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Crescimento da demanda e restricao de oferta

O cendrio “pds-pandemia” ja comeca a surgir nos paises avangados, impulsionado
principalmente pelo ritmo de vacinagdo da populagdo contra a Covid-19, o que ja garante
flexibilizacdo das normas de distanciamento social e de funcionamento das empresas.

Esse ambiente é marcado pela forte aceleracdo da demanda privada por bens e servicos e pela
recuperacdao menos intensa da oferta de bens e servigcos, devido ao desarranjo provocado pela
pandemia na cadeia global de suprimentos e de matérias primas. Analisaremos a seguir essa
conjuntura no mercado americano e os impactos dessas circunstancias nos indices de inflacdo,
variavel chave para compreender a direcdo da politica monetaria.

O primeiro ponto mencionado acima advém do forte crescimento do consumo das familias
com bens e servigos. Desde o segundo trimestre de 2020, o consumo aumentou 37%. A titulo
de comparagao, no mesmo periodo citado acima o consumo brasileiro aumentou em 9%.

Um grande fator gerador dessa aceleracdo é a poupanca acumulada no periodo de
distanciamento social. Nos EUA, em especial, a taxa de poupan¢a em relagao ao PIB, que era de
8% no fim de 2019, aumentou para 21% no fim de 2020, maior valor da série histérica iniciada
em 1959.

O grafico abaixo apresenta a variacdo anual da taxa de consumo das familias e o nivel de
poupanca da economia americana em porcentagem do PIB.
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PIB somente na renda das familias americanas, em especial aquelas de baixa renda que tem
marginalmente uma maior propensao a consumir.

Essa expansdo é refletida nos indicadores fiscais. No inicio da pandemia, a divida publica
americana era de 107% do PIB e, com o aumento do déficit primdrio a divida publica atual esta
em 128% do PIB, maior valor desde meados de 1940.

Por fim, o terceiro ponto que vem sustentando a demanda americana é o aumento real do
saldrio médio e a alta na procura de empresas do setor de servicos por mao de obra. Desde o
terceiro trimestre de 2020, o salario real mediano dos trabalhadores formais americanos
avancou aproximadamente 7%.

Segundo o “Beige Book”, relatdrio bimestral do Federal Reserve (Fed) de junho deste ano, onde
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é relatado um panorama regional da conjuntura de crescimento americana, ao longo dos
primeiros meses de 2021 diversas empresas, principalmente do setor de servicos, sentiram
alguma escassez da disponibilidade de trabalhadores.

Com essa questdo, entramos no segundo aspecto de analise, que é a restricdo de oferta de
alguns setores americanos, caracterizada pela impossibilidade de crescimento da producdo
para suportar a expansao da demanda.

Essa restricao é resquicio do desarranjo provocado pela pandemia, sendo marcado pela falta e
pelo aumento dos precos dos insumos de producdo. Segundo o Fed, os setores de servicos,
indUstria e de construcdo civil sdo os mais afetados.

O setor de servigos, como ja mencionado, vem enfrentando dificuldades para contratacdo de
mao de obra. No setor industrial, a escassez é de componentes. Um caso emblematico atual é
a escassez de semicondutores, fato que tem paralisado a producdo da industria automobilistica
e de diversos outros equipamentos eletronicos. Por fim, o setor de constru¢do tem visto uma
interrupgao na cadeia de abastecimento de materiais basicos, que aumentaram seus custos e,
em alguns casos, atrasaram os projetos.

Esses sdo alguns exemplos dos problemas setoriais enfrentados no pdspandemia. Na
totalidade dos casos, essas friccdes aumentam os custos de produgdo e reduzem as margens
das empresas. Esse aumento de custo é visto nos indices de precos ao produtor da economia
americana, que estdo em um patamar de 15% de variacdo positiva nos ultimos 12 meses. Com
a alta da demanda, abre-se espaco para as empresas repassarem esses custos para o
consumidor final. O indice de precos ao consumidor estd no patamar de 4,3% nos ultimos 12
meses.

Em resumo, a atual conjuntura de aceleracdo do consumo privado, escassez de mao de obra e
problemas relacionados a cadeia global de suprimentos para producdo fardo com que a
inflagdo americana perdure acima da meta do Fed, que atualmente é de 2%, por um periodo
maior do que o mercado esperava no inicio deste ano.

Como comentamos na carta de agosto de 2020, o Fed alterou seu framework de politica
monetdria, na qual a autoridade deve tolerar uma inflagdo mais alta para compensar o periodo
grande de inflacdo baixa. Com esse contexto em perspectiva, o Fed deve elevar os juros para
0,4% somente em 2022, segundo a mediana dos membros do Fed. Com isso, o mercado nao
deve se surpreender com o nivel de juros nos proximos anos.

Projegoes

2021

CrescimentodoPIB 58% A 18% V
IPCA 56% A 41% A
Taxa Selic 60% A 65% A
CDI 41% A 60% A
Desemprego 12,1% Y 10,0% =

Fonte: 4UM Investimentos.
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Resultados e Desafios

Maio/2021

Plano de Contribui¢ao Definida - Instituido

O Plano de Contribui¢do Definida Instituido teve uma performance de 1,35% no més, enquanto
o CDI performou 0,27% e o benchmark 1,27%.

Plano de Contribuicao Definida - Instituido

Més Ano
ANABBPREYV - Instituido 1,35%

Desde o inicio

1,40% 12,29% 8,23%
INPC + 3,72% 1,27% 4,87% 12,93% 15,18%
% do CDI 498,82% 145,03% 564,04% 157,25%

Crescimento do plano Instituido

O plano apresentou crescimento de 10,1% no més de abril e 140,8% desde o inicio.

