valor de mercado em menos de dois meses, conforme levantamento do
valor Data.

NoO pico histérico de 113.527 pontos, atingido em 23 de janeiro de 2020,

as empresas valiam RS 4,07 trilh3do. Haje, o valor de mercado chegou a
RS 2,37 trilhdes, guando o principal indice de acSes da bolsa alcancou
66.895 pontos, uma queda no dia de 10,35%b.

As empresas mais liquidas do Ibovespa foram as
que mais perderam valor no periodo, como a
Petrobras, que foi reduzido em mais da metade,
em R$ 252,76 bilhdes. Em 23 de janeiro, o valor
era de R$ 398,25 bilhdes e atingiu RS 145,49
bilhdes hoje.

Na sequéncia aparece Ambev, que perdeu R$ 117,27 bilhdes em valor de
mercado, e Bradesco, de R$ 114,06 bilhdes.

Ibovespa perde R$ 1,7 trilhao em

Destaques da bolsa

Dia de recupera¢ao do mercado: agoes

da Petrobras sobem ate 16% e Vale

avanca ate 10% apos derrocada da
véspera

Confira os destaques da B3 na sessao desta terca-feira (10)
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BC muda regra do compulsorio e
vai injetar R$ 135 bilhoes na
economia

Reducdo equivale a liberacao de R$ 49 bilhdes a partir de 16 de mar¢o

O Banco Central (BC) reduziu nesta quinta-feira a aliquota do
recolhimento compulsério sobre recursos a prazo de 31% para 25%.
Com isso, havera uma liberacao de R$ 49 bilhdes, com efeito a partir de
16 de marco. A medida faz parte da Agenda BC#, no ambito da a¢ao
“reducao estrutural dos recolhimentos compulsoérios”, diz a autoridade
monetaria em nota.
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Liberacao de liquidez tem impacto
de R$ 1,2 trilhao, diz presidente do
BC

Autoridade monetaria estuda mais medidas para fazer frente ao impacto econdmico da
pandemia, afirma Roberto Campos Neto

Por Estevao Taiar, Mariana Ribeiro e Alex Ribeiro, Valor — Brasilia e Sao Paulo

23/03/2020 10h01
—P—‘--‘

As medidas de liberacdo de liquidez adotadas recentemente pelo Banco
Central (BC) tém impacto de R$ 1,2 trilhdo, segundo apresentacao do
presidente da autoridade monetaria, Roberto Campos Neto. Essa
quantia é equivalente a 16,7% do Produto Interno Bruto (PIB). Para efeito
de comparacao, na crise financeira de 2008 o impacto foide R$ 117
bilhdes (3,5% do PIB).

G20 citainjecao de US$ 5 tri na
economia, protecao avidaeao
emprego

Em reunido virtual, chefes de Estado do grupo das 20 maiores economias se disseram prontos
para fazer "o que for preciso" para superar a pandemia de coronavirus
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‘Efeito China’ ja afeta producao
Falta de matéria-prima importada impacta Motorola, Samsung e Calcados Bibi

Por Gustavo Brigatto, Alexandre Melo e Cibelle Bougcas — De S3o Paulo

06/02/2020 05h01 - Atualizado ha 4 horas

O que vem da China
Dados sobre a compra de produtos e componentes chineses pelo Brasil

B Segmentos que mais importam do pais asiatico - em US$ bilhdes

Produtos de informatica, eletronicos e 6pticos 8,71
. £ USS$ 35,9

Produtos quimicos 5,62 SRR

: == bilhdes
Equipamentos elétricos 3,89 RN
Maquinas e equipamentos 3,59 mO\c/limentou =
Outros equipamentos de transporte 2,52 importacdo de
Téxteis 1,68 produtos e
Metais basicos 131 componentes
Produtos de borracha e plasticos 1,20 chineses em 2019,
Produtos metalicos fabricados, 1,15 20,2% da pauta
exceto maquinas e equipamentos total de importacoes
Veiculos automotores 1,07 do Brasil

Neste ambiente, as rentabilidades dos principais indices e ativos em Fevereiro apresentaram os seguintes valores:

