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SM' e DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA FIXA 83,0% 49.869.636,16 50.509.937,23
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 6,4% 3.837.917,79 3.817.704,65
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa 12,1% 7.248.711,90 A~ 6.135.621,97
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 15,9% 9.539.986,21 V¥ 10.775.690,26
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B 5,2% 3.107.325,38 2.998.954,78
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 5+ 2,2% 1.346.269,36 1.280.679,68
BB Previdenciario Titulos Publicos XII 1,9% 1.148.287,90 1.142.354,06
Caixa Brasil Referenciado 2,6% 1.532.568,03 V¥ 1.572.086,76
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IV 0,8% 488.908,11 486.259,20
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV 1,4% 836.412,47 816.892,67
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA 0,9% 536.884,11 531.233,09 ) »
Caixa Brasil Titulos Pablicos IMA-B 5+ 1,7% 1.030.91067 A 831.809,82 : 232322 ﬁ/,eui?:]zfczgi 2,31'2;?/0 M Fundos de Renda Variavel 8,84%
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 16,1% 9.647.262,76 V¥ 16.269.757,41
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 6,5% 3.880.640,60 1.284.759,98
Itat FIC Alocacdo Dinamica Il Renda Fixa 0,0% - v 2.566.132,90
Itati FIC Alocagdo Dinamica Renda Fixa 9,5% 5.687.550,87 -
FUNDOS MULTIMERCADO 8,1% 4.877.995,97 3.999.028,77
BB Previdenciario Multimercado 1,7% 1.029.507,45 1.021.595,58 BB Gest3o DTVM - 49,50%
Caixa FIC Capital Protegido Bolsa de Valores Mult. 0,9% 552.632,18 546.217,99
Caixa FIC Capital Protegido Brasil Ibovespa Il Mult. 0,9% 550.651,00 547.733,50
Caixa Juros e Moedas Multimercado 2,5% 1.514.626,65 1.353.416,51
Caixa Multimercado RV 30 2,0% 1.230.578,69 A 530.065,19 Caixa Econgmica Federal 36,30%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 8,8% 5.307.660,28 3.293.870,04
BB FIC FIA Previdenciério Valor 2,1% 1.284.549,74 991.069,71
BB FIC FIA Setor Financeiro 2,0% 1.185.330,66 862.036,06 Itat Unibanco 10,63%
Icatu Vanguarda FIA Dividendos 2,9% 1.735.15425 A~ 1.014.587,82
Itati FIC FIA Dunamis 1,2% 693.531,38 & -
Préprio Capital FIA 0,7% 409.094,25 426.176,45 |
Icatu Vanguarda 2,89%
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 60.055.292,41 57.802.836,04
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total
E‘:nccjii: in%OS o fundo Itau FIC Alocagdo Dinamica Il Renda Fixa foi incorporado pelo Itau FIC Aloca¢do Dinamica Préprio Capital ‘0,68%
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FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B

BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+
BB Previdenciario Titulos Publicos XII

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IV

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV

Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itat FIC Alocacdo Dinamica Il Renda Fixa

Itati FIC Alocagdo Dinamica Renda Fixa
FUNDOS MULTIMERCADO

BB Previdenciadrio Multimercado

Caixa FIC Capital Protegido Bolsa de Valores Mult.

Caixa FIC Capital Protegido Brasil Ibovespa Il Mult.

Caixa Juros e Moedas Multimercado
Caixa Multimercado RV 30
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIC FIA Previdenciério Valor
BB FIC FIA Setor Financeiro
Icatu Vanguarda FIA Dividendos
Itat FIC FIA Dunamis
Préprio Capital FIA

TOTAL

Relatério IPRESF - MAIO - 2019

506.116,85

17.933,76
92.388,16
64.756,09
121.842,62
42.218,32
5.815,88
9.799,16
5.083,95
19.263,08
6.491,73
10.953,72
109.570,38

30.776,43

8.125,54
5.277,21
3.003,00
6.377,52
7.993,16

108.099,58

47.044,42
24.947,80
947,52

35.159,84

644.992,86

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

218.300,11

18.515,44
18.232,96
49.675,38
15.154,11
4.236,29
5.320,50
8.990,11
2.601,71
2.899,78
2.893,99
2.916,08
86.863,76

13.617,53

5.966,09
1.116,95
1.509,00
5.785,40
(759,91)

(38.066,12)

(14.406,50)

(9.045,65)
(2.389,86)

(12.224,11)

193.851,52

228.451,91

18.782,57
22.559,01
49.847,65
16.112,88
5.191,45
5.073,81
8.915,25
2.816,54
7.305,84
3.455,66
3.521,72
86.513,21

(1.643,68)

14.217,59

4.397,97
2.027,15
1.761,50
5.473,76

557,21
5.580,02
9.024,08

(2.319,83)

1.431,28

(2.555,51)

248.249,52

350.116,41

19.272,74
49.889,82
55.894,20
43.763,24
22.014,93
5.652,80
8.541,71
4.539,06
9.553,72
5.612,98
14.418,30
93.050,12
9.759,98
8.152,81

23.961,08

7.979,74
2.588,72
2.194,00
7.635,07
3.563,55

79.866,40

28.015,48
14.938,33
30.598,88

6.313,71

453.943,89

737.728,60

20.213,14
138.089,93
64.295,95
108.370,60
65.589,68
5.933,84
8.974,98
2.648,91
19.519,80
5.651,02
49.100,85
77.505,35
83.380,62
29.331,01
59.122,92

41.532,20

7.911,87
6.414,19
2.917,50
11.210,14
13.078,50
169.790,24
30.980,03
60.794,60
61.066,43
34.031,38
(17.082,20)

949.051,04

2.040.713,88

94.717,65
321.159,88
284.469,27
305.243,45
139.250,67

27.796,83

45.221,21

17.690,17

58.542,22

24.105,38

80.910,67
453.502,82

93.140,60

35.840,14

59.122,92

124.104,83

34.381,21
17.424,22
11.385,00
36.481,89
24.432,51
325.270,12
100.657,51
89.315,25
91.654,25
34.031,38
9.611,73

2.490.088,83



DE INVESTIMENTOS

MES CARTEIRA (V137 (o] IMA-G % META % CDl % IMA-G RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES

