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CENARIO MACROECONOMICO - ANO/2013

Inflagéo

As perspectivas para este ano feitas em 2012 para o
Brasil foram contrabalanceadas enfre ofimismo e
pessimismo. Esperava-se que o PIB terminasse com
alta entre 1,2 a 1,5%, mas o que pdde ser observado
€ que a realidade passou um pouco distante disso e
O crescimento brasileiro foi de apenas 0,9%. Porém,
outros dados surpreenderam, como a alta do setor
agropecudrio e o PIB do segundo trimestre.

Variago anval do PIB¥ (%)
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O IPEA (Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada)
acreditou que o pais em 2013 desvinculasse o
crescimento econdmico do consumo das familias e
buscasse um “dinamismo mais alternativo”, incluindo
incentivos e parcerias do governo com o setor
privado para aumentar os investimentos nos “setores
de estrangulamento”, considerados os gargalos da
economia.

JANEIRO
CENARIO NACIONAL

Cambio & Investimentos

Parte do mercado acreditou em conflitos  de
interesse entre o Banco Central, que defendeu que
as variagdes no ddlar seriam instrumentos de controle
da inflagdio e o Ministério da Fazenda, que
acreditava na derrubada do délar para incentivar a
industria.

As valorizagdes excessivas do cadmbio podem alterar
3 confianga da indUstria, pois ela sente os efeitos
pela competitividade e pelo seu preco. Pela primeira
esde julho de 2012, o délar fechou abaixo dos

R$ 2,00, em R$ 1,99.
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O Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCAJ,
considerado a inflac&o oficial do pais, acelerou para
0.86% em janeiro, contra 0,79% em dezembro de
2012, Este foi o maior IPCA mensal desde abril de
2008, quando o indicador subiu 0.87. Sendo ainda o
maior para meses de janeiro desde 2003 — quando a
alta foi de 2,25%, de acordo com o Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE).

Com o resultado de janeiro, o indicador acumula
alta de 6,15% em 12 meses, acima dos 5,84% relativos
aos 12 meses anteriores.

A evolugcdo dos precos tem sofrido pressdes altistas.
Os alimentos, por exemplo, sofreram novos choques
de oferta negativa neste inicio de ano, por conta de
problemas climdticos no pais e por quebras de safra
no exterior.

indices

A trajetdria do IMA e seus sub-indices, mostra que a
divulgagdo da ata da reunido do COPOM na manhd
do dia 24 de janeiro, na qual foi enfatizada a
preocupacdo do Governo com a inflagc@o de curto
Prazo, causou um processo de correcdo de precos
por parte  dos investidores, com reflexos
especialmente nos indices IRF-M 1+ e IMA-B5+, que
por apresentarem maior duration, s@o mais sensiveis
as variagdes nos precos dos ativos.

O IMA-B 5, que captura as oscilagdes dos titulos
atrelados ao IPCA, registrou retorno de 0,68% até o
dia 23 e -0,45 % entre 24 e 31/1. O IMA-B 5+, que
reflete os titulos acima de 5 anos, registrou retorno de
2,94% antes da divulgacdo da ata e -2,10% apds o
dia 24/1.

Mercado de Trabalho

A taxa de desemprego nas  seis regides
metropolitanas pesquisadas pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) subiu para 5,4% em
janeiro de 2013, apds ficar em 4,6% em dezembro de
2012. Esta foi a menor para o més desde o inicio da
série, em marco de 2002, quando o IBGE passou a
fazer o levantamento das condi¢cdes do emprego
com a metodologia usada hoje - compativel com a
usada internacionalmente.

Noticias em destaque

RPPS
Q Ministério da Previdéncia Social publicou no dia 18
de janeiro de 2013, no Didrio Oficial da Unico, uma




nova Portaria dispondo sobre a emissdo do
Certificado de Regularidade Previdencidria, sobre as
normas aplicaveis as avaliagdes e reavaliacoes
atuariais dos RPPSs e disciplinando os pardmetros e as
diretrizes gerais para organizagéo e funcionamento
dos RPPSs.

A Portaria n° 21 de 16 de janeiro de 2013 altera a
Portaria MPS/GM n° 204, de 10 de julho de 2008; a
Portaria MPS/GM n° 402, de 10 de dezembro de 2008;
e a Portaria MPS/GM n® 403, de 10 de dezembro de
2008.