IMA - indices de Mercado Anbima

Em 28/02/20
indice Valor do indice Var. no dia % Var. no més % Var. no ano % Var. em 12 meses %
IRF-M 1* 11.307,00656 0,04 038 082 6,52
IRF-M 1+#% 15.494,21454 0,03 0,80 1,92 14,22
IRF-M 13.740,91352 0,03 0,65 1,53 11,86
IMA-C 7.907,31758 0,06 0,63 318 18,59
IMA-B 5*#* 6.532,88877 0,04 0,64 1,20 1217
IMA-B S+#¥#k 9.587,47232 0,01 0,32 0,35 22,04
IMA-B 7.693,26870 0,03 045 071 18,00
IMA-S 4.700,65382 0,01 027 0,65 5,58
IMA-Geral 5.997,96637 0,02 045 1,01 11,28
Fonte: Anbima. Elaboracdo: Valor Data. * Prazo menor ou igual a 1 ano ** Prazo maior que 1 ano *** Prazo menor ou igual a 5 anos **** Prazo maior que 5 anos
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Més Acumulado
Renda Fixa
fev/20 jan/20 dez/19 nov/19 out/19 set/19 Ano* 12 meses**
Selic 029 0,38 037 038 048 046 067 557
DI 029 038 037 038 048 046 067 557
CDB(1) 037 036 039 038 043 041 073 542
Poupanca (2) 050 0,50 0,50 0,50 0,50 050 1,00 6,17
Poupanca (3) 026 0,26 029 029 0,32 034 052 402
IRF-M 0,65 0,88 0,62 -0,46 1,70 144 153 11,86
[MA-B 045 0,26 201 -245 336 2,86 071 18,00
IMA-B5 0,64 0,56 1,24 0,28 1,65 1,74 1,20 1217
IMA-B5+ 032 0,03 2,60 407 467 373 035 22,04
Renda Variavel
lbovespa -843 -1,63 6,85 09 2,36 357 -992 898
indice Small Cap -8.27 045 12,65 514 228 2,08 -1,86 3570
1BrX50 -8,66 -1,89 6,56 085 219 369 -10,38 6,61
ISE 575 1,01 10,44 513 042 2,04 -4,80 2037
ICON -10,00 3,66 803 299 -197 2,64 -6,70 3477
IMOB -10,58 386 1743 2,00 514 076 113 5215
DV 6,18 -1,58 9,99 235 152 189 -7,66 21,63
[FIX -3,69 -376 10,63 352 40 1,04 -731 21,74
Valor/Coppead IP 20 -150 6,09 11,65 330 2,03 07 -187 41,67
Valor/Coppead MV 452 1,67 7,40 359 127 2,20 -293 2387
Dolar Ptax (8C) 537 592 -4,58 549 -385 063 11,61 2033
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Neste ambiente, as rentabilidades dos principais indices e ativos em Margo apresentaram os seguintes valores:

Evolucao das aplica¢des financeiras
Rentabilidade no periodo em %
Més Acumulado
Renda Fixa
mar/20 fev/20 jan/20 dez/19 nov/19 out/19 Ano* 12 meses**

Selic 0,34 0,29 0,38 0,37 0,38 0,48 1,01 544
CDI 0,34 0,29 0,38 0,37 0,38 048 1,01 544
CDB(1) 0,36 0,37 0,36 0,39 0,38 043 1,09 5,27
Poupanga (2) 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 1,51 6,17
Poupanca (3) 0,22 0,26 0,26 0,29 0,29 0,32 0,74 3,86
IRF-M 0,11 0,65 0,88 0,62 -0,46 1,70 1,42 11,09
IMA-B -6,97 0,45 0,26 2,01 -2,45 336 -6,31 914
IMA-B 5 -1,75 0,64 0,56 24 -0,28 1,65 -0,57 9,34
IMA-B5 + -10,93 0,32 0,03 2,60 -4,07 4,67 10,62 824
Renda Variavel
Ibovespa -29,90 -843 -1,63 6,85 0,95 2,36 36,86 -23,47
indice Small Cap -35,07 -8,27 0,45 12,65 514 2,28 40,17 -11,98
IBrX50 -30,37 -8,66 -1,89 6,56 0,85 2,19 -37,60 -25,64
ISE 30,51 5,75 1,0 044 513 -042 33,84 -12,92
ICON -31,51 -10,00 3,66 8,03 2,99 -1,97 -36,10 -6,98
IMOB -41,27 -10,58 3,86 17,43 2,00 514 -45,46 -7,37
IDIV -25,53 -6,18 -1,58 2,35 1,52 -31,24 7,78
IFIX -15,85 -3,69 -3,76 10,63 3,52 4,01 -22,00 045

