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Os recursos do IPRESANTOAMARO sdo aplicados respeitando os principios de seguranga, legalidade, liquidez e eficiéncia. A diretoria do RPPS,
assessorada pela SMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcancadas de
acordo com os prazos estabelecidos.
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O més de dezembro trouxe um inicio de desfecho para um conflito que perdurava fazia quase dois anos, com o fecha-
mento do acordo comercial entre os Estados Unidos e a China, que acalmou os mercados e reduziu suas percep¢des
de risco na segunda metade de dezembro. No acordo, os Estados Unidos se comprometeram a reduzir gradualmente
as tarifas sobre importac¢des chinesas impostas durante o conflito comercial. Enquanto isso, a China se comprometeu a
aumentar a importacdo de produtos agricolas do pais norte-americano. O acordo deve ser assinado em Washington no
primeiro més de 2020.

Seguindo o fechamento do acordo, a China anunciou o corte de tarifas de mais de 850 produtos dos seus parceiros
comerciais a partir de primeiro de janeiro de 2020, além da reducdo de tarifas sobre mais de 8 mil produtos de paises
com os quais tém acordos de livre-comércio. Isso foi interpretado como um sinal de boa vontade do pais, além de abrir
caminho para aumentarem suas importa¢des dos Estados Unidos, conforme acordado.

O més foi bastante positivo para o pais asiatico, que além de ter chegado a um consenso com os Estados Unidos, teve
bons resultados em seus indicadores econémicos. Destacam-se as vendas do varejo que avangaram 8,0% em novembro
na comparacao anual, frente as expectativas de 7,6%, e o PMI composto que passou de 52,0 para 53,2 em novembro,
indicando uma aceleracdo nas atividades chinesas. A excecdo foi a inflacdo, que teve o maior aumento em 8 anos (4,5%)
devido a peste suina africana, que atingiu a producdo e fez com que o preco das carnes aumentasse substancialmente,
havendo reflexo inclusive na inflagdo brasileira.

Ainda assim, o governo chinés apresentou novos planos para continuar impulsionando o crescimento da economia in-
terna. Dentre as medidas apresentadas, estdo a reducdo da taxa de juros que os bancos podem cobrar em empréstimos,
o investimento de quase 2 trilh8es de yuans (aproximadamente US$ 373 bilhdes) em transporte ferroviario, rodovias, hi-
drovias e aviacdo civil em 2020, e o relaxamento de restri¢cdes para licengas de registro de moradias para cidades com
menos de 5 milhdes de habitantes.

Dezembro também trouxe a divulgacdo de bons indicadores para os Estados Unidos, com destaque para a taxa de
desemprego de novembro, que chegou ao menor patamar em 50 anos, a 3,5%, além do PIB do terceiro trimestre que
apresentou crescimento de 2,1% na base anual, em linha com o que era esperado. A produgdo industrial também sur-
preendeu positivamente, com um aumento de 1,1% em novembro frente a outubro, acima dos 0,8% projetados.

Durante o més, o Comité Federal de Mercado Aberto (Fomc) realizou sua ultima reunido do ano, decidindo deixar a
taxa de juros do pais no patamar onde ja se encontrava, entre 1,5% e 1,75%. Em seu comunicado, o comité reforcou
0 cenario positivo da economia dos Estados Unidos, com desemprego baixo e crescimento moderado, e afirmou que
futuras decisdes sobre politica monetaria dependerdo das condi¢des econdmicas de emprego e de inflacdo, tendo como
objetivo para a ultima ficar proxima da meta de 2%.

No cenario politico do pais, o impeachment do presidente Donald Trump foi aprovado na Camara dos Representan-
tes, equivalente a nossa Camara dos Deputados. O processo foi entdo para o Senado, onde o julgamento devera ser
iniciado nos primeiros meses de 2020. Por ter maioria republicana, mesmo partido de Trump, espera-se que o impeach-
ment seja derrubado na casa.

Na Europa, tanto o Bank of England (BoE) quanto o Banco Central Europeu (BCE) fizeram suas reunides para decidir
sobre os rumos das politicas monetarias em cada regido. Ambos decidiram por manter inalteradas suas taxas de juros,
a 0,75% e -0,5%, respectivamente.

Na Inglaterra, o grande destaque do més foram as eleicBes gerais, que tiveram resultado positivo para primeiro-ministro
britanico, Boris Johnson, com o partido conservador ganhando maioria no parlamento. Essa vitéria acabou reduzindo
uma potencial fonte de risco percebida pelo mercado, ja que com o primeiro-ministro e o Parlamento alinhados, a pos-
sibilidade de uma saida do Reino Unido da Unido Europeia de maneira organizada é mais elevada.

