Panorama Economico

DEZEMBRO / 2018

INTERNACIONAL

EUROPA

Conforme a Gltima estimativa da agéncia Eurostat , o PIB da zona do euro no terceiro trimestre de
2018, cresceu 0,2% frente ao trimestre anterior e 1,6% na base anual. No trimestre anterior o crescimento
havia sido de 0,4% e de 2,2% na base anual. Ja o avango anualizado do PIB do terceiro trimestre sofreu revisao
para baixo, de 0,7% para 0,6% e foi o pior desempenho da economia desde o primeiro trimestre de 2013.

A taxa de desemprego, por sua vez, que era de 8,1% em outubro, recuou para 7,9% em novembro, a menor
taxa desde agosto de 2008.

Quanto a inflagdo do consumidor, depois de ter registrado um avanco anual de 2% em novembro, teve alta de
1,6% em dezembro, bem abaixo das expectativas. Mesmo assim, o Banco Central Europeu confirmou o
encerramento em dezembro de seu programa de compra de ativos iniciado em 2015 e que injetou mais de 2,6
trilhdes de euros na economia.

EUA

Conforme a terceira e Gltima estimativa do Departamento de Comércio, o PIB americano no terceiro
trimestre de 2018 subiu a taxa anual de 3,4%, com desaceleragdo em relagdo ao trimestre anterior que fechou
com alta de 4,2%. A queda de 0,10% em relagdo a revisdo anterior, que apontava avango no PIB do terceiro
trimestre de 3,5%, decorreu de uma queda de 8,1% na exportagdo de bens, a maior desde os primeiros trés
meses de 2015.

Quanto ao mercado de trabalho, a criagdo de vagas de trabalho ndo agricola em dezembro foi de 312 mil novos
postos, quando a expectativa era de 176 mil. A taxa de desemprego, que era de 3,7% em novembro, se elevou
para 3,9% com mais pessoas procurando emprego.

Em sua reunido em meados do més, o FED manteve elevou a taxa basica de juros do intervalo entre 2% e
2,25% ao ano, para o intervalo entre 2,25% e 2,50%, a quarta alta da taxa em 2018, apesar de toda a oposi¢do
do presidente Trump.

AsiA

Na China, o recuo da industria em dezembro, depois de 19 meses em alta, jé revela a desaceleragdo da
economia por conta da guerra comercial com os EUA. No Japdo, nova estimativa do PIB do terceiro trimestre
de 2018 revelou uma contragdo de 2,5% na base anual, a maior em quatro anos.
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MERCADOS DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

No mercado internacional de renda fixa, os titulos do tesouro americano de 10 anos, que tinham
rendimento de 3,01% a.a. no final de novembro, terminaram dezembro com rendimento de 2,69% a.a. Ja os
titulos emitidos pelo governo britanico rendiam 1,27% a.a., enquanto os emitidos pelo governo alemao, por
sua vez, fecharam o més de dezembro com rendimento de 0,25%. Paralelamente, no més, o délar se valorizou
1,32% perante o euro e se desvalorizou 3,42% e perante o yen.

J4 as bolsas internacionais tiveram em novembro um més de fortes baixas. Enquanto a bolsa alema (Dax)
recuou 6,20% no més e a inglesa (FTSE 100) 3,07%, a do Japéo (Nikkey 225) caiu 10,45% e a americana (S&P
500) 9,18%. No mercado de commodities, o petréleo tipo Brent caiu no més 8,36%, depois de ter desabado
22,21% em novembro.

NACIONAL
ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA

Conforme o Banco Central, medida através do IBC-Br, considerado prévia do PIB, a economia brasileira
avancou 0,02% em outubro, depois de ter registrado retragio de 0,09% em setembro. O resultado veio bem
melhor que a previsdo de analistas que esperavam contragdo de 0,02%.

A taxa de desemprego, por sua vez, que era de 11,7% no trimestre encerrado em outubro, recuou para 11,6%
no trimestre encerrado em novembro, com 12,2 milhdes de pessoas sem trabalho.

SETOR PUBLICO

Conforme informou o Banco Central, o setor publico consolidado registrou déficit primario de RS 15,6
bilhdes em novembro. Em doze meses o déficit primario foi de RS 99,4 bilhdes.