CENARIO INTERNACIONAL

EUA

Neste primeiro més de 2013, o FMI se manifestou

sore os impasses das questdes fiscais dos Estados
. nidos e das divergéncias entre republicanos e
democratas  que poderiam ter acarretado
catastrofes para a economia internacional, caso n&o
fosse permitido ultrapassar o teto da divida.

O risco de cortes imediatos de gastos do governo
que estavam programados  para este  ano,
chamados de abismo fiscal, foram evitados por um
pacto fiscal, firmado pelo presidente dos Estados
Unidos, Barack Obama e os lideres do Senado
americano Serd o primeiro aumento do imposto de
renda, desde 1992, e também serdo mantidos 0s
gastos sociais do governo, que incluem os beneficios
do seguro-desemprego.

Estimou-se que em 2013, pagariam mais impostos as
familias cuja renda anual superasse US$ 450 mil e
menos impostos familias com renda inferior a isso.

‘vropa

i "Paises europeus que foram atingidos pela crise da
L divida vém apresentando queda na taxa de
natalidade, o que pode acelerar O envelhecimento
da populagdo do continente, que j@ apresenta
‘baixo crescimento econdmico e elevados gastos,
‘cemo o da previdéncia.

Astaxas de natalidade na Europa caem desde a
década de 1950, mas o fato foi intensificado com a
eclosdo da crise financeira, em 2008. Dados oficiais
da Grécia mostram que os abortos aumentaram 50%
em 2011, sendo estimando 300 mil em um pais de
11,2 milhdes habitantes.

A taxa de desempreg
de 17 paises) subiu pa

a do euro (conjunto
am novembro, 0 maior
nivel desde o periodo apur maio 2012. Na Unido
Europeia (conj. / ; no mesmo periodo,
o desemprego chegou « 10,7%. Em nomeros, ©

O de

desemprego chega a 18,820 milhdes, alta de 113 mil
em relacdo a outubro.

Os paises com taxas mais altas foram Espanha
(26,6%) e Grécia (26,8%). As menores taxas foram

registradas na Austria (4,5%), Luxemburgo (5,1%).
Alemanha (5.4%) e Holanda (5.6%).

O BCE (Banco Central
europeu) deve manter sua
politica monetdria  frouxa,
confinuada e ampliada e
novos cortes de  juros
podem ser necessarios,
segundo o FMI  (Fundo
Monetdrio Internacional),
esses esforgos sGo  para
formar uma unido bancdaria
plena.

Dos paises europeus sob supervisdo do FMI, Portugal
é o que precisa de uma maior consolidacdo fiscal,

mas a organizagdo observou que O pais fez
progressos em reduzir seu deficit.
O seter industrial da zona do guro termincu © anc em

ritmo fraco, com niveis de produgdo e de novas
encomendas contraindo-se mais em dezembro,
comparados ao més anterior.

A demanda por carros hovos na Uni@o Europeia (UE)
caiv para o menor nivel em 17 anos, informou a
Associac@o de Fabricantes Europeus de Automoveis
(Aceq, na sigla em inglés).

Os novos registros diminuiram 8,2%, para pouco mais
de 12 milhdes de unidades no ano de 2012. Em 2013,
a baixa pode ser de 5%, mesmo apds cinco anos de
contragdo.

O perigo real € que a demanda ndo se recupere
mesmo com uma retomada da economia do bloco.
Com a gueda populacional em muitos paises ricos
do continente, o mercado de autombveis esta
préximo & saturagdo, devido relativa nova frota; &
tendéncia de que europeus dirifjam menos e, a
crescente durabilidade dos carros modernos.

FEVEREIRO

CENARIO NACIONAL

Inflagdo

O govemo federc
exoneracdo total dos
bé&sica para contel
negociagdo com ¢
do ICMS (Imposto sok

que compde
:Go. Seria |
s para alterar a aliquota

acdo de Mercadorics




Servicos) que tem o maior peso sobre os alimentos
que compde a cestc

fndices

Em fevereiro, a ele vacdo da volatilidade do IMA-B &
do IRF-M expressou o movimento do segmento de
renda fixa. Apds a divulgac@o do IPCA de janeiro,
em 7/2, aumentaram as incertezas dos investidores
quanto & trajetéria do juro real da economia, o que
exacerbou um movimento de corre¢do de precos
dos ativos, tornando o segmento mais sensivel as
sindlizagdes do Governo e dos resultados dos
indicadores econdmicos ao longo do més.

