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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 6,7% 31.844.440,32 59.111.946,66
Austro Institucional Pipe Bancos FIC FIA 1,8% 8.628.102,93 7.543.817,05
Caixa FIA Brasil IBX-50 0,1% 420.396,35 384.019,49
Caixa FIA Dividendos 0,1% 466.304,16 415.323,59
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 1,7% 8.255.094,00 7.333.044,00
Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS 0,7% 3.166.242,88 2.869.542,53
Ishares Fundo de indice Ibovespa 2,3% 10.908.300,00 V¥ 40.566.200,00
CONTAS A PAGAR E A RECEBER 3,6% 16.755.133,95 -
A Pagar 3,6% 16.755.133,95 -
CONTAS CORRENTES 0,0% - -
M Fundos de Renda Fixa 87,52% M Fundos Multimercado 1,07%
Banco do Brasil 0,0% - - Fundos de Participagbes 0,98% M Fundos de Renda Variavel 7,00%
Banrisul 0.0% ] ] Fundos Imobiliarios 3,44% [l Contas Correntes 0,00%
Caixa Econdmica Federal 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 471.940.439,76 455.214.037,13
A\ Entrada de Recursos A Nova Aplicacéo W Saida de Recursos W Resgate Total

Caixa Econémica Federal

Banrisul

Banco do Brasil

Oliveira Trust I
Vinci I
BlackRock I 2,32%
Tercon Asset Management I
Austro Administradora I
Rio Bravo Distribuidora |

Reag Gestora
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DE INVESTIMENTOS

SMI RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA FIXA 11.752.248,71 4.731.576,97 985.721,52 1.422.265,93 9.125.602,57 28.017.415,70
Banrisul Foco IRF-M 1 2.956.173,17 463.244,57 305.924,51 430.118,72 778.542,45 4.934.003,42
Banrisul Patrimonial 1.128,06 705,41 (124,97) 309,61 1.782,87 3.800,98
Banrisul Prev. Municipal Il Referenciado IMA B 1.038,06 13.732,44 (2.140,70) (603,01) 43.544,38 55.571,17
Banrisul Previdéncia IPCA 2030 221.564,62 58.368,00 32.232,70 24.224,00 48.256,00 384.645,32
Banrisul Previdéncia Municipal IV 6.201,32 - - - - 6.201,32
Banrisul Soberano 123.863,03 21.897,55 19.888,94 6.172,85 7.172,11 178.994,48
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 664.110,78 119.357,12 127.561,44 113.895,81 123.586,51 1.148.511,66
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 977.517,09 231.256,80 139.129,95 218.003,72 347.361,43 1.913.268,99
BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos 107.713,18 20.418,76 7.910,71 11.518,05 16.373,92 163.934,62
BB Previdenciario IPCA Il Crédito Privado 161.433,27 143.532,34 (20.342,37) 49.261,03 161.792,39 495.676,66
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos 741.242,87 808.514,17 (83.040,44) 133.276,34 569.350,94 2.169.343,88
BB Previdencidrio Titulos Publicos IDKA 20 8.403,32 - - - - 8.403,32
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B 62.942,18 4.825,91 (994,55) (346,21) 15.122,43 81.549,76
Caixa Brasil Disponibilidades 463.419,41 23.081,34 32.806,04 34.402,98 43.636,90 597.346,67
Caixa Brasil Referenciado 331.316,82 816,50 869,87 698,88 840,26 334.542,33
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 183.621,18 200.888,60 (55.319,13) (24.345,90) 547.827,20 852.671,95
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V 257.621,50 282.800,00 (78.098,87) (34.460,00) 771.490,00 1.199.352,63
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 | 2.514.629,03 666.999,00 362.743,31 271.580,00 549.228,00 4.365.179,34
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral 24.018,54 15.886,20 (3.437,38) 6.621,33 40.362,26 83.450,95
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 6.497,92 14.714,16 (3.037,65) 146.435,68 436.651,89 601.262,00
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 74.238,73 41.644,40 (7.811,41) 24.696,97 90.044,88 222.813,57
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ (830.504,15) 945.366,95 (169.634,77) (248.208,76) 3.135.308,82 2.832.328,09
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 2.687.508,09 640.228,97 383.307,94 107.579,11 972.105,37 4.790.729,48
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 6.550,69 13.297,78 (2.671,65) 151.434,73 425.221,56 593.833,11

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAC@ES (465.547,38) 144.999,13 599.394,73 (226.434,28) 1.379.148,76 1.431.560,96
Banrisul Fll Novas Fronteiras (324.776,55) 181.166,23 615.662,79 (207.540,48) 992.193,53 1.256.705,52
Caixa FIl Agéncias (106.260,98) (28.082,95) (10.021,83) (13.717,39) 392.928,32 234.845,17
Caixa FIP Incorporacdo Imobiliaria (25.672,82) (6.379,60) (4.713,19) (3.910,70) (4.509,20) (45.185,51)
NSG Capital FIP Porto Cais Maua (8.837,03) (1.704,55) (1.533,04) (1.265,71) (1.463,89) (14.804,22)