SM'CMWOR.A RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

Janeiro 1,25 0,85 0,54 1,91 148 230 65 20 -
! = Carteira 1,60
Fevereiro 0,36 1,03 0,49 0,48 35 73 75 - CDI 0,54
— IMA Geral 1,84
Margo 0,46 1,26 0,47 0,56 36 97 81 — Meta 0,64
Abril 0,80 1,09 0,52 0,86 74 155 94
Maio 1,60 0,64 0,54 1,84 251 295 87
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro -0,5 -
Dezembro
41,0 4
TOTAL 4,55 4,96 2,59 5,78 92 175 79 30 3 7 9 13 15 17 21 23 27 29 31
CARTEIRA x INDICADORES EM 2019 RENTABILIDADE ACUMULADA DESDE OUTUBRO/2015
80 = Carteira 45,65
—— (DI 39,91
70 e IMA Geral 62,18
11,06 e Meta 44,83
60
50
40
30
20
10
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral out-15 mar-16 jul-16 dez-16 abr-17 ago-17 dez-17 mai-18 set-18 jan-19 mai-19

Relatério IPRESF - MAIO - 2019 5



DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,53 83% 2,54 51% 6,21 57% 0,01 0,04 0,01 0,06 128,82  -20,21 0,00 0,00
BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa IMA Geral ex-C 2,02 317% 5,93 119% 13,59 124% 2,22 2,93 3,65 4,82 48,83 14,59 -0,46 -1,36
BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,65 101% 2,62 53% 6,91 63% 0,20 0,52 0,33 0,86 35,57 6,58 -0,00 -0,35
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B IMA-B 3,61 567% 10,89 220% 23,15 211% 434 5,77 7,15 9,50 52,32 16,60 -0,92 2,73
BB Previdencirio Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 5,12 803% 15,00 302% 31,76 290% 6,21 8,46 10,23 13,93 54,51 16,54 -1,28 -4,20
BB Previdenciario Titulos Publicos Xl IDKA IPCA 2A 0,52 81% 2,48 50% 6,75 61% 0,00 0,37 0,00 0,61 -5.504,86 7,53 0,00 -0,05
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,54 84% 2,55 51% 6,19 56% 0,02 0,02 0,04 0,03 2353 -47,64 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IV IMA-B 0,55 85% 3,71 75% 9,35 85% 0,69 4,42 113 7,28 3,86 -3,68 -0,08 -3,08
Caixa Brasil Titulos PUblicos 2024 IV IMA-B 2,39 375% 7,46 150% 17,81 162% 3,24 6,67 5,33 10,97 41,26 5,37 -0,71 5,17
Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA IDKA IPCA 2A 1,06 167% 4,70 95% 10,91 99% 1,28 2,28 2,10 3,75 30,70 12,16 -0,24 -1,74
Caixa Brasil Titulos PUblicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 5,11 801% 15,03 303% 31,54 288% 6,05 8,40 9,96 13,83 55,85 16,52 -1,22 -4,17
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,65 103% 2,64 53% 6,96 63% 0,20 0,51 0,33 0,84 39,07 7,26 -0,00 -0,34
Caixa FIC Brasil Gestao Estratégica Renda Fixa IPCA 2,72 426% 7,97 161% 14,02 128% 3,06 3,42 5,04 5,63 52,67 13,18 -0,62 2,73
Itati FIC Alocacdo Dindmica Renda Fixa IPCA 1,80 282% 5,67 114% 10,72 98% 1,98 1,93 3,26 317 45,28 13,22 -0,42 -1,15

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
BB Previdenciario Multimercado CDI 0,77 121% 3,45 70% 7,62 69% 0,59 2,49 0,97 4,10 26,88 3,87 -0,04 -2,01
Caixa FIC Capital Protegido Bolsa de Valores Mult. CDI 1,17 184% 3,26 66% - - 1,09 - 1,80 - 40,92 - -0,22 -
Caixa FIC Capital Protegido Brasil Ibovespa Il Mult. CDI 0,53 84% 2,11 43% 6,73 61% 0,22 2,09 0,37 3,43 -2,56 1,59 -0,01 2,23
Caixa Juros e Moedas Multimercado CDI 0,78 123% 2,70 54% 6,20 57% 0,42 0,37 0,69 0,61 43,04 -1,52 -0,04 -0,09
Caixa Multimercado RV 30 CDI 0,70 109% 4,77 96% 11,12 101% 5,28 6,29 8,68 10,35 2,66 5,05 -1,58 -3,09

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES% 12M%
BB FIC FIA Previdenciério Valor Ibovespa 1,80 282% 18,48 372% 41,86 382% 17,64 22,89 29,03 37,69 6,66 8,84 -5,38 -12,87
BB FIC FIA Setor Financeiro Sem bench 4,22 661% 14,19 286% 41,88 382% 22,88 26,85 37,67 44,20 12,32 8,42 -6,87 -16,15
Icatu Vanguarda FIA Dividendos Sem bench 2,33 365% 15,80 319% 39,00 356% 18,06 17,60 29,72 28,98 8,65 11,21 -6,52 -8,83
Itadi FIC FIA Dunamis Ibovespa 1,62 255% 10,20 206% 26,79 244% 20,28 20,06 3337 33,02 6,15 7,04 -7,03 -10,37
Préprio Capital FIA Ibovespa -4,01 -629% 2,41 49% 11,73 107% 17,80 20,75 29,25 34,15 -16,13 2,54 -7,58 -12,24