Entre os indices prefixados e indexados, apenas o IRF-
M1 (que expressa a trajetédria da carteira prefixada
até um ano) apresentou retorno mensal positivo,
0,27%. O IRF-M 1+, que reflete g carteira prefixada
acima de um ano, registrou retorno de -0,07%. As
carteiras  das  NIN-Bs  marcadas  a mercado
apresentaram resultados negativos no més. O IMA-B
9 (NIN =B até 5 anos) e o IMA-B 5+ (NTN-B acima de 5
anos) registraram retornos de -0,50% e ~1,12%,
respectivamente.

Apesar do desempenho negativo acumulado pelo
Ibovespa no més, no ano e nos Ultimos 36 meses, os
fundos Acdes Livre, que ndo possuem o COMPromisso
de seguir nenhum indicador de referéncia ou
estratégia  especifica, apresentam  rentabilidade
positiva ao longo de todo o periodo. Mesmo em uma
janela maior de tempo (48 meses), na qual o
Ibovespa acumula resultado positivo, o desempenho
desses fundos & superior n&o apenas ao indice,
como também ao dos indicadores de renda fixa
neste prazo.

Noticias em destaque
Energia

De olho na inflacd@o, em 23 de janeiro, o governo
cortou impostos e impds reducdes nos custos de
fransmissGo de energia para baratear a luz. As tarifas
residenciais cairam, em média, 18%.

IPCA

Com peso de 3,18%, o item energia elétrica deu uma
contribuicdo de -0,48 ponto porcentual no IPCA de
fevereiro, que fechou em 0,40%, ante 0.86% em
janeiro.

A redugdo do valor das contas de energia elétrica
dentro do IPCA s do que compensou oOs
expressivos aumentos registracos no aluguel (2,26%) e
no condominio (1,33%) em fevereiro.

CENARIO INTERNACIONAL

EVA

O  sentimento do consumidor, medido  pela
Universidade de Michigan, apos recuar 9,8 pontos
em dezembro, em funcdo da incerteza fiscal,
retfomou trajetdria de alta e anotou 77,4 pontos em
fevereiro.

O Comité Federal de Mercado Aberto (Fome) do
Federal Reserve (Fed) manteve inalterada o meta
para a faxa dos Fed funds entre 0% e 0,25%, fixada
nesse intervalo desde dezembro de 2008, bem como
0s programas de compra de ativos.

Houve criacdo de 198 mil postos de trabalho em
fevereiro, 20 mil acima do previsto, e a producao
industrial cresceu 0.7%, acima dos 0.4% previstos. Do
lado negativo, houve leve queda no indicador de
confian¢a do consumidor.

Europa

Segundo ¢ gabincte de cstatisticas da UE, ainflacdo
recuou 0,2 pontos em fevereiro, na comparacdo
com janeiro, e 0,9 em relacdo ao periodo homadlogo
de 2012.

J& na UE, o recuo na comparagdo mensal foi de 0,1
pontos e na anual de 0,9 pontos.

Portugal apresentou, em fevereiro, o segunda mais
baixa taxa de inflagdo, s ultrapassado pela Grecia
(0.1%) e seguido da Letdnia (0.3%), enquanto os
valores mais altos se registaram na Roménia (4,8%),
Estonia (4,0%) e Holanda (3.2%). Nesse cendrio, o
Banco Central Europeu (BCE) manteve a taxa de juro
de referéncia (main refinancing rate) em 0,75% a.q.,
e as taxas de juro aplicdveis & deposit facility e &
marginal  lending faciity em 0% e 1, %,
respectivamente, nivels nos quais se encontram
desde julho de 2012,

Asia

Na Asia, o Japdo nomeou o novo presidente do
Banco do Japdo, confimando o caminho de
continuar a estimular a economia através de
medidas monetdrias expansionistas, com O objetivo
de quebrar o ciclo deflaciondrio que atinge a
economia. Apesar das expectativas positivas, com
melhores projecdes de crescimento, o desafio
parece bastante grande. E na China, o PMI de
manufatura de fevereiro registrou ligeiro recuo, o que
sindliza uma  perda de forca na manufatura,
resulfado do efeito adverso de um cendrio global
complicado.
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MARCO