Crescimento do Plano - Instituido (Mil RS)
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Composicao do portfdlio - Instituido

Carteira Consolidada

Fundo Classe RS %
4UM Inflagdo FI Renda Fixa LP Renda Fixa RS 22.131.514,24 57,9%
4UM Small Caps FI Ag¢Ges Renda Variavel RS 3.857.330,94 10,1%
4UM Marlim Dividendos Fl A¢oes Renda Variavel RS 3.333.229,09 8,7%
BB IRF-M 1 Titulos Publicos FIC RF Prev. Renda Fixa RS 2.847.695,79 7,4%
IVVB11 Investimento no Exterior RS 1.851.402,00 4,8%
4UM Crédito Privado LP Renda Fixa RS 1.862.496,11 4,9%
DPGE - Parana Banco Renda Fixa RS 1.260.726,00 3,3%
4UM Acoes FIA Renda Variavel RS 1.111.869,38 2,9%
Patrimonio Liquido RS 38.256.263,55 100,0%

m 4UM Inflagdo Fl Renda Fixa LP
B 4UM Small Caps Fl A¢Ges
B 4UM Marlim Dividendos Fl A¢oes
m BB IRF-M 1 Titulos Publicos FIC RF Prev.
IVVB11
4UM Crédito Privado LP
DPGE - Parana Banco
4UM Acgdes FIA

Plano de Contribuicao Definida - Patrocinado

O Plano de Contribuicdo Definida Patrocinado teve uma performance de 1,39% no més,
enquanto o CDI performou 0,27% e o benchmark 1,27%.

Plano de Contribuicao Definida - Patrocinado

Més Ano 12M Desde o inicio
ANABBPREYV - Patrocinado* 1,39% 1,96% 12,63% 10,29%
INPC + 3,72% 1,27% 4,87% 12,93% 15,18%
% do CDI 515,76% 203,02% 579,61% 196,68%

Crescimento do plano Patrocinado

O plano apresentou crescimento de 2,7% no més de abril e 20,4% desde o inicio.

Fonte: 4UM Investimentos.
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Crescimento do Plano - Patrocinado (Mil RS)
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Composi¢ao do portfdlio - Patrocinado

Carteira Consolidada

Classe
4UM Inflagdo FI Renda Fixa LP Renda Fixa RS 5.008.452,94 51,6%
DPGE - Parana Banco Renda Fixa RS 1.375.337,45 14,2%
4UM Marlim Dividendos FI A¢Oes Renda Variavel RS 886.006,44 9,1%
4UM Small Caps FI AgGes Renda Variavel RS 989.271,42 10,2%
BB IRF-M 1 Titulos Publicos FIC RF Prev. Renda Fixa RS 660.789,62 6,8%
IVVB11 Investimento no Exterior RS 491.708,00 5,1%
4UM Acoes FIA Renda Variavel RS 291.199,35 3,0%
Patriménio Liquido RS 9.702.765,22 100,0%

B 4UM Inflagdo FI Renda Fixa LP

B DPGE - Parand Banco

® 4UM Marlim Dividendos Fl A¢Ges

m 4UM Small Caps Fl A¢oes
BB IRF-M 1 Titulos Publicos FIC RF Prev.
IVVB11

B 4UM Acgdes FIA

Fonte: 4UM Investimentos.
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Performance dos Ativos

Renda Fixa

Grande parte da composicdo do portfélio dos planos sdo compostos por ativos de renta fixa,
mais precisamente, 73,46% para o Instituido e 72,60% para o Patrocinado, ao final do més de
abril de 2021. Entre os maiores destaques dos ativos da classe de renda fixa, o fundo 4UM
Inflacdo e a DPGE do Parand Banco tiveram rentabilidades de 0,96% e 1,29% no més,
respectivamente, enquanto o BB IRF-M Titulos Publicos teve uma rentabilidade de 0,18%.

Fundos e Ativos de Renda Fixa

4UM Inflagdo Fl Renda Fixa LP 0,96% 6,80% 11,79% -
BB IRF-M 1 Titulos Publicos FIC RF Prev. 0,18% 1,73% 7,88% 15,39%
DPGE - Parana Banco ** 1,29% 14,61% - -
CDI 0,27% 2,18% 7,16% 13,98%

** Aquisicdo em: 30/03/2020

Renda Variavel

Os fundos 4UM Marlim Dividendos FIA e 4UM Small Caps FIA, tiveram uma rentabilidade de
4,94% e 4,11%, respectivamente, enquanto o Ibovespa teve uma rentabilidade de 6,16%.

Fundos e Ativos de Renda Variavel

12M
4UM Marlim Dividendos Fl A¢Ges 4,94% 34,98% 26,75% 50,99%
4UM Small Caps Fl Agdes 4,11% 34,14% 51,02% 95,95%
Ibovespa 6,16% 44,41% 30,08% 64,44%

Investimento no Exterior

Na parcela de investimentos no exterior do portfélio da ANABBPrev, o ETF IVVB11 que replica o
indice S&P500, teve uma performance de -2,55% no més de Maio.

Investimentos no exterior

Més 12M
IVVB11 -2,55% 34,39% 106,47% 122,48%

Fonte: 4UM Investimentos.
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CONTATOS

Telefone
(61) 3317-2600 | 0800 727 2611

E-mail
atendimento@anabbprev.org.br

Horario de atendimento
Seg — Sex 09:00 as 18:00

Fonte: 4UM Investimentos.