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M% MES%  12M% MES% 12M% MES%  12M%
CDI 0,54 85% 2,59 52% 6,34 58% 0,00 0,00 - - - - - -
IRF-M 1,77 278% 472 95% 13,14 120% 2,07 334 3,40 5,50 42,37 12,10 -0,44 -2,08
IRF-M 1 0,68 106% 2,72 55% 7,13 65% 0,20 0,51 0,33 0,84 47,20 9,50 -0,00 0,33
IRF-M 1+ 2,17 340% 5,48 111% 15,61 142% 2,76 4,50 4,54 7,40 42,05 12,15 -0,61 -2,80
IMA-B 3,66 575% 11,06 223% 23,48 214% 4,44 5,81 7,31 9,56 49,86 16,65 -0,91 2,72
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
IMA-B 5 1,39 217% 5,47 110% 12,99 118% 1,77 2,96 2,92 4,87 34,04 13,44 0,37 -1,83
IMA-B 5+ 5,20 816% 15,29 308% 32,29 294% 6,28 8,52 10,34 14,02 52,30 16,62 -1,26 -4,19
IMA Geral 1,84 289% 5,78 117% 13,61 124% 1,90 2,77 3,13 4,55 48,81 15,44 0,37 -1,45
IDKA 2A 1,37 215% 4,95 100% 11,91 109% 1,37 2,36 2,25 3,89 43,17 14,00 0,19 1,78
IDKA 20A 855  1341% 24,23 489% 51,17 467% 9,76 13,09 16,10 21,56 57,03 17,45 -1,88 -6,38
Ibovespa 0,70 110% 10,40 210% 25,62 234% 19,70 21,95 32,41 36,14 1,20 5,67 -6,60 11,17

META ATUARIAL - INPC + 6 % 0,64 4,96 10,97

Sao apresentadas apenas as informacdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Introdugéo

O risco estad associado ao grau de incerteza sobre um inves-
timento no futuro, havendo diversas formas de mensura-lo. A
tabela "Medidas de Risco da Carteira” traz algumas das métricas
mais tradicionais de analise de risco, que serdo brevemente ex-
plicadas a seguir.

Volatilidade Anualizada

Volatilidade é o nome que se d ao Desvio Padrdo dos retor-
nos de um ativo. Dessa forma, a Volatilidade mede o quanto
os retornos diarios se afastam do retorno médio do periodo
analisado. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior
risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar mais de
seu valor médio.

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 1,5688% do retorno didrio médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 3,34% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,81% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo
de um dia. Seu calculo baseia-se na média e no desvio padrdo
dos retornos diarios da Carteira, e supde que estes seguem uma
distribui¢do normal.

Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses,
estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda
de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 2,5810%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,50%, e o IMA-B de
9,56%.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos Ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,1019%
e-0,1019% da Meta.

Beta

Avalia a sensibilidade da Carteira em relagdo ao risco do mer-
cado como um todo, representado pelo indice Ibovespa. Dessa
forma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.
Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da sua ex-
posicao ao total desse risco.

Ou seja, nos Ultimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 5,1455% do risco experimentado pelo mercado.

Relatério IPRESF - MAIO - 2019

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

Draw-Down

Auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seu
declinio desde o valor maximo alcangado pelo ativo, até o valor
minimo atingido em determinado periodo de tempo. Para de-
terminar o percentual de queda, o Draw-Down é medido desde
que a desvalorizagcdo comeca até se atingir um novo ponto de
maximo, garantindo, dessa forma, que a minima da série repre-
senta a maior queda acorrida no periodo.

Quanto mais negativo o niUmero, maior a perda ocorrida e,
consequentemente, maior o risco do ativo. Ja um Draw-Down
igual a zero, indica que ndo houve desvalorizacdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os Ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 0,6839%. Ja os indices IRF-
M e IMA-B sofreram quedas de 2,08% e 2,72%, respectivamente.

Sharpe

Quantifica a relagdo entre a Volatilidade da Carteira e seu re-
torno excedente a um ativo livre de risco, nesse caso, o CDI.
Assim, esse indicador aponta o percentual de rentabilidade que
a Carteira teve acima do CDI devido a sua maior exposi¢do ao
risco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho da
Carteira, enquanto valores negativos significam que o CDI supe-
rou a rentabilidade da Carteira no periodo.

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pon-
tos de risco a que a Carteira se expds, houve um prémio de
12,9197% de rentabilidade acima daquela alcancada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no cdlculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativos
indicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-
¢ada pelo mercado.

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
exp0bs foram convertidos em um prémio de 0,2481% de rentabi-
lidade acima do retorno do mercado.

Alfa de Jensen

E uma medida do desempenho da Carteira, indicando uma
boa performance caso o coeficiente seja significativamente posi-
tivo. Valores préximos de zero (tanto positivos quanto negativos)
sdo neutros, devendo ser desconsiderados. Um coeficiente sig-
nificativamente negativo aponta que o risco da Carteira ndo tem
se convertido em maiores retornos.

RETORNO

MEDIDA NO MES
Volatilidade Anualizada 2,5187
VaR (95%) 4,1447
Tracking Error 0,1587
Beta 11,4347
Draw-Down -0,4972
Sharpe 30,0345
Treynor 0,4167
Alfa de Jensen 0,0459

3 MESES
2,1474
3,5331
0,1384
8,8554
-0,6605

15,7725
0,2409

0,0206

12 MESES
1,5688

2,5810
0,17019
5,1455
-0,6839
12,9197
0,2481

0,0084

Em geral, ha uma forte relagdo entre o risco e o retorno de um ativo:
quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)
mais elevado. O gréfico representa as métricas dessa correlacdo para
a Carteira e para os principais indices. Pontos mais acima no grafico
representam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita

indicam maior risco.

25 —
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como
situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple-
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e
VaR, por exemplo.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen-
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen-
tado na tabela “Stress Test” ao lado.

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me-
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi-
lidades experimentadas ao longo do periodo.

Visando uma apresentagdo mais concisa, agrupamos os re-
sultados por fatores de risco, que sdo os indices aos quais 0s
ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o percen-
tual do Patriménio da Carteira que esta atrelado a cada um
desses fatores.

m——— Carteira == [MA-B === ]RF-M

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce-
nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio,
estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena-
rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco
incorreriam em ganhos ao Instituto.

No més atual, a maior exposicdo da Carteira é em IRF-M,
com 31,95% de participagdo. Mesmo com o cendrio de es-
tresse, haveria um ganho de R$35.818,24 nos ativos atrelados
a este indice.

No entanto, considerando os demais fatores de risco no
cenario, o Instituto perderia R$994.320,05, equivalente a uma
queda de 1,66% no patrimdnio investido.

Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal
Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre-
senta volatilidade mais elevada.

Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos
ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior
volatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados,
aumenta-se também a exposicdo ao risco. Dai a importancia
de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun-
tura do mercado.