CENARIO NACIONAL

Na reunido do C M, nos dias 5 e 6 de margo,
decidiu-se por man a taxa Selic em 7,25% a.a., e
enfatizou-se que a estabilidade dos juros "por um
periodo de tempo suficientemente prolongado” é
vista como a arma mais adequada para garantir o
convergéncia da inflacdo para a meta.

b ﬂ?wuo DA TAXA BASICA
Linha do tempo (%)

POWIE BANCO CINTRAL 20 DRAS,

No més de margo o Banco Central (BC) elevou sua
estimativa para o Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA), que pode ficar acima do
sistema de metas da politica monetdria do governo

federal, para este ano e o préximo.

indices

Os principais indicadores de renda fixa e de renda
varidvel voltaram a registrar rentabilidade negativa
em marco, levando o IMA-Geral e o Ibovespa a
acumularem recuo de 0,49% e 7,55% no primeiro
frimestre, respectivamente. Neste cendrio, os Fundos
Renda Fixa Indices, destaque de rentabilidade em
2012, registram queda de 0,91% em margco, e de
0.85%, em 2013, influenciados pelo recuo do IMA-B
em ambos 0s periodos.
Emimargo, as duvidas em relagcdo & trajetdria dos
juros: e da inflacdo continuaram se refletindo na
volatiidade dos precos dos ativos. O IMA, que
expressa a carteira de titulos publicos marcada a
mercado, ap f retornos negativos de 0,6% no
més e de % no trimestre. Essa performance foi
resultado da queda dos indices de carteiras de maior
Tl as atreladas a precos. O IMA-B
5 indexados ao IPCA acima de
' O de -3,49% no més e 4

O IRF-M 1+, que traduz a
prefixados acima de um
mensal de -0

titulos
retorno

carteira dos
ano, registrou
06% e de -0,38% no trimestre.

Ibovespa

O Indice IBOVESPA registrou mais um resultado
negativo, (-) 1,87% no més, descolando dos indices
americanos, m o Dow Jones registrando alta de
3,73% e 0 S&P em alta de 3,60%.

O comportamento do mercado aciondrio doméstico
em marco refletiv o fraco desempenho do setor de
mineragdo, que registrou queda de 10,9%,
impactado pelo desempenho das acdes ON e PNA

de Vale que recuaram 7,67% e 9,06%
respectivamente, influenciadas pela adocdo de

medidas restritivas para o setor imobilidrio na China e
pelas gulatérias  decorrentes da
definicdo do co regulatdrio para o setor

Em marco, além da queda do Ibovespa, o indice
SMLL da BOVESPA variou (-) 3,94%, o IDIV, composto
com acdes de empresas de caracteristicas mais
defensivas, variou (-) 1,00% e o ICON, (-) 2,92%.

IPCA

e

O IPCA de marco teve alta de 0,47%, abaixo da
mediana de mercado. Este nUmero representa uma
desaceleragdio em relagdo a fevereiro, quando o
indicador 0,60%. Em 12 meses, a inflagcGo
acumulou 6,59%, ante 6,31% em fevereiro.

varnol

Noticias em destaque

Moody's rebaixa nota de risco de Caixa, BNDES e
BNDESPar

A agéncia de classificagdo de risco Moody's
anunciou o rebaixamento da nota de crédito de
longo prazo da Caixa Econdmica Federal, do BNDES
e da BNDESPar, empresa de participacdes do banco
de fomento.

Nos ftrés casos, as notas das entidades, como
emissoras, foram reduzidas em dois degraus, de A3
para Baa2.

CENARIO INTERNACIONAL

Chipre: O rsco Unico

Europeia.

peguenc grande para

A grave crise econ

enfrentada na Zong
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dumping fiscal, com aliquotas de tributacd@o baixa,
qgue ganhou o0s noticidrios internacionais, apds
presidente do pafs, Nicos Anastasiadis, anunciar um
projeto de lei “alternativo” e impopular, que criaria
um imposto Unico que seria cobrado sobre todos os
depdsitos bancdrios do pais, como parte de um
acordo de resgate financeiro de 10 bilhdes de euros
(ou US$ 13 bilhdes) fechados em Bruxelas (Bélgical)
com credores internacionais.

Enraivecidos, os cidaddos cipriotas enfrentam a
policia em frente ao parlamento e outros espacos
publicos.