FUNDOS MULTIMERCADO (46.258,53) (424.304,69) (19.869,40) (526.589,83) (11.494,51) (1.028.516,96)
Austro Multipar FIC Mult. Crédito Privado (75.227,48) (424.304,69) (19.869,40) (526.589,83) (11.494,51) (1.057.485,91)
Somma FIM Institucional Dinamico 28.968,95 - - - - 28.968,95
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SMI:ee. RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL (5.530.429,38) 4.278.477,86 (1.329.939,53) 1.320.477,42 5.739.818,57 4.478.404,94
Austro Institucional Pipe Bancos FIC FIA (230.152,42) 284.370,55 98.237,50 91.361,42 1.084.285,88 1.328.102,93
BB FIC Pipe A¢bes (97.107,92) - - - - (97.107,92)
BB Previdenciario FIA Governanca 38.167,58 - - - - 38.167,58
Caixa FIA Brasil IBX-50 (19.328,97) 31.969,30 (12.711,25) 11.880,70 36.376,86 48.186,64
Caixa FIA Dividendos (56.887,34) 26.154,37 (9.781,04) (1.961,25) 50.980,57 8.505,31
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS (665.559,07) 359.016,00 (203.316,00) (112.680,00) 922.050,00 299.510,93
Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS (205.396,09) 163.767,64 (113.293,37) (24.923,45) 296.700,35 116.855,08
Ishares Fundo de indice Ibovespa (4.294.165,15) 3.413.200,00 (1.089.075,37) 1.356.800,00 3.349.424,91 2.736.184,39

TOTAL 5.710.013,42 8.730.749,27 235.307,32 1.989.719,24 16.233.075,39 32.898.864,64
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

l v l CONSULTORIA
S ' DE INVESTIMENTOS
RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES

MES CARTEIRA META (o] IMA-G %META  %CDl % IMA-G
Janeiro 1,02 0,72 0,58 1,76 142 174 58 5o
' —— Carteira 3,56
Fevereiro 0,54 0,67 0,47 072 81 117 76 — Col 054
w IMA Geral 3,47
Margo 0,82 0,56 0,53 0,96 148 155 86 40 | T Mew 089
Abril 0,63 0,70 0,52 032 91 122 198
Maio (1,54) 0,92 0,52 (1,43) -168 -298 108 3,0
Junho (0,15) 1,92 0,52 0,12 -8 -29 127
Julho 1,96 074 0,54 1,41 267 362 139 2,0
Agosto 0,05 0,49 0,57 (0,21) 10 9 -23
Setembro 0,43 079 0,47 0,64 55 92 68 1,0
Outubro 3,56 0,89 0,54 3,47 402 656 103
Novembro 0.0
Dezembro
-1,0
TOTAL 7,49 8,68 5,38 7,95 86 139 94 28 ) 4 10 1s 17 19 3 - 2 31

