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INTERNACIONAL

EUROPA

Ainda que “muito preocupado” com os impactos do “coronavirus” na economia da eurozona, o Banco Central
Europeu (BCE, na sigla em inglés) descartou por enquanto medidas de politica monetéria que respondam a
propagacao do surto, ainda que vdrias entidades venham cortando a projecao de crescimento da economia na
regidao. O Bank of America reduziu a estimativa de crescimento da zona do euro de 1,0% para 0,6%, enquanto o
Credit Suisse cortou a estimativa de 0,9% para 0,5%.

O indice de pregos ao consumidor (CPI, na sigla em inglés) desacelerou em fevereiro ao apontar variagao 1,2%
na comparacdo anual, perdendo forga em relagdo ao aumento de 1,4% observado em janeiro, conforme
divulgou a agéncia Eurostat. O nimero coloca a inflagao anual do bloco bem abaixo da meta, que é uma taxa
ligeiramente inferior a 2%. Apenas o nucleo do CPI do bloco, que exclui os pregos de energia e de alimentos,
registrou alta anual de 1,2% em fevereiro.

Em relagdo a atividade, foram divulgadas prévias do indice de gerentes de compras (PMI, na sigla em inglés) de
diversas regides. Na zona do euro, o indice composto, que engloba os setores industrial e de servigos, subiu de
51,3 pontos em janeiro para 51,6 pontos em fevereiro, o major nivel em seis meses. O PMI industrial subiu de
47,9 pontos em janeiro para 49,1 pontos em fevereiro, o maior patamar em doze meses. J&4 o PMI de servigos
avancou de 52,5 pontos para 52,8 pontos mesmo periodo.

Quanto ao mercado de trabalho, a taxa de desemprego da zona do euro se manteve em 7,4% em janeiro, o
nivel mais baixo desde maio de 2008, conforme informou a agéncia Eurostat. Estima-se que havia 12,2 milhdes
de desempregados em janeiro na regido. Em janeiro, as menores taxas de desemprego foram registradas na
Republica Checa (2,0%), Polénia (2,9%) e Holanda (3,0%), enquanto as mais altas foram observadas na Grécia
(16,5%, dados de novembro) e Espanha (13,7%).

EUA

Apesar das palavras do presidente do Federal Reserve (FED, na sigla em inglés), Jerome Powell, ainda em
fevereiro, ndo indicarem um corte no juro norte-americano, ao revelar que a economia da regido permanece
em expansao moderada, o Comité de Politica Monetéaria do Fed (FOMC, na sigla em inglés) anunciou um corte
emergencial no juro de 0,5 ponto percentual em reunido extraordinaria, por unanimidade. Com isso, as taxas
agora ficam entre 1,00% e 1,25% ao ano. No comunicado pds-reunido, o colegiado informou que os
fundamentos da economia dos EUA permanecem fortes, no entanto o “coronavirus” apresenta riscos
crescentes para a economia local, e a luz desses riscos e em apoio ao cumprimento de suas metas de pleno
emprego e estabilidade dos pregos, o FOMC decidiu pela redugdo preventiva. A proxima reunido ordindria esta
marcada para os dias 17 e 18 de margo, e a decisdo de cortar juros antes reflete a urgéncia da agdo para evitar
uma possivel recessao global.

A inflagdo medida pelo indice de pregos de gastos com consumo (PCE, na sigla em inglés) avangou 0,1% em
janeiro, ante avango de 0,3% em dezembro, conforme divulgou o Departamento de Comércio. Excluindo os
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componentes volateis de alimentos e energia, o nticleo do PCE subiu os mesmos 0,1%. Isso elevou o aumento
anual do nucleo da inflagdo para 1,6% em janeiro, ante 1,5% em dezembro. O nticleo do PCE é a medida de
inflagdo monitorada mais de perto pelo Federal Reserve (FED, na sigla em inglés), e tem ficado abaixo da meta
de 2,0% neste ano.