EUA

A partir de 01 de margo houve corte nos gastos do
governo, com isso, o debate politico se deslocou,
passando a ter como tema principal o orgamento
fiscal para 2013, que foi aprovado e aguarda apenas
a sansdo do presidente Obama para entrar em vigor.
Outre ponto que mereceu destaque foi o bom
desempenho do mercado de trabalho. No encontro
dec FCMC, ccorrido nos dias 19 e 20 de margo, o
Comité manteve a taxa de juros estdvel e também a
estratégia de compra de ativos (US$ 85 bilhdes
mensais). O comunicado pds-reunido  voltou a
sinalizar a continvidade do atual programa de
relaxamento monetdario e adicionou que a definicdo
do prazo de encerramento dessa estratégia se dard
com base na melhora consistente de um conjunto de
indicadores econdmicos, € ndo apenas do mercado
de trabalho.

Variag@o do PIB dos EUA

EM PORCENTAGEM POR TRIMESTRE

s

4,1

O 3¢ 40 1* 20 3 a4 1°
2011 » 2012» 2013»
ﬁ'l com .br Farce Depts 30 Comere:s 2o EUS

O Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados Unidos - @
maior economia mundial - cresceu a uma taxa
anvalizada de 2,5% no primeiro trimestre de 2013.

Houve aceleracdo frente ao quarto trimestre do ano

anterior, quando a economia avancara 0,4%. Em
2012, considerando todos os trimestres, o PIB teve alta

de 2,2%.

Estados Unidos
tre, embora ndo
O 0s temores de

O crescimento econdmico dos
retomou a forca no primeiro trim

tanto quanto esperado, aumentatr

que a j&@ enfraquecida economia poderia ter

dificuldades para lidar com os cortes de gastos dos
governos e os impostos mais altos.

Asia

No primeiro trimestre, a China cresceu 7.7%, um
resultado menor do que o quarto trimestre do ano
passado. A China, considerada a segunda maior
economia do mundo, mostrou crescimento bem
maior que o dos EUA no mesmo periodo.

O valor agregado da agricultura cresceu 3,4%, 0 da
indUstria 7,8% e o dos servigos 8,3%. O investimento
em ativos fixos entre janeiro e marco ficou em US$
936,8 bilhdes, com um aumento de 20,9%.

O governo chinés buscou reequilibrar 0 modelo
econdmico dando mais protagonismo ao consumo
interno do pais. As exportacdes da segunda maior
economia do mundo cresceram 14,7% em abril,
surpreendendo os analistas, depois do crescimento
de 10% em margo. Ao mesmo tempo, as
importagdes dispararam de 14,1% para 16,8%.

O Jopdo teve um crescimento econdmico
surpreendente, com o PIB do primeiro trimestre se
elevando 0,9% face o trimestre anterior, o maior
aumento desde o terceiro trimestre de 2011. Esse
acréscimo ocorreu apds uma melhora do consumo
interno ~ que representa cerca de 60% do PIB - e
pela recuperacdo das exportacdes, dando indicios
de que a politica monetdria de Shinzo Abe estd
surtindo efeito no pais.

Europa

A zona do euro tem mostrado dificuldades em se
recuperar, tendo a Alemanha e a Franca como

Comparagéo intermacional do PIB do Brasil no ¥ trimestre

variar;lopelsl relagdo

Pais 20 trimestre anterior BRICS PiB*
 Coreia do Sul  0,9% Bl China 7.7%
¢ Japdo 0.9% = india 5,0%
i EUA 0,6% 88 Afiica do Sul 1,9% [l
Brasil 0,6% 1 Brasil 1,9% Il
'l Mexico 0.5% wm Russia 1,6% M
8 Alemanha 0.1%
W UE 0.1% * Taxas interanuais. sem ajustes
== Holanda 0,1% sazonais
CDFran¢a 0,2%
B8 Reino Unido  -0,3%
I Espanhs 0,5% =
1§ htélia 0.5%
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motores propulsores da economia, enquanto Grécia,
Espanha e Portugal seguem em direc&o oposta

O Produto Interno Bruto (PIB) da zona do euro voltou
a recuar no primeiro trimestre (-0,2%) ante o trimestre
anterior (-0,6%), com as vendas no varejo sofrendo
outro bague e revelando dificuldades na
recuperacdo financeira das famflias europeias.