As despesas com juros nominais, em doze meses, totalizaram RS 385,6 bilhdes (5,64% do PIB) e o déficit
nominal, que inclui o resultado com os juros, foi de RS 485,0 bilhdes (7,10% do PIB) no mesmo periodo.

A divida bruta do governo geral (governo federal mais INSS mais governos regionais) alcangou em novembro
RS 5,28 trilhdes (77,3% do PIB).

INFLACAO

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE divulgou que a inflagdo medida pelo indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), depois de ter registrado queda de 0,21% em novembro,
subiu 0,15% em dezembro, a menor alta para o més desde o Plano Real. Em 2018, a alta acumulada foi de
3,75%, abaixo da meta do Banco Central.

J4 o indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC), subiu 0,14 em dezembro, ap6s ter caido 0,25% em
novembro e acumulou alta de 3,43% em 2018.
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JUROS

Reunido no meio de dezembro, o Copom manteve inalterada a taxa Selic em 6,50% ao ano. Na ata
afirmou que o cendrio basico de inflagdo envolve fatores de risco em ambas as dire¢des. O desinflacionario
ligado a ociosidade da economia e o inflacionario relacionado ao andamento das reformas necessarias a serem
feitas.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

A taxa de cambio délar x real, denominada P-Tax 800 encerrou o0 més de dezembro cotada em RS
3,8748, com uma valorizagdo de 0,30% no més.

Em novembro, as transacdes correntes, apresentaram déficit de USS 795 milhdes, acumulando em doze meses
saldo negativo de USS 14 bilhdes.

Os Investimentos Estrangeiros Diretos — IED apresentaram um ingresso liquido de USS 10,3 bilhdes em
novembro e acumularam USS$ 80,7 bilhdes em doze meses. As reservas internacionais eram de USS 379,7
bilhdes no final do més.

A Balanca Comercial, por sua vez, teve em dezembro de 2018 um superavit de USS 6,66 bilhdes, o que elevou o
resultado no ano para USS 58,29 bilhdes.

RENDA FIXA

Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostos por titulos publicos disponiveis para os
RPPS, o melhor desempenho no més de novembro acabou sendo o do IDKA 20A (IPCA), com alta de 2,09%,
seguido do IRF-M 1+ com alta de 1,92% e do IMA-B 5+ com alta de 1,88%.

RENDA VARIAVEL

Para o Ibovespa, a perda no més foi de 1,81%, acumulando, no ano alta de 15,03%. O indice encerrou
o més e 0 ano em 87.887 pontos.

PERSPECTIVAS
MERCADO INTERNACIONAL

Terminado o programa de estimulos quantitativos do Banco Central Europeu, em meio a um
comportamento mais fraco da economia da zona do euro e com os sinais de desaceleragdo na China e no
Japdo, resta saber qual serd o comportamento da economia americana em um ambiente de elevagdo da taxa
basica de juros. Embora a inflagdo do consumidor ainda esteja flutuando abaixo ou ligeiramente acima da meta
do FED, o mercado de trabalho continua extremamente robusto com tendéncia de maior alta dos saldrios.
Embora o FED esteja prometendo ter paciéncia na elevagdo dos juros, o instdvel presidente Trump com as suas
continuadas criticas, ndo devera dar descanso a autoridade monetdria. Resta aguardar e ver o que vai

acontecer. Analistas, de uma forma global, ndo estdo entusiasmados com as perspectivas do crescimento
global.
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MERCADO NACIONAL

Definidas as equipes do presidente Bolsonaro, bem como a do Ministério da Fazenda, o mercado
aguarda agora as posses no Legislativo e as defini¢des dos presidentes da Camara e do Senado para avaliar a
pauta das reformas e as perspectivas do seu andamento. Com a inflagdo nas minimas histéricas, o pais aguarda
ansioso e confiante as medidas que possibilitardo a retomada do crescimento econémico e do emprego.

Em relagdo as aplicagdes dos RPPS, diante de um novo governo que se inicia e das expectativas que o fato gera,
aconselhamos, por enquanto, investimento de 25% dos recursos em fundos de investimento em titulos
publicos que possuem a gestdo do duration, produto a ser acompanhado com a devida atenco.