O Departamento de Comércio, em segunda estimativa, confirmou que o PIB americano avangou a uma taxa
anualizada de 2,1% no quarto trimestre de 2019, levando o crescimento da economia norte americana a
encerrar o ano com crescimento de 2,3%, o menor ritmo em trés anos. Em 2017 a alta foi de 2,4%, enquanto
em 2018 a economia cresceu 2,9%. A queda do investimento empresarial em meio a tensdes comerciais com a
China fez com que a taxa ficasse abaixo dos 3% desejados pelo governo.

Conforme informou o Departamento de Trabalho, o relatério de empregos nédo agricolas (payroll, na sigla em
inglés) mostrou uma criagdo de 273 mil postos de trabalho em fevereiro, acima do nimero de janeiro das
expectativas do mercado, de 175 mil vagas. Por outro lado, a taxa de desemprego teve uma leve queda de
3,6% em janeiro para 3,5% em fevereiro, resultando em 5,8 milhGes de pessoas desempregadas.

AsIA

0 Banco do Povo da China (o banco central chinés, PBoC na sigla em inglés) informou que ira manter os
programas de incentivo a economia da regido, que incluem linhas de crédito mais baratas a empresas que
enfrentem dificuldades em fungdo da disseminagdo do “coronavirus”. Durante o més de fevereiro, a
autoridade monetaria local injetou bilhdes de ddlares na economia, tanto em operagdes de recompra de
ativos, quanto em redugdo do depdsito compulsdrio. Além de baixar a taxa de empréstimo de curto prazo (até
14 dias) no inicio do més, baixou também a taxa para operagdes de um ano, de 3,25% para 3,15%, e
posteriormente baixou a taxa de empréstimo de cinco anos, de 4,80% para 4,75%.

Em relagdao ao desempenho da economia chinesa, a piora das perspectivas ocorre por conta da rapida
disseminagdo do surto do “coronavirus”. A instituigdo financeira JPMorgan cortou a projegdo do PIB chinés do
primeiro trimestre, de 4,9% anualizado para 1%.

O indice de pregos ao consumidor (CPI, na sigla em inglés) chinés recuou de 5,4% em janeiro para 5,2% em
fevereiro na base anualizada, com alta no més de 0,8%, enquanto o indice de pregos ao produtor (PPI, na sigla
em inglés) recuou -0,4%, ante previsdo de -0,3%.

No Japdo, o presidente do banco central local (BoJ, na sigla em inglés), Haruhiko Kuroda, prometeu agdo
contundente se a epidemia do “coronavirus” afetar ainda mais a economia do pais. Em margo, a instituicdo se
reline para decidir sobre a politica monetaria japonesa, que atualmente pratica a taxa de depdsito de curto
prazo em -0,10% e a meta de juro para o bonus do governo japonés de 10 anos em torno de 0%, além do
pacote de compras de 80 trilhGes de ienes em bdnus japonés e 6 trilhdes de ienes em ETF’s, anualmente.

Dados da inflagdo de janeiro colocam mais pressdo para que o BoJ prossiga sua politica monetdria
expansionista, na medida em que se mantém teimosamente fraca em meio a disseminagdo do “coronavirus”
na regido e a fragueza no crescimento econémico. O ntcleo do CPI, que exclui os volateis precos de alimentos

frescos, subiu 0,8% em janeiro, liderado pelo custo da gasolina. O resultado vem apés um crescimento de 0,7%
em dezembro sobre o ano anterior.
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MERCADOS DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

No mercado internacional de renda fixa, a busca por protecdo impulsionou a procura pelos ativos soberanos.
Os titulos do tesouro americano de 10 anos, que tinham rendimento de 1,505% ao ano no final janeiro, cairam
cerca de 34 pontos base no més de fevereiro para o nivel em torno de 1,163% ao ano, enquanto o rendimento
dos titulos do Tesouro de 30 anos caiu para 1,684% ao ano, uma queda de 31 pontos base em relagdo ao
fechamento de janeiro. Ja o rendimento dos titulos do governo japonés de 30 anos passou para 0,286% ao ano,
uma queda de 8 pontos em relagdo a janeiro. )