‘Também colaborando com o PIB, as indUstrias tém
‘sofrido com a queda nas suas encomendas, sendo
Sustentadas pelas indUstrias dos paises emergentes
que encomendam maquinas e equipamentos.

ABRIL

ENARIO NACIONAL

més de abril nGo trouxe boas noticias para a
nomia brasileira, comecando pelo indice de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), que subiu mais
do que era esperado, acelerando para 0,55%, apds
wvariacdo de 0,47% no més anterior. Com este
resultado, a inflagdo oficial acumulou uma alta de
6,49% em doze meses, raspando no teto da meta do
Banco Central (6,50%), apresentando um recuo em
relacdo a margo (6,59) e mostrando que a politica
monetdria do Governo ndo estava surtindo o efeito
desejado.

‘ O comportamento da inflagdo em 2013
; do IPCA, més a més, este ano e no ano passado - em %

0,86
Janeiro

For causa disso, o Comité de Poh’fico Monetono
decidiv interromper as baixas constantes da taxa
Selic e aumenté-la em 0,25 ponto percentual para
7,5% ao ano, tentando controlar a alta desenfreada
da inflacdo.
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fevereiro Margo Abrd

' Os dados referentes aos meses de mar¢go e abril
mostraram uma leve recuperac@o ante o més de
fevereiro, em que havia sido informado  um
CresCimento Menor o e el y

)
1

Nesses dois meses citados, o varejo voltou a crescer
devido ao feriado de pdscoa e & venda de veiculos,
com @as montadoras realizando promocdes para
compensar a queda do més de fevereiro que pesou
fortemente nos resultados do setor industrial. Esses
dados foram impulsionados pela menor taxa de
desemprego (a menor em 11 anos para o més de
margo), permitindo a maior disponibilizacdo de
crédito por parte dos bancos.

indices

A elevacdo da Taxa Selic para 7,50%, no dia 17, foi
seguida por um movimento de corre¢cdo dos precos
dos ativos financeiros no mercado de renda fixa. Os
reflexos mais significativos foram observados nas
carteiras das NTN-Bs em mercado, expressas pelo
IMA-B. A reducG@o do juro real e o consequente
aumento dos pregos dos titulos resultaram da revisdo
para baixo da frajetéria de alta esperada para a
meta Selic.

Desta forma, a carteira de maior duration, com titulos

acima de 5 anos, expressa pelo IMA-BS5t, que
apresentou retorno mensal negativo de -0,14% até o

dia 17/’4 regisl‘r u, apds essa data, variacdo positiva
de 2,15%. Nesse mesmo periodo de comparacdo, as
NTN-Bs ate S anos (IMA-BS) registraram perda de
0.12% até o dia 17 e valorizacdo de 1,05%, no
periodo de 18 a 30/4.

Porém, a valorizacdo da carteira dos  titulos
indexados ao IPCA ainda ndo foi suficiente para
reverter a variag@o negativa do IMA-B em 2013. No
acumulado até abril, o IMA-B apresentou retorno
negativo de 0,67%, resultado de uma valorizacdo de
1,31% do IMA-B5 e de uma queda acumulada de
1,90% do IMA-B5+,

Renda Fixa

Nos investimentos financeiros, abril foi um més
rentGvel para os fundos de renda fixa e DI. A
lideranca  é mantida considerando tanto a

rentabilidade bruta quanto @ com desconto do
Imposto de Renda,

Sem desconto do imposto, o DI teve, em méedia,
ganho de 0,62%.

J& o fundo de renda fixa teve em meédia, ganho
bruto de 0,61% e rentabilidade de 0,50% desc omodrv
0 IR para resgate apds 12 meses. Com o Mposto
incidente em resgate até seis meses, o g*mr.no caiu




Mercado de Trabalho

Neste més foi promulgada a proposta de emenda &
Constituicdo conhecida como PEC das Domésticas.
Por meio desta PEC, as domésticas conquistaram
hora extra e jornada de 44 horas semanais. Apesar
de aprovada pelo Congresso, em abril, parte das
mudangas, como FGTS e seguro-desemprego, teve a
regulamentagdo adiada para 2014,

Noticias em destaque

Tomate

O tomate tornou-se o simbolo
da subida dos pregcos dos
alimentos no Brasil nos Ultimos
meses, um dos motivos que
levaram qo crescimento da
inflac&o no pais.