8,0

6,0

4,0

2,0

mai-18 jun-18 jul-18 ago-18 set-18 out-18 nov-18

Relatério IPRESF - MAIO - 2019

0,0
dez-18 jan-19 fev-19 mar-19 abr-19 mai-19

FATORES DE RISCO
IRF-M
IRF-M
IRF-M 1
IRF-M 1+
Caréncia Pré
IMA-B
IMA-B
IMA-B 5
IMA-B 5+
Caréncia Pés
IMA GERAL
IDKA
IDKA 2 IPCA
IDKA 20 IPCA
Outros IDKA
FIDC
FUNDOS IMOBILIARIOS
FUNDOS PARTICIPAcf)ES
FUNDOS DI
F. Crédito Privado
Fundos RF e Ref. DI
Multimercado
OUTROS RF
RENDA VARIAVEL

Ibov., IBrX e IBrX-50
Governanga Corp. (IGC)
Dividendos
Small Caps
Setorial
Outros RV

TOTAL

EXPOSICAO

31,95%
0,00%
31,95%
0,00%
0,00%
13,25%
5,17%
0,00%
3,96%
4,12%
28,00%
0,89%
0,89%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
17,07%
0,00%
8,94%
8,12%
0,00%
8,84%
3.97%
0,00%
2,89%
0,00%
1,97%
0,00%
100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

35.818,24
0,00
35.818,24
0,00

0,00
-236.234,43
-97.591,77
0,00
-109.364,74
-29.277,92
-205.550,76
-4.233,33

-4.23333
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
-16.261,27
0,00
24.449,74
-40.711,01
0,00
-567.858,50
-212.966,13
0,00
-182.564,25
0,00
-172.328,11
0,00
-994.320,05

0,06%
0,00%
0,06%
0,00%
0,00%

-0,39%
-0,16%
0,00%
-0,18%
-0,05%
-0,34%
-0,01%
-0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,03%
0,00%
0,04%
-0,07%
0,00%
-0,95%
-0,35%
0,00%
-0,30%
0,00%
-0,29%
0,00%
-1,66%



SMI 58 INVESTIMENTOS M0V|MENTAC6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
03/05/2019 43.750,00 Aplicacdo BB FIC FIA Previdenciario Valor 02/05/2019 1.700.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
03/05/2019 43.750,00 Aplicacao BB FIC FIA Setor Financeiro 03/05/2019 350.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
03/05/2019 262.500,00 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 08/05/2019 1.700.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
03/05/2019 637.500,00 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 09/05/2019 350.000,00 Resgate BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
03/05/2019 141.000,00 Aplicagdo Caixa Multimercado RV 30 13/05/2019 1.842,86 Resgate Caixa Brasil Referenciado
03/05/2019 142.000,00 Aplicagao Icatu Vanguarda FIA Dividendos 15/05/2019 1.700.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
03/05/2019 637.500,00 Aplicagdo Itat FIC Alocagdo Dindmica Il Renda Fixa 16/05/2019 350.000,00 Resgate BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1
03/05/2019 142.000,00 Aplicacdo Itat FIC FIA Dunamis 22/05/2019 1.600.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1
09/05/2019 43.750,00 Aplicagao BB FIC FIA Previdenciario Valor 22/05/2019 5.028.427,95 Rg. Total Itat FIC Alocagdo Dinamica Il Renda Fixa
09/05/2019 43.750,00 Aplicagdo BB FIC FIA Setor Financeiro 23/05/2019 250.000,00 Resgate BB FIC Previdencirio Titulos Publicos IRF-M 1
09/05/2019 262.500,00 Aplicagdo BB FIC Previdenciario Alocacdo Ativa 27/05/2019 335.946,31 Resgate Caixa Brasil Referenciado
09/05/2019 637.500,00 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 28/05/2019 60.704,54 Resgate Caixa Brasil Referenciado
09/05/2019 141.000,00 Aplicagao Caixa Multimercado RV 30
09/05/2019 142.000,00 Aplicacdo Icatu Vanguarda FIA Dividendos
09/05/2019 637.500,00 Aplicagdo Itai FIC Alocagdo Dinamica Il Renda Fixa
09/05/2019 142.000,00 Aplicagao Itat FIC FIA Dunamis
15/05/2019 637.500,00 Aplicagdo Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
15/05/2019 141.000,00 Aplicacdo Caixa Multimercado RV 30
16/05/2019 143.750,00 Aplicacao BB FIC FIA Previdenciario Valor
16/05/2019 143.750,00 Aplicagao BB FIC FIA Setor Financeiro
16/05/2019 262.500,00 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa
16/05/2019 350.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Referenciado
16/05/2019 150.000,00 Aplicagao Caixa Juros e Moedas Multimercado
16/05/2019 142.000,00 Aplicagdo Icatu Vanguarda FIA Dividendos
16/05/2019 637.500,00 Aplicacdo Itat FIC Alocacdo Dindmica Il Renda Fixa
16/05/2019 142.000,00 Aplicacao Itat FIC FIA Dunamis
17/05/2019 150.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicacdes 14.730.326,99 10,0 —
Resgates 13.426.921,66 6,52
Saldo 1.303.405,33
00 . @®00) - . . 0,15 . . . . - (0,05) 0'2‘4 118
* & % T g ’é» § 2 f W
s 5 = ¢ 3 &8 2 8 ., z £ $ £ £
= & & ¢ £ = § £ & & & FP § & 2 3 3z
-10,0 -
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DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
17/05/2019 131.435,00 Aplicagdo Caixa Multimercado RV 30
17/05/2019 100.000,00 Aplicagdo Icatu Vanguarda FIA Dividendos
17/05/2019 520.464,04 Aplicagao Itati FIC Alocagdo Dinamica Il Renda Fixa
17/05/2019 100.000,00 Aplicagdo Itati FIC FIA Dunamis
22/05/2019 5.028.427,95 Aplicacdo Itat FIC Alocacdo Dinamica Renda Fixa
23/05/2019 31.250,00 Aplicacao BB FIC FIA Previdenciario Valor
23/05/2019 31.250,00 Aplicagdo BB FIC FIA Setor Financeiro
23/05/2019 187.500,00 Aplicacdo BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa
23/05/2019 600.000,00 Aplicacdo Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
23/05/2019 133.000,00 Aplicagdo Caixa Multimercado RV 30
23/05/2019 133.500,00 Aplicagdo Icatu Vanguarda FIA Dividendos
23/05/2019 600.000,00 Aplicacdo Itat FIC Alocacdo Dinamica Renda Fixa
23/05/2019 133.500,00 Aplicagao Itati FIC FIA Dunamis
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicag¢des 14.730.326,99 10,0 —
Resgates 13.426.921,66 6,52
Saldo 1.303.405,33
o0 . @®00) - . . 0,15 . . . . - (0,05) Of“ 118
* & % T g ’é)» § 2 f W
s 5 = ¢ 3 &8 2 8 ., z £ $ £ £
= & = z £ = § £ & &8 E 5 & & 2 3 =z
-10,0 -~