Ja as bolsas internacionais, o movimento foi de queda generalizada devido a fuga de ativos de risco em meio as
preocupac¢des com os efeitos do “coronavirus” sobre a economia global. Enquanto a bolsa alema (Dax) caiu -
8,41%, a inglesa (FTSE 100) despencou -9,68%, a do Japdao (Nikkei 225) registrou queda de -8,89% e a
americana (S&P 500) desvalorizou -8,41%. No mercado de commodities, o petréleo tipo Brent para maio/20
registrou uma queda 13,1% no més, a USS 50,52 o barril, enquanto o WTI para abril/20 recuou 13,20%, cotado
a USS$ 44,76 o barril, em meio a estoques mais altos e queda da demanda global.

NACIONAL

ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA

O IBGE divulgou que o PIB brasileiro fechou o ano de 2019 com crescimento de 1,1%, totalizando RS 7,3
trilhdes, engatando a terceira alta anual consecutiva ap6s as quedas verificadas em 2015 e 2016. A maior
contribuicao para o avango do PIB veio do consumo das familias, que cresceu 1,8%, em que pese a diminuigdo
do ritmo em relagdo aos anos anteriores, e dos investimentos privados. Pelo lado da oferta, destaque para o
setor de servigos que cresceu 1,3% e responde por 2/3 da economia, além do setor da construgéo civil, com
crescimento de 1,6%, primeira alta ap6s cinco anos consecutivos de queda. Ja o PIB per capita (por habitante)
teve alta de apenas 0,3% em termos reais em 2019, alcancando RS 34.533 em 20109.

A taxa de desemprego no Brasil avangou para 11,2% no trimestre encerrado em janeiro, atingindo 11,9 milhdes
de pessoas, segundo dados divulgados pelo IBGE. A taxa é ligeiramente superior registrada no trimestre
encerrado em dezembro, de 11,0%. Com isso, o nimero de desempregados subiu para 11,9 milhdes de
pessoas, e o total de pessoas ocupadas recuou para 94,1 milhdes de pessoas. O IBGE apontou que, na
comparagao com os trés meses anteriores, o rendimento médio real habitual ficou ligeiramente maior,
alcangando 2.361 reais.

SETOR PUBLICO

Conforme informou o Banco Central, o setor publico consolidado (Governo Central, Estados, municipios e
estatais, com excegdo de Petrobras e Eletrobras) registrou um superavit primario RS 56,276 bilhdes em janeiro,
o melhor para o0 més na série histérica, ajudado pela arrecadagdo de tributos sobre a renda das empresas. A
expectativa era de um saldo positivo de RS 46,8 bilhdes para o més. Para 0 ano, a meta é de um rombo
primario de RS 118,9 bilhdes, sétimo resultado consecutivo no vermelho.
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Com o superdvit, a divida bruta geral do setor publico, que contabiliza os passivos dos governos federal,
estaduais, municipais e do INSS, recuou em janeiro, passando a RS 5,550 trilhdes, o equivalente a 76,1% do PIB.
E a primeira vez desde 2013 que a divida recua de um ano para outro — ao fim de 2018, a divida era de 76,5%
do PIB.

INFLACAO

O IBGE divulgou que a inflagdo medida pelo indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), apresentou em
fevereiro uma variagdo de 0,25%, menor resultado para o més em 20 anos, enquanto em janeiro havia subido
0,21%. No ano, a inflagdo acumula alta de 0,46%, enquanto em doze meses acumula 4,01%. O maior impacto
positivo veio do grupo Alimentagdo e Bebidas, que desacelerou para 0,11%, afetado novamente pelo recuo no
prego das carnes, que acumula retragdo de 7,58% este ano. J& o ndice Nacional de Pregos ao Consumidor
(INPC), que mede a variagdo da cesta de consumo de familias com renda até cinco salarios minimos e chefiadas
por assalariados, registrou inflagdo de 0,17% em fevereiro, apos registrar alta de 0,19% em janeiro. Como
resultado, o indice acumulou uma elevacgdo de 0,36% no ano, e 3,92% em doze meses.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

O délar comercial encerrou 0 més de fevereiro com alta de 4,56%, cotado a RS 4,481 na venda, em meio ao
surto do “coronavirus” que se espalhou pelo planeta e os temores dos impactos da paralisagdo das atividades
na economia global.