Em relacdo a zona do euro, os dados divulgados em dezembro, como o PMI Composto que se manteve no patamar
de 50,6 em novembro, e a producdo industrial que caiu 0,5% em outubro frente a setembro, continuaram a apontar para
a estagnacdo do crescimento econdmico na regido. O baixo crescimento do PIB no terceiro trimestre, de 0,2% frente ao
trimestre imediatamente anterior, também denunciou o fraco desempenho da economia. A presidente do BCE afirmou
gue um dos grandes desafios no futuro préoximo do bloco sera encontrar politicas eficientes para retomada da aceleragao
do crescimento. No entanto, a possibilidade de uma recessao esta descartada pela maioria dos agentes do mercado.

Os indicadores econémicos do Brasil divulgados em dezembro continuaram a apontar para a retomada da economia.
Dados que sairam melhores do que o esperado impulsionaram um aumento do otimismo do mercado em relacdo a eco-
nomia brasileira. Podem ser citados: o PIB do terceiro trimestre, que apresentou alta de 0,6%; as pesquisas mensais de
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servicos e da industria de outubro, ambas com aumento de 0,8% nas atividades; a criacdo liquida de postos de trabalho
em novembro, que foi de 99.232 vagas - quase o dobro das proje¢des, que eram de 47.500 novas vagas; e a taxa de
desemprego em novembro, de 11,2%.

Mesmo os dados que ndo se sobressairam foram positivos para o mercado quando se olhou para a comparagao ano
a ano. Tais como o indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br - considerado uma prévia do PIB) que au-
mentou 0,17% em outubro frente a setembro, quando o esperado era um aumento de 0,2%; e as vendas do varejo em
outubro, que cresceram 0,1%, abaixo do 0,2% que era esperado.

Outro dado importante que animou o mercado foi o resultado primario do setor publico, que registrou déficit de R$
15,3 bilhdes em novembro, menor do que o esperado de R$ 16,4 bilhdes. Com esse resultado, a confianca na austeri-
dade fiscal do pais aumentou, o que ajudou a manter boas as perspectivas para o futuro.

No cenario politico, lideres do Congresso nacional decidiram por formar uma comissdo mista para conciliar as diferentes
propostas de reforma tributaria que circulam em cada casa. A ideia inicial era de a comissao trabalhar durante o periodo
de recesso, mas posteriormente foi decidido que a comissdo sera formada apenas em fevereiro. De qualquer forma, a
decisdo demonstrou a disposicao do governo em realizar a reforma, o que deu mais seguranca de que essa agenda tera
continuidade em 2020.

Outro acontecimento que aumentou a credibilidade do controle fiscal do governo foi a aprovacdo da Proposta de Emenda
a Constituicdo (PEC) que prevé a adicdo de novos dispositivos para facilitar o cumprimento da regra de ouro (ndo emitir
divida para pagamento de despesas correntes), na Comissdo de Constituicao e Justica e de Cidadania (CCJ) da Camara
dos Deputados. A proposta inclui 11 medidas para gerar receitas e 20 para cortar despesas em periodos onde o desequi-
librio entre gastos publicos e a arrecadacao tributaria atingir nivel critico e, caso entre em vigor, deve trazer uma maior
seguranca fiscal em tempos de aperto financeiro no governo, o que melhora a visdo internacional do nosso pais.

Com todas as reformas e mudancas que ocorreram durante o ano de 2019, somadas a expectativa da retomada do
crescimento econdmico de maneira sustentavel, a agéncia de rating S&P declarou que a perspectiva da avaliacao do pais
passou de “estavel” para “positiva”, fazendo com que o Credit Default Swap (CDS) do Brasil, considerado uma medida do
risco-pais, caisse no mesmo dia para o seu menor nivel desde 2013. Esse fato aumentou o otimismo nos mercados, pois
demonstra uma melhora na percepcdo externa sobre o Brasil em relacdo a investimentos, o que deve atrair mais capital
estrangeiro ao longo dos proximos anos.

Por fim, outro evento importante que tivemos no més de dezembro foi a reunido do Copom, na qual foi decidido pelo
corte de 0,5 ponto percentual da taxa basica de juros, passando-a para 4,5% ao ano, conforme ja era esperado pelo
mercado. Em sua ata, o Copom mencionou novamente cautela na conducdo da politica monetaria e sinalizou que seus
préoximos passos dependerdo da evolucdo da atividade econdmica, do balanco de riscos e das projecGes e expectativas
de inflagao.

Com essa melhora no cenario externo, assim como as boas perspectivas para a economia brasileira e a diminui¢ao
da nossa taxa de juros, os mercados tiveram um desempenho positivo em dezembro, trazendo bons retornos tanto na
Renda Fixa quanto na Renda Variavel.
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