Relatério IPRESF - MAIO - 2019 11



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Alocagdo Ativa

BB FIC Previdencidrio Titulos Publicos IRF-M 1
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B

BB Previdenciério Titulos Plblicos IMA-B 5+
BB Previdenciario Titulos Publicos XII

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2020 IV

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 IV

Caixa Brasil Titulos Publicos IDKA 2 IPCA
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Alocagdo Dinamica Renda Fixa

FUNDOS MULTIMERCADO

BB Previdenciario Multimercado

Caixa FIC Capital Protegido Bolsa de Valores Mult.

Caixa FIC Capital Protegido Brasil Ibovespa Il Mult.

Caixa Juros e Moedas Multimercado
Caixa Multimercado RV 30

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
BB FIC FIA Previdenciario Valor
BB FIC FIA Setor Financeiro
Icatu Vanguarda FIA Dividendos
Itati FIC FIA Dunamis

Proéprio Capital FIA

Art. 13 retrata o percentual que o fundo detém do PL do RPPS, cujo limite é de 20%. Art. 14 remete ao quanto o RPPS detém do PL do fundo, limitado a 5% para ativos enquadrados em 7°VII, 8°lll e 8°1V; e 15% para os demais artigos.

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2019

13.077.418/0001-49
25.078.994/0001-90
11.328.882/0001-35
07.861.554/0001-22
13.327.340/0001-73
25.069.955/0001-26
03.737.206/0001-97
21.919.953/0001-28
20.139.595/0001-78
14.386.926/0001-71
10.577.503/0001-88
10.740.670/0001-06
23.215.097/0001-55
21.838.150/0001-49

10.418.362/0001-50
29.388.994/0001-47
14.386.860/0001-10
14.120.520/0001-42
03.737.188/0001-43

29.258.294/0001-38
08.973.948/0001-35
08.279.304/0001-41
24.571.992/0001-75
10.756.685/0001-54

7, IV, a
7,1,b
7,1,b
7,V,a
7,1,b
7,1,b
7,1V, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7, IV, a
7,V,a

8,
8, Il
8,
8,
8,

8 1l,a
81, a
8 1l,a
8,1, a
8 1l,a

2,179731000
1,362001333
2,538103000
4,956229725
3,005172339
1,274431078
3,541778000
1,268730000
1,439998000
2,089483000
2,369141000
2,428945000
1,316549000
16,546839000

2,731883686
1.106,070437100
1,101302000
1,974075000
7,146191000

1,256329362
3,376491000
4,851530700
18,014789000
4,228478000

3.682.471.718,05
6.585.019.923,99
9.642.034.622,42
1.352.759.647,87
2.203.291.902,48
114.793.092,87
6.460.963.640,43
1.000.145.682,00
1.325.694.970,32
8.833.466.098,85
2.455.566.753,69
15.240.544.601,45
5.707.989.219,32
4.446.123.061,25

587.734.549,30
477.665.207,45
273.515.496,71
345.025.719,37
743.658.134,67

143.974.063,43
249.219.649,39
719.117.714,73
1.485.650.986,07
46.226.246,62

762
488
1.253
239
285
32
830
107
73
897
307
1.439
513
238

230
955
729

1.688

4.424

98
6.214
3.310

27.627
246

6,39%
12,07%
15,89%
517%
2,24%
1,91%
2,55%
0,81%
1,39%
0,89%
1.72%
16,06%
6,46%
9,47%

1.71%
0,92%
0,92%
2,52%
2,05%

2,14%
1,97%
2,89%
1,15%
0,68%

0,10%
0,11%
0,10%
0,23%
0,06%
1,00%
0,02%
0,05%
0,06%
0,01%
0,04%
0,06%
0,07%
0,13%

0,18%
0,12%
0,20%
0,44%
0,17%

0,89%
0,48%
0,24%
0,05%
0,88%

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente. As cotas e patrimoénios referem-se ao Ultimo dia util do més.
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30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
68.622.174/0001-20
60.701.190/0001-04
13.993.865/0001-48

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04

30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04

30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.066.670/0001-00
60.701.190/0001-04
27.652.684/0001-62
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SMI:ee ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 3.922/2010 E A PI 2019

ARTIGO TOTAL R$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLU(;I\O % LIMITE PI 2019 INSTITUI(;i\O PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPA(;[\O
7°1,a - 0,0 100,0 v 15,0 v BB Gestdo DTVM 1.017.646.638.284,54 0,00 v
7°,1,b 31.823.633,49 53,0 100,0 v 1000 Caixa Econdmica Federal 352.567.772.062,19 0,01 v
7°,1, ¢ = 0,0 100,0 v 10,0 v Icatu Vanguarda 21.167.647.426,99 0,01 v
7°.1 - 0,0 5,0 v 0,0 v Itati Unibanco 698.908.628.945,43 0,00 v
7°, 11, a = 0,0 70,0 v 10,0 v Préprio Capital 46.226.246,62 0,88 v
7°, 1, b - 0,0 70,0 v 10,0 v
7°,lV, a 18.046.002,67 30,0 50,0 v 35,0 v
7°,1V,b - 0,0 50,0 v 10,0 v v Enquadrada em relagdo a Resolugdo CMN n°©3.922/2010 e a Politica de Investimento vigente.
7°.V,a ° 0,0 20,0 v 5,0 v v O Administrador e o Gestor do Fundo Préprio Capital FIA ndo atendem o previsto no Art. 15 da
7° VI a . 0.0 150 v 50 v Besolugéo CMN n°3.922/2010. No entanto, o ativo pode ser mantido na carteira sem oluaisquer

o ' ' ' 6nus ao Instituto, conforme Nota Técnica n® 12/2017/CGACI/SRPPS/SPREV-ME, versao 06, de
7°,Vl, b - 0,0 15,0 v 0,0 v 30/01/2019.
7°,VIl, a - 0,0 10,0 v 0,0 v
7°,VIl, b - 0,0 15,0 v 5,0 v
7°,VIl, c - 0,0 10,0 v 5,0 v