10,23

CARTEIRA x INDICADORES EM 2018

Carteira

Meta INPC
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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 %
Banrisul Foco IRF-M 1 IRF-M 1 0,90 102% 5,61 65% 6,80 67% 0,54 0,55 0,91 0,90 43,09 3,25 -0,00 -0,34
Banrisul Patrimonial IMA Geral 3,36 379% 7,45 86% 8,57 84% 3,73 2,71 6,25 4,46 48,57 4,05 -0,17 -2,83
Banrisul Prev. Municipal Ill Referenciado IMA B IMA-B 6,81 768% 9,95 115% 10,53 103% 7,77 5,21 13,13 8,58 52,29 4,10 -0,38 -5,61
Banrisul Previdéncia IPCA 2030 IPCA + 6% 1,13 128% 9,17 106% 10,89 107% 0,19 4,04 0,32 6,65 221,80 22,11 0,00 -2,84
Banrisul Soberano CDI 0,50 56% 4,90 56% 5,94 58% 0,00 0,02 0,01 0,03 -787,24  -173,60 0,00 0,00
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa (@] 0,53 60% 532 61% 6,50 64% 0,02 0,07 0,03 0,11 -48,01 -0,36 0,00 0,00
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,93 105% 5,64 65% 6,82 67% 0,56 0,55 0,95 0,90 46,08 3,44 -0,00 -0,35
BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos IDKA IPCA 3A 1,71 193% 7,98 92% 8,87 87% 1,52 1,43 2,58 2,36 51,67 9,50 -0,08 -0,78
BB Previdenciario IPCA Ill Crédito Privado IPCA + 6% 2,89 325% 9,40 108% 10,84 106% 2,95 3,00 4,93 4,94 51,41 8,30 -0,14 -2,95
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos IPCA + 6% 3,76 424% 15,59 180% 17,30 169% 4,36 4,45 7,28 7.31 47,19 13,90 -0,24 -1,76
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B 7,07 797% 9,97 115% 10,47 102% 8,14 5,46 13,72 9,00 51,85 3,84 -0,41 -5,89
Caixa Brasil Disponibilidades (@] 0,47 53% 4,65 54% 5,65 55% 0,00 0,02 0,00 0,03 -12.598,25 -274,97 0,00 0,00
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,53 60% 5,21 60% 6,32 62% 0,01 0,03 0,02 0,05 -55,44 -37,10 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | IMA-B 6,15 693% 9,69 112% 9,40 92% 6,98 6,75 11,44 11,12 49,94 -2,33 -0,31 -6,25
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V IMA-B 6,15 693% 9,68 112% 9,38 92% 6,98 6,75 11,44 11,11 49,92 -2,33 -0,31 -6,24
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 | IPCA + 6% 1,12 126% 9,31 107% 10,99 108% 0,19 4,07 0,32 6,70 214,75 -2,52 0,00 -2,91
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral IMA Geral 3,51 396% 7,55 87% 8,64 84% 3,84 2,78 6,43 4,58 49,83 4,10 -0,18 -2,92
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 7,16 807% 10,04 116% 10,53 103% 8,21 5,49 13,85 9,04 52,05 3,88 -0,42 -5,92
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 3,10 349% 8,03 92% 9,22 90% 3,34 3,04 5,57 5,00 48,85 5,07 -0,15 -3,09
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 10,50 1185% 11,29 130% 11,24 110% 12,21 7,86 20,65 12,94 52,35 3,14 -0,64 -8,93
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,94 105% 5,67 65% 6,87 67% 0,55 0,54 0,93 0,89 47,70 3,99 -0,00 -0,34
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B IMA-B 7,05 795% 10,12 117% 10,66 104% 8,06 5,36 13,59 8,83 52,26 4,12 -0,41 -5,74

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAC()ES BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
Banrisul FIl Novas Fronteiras Sem bench 8,71 982% 11,07 127% 13,91 136% 11,98 28,41 19,74 46,75 40,10 1,27 -1,81 -16,36
Caixa Fll Agéncias Sem bench 12,36 1394% -6,30 -73% -6,27 -61% 8,76 13,82 14,46 22,74 78,20 -2,70 -0,48 -24,15
Caixa FIP Incorporagdo Imobilidria Sem bench -0,14 -16% -1,14 -13% -1,11 -11% 0,00 0,39 0,00 0,65 -243.351,79  -120,40 -0,14 -1,38
NSG Capital FIP Porto Cais Maua Sem bench -0,12 -13% -1,15 -13% -1,44 -14% 0,48 7,02 0,79 11,55 -112,34 -7,70 -0,21 -1,44

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M% MES%  12M % MES% 12M% MES% 12M%
Austro Multipar FIC Mult. Crédito Privado IPCA + 8% -0,25 -28% -17,91 -206% -5,41 -53% 30,94 19,93 0,89 32,77 -23,13 -3,22 -0,26 -17,98
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES% 12M % MES % 12M %
Austro Institucional Pipe Bancos FIC FIA Ibovespa 12,45 1405% - - - - 39,26 - 67,25 - 22,87 - -4,44 -
Caixa FIA Brasil IBX-50 IBrX-50 9,47  1068% 12,95 149% 16,44 161% 32,36 22,13 55,14 36,51 17,01 2,88 3,72 21,06
Caixa FIA Dividendos Sem bench 12,27 1384% 1,86 21% 8,92 87% 20,48 17,39 35,03 28,83 37,25 0,96 2,32 -19,41
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS IDIV 12,57 1418% 1,70 20% 4,48 44% 28,34 18,61 48,62 30,73 28,03 -0,68 -3,85 -19,45
Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS SMLL 10,34  1166% 3,83 44% 7,86 77% 24,48 18,99 42,08 31,47 27,12 0,72 -4,35 -18,64
Ishares Fundo de indice Ibovespa Ibovespa 9,75  1100% 13,90 160% 17,15 168% 25,15 20,71 41,46 34,08 23,22 1,80 -3,22 -20,39