IMA - indices de Mercado Anbima

Em 31/03/20

indice Valor do indice Var. no dia % Var. no més % Var. no ano % Var. em 12 meses %
IRF-M 1* 11.375,29835 0,05 0,60 1,43 6,66
IRF-M 1+%* 15.420,82285 0,20 -047 1,44 12,96
IRF-M 13.726,24200 0,15 0,11 1,42 11,09
IMA-C 7.628,96662 0,30 -3,52 -0,45 13,06
IMA-B 5%** 6.418,24753 0,31 -1,75 -0,57 9,34
IMA-B 5+**¥% 8.539,53447 0,52 -10,93 -10,62 8,24
IMA-B 7.156,88258 -014 -6,97 -6,31 9,14
IMA-S 4.716,39051 0,01 033 0,99 543
IMA-Geral 5.879,23796 0,02 -1,98 -0,99 8,47
Fonte: Anbima. Elaboracdo: Valor Data. * Prazo menor ou igual a 1 ano ** Prazo maior que 1 ano *** Prazo menor ou igual a 5 anos **** Prazo maior que 5 anos
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Perspectivas:

Neste momento ainda temos muitas incertezas quanto ao alcance do numero de pessoas que possam ser ou estar
contaminadas pelo coronavirus e o consequente, ou ndo, do total congestionamento e colapso do sistema de saude.

Em sequencia temos os efeitos sobre a economia. Nao resta qualquer divida que teremos uma forte contracdo do
PIB — Produto Interno Bruto porém, fica completamente inviabilizada a definicdo do valor desta contracdo da
economia na medida em que a crise do coronavirus ndo tem paralelo de similaridade com crises anteriores que, nunca
foram crises a partir de problemas de salide e em patamar de uma pandemia. Seguem a seguir algumas figuras e
previsdes realizadas até agora:

HISTORICO DOS
CIRCUIT BREAKERS

TEMPO DE
RECUPERACAO

CAUSA QUEDA

coronavirus 27.30% 222222727

Joesley Day 8.80% 3 meses e 5 dias

crise do

subprime 43.82% 8 meses e 15 dias

ataque

: 12.73% 1 meés e 25 dias
terrorista

cambio

44.39% 3 meses e 2 dias
flutuante

crise
russa

56.941% 7 meses e 25 dias

crjsg a2 90% 2 anos, 4 meses
asiatica e 22 dias
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3/economia-global-caminha-para-uma-recessao-historica.ghtml