Os fiscais brasileiros da cidade
no Parand, na fronteira com a

~N~
ado

de Foz do Iguagu,

Argentina ¢ o Paraguai, tiveram traialho re
poro combater o contrabando de tomate poro fo)
Brasil.

Em relacdo a igual periodo do ano passado, o
aumento passou de 120% e o quilograma do tomate
chegou aos R$ 10 reais (3,8 euros).

Cendrio Internacional

EVA

A venda de imoveis e 0s pregos das casas tém
subido consistentemente. E este Ultimo, junto com o
aumento da confianga dos consumidores na

economia além do aumento dos indicadores
antecedentes - revela uma populagdo mais
predisposta  aos gastos, 0 que também tem

colaborado para o aumento no numero de
contratacdes e até por isso o desemprego em abril
caiv para 7,5%, a menor taxa desde dezembro de
2008.

Europa

Em abril a taxa de desemprego na zona do euro
bateu novos recordes, atingindo 12,2% com 19
milndes de pessoas desempregadas. A Grécia
continuou sendo o pais mais afetado com 27,2% da
populacdo sem emprego. Ademais, o setor de
servicos, as vendas no varejo e a confianga dos
consumidores tém diminuido cada vez mais,
mostrando uma recuperagdo ainda distante, com as
dividas da Unido Europeia corroendo 90,6% do seu
Produto Interno Bruto (PIB).

o Claro - SP

tritivas,
Qutras
primeiro-

Portugal  estd tomando  medidas  res
oretendendo cortar 30 mil empregos publicos.
mudancas que foram propostas pelo
ministro foi 0 aumento da carga hordria de 35 para
40 horas semanais, além de mudang¢as na idade da
aposentadoria, passando para 66 anos de idade.

Estimativas de contra¢do para zona do &
em 2012 e 0,3% em 2013. Para 2014,
crescimento de 0,6%.

Asia

As exportagdes da C wmo segunda maior economia
do mundo cresceram 14,7% em abril, surpreendendo
os analistas, depois do crescimento de 10% em
-ﬂorc;o Ao mesmo tempo, as importagdes disparam
de 14,1% para 16,8%

MAIO

CENARIO NACIONAL

Os dados no més de maio trouxeram novos animaos
ao Brasil. Apesar da inflag&o ter atingido o teto da
meta ficando em 0,37% neste més e tendo
acumulado 6,5% em doze meses, 0s numeros da
indUstria e do consumo, além do PIB mensal
mostraram um futuro com muitos percal¢os, mas
ainda assim, otimista.

O quinto més do ano revelou que a economia do
Brasil cresceu 0,6% no primeiro frimestre em
comparacdo ao trimestre anterior, segundo ©
Instituto Nacional de Geografia e Estatistica (IBGE).
Devido ao melhor tempo, em comparagdo com ©
ano passado, a agricultura puxou 05 ganhos do
indicador, sendo seguido pela importacdes.

Quanto ao indice de Atividade Econdmica do Banco
Central (IBC-Br), conhecido como a “"previa do PIB",
as nofticias foram tdo boas quanto. O pais cresceu
1,05% no primeiro trimestre ante o anterior, sendo o
maior alta desde o primeiro trimestre de 2011,

Além dos dados sobre a economia, o indicador de
servicos exibiu uma alta consideravel em maio,
contrastando com o setor industrial, que apesar de
estar crescendo, ndo estd atingindo as expectativas.
Isso ocorre por causa dos constantes incentivos do
governo ao consumo, com a populagdo saindo dos
extratos de baixa renda para a classe média. Sendo

assim, hd o consumo de bens no primeiro momento, *
MO g“lfjdoirds carros, etc. Posteriormente, porém,
sA0 OS Servigos que crescem mais, com rmais gastos
am educagdo, salde, lazer.
Tal cendrio leva a populagdo a um gasto maior e
sntemente ds dividas., Outres dados que
10
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aumento do

referentes o
crédito e da inadimpléncia.

salientam isso sGo 0s

tanto os consumidores quanto 0s
.empresérios estdo  mostrando  confianga  na
economia nos proximos meses, o que denota
maiores investimentos por parte do empresariado e
maiores gastos por parte da populacdo.