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES % 12M %
cDI 0,54 61% 5,38 62% 6,55 64% 0,00 0,02 - = - S - -
IRF-M 3,59 405% 7,99 92% 9,43 92% 4,38 3,36 7,20 5,53 49,48 5,14 -0,23 -3,77
IRF-M 1 0,92 103% 5,81 67% 7,06 69% 0,54 0,54 0,89 0,89 49,40 5,83 -0,00 0,33
IRF-M 1+ 4,71 531% 8,87 102% 10,37 101% 5,98 4,50 9,86 7,40 49,16 5,10 0,34 -5,21
IMA-B 7,14 805% 10,23 118% 10,29 101% 8,18 5,48 13,48 9,01 56,41 4,14 -0,41 -5,86
IMA-B 5 3,10 349% 8,23 95% 9,30 91% 3,27 3,03 5,39 4,98 55,50 5,53 -0,15 -3,05
IMA-B 5+ 10,66  1203% 11,58 133% 10,88 106% 12,39 7,94 20,44 13,07 56,37 3,36 0,63 9,02
IMA Geral 3,47 391% 7,95 92% 8,90 87% 3,76 2,74 6,20 4,51 55,13 5,12 0,17 2,78
IDKA 2A 1,95 219% 8,21 95% 9,75 95% 1,90 2,46 3,13 4,05 52,65 7,92 -0,10 2,60
IDKA 20A 17,32 1954% 14,62 168% 12,20 119% 20,18 12,53 33,35 20,61 56,02 2,94 -1,00 -14,25
Ibovespa 1019  1149% 14,43 166% 17,65 173% 32,53 21,86 53,67 35,97 21,37 3,36 -3,68 -20,35

META ATUARIAL - INPC + 6 % 0,89 8,68 10,22

Observacdo: Sdo apresentadas apenas as informagdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.

A rentabilidade do Fundo Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS ndo considera o pagamento de dividendos.
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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 2,8535% 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 3,36% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,48% 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 4,6945%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,53%, e o IMA-B de
9,01%.

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 0,1816%
e-0,1816% 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 9,3726% do risco experimentado pelo mercado.
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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 2,7776%. Ja os indices IRF-
M e IMA-B sofreram quedas de 3,77% e 5,86%, 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 pontos
de risco a que a Carteira se expds, houve um prémio de 4,9009%
de rentabilidade acima daquela alcancada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no calculo 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 0,0940% 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

Volatilidade Anualizada

VaR (95%)

Tracking Error

Beta

Draw-Down

Sharpe

Treynor

Alfa de Jensen

NO MES
4,4577
7,3394
0,2808
10,9672
-0,2919
48,0945

1,2314

0,0870

3 MESES
3,9687
6,5305
0,2486
12,4258
-1,2404
15,1826

0,3055

0,0202

12 MESES
2,8535

4,6945
0,1816
9,3726
-2,7776
4,9009
0,0940

0,0051

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.
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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 exposi¢cdo da Carteira é em IRF-
M, com 56,61% de participacdo. Mesmo com o cenario de
estresse, haveria um ganho de R$465.172,67 nos ativos atre-
lados a este indice.

No entanto, considerando os demais fatores de risco no ce-
nario, o Instituto perderia R$5.808.134,30, equivalente a uma
queda de 1,28% 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.
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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 PARTICIPAQGES
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
56,61%
0,00%
56,61%
0,00%
0,00%
22,31%
0,55%
0,66%
0,54%
20,56%
0,27%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
3,44%
0,98%
8,12%
0,00%
7,05%
1,07%
1,27%
7,00%
4,38%
0,00%
1,92%
0,70%
0,00%
0,00%
100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

465.172,67
0,00
465.172,67
0,00

0,00
-863.067,38
-78.146,89
-47.566,71
-112.253,47
-625.100,31
-18.571,13
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
-1.107.380,57
-8.422,57
-329.018,17
0,00
144.971,33
-473.989,50
-74.621,10
-3.872.226,05

-2.484.093,44
0,00
-913.951,83
-474.180,78
0,00

0,00
-5.808.134,30

0,10%
0,00%
0,10%
0,00%
0,00%
-0,19%
-0,02%
-0,01%
-0,02%
-0,14%
-0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,24%
-0,00%
-0,07%
0,00%
0,03%
-0,10%
-0,02%
-0,85%
-0,55%
0,00%
-0,20%
-0,10%
0,00%
0,00%
-1,28%