Valor Mundo

EVUNIVIIIAD €I 1Ur e jjucua
Indice composto de varios indicadores

=== Economias desenvolvidas
=== Economias emergentes

Boletim Focus: Contracao de 1,96% em 2020 e crescimento de 2,7% em 2021
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s wommooms: ‘ FocusRelatorio de Mercado
Expectativas de Mercado 9 de abril de 2020
AAumento YDiminuicdo = Estabilidad
2020 2021 2023
Had Ultimo Had Ultimo Had Ultimo
SR -7 < L e BLEE W e
IPCA (%) Wom oy "roo368 350 3% = (1) 108 = 1035 350 = (3 84
IPCA (atualizacdes ltimos 5 dias Gtels, %) 05 34 2% Y (5) 62 3R O30 MY O(1) 56 = 300350 3% = @) 4
PIB (% de crescimento) 168 118 1% v (9) 825 2% 20 A (1) 16 = 1% 250 20 = (58) 56
Taxa de cimbio - fim de periodo (RS/USS) 035450 460 A (1) 104 4N 40 4 A () 2 A 40 40 40 = (1) n
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% aa,) O3S 3 o= (1) 1M 5% 415 450 Y (3) 102 = 65 600 600 = (1) 1]
(GPM (%) 400 48 48 4 (6) 67 400 400 400 = (43) &7 = 300350 3% = 5 45
Precos Administrados (%) 30 240 200 v (1) 30 380 380 380 = (1) i} Y 30350 350 = (15 18
Producdo Industrial (% de crescimento) 18 050 14 v (6 "o 2 2% 4 @ 10 A 1% 200 200 = (1) 6
Conta Corrente (LSS bilhoes) S000 23 4545 A (4) 20 6000 5850 885 A (1) 18 A 2000 000 6150 A (1) 10
Balanca Comercial (USS bilhdes) B0 M0 B0 A (1) A U0 B0 B0 = (1) 18 \J B45 8% 00 4 (1) 9
Investimento Direto no Pals (USS bilhoes) 8000 765 1300 Y (2) u B 00 00 = (1) 19 Y 86,00 8500 850 = (1) 11
Dhida Liguda do Setor Pdblico (% do P) 50N MM A () 19 SN0 00 WD 4 @ 1 A B0 00 W8 4 @ 10
Resultado Primdrio (% do PIB) 05 A8 A4u ¥ (5) B0% 00 20 v () 0 \j 00 010 000 v (3) 1
Resultado Nominal (% do PIB) 550 6% 90 v () 17491 50 4% 4 (1) 16 A A5 AN 45 4 Q) 8
* comportamento dos Indicadores desde o Focus-Relatdrlo de Mercado anterlor, os valores entre parénteses expressam o nimero de semanas em que vem acorrendo o Gltimo comportamento ** ndmero de respostas na amastra mais recente
2020 ==2021 == 2022~ 2023 ==

Investimentos:

Continuamos a recomendar o aumento gradual em fundos de acoes em aproveitamento das fortes quedas
apresentadas e da perspectiva de recomposicao das maiores empresas e do longo prazo que norteia a
orientacao dos investimentos, notadamente de RPPSs e Fundos de Pensao;

e Nao achamos que novos fundos devam ser credenciados, neste momento, exceto para aqueles
investidores que ainda ndao tem qualquer investimento em fundos de acoes;

e Observar as taxas dos titulos publicos longos e dos fundos IMA-B que possam proporcionar retornos mais
proximos a meta atuarial dos RPPSs;

e Evitar fundos com ativos de crédito privado na medida em que torna-se dificil a avaliacdo dos efeitos da
crise do coronavirus sobre as empresas e, consequentemente, a impossibilidade de avaliacdo do risco de
crédito destes ativos;

e Preservar aliquidez em fundos de carteira com menor duracdo como os fundos IRF-M 1, IRF-M, IRF-M 1+ e
IDKA 2a

Mais Valia Consultoria Ltda EPP — CNPJ 22.687.467/0001-94 — (21) 99739-9777 Pagina 13 de

14 www.maisvaliaconsultoria.com.br Ladeira da Gloria, 26 — Bloco 03 — Gloria — Rio de Janeiro — RJ — 22.211-120



http://www.maisvaliaconsultoria.com.br/

_~=Mais Valia

Consultoria de Investimentos

Permanecemos acompanhando os mercados e estamos a disposi¢do para esclarecimentos adicionais quanto as
particularidades de cada carteira de investimentos.

Ronaldo Borges da Fonseca
Economista - CORECON 1639 -1 — 19° Regido
CWM — Consultor de Valores Mobilianos
ronaldof@maisvaliaconsultona.com.br

Mais Valia Consultoria Ltda EPP — CNPJ 22.687.467/0001-94 — (21) 99739-9777 Pagina 14 de

14 www.maisvaliaconsultoria.com.br Ladeira da Gloria, 26 — Bloco 03 — Gloria — Rio de Janeiro — RJ — 22.211-120



http://www.maisvaliaconsultoria.com.br/