Apesar disso,

indices

Os fundos da categoria Ag¢des registraram
rentabilidade negativa, enquanto boa parte dos
fipos da categoria Renda Fixa e Multimercados
apresentaram resultados positivos, em um més
marcado pela queda do IMA-Geral (-1,90%), do
Ibovespa (-4,30%) e alta do ddlar (6,50%). Na
gategoria Renda Fixa, a excegdo ficou por conta do
fipo Renda Fixa indices, com variac@o de -2,46%,
. fiuenciado, sobretudo, pela queda de 4,52% do
"IMA-B no periodo.

As carteiras com maior duration apresentaram Qs
quedas mais expressivas no més, com destaque para
o IMA-B 5+, que reflete a carteira das NIN-B acima
de 5 anos. A variagcdo deste indice foi de -6,27% em
maio, registrando -8,05% no acumulado do ano.

Para tentar colocar a inflagdo em declinio e
assegurar que essa tendéncia persista no proximo
ano, 0 COPOM optou por unanimidade elevar a taxa
Selic, em 0,50 ponto percentual em 29 de maio, para

Evolugéo da taxa bésica de juros - Selic
EM%ADANO

NN

W o ;e i an

Feran Banco Careral do Brani

n {
]

8% Q0 ano, sem Viés.

As associacdes, em sua maioria, reprovaram a
elevacdo mais ousada da taxa Selic. Segundo a
Confederacdo Nacional de Dirigentes Lojistas (CNDL)
e o Servico de Protec@o ao Crédito (SPC Brasil), a
postura da autoridade monetdria brasieira ndo
merece aprovacdo. Para as entidades, a atual
politica de aumento dos juros, sem contengdo de
gastos publicos estd conduzindo o pais a patamares
baixissimos de crescimento.

Para o presidente da CNDL o contfrole da inflagGo
precisa ser feito antes por meio do corte dos gastos
publicos e sd depois pelo aumento taxa basica de
juros. "Neste momento o govemno brasileiro deveria
fazer um sacrificio politico e enxugar as despesas
pUblicas para controlar a inflag@o. Aumentar os juros

Rua 6,1460, sala 48 - Centro - Rio

é um remédio que deve ser usado somente em
Ultimo caso, porque reduz o consumo, diminui 0s
investimentos e piora a situogdo das familias
endividadas’, explicou.

Cambio

Num primeiro momento, 0 mercado reagiu & decisdo
do governo de reduzir a zero a aliquota IOF. A
avaliacdo geral ainda € de que essa iniciativa ndo
deve atrair capital suficiente a ponto de reverter &
tendéncia de apreciagdo da moeda americana no
Brasil, no mdaximo amenizando o Vviés de alta
verificado desde o més passado decorrente tanto de
fatores externos (expectativa de que o Fed reduziria
a oferta de estimulos monetdrios) e internos (baixo
crescimento econdmico, inflagdo elevadal).

De modo geral, o mercado segue colocando no
preco a possibilidade de o Fed comegar a retirar os
estimulos monetdrios em curso. Um movimento dessa
natureza poderia intensificar a precificagdo nos
ativos que j&@ vem sendo observada e ditar perdas
inda mais fortes a divisas de paises en >

exemplo.
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CENARIO INTERNACIONAL

EVA

O indice de confiangca do consumidor (Univ.
Michigan), subiu de maneira relevante em maio,
para 84,5 pontos, contra 76,4 em abril e 83,7 do
consenso. E o melhor patamar desde 2007. O mesmo
avanco se deu no indice calculado pelo Conference
Board: 81,4 pontos, contra 74,3 pontos em maio.

Foram criados 175 mil empregos em maio, mas o

desemprego subiu para 7,6%, contra 7,5% do més
anterior.
Evropa

A inflagcdo na zona do euro teve leve avango em
maio (1,4%) ante abril (1,2%), o que leva a crer que
estd havendo um pouco mais de esforco por parte
das familias europeias em consumir. Isso  deu
sustentac@o & politica monetdria do Banco Central
Europeu, e o presidente Mario Draghi comunicou @
manutencdo da taxa bdsica de juros na minima
histdrica de 0,50% ao ano.

O indice dos Gerentes de Compras (PMI, em inglés)
composto, uma medida da atividade combinada de
servicos e indUstria, mostrou leve aumento de 46,9
pontos em abril para 47,7 pontos em maio. Mas
qinda assim permanece abaixo dos 50 pontos, o que
significa retracdo.
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