SMI 58 INVESTIMENTOS M0V|MENTAC6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
04/10/2018 86.700.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 02/10/2018 3.553,92 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
05/10/2018 15.662.000,00 Aplicacao Banrisul Foco IRF-M 1 02/10/2018 15.662.426,93 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
05/10/2018 4.060.597,51 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades 04/10/2018 20.400.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B
08/10/2018 4.748,13 Aplicacdo Caixa Brasil Disponibilidades 04/10/2018 45.900.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
08/10/2018 31.000.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 04/10/2018 20.400.000,00 Resgate Caixa FIC Novo Brasil IMA-B
10/10/2018 16.237.399,29 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 08/10/2018 15.521,61 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
22/10/2018 558.000,00 Aplicagdo Banrisul Foco IRF-M 1 08/10/2018 31.000.000,00 Resgate Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
24/10/2018 12.053.895,27 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 08/10/2018 16.679.743,35 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
29/10/2018 418.352,41 Aplicagao Caixa Brasil Disponibilidades 10/10/2018 16.993,90 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
30/10/2018 12.200.000,00 Aplicagdo Banrisul Foco IRF-M 1 15/10/2018 88.731,33 Proventos Banrisul FIl Novas Fronteiras
30/10/2018 836.896,20 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades 15/10/2018 11.135,38 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
31/10/2018 658.126,44 Aplicacdo Banrisul Foco IRF-M 1 15/10/2018 26.747,00 Proventos Caixa Fll Agéncias
16/10/2018 233.789,14 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
22/10/2018 39.349,03 Venda Caixa Fll Agéncias
23/10/2018 10.634,32 Venda Caixa Fll Agéncias
24/10/2018 434.224,29 Venda Caixa FIl Agéncias
25/10/2018 12.201.315,24 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
26/10/2018 580.936,36 Venda Caixa FIl Agéncias
29/10/2018 11.570.000,00 Resgate Banrisul Foco IRF-M 1
29/10/2018 4.449.050,68 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
30/10/2018 15.521,61 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
30/10/2018 16.755.133,95 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
31/10/2018 157.013,92 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 180.390.015,25 200,0 —
135,21
Resgates 196.651.821,96
saldo 16.261.806,71 1900 4
R - (40,80) - (76,90) - - - - (1,18) - - 0,42 - (33,01)
0,0
g s & 3 5 §
1000 4 s é @ o i g § % :é s 2 g Z
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FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Foco IRF-M 1

Banrisul Patrimonial

Banrisul Prev. Municipal Ill Referenciado IMA B

Banrisul Previdéncia IPCA 2030
Banrisul Soberano

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1

BB Previdenciério IPCA Il Titulos Publicos
BB Previdenciario IPCA Ill Crédito Privado
BB Previdenciério IPCA IV Titulos Publicos
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B
Caixa Brasil Disponibilidades

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 |

Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V

Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 |

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa FIC Novo Brasil IMA-B

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPACOES

Banrisul FIl Novas Fronteiras

Caixa FIl Agéncias

Caixa FIP Incorporacdo Imobiliaria

NSG Capital FIP Porto Cais Maua
FUNDOS MULTIMERCADO

Austro Multipar FIC Mult. Crédito Privado
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Austro Institucional Pipe Bancos FIC FIA

Caixa FIA Brasil IBX-50
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18.466.245/0001-74
04.828.795/0001-81
11.311.863/0001-04
19.882.173/0001-09
11.311.874/0001-86
13.077.418/0001-49
11.328.882/0001-35
19.303.794/0001-90
14.091.645/0001-91
19.515.015/0001-10
07.442.078/0001-05
14.508.643/0001-55
03.737.206/0001-97
18.598.288/0001-03
19.768.682/0001-05
18.598.042/0001-31
11.061.217/0001-28
10.740.658/0001-93
11.060.913/0001-10
10.577.503/0001-88
10.740.670/0001-06
10.646.895/0001-90

15.570.431/0001-60
15.576.907/0001-70
13.767.159/0001-88
17.213.821/0001-09

18.366.002/0001-64

28.319.463/0001-30
03.737.217/0001-77

ENQUADRAMENTO EM RELACAO AO PL DOS FUNDOS E GESTORES

1,728590000
8,229240000
2,944360000
1,344730000
2,288680000
2,105587481
2,447290873
1,811506229
1,922530446
1,850345354
4,900835329
1,742440000
3,420689000
1,489243000
1,332068000
1,346712000
2,482447000
2,770690000
2,615714000
1,993506000
2,341279000
2,953231000

124,310000000
1.092,220000000
781,217338700
10.458,510013200

1,510645220

1,200755220
1,150007000

1.883.260.263,18
281.886.034,08
275.753.089,64
24.487.100,09
214.532.958,10
5.498.059.726,89
12.885.880.277,28
217.654.284,38
528.180.347,94
480.619.130,13
3.596.631.650,04
641.747.198,77
8.101.441.130,94
397.999.674,73
153.911.160,81
206.021.659,73
1.050.318.195,51
3.166.189.623,94
9.298.896.034,42
640.791.748,63
19.282.041.339,97
1.843.648.780,26

62.643.071,37
431.642.111,90
93.678.307,59
189.825.178,29

88.481.575,49

61.341.369,84
196.332.815,28

297
133
123
21
974
815
1.268
119
73
115
505
298
821
104
26
34
169
598
701
164
1.473
264

688
5.334
19

17

33

22
89

7.1,b
7,1,b
7.1V, a
7,1,b
7.1,b
7,1V, a
7.1,b
7,1,b
7.VIl, b
7,1,b
7.1,b
7,1V, a
7.1V, a
7,1,b
7.1,b
7.1,b
7,1,b
7.1,b
7,1,b
7.1,b
7,1,b
7,11, a