Em janeiro, as transacdes correntes apresentaram déficit de USS 11,879 bilhdes em termos nominais, maior
rombo para o més de janeiro em cinco anos. O desempenho também veio pior que a expectativa do Bacen de
um déficit de USS 8,7 bilhdes de ddlares no més. O déficit em transacdes correntes acontece quando o volume
de dinheiro que sai do Brasil supera o montante que entra no pais. A medida considera exportacdes e
importagdes, os gastos de brasileiros no exterior e as remessas de lucros, juros e dividendos para fora.

Conforme divulgou o Ministério da Economia, a balanca comercial brasileira registrou déficit de USS 1,745
bilhdo em janeiro, apds consecutivos superavits neste mesmo més desde 2016. No mesmo més do ano
passado, o saldo ficou superavitario em US$ 1,697 bilhdo. No més, a exportacdo alcangou cifra de USS 14,430
bilhdes, enquanto as importagdes somaram US$ 16,175. Na comparagdo com janeiro do ano passado, as
exportacoes tiveram queda de 20,2%. Ja as importagdes registraram recuo menor, de 1,3%.
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Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostos por titulos publicos disponiveis para os RPPS, o
melhor desempenho no més de fevereiro acabou sendo o do IRF-M 1+, que reflete a variagdo dos titulos pré-
fixados mais longos, com valorizacdo de 0,80%, seguido pelo IDKA IPCA 2A, que valorizou 0,69%. Dos titulos
com vencimentos mais longos, o melhor desempenho foi do IMA-B 5+, com ganhos de 0,32%. O IMA-B Total
encerrou o més em 0,45% positivo. Ja o CDI variou 0,29% no periodo.

RENDA VARIAVEL

Para o Ibovespa, o noticiario negativo em meio ao “coronavirus” que atingiu novo patamar como fonte de
preocupacdo nos mercados, com o surto se espalhando fortemente por paises fora da China, com destaque na
Europa para o aumento de casos na Itélia, levou o principal indicador de desempenho da bolsa de valores a
sessdes de intensa volatilidade. Ao final do més de fevereiro, o Ibovespa recuou -8,43%, na maior queda
mensal desde maio de 2018 por conta da greve dos caminhoneiros. O indice encerrou 0 més aos 104.172
pontos. No ano, o principal indice da B3 acumula recuo de 9,92%.

PERSPECTIVAS

O clima azedou para os mercados de risco, apés a confirmacdo de casos do “coronavirus” se espalhando fora
da China, atingindo a Europa e a confirmagdo da primeira morte nos EUA. Os paises, de um modo geral,
ligaram o sinal de alerta e o panico tomou conta dos mercados ao final do més. Com a demanda reprimida, os
precos das commodities despencaram e o mundo enfrenta o pior choque desde a crise financeira global em
2008. A expectativa de estimulo fiscal e monetario para salvar essa demanda reprimida deve criar volatilidade
no preg¢o das commodities daqui pra frente.

Os bancos centrais das principais economias tém agido no sentido de incrementar seus programas de
estimulos monetarios, com redugdes no custo do dinheiro, tendo em vista a fraqueza da demanda e
paralisagdo das atividades na indUstria e a previsdo de um menor crescimento das economias.

Para os mercados de capitais, a volatilidade deve permanecer em patamares elevados, com as noticias que
chegam alterando o humor dos investidores. Neste momento de turbuléncia, a melhor recomendacdo é
manter a serenidade e lembrar que os investidores de longo prazo devem manter o foco l4 na frente, sem
movimentos abruptos e mudangas que possam colocar em risco o cumprimento do planejamento estratégico.