SOMATORIOS
7°, 1 - 0,0 70,0 v 60,0 v
7°, IV 18.046.002,67 30,0 50,0 v 40,0 v
7°,VI - 0,0 15,0 v 15,0 v

TOTAL ART. 7° 83,0
8% 1,a s 0,0 40,0 v 130
8°,1,b - 0,0 40,0 v 100
8% 1, a 5.307.660,28 8,8 30,0 v 10,0 v
8°, 1, b - 0,0 30,0 v 10,0 v
8%, 1l 4.877.995,97 8,1 10,0 v 10,0 v
8°,1V,a - 0,0 50 v 0,0 v
8°,IV,b - 0,0 10,0 v 5,0 v
8°, IV, c - 0,0 5,0 v 0,0 v

TOTAL ART. 8° 17,0
9°A, | - 0,0 10,0 v v
9°A, Il - 0,0 10,0 v v
9°A, Il - 0,0 10,0 v v

TOTAL ART. 9° 0,0

O IPRESF comprovou adogdo de melhores praticas de gestdo previdencidria a Secretaria de Previdéncia do Ministério da Fa-
zenda, ao NIVEL Il de aderéncia na forma por ela estabelecidos.
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O més de maio comecou com o Banco Central mantendo a taxa de juros em 6,5%,
conforme o esperado mercado. Em seu comunicado, o BC apontou que os indica-
dores econdmicos recentes de atividade sugerem que a perda de dinamismo do
ano passado seguiu-se neste inicio de 2019. Por outro lado, o Copom considera
ainda uma possivel frustragdo com a continuidade das reformas, além de uma
eventual deterioracdo do cenario externo. Para o Comité, “a decisdo de manter
a Selic estavel reflete seu cenario basico e balango de riscos para a inflagdo pros-
pectiva e é compativel com a convergéncia da inflacdo para a meta no horizonte
relevante para a condugao da politica monetaria, que inclui o ano calendario de
2019, e em maior grau, de 2020".

Também no inicio do més, as manifesta¢des de rua de centrais sindicais por conta
do 1° de maio movimentaram o cenario nacional, com atos contra a reforma da
previdéncia e a proposta de cortes acima de R$ 1 trilhdo. No dia 20, foi lan¢ada
a campanha “Nova Previdéncia, pode perguntar”, com o objetivo de buscar apoio
popular para aprovar a reforma. De acordo com o planalto, a ideia é divulgar que
as mudancas na Previdéncia vao promover justica social e ampliar a capacidade
de investimento do pais. O ministro da Economia, Paulo Guedes, que participa da
Comissao Especial para Analise da Reforma da Previdéncia na Camara dos Depu-
tados, e o relator da Reforma da Previdéncia, Samuel Moreira, fizeram declaracdes
de avancos na proposta. De acordo com o declarado, o relatério deve ser enca-
minhado na comissdo especial até o dia 15 de junho. No ultimo dia do més, foi
apresentado um texto alternativo a reforma da Previdéncia, pelo Partido Liberal,
endossado por 180 deputados. As emendas apresentadas modificam pontos cen-
trais da proposta do ministro da Economia Paulo Guedes. Caso seja aprovado,
a economia do governo recuaria de R$ 1,2 trilhdo para R$ 700 bilhdes em uma
década.

O Ministério da Economia anunciou, no dia 22, uma revisdo da expectativa ofi-
cial de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) para este ano de 2,2% para
1,6%. Entretanto, mesmo com uma expansao econdmica menor, que gera tam-
bém uma estimativa mais baixa de arrecadacdo para este ano, a area econémica
ndo anunciou um novo bloqueio de gastos para cumprir a meta fiscal. Isso foi pos-
sivel, pois o governo resolveu utilizar uma parte da “reserva de contingéncia” de
R$ 5,37 bilh&es, existente no orcamento, para compensar a perda de arrecadacao
estimada para este ano. Com isso, em vez de fazer novo contingenciamento, o
governo resolveu liberar gastos em R$ 1,587 bilhdo para o Ministério da Educagdo
e de R$ 56 milhdes para o Ministério do Meio Ambiente. A reserva orcamentaria
de R$ 5,37 bilhdes, diminuiu e ficou em R$ 1,562 bilh&o.
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COMENTARIOS DO MES

O impasse na aprovacdo por parte do Congresso de um crédito extra de R$ 248,9
bilhdes solicitado pela equipe econdmica de Bolsonaro podera deixar o governo
sem condic8es de pagar beneficios assistencialistas, como o Bolsa Familia, a partir
do segundo semestre. Os parlamentares tém resistido a iniciativa, por conta do
descontentamento com a articulagdo politica. Enquanto isso, a equipe econdmica
pede urgéncia na liberagdo para que o governo ndo descumpra a regra de ouro,
que impede a emissao de divida para o pagamento de despesas correntes. Ainda,
a arrecadacao federal de impostos registrou alta real de 1,28% em abril, em rela-
¢do a um ano antes, e chegou a R$ 139 bilhdes. O resultado representa o melhor
desempenho para o més de maio em cinco anos. No acumulado do ano, a arreca-
dacdo chegou a R$ 524,371 bilhdes, representando um crescimento real de 1,14%
contra o mesmo periodo do ano anterior.

Ainda no cenario politico, os deputados convocaram o ministro da Educacdo,
Abraham Weintraub, para explicar na casa o corte no orcamento da pasta. En-
quanto isso, o corte no orcamento na Educacdo gerou a primeira manifestacao
contra o governo Bolsonaro no dia 15, com a paralisacdo das atividades em uni-
versidades e institutos federais. ManifestacBes contra o contingenciamento de
verbas para a Educacdo ocorreram também no dia 30, em cerca de 100 cidades,
em 25 Estados e no Distrito Federal. Os atos foram convocados por entidades
estudantis e reuniram menos manifestantes em compara¢do as manifestacdes
anteriores, quando haviam sidos organizados por sindicatos de professores. No
dia 26 foi a vez das manifestacbes em apoio ao governo motivadas, principal-
mente, pela defesa das reformas propostas.