8,IV,b
8, IV,b
8,1V, a
8,1V, a

8. 1

8,1, a
8,1 a

15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
5,00%

15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%
15,00%

5,00%
5,00%
5,00%
5,00%

5,00%

15,00%
15,00%

4,87%
0,02%
0,25%
17,57%
0,67%
0,43%
0,29%
0,45%
1,09%
3,27%
0,01%
1,06%
0,00%
2,38%
8,65%
24,19%
0,11%
0,03%
0,03%
0,38%
0,67%
0,04%

20,10%
0,71%
3,40%
0,67%

5,48%

14,07%
0,21%

C L L L X L L LKL x <K

€ L L X%

x

Austro Administradora

Banrisul

Banco do Brasil

BlackRock

Caixa Econémica Federal

Oliveira Trust

Reag Gestora

Rio Bravo Distribuidora

Tercon Asset Management

Vinci

0,01%

0,23%

0,07%

0,04%

0,01%

0,04%

0,00%

0,06%

4,78%




SMI:ee ENQUADRAMENTO EM RELAGCAO AO PL DOS FUNDOS E GESTORES

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIA Dividendos 05.900.798/0001-41 2,880672000 63.105.194,28  1.231 8 Il,a 1500% 074%
Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 15.154.441/0001-15 1,375849000 420.020.936,25 115 81,a  1500%  1,97% Austro Administradora 478%
Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS 14.507.699/0001-95 1,110318000 105.254.972,12 55 8lL,a 1500%  3,01% V
Ishares Fundo de indice Ibovespa 10.406.511/0001-61 83,910000000  5.623.704.839,95 15274 8 1,b  1500%  0,19%
Banrisul
Banco do Brasil 0,01%
BlackRock 0,23%
Caixa Econdmica Federal 0,07%

Oliveira Trust 0,04%

Reag Gestora 0,01%

Rio Bravo Distribuidora 0,04%

Tercon Asset Management 0,00%

Vinci 0,06%
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I, a
1, b
1

IV, a
IV, b

SEGMENTO DE RENDA FIXA

Titulos do Tesouro Nacional

Fundos de Investimento 100% TTN (com sufixo Referenciado)

Fundos de indices Renda Fixa 100% TTN

Operagdes Compromissadas

Fundos de Investimento Renda Fixa ou Referenciados (Benchmark ndo atrelado ao CDI)

Fundos de indices Renda Fixa (Benchmark n3o atrelado ao CDI)

Fundos de Investimento Renda Fixa

Fundos de indices Renda Fixa

Letras Imobilidrias Garantidas (LIG)

Certificado de Depésito Bancario (CDB)

Depésito de Poupanca

Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) - Classe Sénior

Fundos de Investimento com sufixo Crédito Privado

Fundos de Investimento referente ao art. 3°da Lei n®12.431/2011 (Debéntures Incentivadas)
LIMITE DOS SOMATORIOS
Fundos de Investimento Renda Fixa e Fundos de indice (Benchmark n&o atrelado ao CDI)
Fundos de Investimentos Renda Fixa e Fundos de indice

Certificado de Depésito Bancario (CDB) e Poupanga
SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL E INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

Fundos de Investimento Referenciados em Acdes (indice composto por, no minimo, 50 acdes)
Fundos de indices Referenciados em Ac¢des (indice composto por, no minimo, 50 acées)
Fundos de Investimento Referenciados em A¢des

Fundos de indices Referenciados em Acdes

Fundos de Investimento Multimercado

Fundos de Investimento em ParticipacGes

Fundos de Investimento Imobiliario

A Carteira encontra-se desenquadrada de acordo com a Politica de Investimento vigente.
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398.358.441,95

360.489.194,57

766.953,43

31.334.702,61

5.767.591,34

766.953,43
31.334.702,61

56.826.863,86

420.396,35
10.908.300,00
20.515.743,97

4.848.758,38
4.461.774,19
15.671.890,97

100,0%

100,0%
100,0%
100,0%
5,0%
60,0%
60,0%
40,0%
40,0%
20,0%
15,0%
15,0%
5,0%
5,0%
5,0%

60,0%
40,0%
15,0%
30,0%
30,0%
30,0%
20,0%
20,0%
10,0%
5,0%
5,0%

100,0%
50,0%
100,0%
50,0%
0,0%
60,0%
40,0%
40,0%
30,0%
10,0%
10,0%
0,0%
5,0%
5,0%
5,0%

60,0%
40,0%
15,0%
30,0%
7.0%
10,0%
15,0%
10,0%
10,0%
5,0%
5,0%

87,5%
0,0%
79,2%
0,0%
0,0%
0,2%
0,0%
6,9%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
1.3%
0,0%

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2018
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O més de outubro comegou com a disputa para o Planalto indo para o segundo
turno. No dia 07/10 ficou definido que Jair Bolsonaro (PSL) e Fernando Haddad
(PT) decidiriam as elei¢des presidenciais no final do més. Nessa primeira etapa, os
candidatos apresentaram 46,06% e 29,25% dos votos validos, respectivamente. Ja
com relagdo aos outros candidatos, Ciro Gomes (PDT) ficou com 12,47% dos votos,
enquanto Geraldo Alckmin (PSDB) apareceu em quarto lugar com 4,76%. Jodo
Amoédo (Novo) ficou com 2,50%, Cabo Daciolo (Patriotas) com 1,26%, Henrique
Meirelles (MDB) com 1,20% e Marina Silva (Rede) com 1,00%, enquanto os demais
candidatos ficaram com menos de 1%.

Conforme o esperado pelo mercado, no dia 28 de outubro Jair Bolsonaro foi eleito
0 proximo presidente. O candidato obteve 55,7 milhdes de votos, equivalente a
55,1% dos votos validos, enquanto Fernando Haddad alcangou 47 milhdes, com
44,87% dos votos validos.

O més terminou com o cenario politico repleto de expectativas para as defini¢des
e transi¢Bes do préximo governo. Até o fechamento do periodo foram divulgados
os nomes de quatro ministros. Sdo eles: Paulo Guedes para a Fazenda; Onyx Lo-
renzoni para a Casa Civil; General Augusto Heleno para a defesa; e Marcos Pontes
como Ministro da Ciéncia e Tecnologia. Por fim, foi divulgada a fusdo dos minis-
térios da Agricultura e do Meio Ambiente, além da criacdo de um superministério
da Economia, que seria formado pelas pastas da Fazenda, do Planejamento e da
Industria e Comércio. De acordo com o futuro ministro da Casa Civil, Onyx Loren-
zoni, o objetivo do préximo governo seria a reducdo do numero de ministérios,
passando de 29 para 15.

Com relagdo aos indices de atividade econdmica divulgados em outubro, eles mos-
traram uma lenta recupera¢do da economia. Para o més de agosto, a produgdo
industrial, por exemplo, mostrou variacdo negativa de 0,3% quando comparada
com o més imediatamente anterior. O indice veio abaixo do esperado pelo mer-
cado que previa um crescimento de 0,2%. Ja em comparacao com agosto de 2017,
a expansdo foi de 2%. No acumulado do ano, o crescimento é de 2,5%, enquanto
gue em 12 meses a expansdo do setor € de 3,1%. Por fim, dos ramos pesquisados,
14 dos 26 mostraram taxas negativas, com destaque para os setores de bebi-
das (-10,8%), coque, produtos derivados do petréleo e biocombustiveis (-5,7%),
produtos alimenticios (-1,3%) e industriais extrativas (-2,0%). Do lado positivo,
os desempenhos de maior relevancia foram os setores de veiculos automotores,
reboques e carrocerias (2,4%), produtos farmoquimicos e farmacéuticos (8,3%),
equipamentos de informatica, produtos eletrbnicos e 6pticos (5,1%) e celulose,
papel e produtos de papel (2,0%).
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Ja em relagdo ao comércio nacional, no més de agosto o comércio varejista apre-
sentou crescimento de 1,3% em comparagdo com o més imediatamente anterior.
O resultado veio acima da expectativa de mercado, que esperava crescimento
de 0,3%. Com isso, no acumulado do ano o setor apresenta avanco de 2,6%,
enquanto que em 12 meses esse avango € de 3,3%. Ja no comércio varejista am-
pliado que inclui, além do varejo, as atividades de veiculos, motos, partes e pecas
e de material de construcao, o volume de vendas avangou 4,2% em relacao a julho
de 2018, voltando a registrar crescimento apés variacdo de -0,3%. O resultado
também veio acima das expectativas de mercado, que esperava crescimento de
2,8%. Por fim, ao incluir essas atividades a expansao foi de 5,6% no acumulado do
ano e de 6,4% nos ultimos 12 meses.

O setor de servicos, por sua vez, avancou 1,2% frente ao més imediatamente
anterior. Em comparacdo com agosto de 2017, a variacao foi positiva em 1,6%.
No acumulado do ano, o setor apresenta retracdo de 0,5% e, em 12 meses, essa
queda é de 0,6%. A retracdo observada aconteceu em trés das cinco atividades
investigadas. O destaque foi o crescimento de 3,2% no ramo de transportes, ser-
vicos, auxiliares aos transportes e correio. Os demais resultados positivos vieram
dos ramos de servigos profissionais, administrativos e complementares (2,2%) e de
outros servicos (1,0%). Por outro lado, os servicos de informac¢do e comunicagao
(-0,6%) e os prestados as familias (-0,8%) exerceram influéncias negativas sobre o
volume de servicos do més.

Por fim, o indice de atividade econdmica do Banco Central, IBC-Br, variou 0,47%
em relacdo ao més anterior. Em comparacao com agosto do ano passado, o au-
mento foi de 2,50%. O acumulado do ano ficou em 1,28% e o acumulado em 12
meses em 1,50%.