Sobre a reforma administrativa, a Camara aprovou a reducdo de 29 para 22 minis-
térios proposta pelo presidente Jair Bolsonaro, o texto da reforma administrativa
foi aprovado pelo Senado na noite do dia 28. O Conselho de Controle de Ativida-
des Financeiras (Coaf) acabou ficando sob a al¢ada do Ministério da Economia e
ndo com aJustica. O porta-voz da Presidéncia da Republica afirmou que novas tra-
tativas em torno do futuro do Coaf podem vir a ser discutidas. Apesar de possiveis
questionamentos juridicos, fontes da Casa Civil afirma que ha a possibilidade de
gue seja editado um decreto para tratar do tema. Ja sobre a reforma tributaria, a
Comissao de Constituigdo e Justica da Camara dos Deputados aprovou, ontem, a
admissibilidade da proposta de reforma tributaria, de autoria do deputado Baleia
Rossi (MDB-SP). Os deputados decidiram referendar, em votacao simbdlica, pare-
cer do deputado Jodo Roma (PRB-BA), que recomendava a aprovagao da matéria.
Agora a proposta de emenda constitucional (PEC) seguira para analise de uma
comissao especial sobre o assunto.




CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Ainda, o presidente Jair Bolsonaro recebeu, no dia 29, chefes dos outros pode-
res para avancar na constru¢do de um pacto de cooperacdo pela aprovagao de
propostas consideradas prioritarias pelo governo federal, entre elas, a reforma da
previdéncia. Segundo o ministro da Casa Civil, Onyx Lorenzoni, um documento
com esse teor deve ser assinado na semana de 10 de junho. Além de Bolsonaro
e Onyx, estavam presentes os presidentes da Camara, Rodrigo Maia, do Senado,
Davi Alcolumbre, e do Supremo Tribunal Federal, Dias Toffoli. Participaram tam-
bém os ministros Paulo Guedes (Economia) e Augusto Heleno (Gabinete de Se-
guranca Institucional da Presidéncia da Republica). O texto prevé o compromisso
dos trés poderes com a analise das reformas da previdéncia e tributaria; a revisdo
do pacto federativo; o aprimoramento de uma politica nacional e de seguranca
publica; e a desburocratizagdo da administragcdo publica.

Com relacdo a indicadores econbémicos, a economia brasileira recuou 0,2% nos
trés primeiros meses de 2019, em rela¢do ao Ultimo trimestre do ano anterior.
Foi o primeiro resultado negativo nessa comparacao desde o quarto trimestre de
2016. Perante o mesmo periodo de 2018, o PIB teve crescimento de 0,5%.

Em marco de 2019, a producdo industrial nacional mostrou recuo de 1,3% frente
ao més imediatamente anterior (0,6%) e pior que as expectativas de mercado
(-0,7%). No confronto com igual més do ano anterior, o total da indUstria apre-
sentou reducdo de 6,1% no periodo, marcando a queda mais acentuada desde
maio de 2018 (-6,3%). Assim, nos trés primeiros meses de 2019 o setor industrial
acumulou reducdo de 2,2%. Por fim, na passagem de fevereiro para mar¢o, 16 dos
26 ramos pesquisados mostraram reduc¢ao na producdo. O principal destaque foi
a queda de 4,9% nos produtos alimenticios.

As vendas do comércio varejista mostraram variacdo de 0,3% em margo frente
ao més imediatamente anterior, quando as vendas apresentaram estabilidade
(0,0%). Ja na comparagao com o mesmo més de 2018, o indicador sofreu recuo de
4,5%, variacao negativa mais acentuada desde dezembro de 2016 (-4,9%). Ambos
os resultados vieram pior do que as expectativas de mercado que eram de 0,8%
na comparagao mensal e -2,5% na comparag¢do anual.

O volume de servicos registrou queda de 0,7% em marco em comparagdo com
0 més imediatamente anterior, e queda de 2,3% em comparagao com marco de
2018. Assim, na variagdo acumulada do ano, o indicador registrou crescimento de
1,1% enquanto em 12 meses a variacdo acumulada é de 0,6%. A queda de 0,7% do
volume de servicos em mar¢o, na comparacao com fevereiro, foi acompanhada
por trés das cinco atividades, com destaque para a pressao negativa de servicos
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de informagdo e comunicagdo (-1,7%). Houve variacBes negativas também em
servicos profissionais, administrativos e complementares (-0,1%) e outros servicos
(-0,2%). Ja os transportes, servi¢os auxiliares aos transportes e correio (0,5%) e os
servicos prestados as familias (1,4%) ficaram positivos.

O indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br), espécie de sinalizador
do Produto Interno Bruto (PIB), teve contragao de 0,28% em mar¢o na comparagao
com o més anterior e encerrou o primeiro trimestre com contra¢do de 0,68%.

Em relagdo a indices de preco, o IGP-10 subiu 0,70% em maio ficando abaixo
da expectativa de mercado (0,72%). Parte relevante da desaceleracdo ficou por
conta dos pregos ao produtor (IPA), que passaram de 1,19% em abril para 0,84%
em maio. Ja o indice de precos ao consumidor (IPC) desacelerou para 0,47% em
maio, apos ter apresentado alta de 0,73% no més anterior. Por fim, o INCC, que
mede os precos da construgao civil, registrou variacdo de 0,31% em maio ante alta
de 0,35% em abril. Com isso, a variacdo acumulada do IGP-10 no ano esta em
3,27%, e em 12 meses esta em 8,02%.

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo 15 (IPCA-15) mostrou varia-
¢ao de 0,35%, acima da taxa de 0,72% registrada em abril, mas abaixo da taxa de
0,40% esperada pelo mercado. A variacdo de 0,35% é a maior para um més de
maio desde 2016, quando o indice foi de 0,86%. No ano, o IPCA-15 acumula alta
de 2,27% e, em 12 meses, de 4,93%. Em maio de 2018, a taxa foi de 0,14%.

O Indice de Confianca da Industria, calculado pela FGV, recuou 0,7 ponto, para
97,2 pontos, ficando abaixo do registrado no final do més anterior (97,9). Ainda,
no periodo a confianga caiu em 10 dos 19 segmentos industriais pesquisados. O
indice da Situacdo Atual (ISA) permaneceu estavel em 98,5 pontos. Ja o indice de
Expectativas (IE) caiu 1,5 ponto, para 95,9 pontos.

Em relacdo ao emprego do Cadastro Geral de Empregados e Desempregados
(Caged), divulgados na sexta-feira (24), mostram que, em abril, o mercado de
trabalho brasileiro criou 129.601 empregos com carteira assinada, registrando o
melhor resultado para o més desde 2013. O resultado do més ficou acima da
mediana das estimativas de analistas do mercado, que projetavam a abertura de
78.000 postos. No acumulado de janeiro a abril, o saldo do Caged é positivo em
313.835 vagas. A taxa de desemprego nacional ficou em 12,5% no trimestre mo-
vel encerrado em abril, conforme o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), em linha com o esperado pelo mercado.
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No cenario internacional, o més foi marcado por um aumento da tensdo entre
China e EUA. Os Estados Unidos elevaram as aliquotas de importacao de 10% para
25% sobre US$ 200 bilhdes em bens produzidos na China mesmo ap6s reuniao do
vice-primeiro-ministro chinés Liu He com autoridades americanas em Washington.
Dias depois foi declarada uma ordem executiva impedindo que empresas conside-
ras uma ameaca a seguranga nacional vendam equipamentos para o pais, como
foi o caso da chinesa Huawei. O més terminou com as tensdes altas, com a China
ameacando barrar a venda de terras raras aos EUA. Terras raras sdao um grupo de
17 elementos quimicos com varias aplica¢des, desde eletrénicos de alta tecnologia
até equipamentos militares. A china tem a maior capacidade de processamento
de terras raras do mundo e, entre 2014 e 2017 forneceu 80% da quantidade im-
portada pelos EUA.

Nos Estados Unidos, o indice de precos ao produtor (PPI) teve alta mensal de 0,2%
em abril, abaixo da expectativa de mercado (0,3%). No més de abril, as vendas no
varejo recuaram 0,2% sobre o més anterior, quando o indicador apresentou uma
alta de 1,7%. J& a producdo industrial desacelerou mais do que o esperado, caindo
0,5% em abril sobre o més anterior, apds elevacdo de 0,2% em mar¢o. Ainda, os
novos pedidos de seguro desemprego somaram 212 mil na semana encerrada
dia 11 de maio, abaixo da expectativa de mercado (220 mil) e do registrado na
semana anterior (228 mil). Ainda, o PIB real dos Estados Unidos aumentou 3,1%
no 1719, de acordo com a segunda estimativa divulgada pelo departamento de
comércio do pais. Trump anunciou no dia 30 que o pais ird impor uma tarifa de
5% sobre todos os bens importados do México até que o fluxo migratério ilegal de
imigrantes cesse. As tarifas, porém, poderao subir 5 pontos percentuais, por més,
se a “crise” de imigracdo ilegal persistir, podendo chegar a 25% em outubro.

Sobre a China, a inflagdo ao produtor acelerou em abril no ritmo mais rapido
em quatro meses, impulsionado pelos precos mais altos das commotidies. O in-
dice subiu 0,9% no més sobre o mesmo més do ano anterior, enquanto em margo
0 avan¢o havia sido de 0,4%. As vendas no varejo no pais subiram 7,2% sobre o
ano anterior, ritmo mais lento desde maio de 2003. O resultado ficou abaixo da
taxa de 8,7% em marg¢o, e da expectativa de mercado de 8,6%. O crescimento do
investimento em ativos fixos desacelerou a 6,1% nos quatro primeiros meses do
ano, contra a expectativa de ligeiro aumento para 6,4%. Os dados sugerem que
Pequim deve adotar mais estimulos conforme a guerra comercial com os Estados
Unidos se intensifique.

O indice de atividade composto da Zona do Euro (PMI), que inclui os setores
de manufatura e de servicos, mostrou-se levemente acima do esperado pelo mer-
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cado no més de abril. O indicador fechou o0 més em 51,5 pontos, enquanto o
esperado era que ele continuasse no patamar indicado pela prévia (51,3). A ele-
vacdo se deu por revisdo positiva na leitura final do setor de servigos, que passou
de 52,5 (prévia) para 52,8 pontos (final). Em ambos os casos o indice se encontra
cima da marca de 50 pontos, que indica expansdo da atividade. Ainda na Zona do
Euro, as vendas no varejo de margo ficaram estaveis no més, ante alta de 0,4% no
més anterior e levemente acima da expectativa de mercado (-0,1%).

A producdo industrial na zona do euro caiu 0,3%, apds recuo de 0,1% um més
antes, e em linha com a expectativa de mercado (-0,3%). Na Unido Europeia, a
queda foi de 0,1% em marco de 2019, apds estabilidade em fevereiro. Em com-
paracdo com um ano antes, a produc¢do industrial cedeu 0,6% na zona do euro
e avancou 0,4% na Unido Europeia. A economia da zona do euro cresceu 0,4%
entre janeiro e mar¢o. Na Unido Europeia o crescimento foi de 0,5% no primeiro
trimestre de 2019, seguindo expansao de 0,3% nos meses antecedentes.

As proje¢Oes oficiais das elei¢bes do parlamento europeu, encerradas ontem,
indicam que os partidos comprometidos com o fortalecimento da Unido Europeia
mantiveram dois tercos dos assentos no parlamento. Se as estimativas se confir-
marem sera o fim do dominio da coaliza¢cdao de centro-esquerda e centro-direita,
que prevalecia desde 1979. Em seu lugar, sera observado um bloco pré-EU, mais
dividido, que incluira até 4 partidos

No Reino Unido, Theresa May anunciou sua renuncia ao cargo de lider do Reino
Unido em 7 de junho. May tentou, por trés ocasides, mas os legisladores se recusa-
ram a votar favoravelmente ao acordo do Brexit, gerando conflitos a sua lideranca
dentro do préprio partido.

No cenario global, a Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econd-
mico (OCDE) informou que reduziu sua projecao de crescimento global neste ano
de 3,3% para 3,2%, diante da incerteza no comércio com as tensdes comerciais.
No caso do Brasil, a OCDE espera crescimento de 1,4% em 2019 e de 2,3% em
2020.
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