Com relagao aos precos, o IGP-M, calculado pela FGV, teve alta de 0,89%, seguindo
elevacdo de 1,25% em setembro. O indice ficou abaixo do esperado pelo mercado,
que esperava uma alta de 0,91%. Ja o IPCA, mostrou desaceleracdo em relacdo
ao més anterior. O indice variou 0,45% ficando 0,03 ponto percentual abaixo da
taxa registrada em setembro (0,48%). O resultado esperado pelo mercado era de
0,56%. Com isso, o indice oficial de inflagdo fechou o acumulado do ano em 3,81%,
com 4,56% em 12 meses.

Ainda sobre precos, o Copom (Comité de Politica Monetaria) manteve a taxa Se-
lic em 6,5%, conforme o esperado. No comunicado, foi avaliado que a atividade
segue em recuperac¢do gradual, mas abaixo do esperado no inicio do ano. Ja a
inflacdo corrente se encontra niveis apropriados, juntamente com expectativas in-
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flacionarias ancoradas. Sobre o cenario externo, foi reiterado que o cenario global
permanece desafiador, tendo como principais riscos a normaliza¢do das taxas de
juros em economias avancas e as incertezas referentes ao comércio global. De
maneira geral, o0 Banco Central ponderou que houve melhora dos riscos, mas dei-
Xou aberta a possibilidade de subida dos juros caso ocorram pioras significativas
no quadro inflacionario. Por fim, na ata da reunido a instituicdo anunciou que a
inflacdo acumulada em 12 meses deve se elevar até atingir um pico no segundo
trimestre de 2019, voltando entdo, para a meta ao longo do resto do ano. Em suas
projecdes, considerando a Selic constante em 6,5% a.a., e 0 cambio constante a
R$ 3,70, a inflacdo se situaria ao redor de 4,4% em 2018, 4,2% em 2019 e 4,1%
em 2020. Com isso, mantemos a expectativa de que a Selic deva permanecer no
patamar atual pelo menos até setembro de 2019.

No mercado financeiro, o Ibovespa fechou outubro com o segundo melhor més
do ano, apesar de encerrar negativo no primeiro dia pés elei¢des, devido a influén-
cias externas. No més, a bolsa fechou com 87.423,55 pontos, alta de 10,19%. A
expectativa de vitoria de Bolsonaro trouxe um viés positivo para o més devido a
suas declara¢des de cunho liberal e reformista. Apesar disso, 0 més também foi
marcado por instabilidade vinda dos mercados internacionais. O indice americano
S&P 500 teve a maior queda desde setembro de 2011, e o aperto monetario nas
economias avancadas junto com as tensdes comerciais colaboraram para essa
instabilidade. O délar fechou o0 més com queda de 7,79%, cotado a R$ 3,72, influ-
enciado, principalmente, pelas expectativas favoraveis a vitéria de Jair Bolsonaro.

No cenario Internacional, o més foi marcado por novas tensbes politicas e co-
merciais. A morte do jornalista saudita Jamal Khashoggi aumentou as tensdes
entre os Estados Unidos, a Arabia Saudita e a Turquia. O jornalista, que trabalhava
para o jornal americano The Washington Post e era um saudita critico ao regime
de seu pais, foi morto no consulado da Arabia Saudita, na Turquia. Os paises
envolvidos comecaram, entdo, uma série de investigacdes e acusagdes, mas até o
final do més o caso ainda nao estava esclarecido. Por outro lado, o Canada aceitou
participar de novo acordo de livre comércio da América do Norte, com os Estados
Unidos e o México, que deve substituir o Nafta. Apesar de evitar tarifas, ele difi-
cultara que montadoras globais construam carros a precos reduzidos no México,
tendo como objetivo a criagao de mais empregos nos Estados Unidos e no Canada.

Ainda sobre os Estados Unidos, o PIB do pais para o terceiro trimestre cresceu
3,5% em comparacdo com o mesmo periodo do ano passado. O resultado veio
acima da expectativa de mercado (3,3%), mas abaixo da expansao registrada no
segundo trimestre (4,2%). O principal destaque foi o consumo das familias que

Relatério FAPSBENTO - OUTUBRO - 2018

COMENTARIOS DO MES

apresentou alta de 4% no trimestre (expectativa era de 3,3%). O consumo do go-
verno também apresentou crescimento (3,3%) refletindo o esfor¢o do governo na
ampliacao de gastos. Ja o indice de precos (PCE), utilizado pelo Banco Central Ame-
ricano (FED) para acompanhar a evolugao dos prec¢os, passou de 2% no segundo
trimestre para 1,6% no terceiro trimestre ficando abaixo da meta que é de 2%.
Por fim, é esperado que os incentivos fiscais oferecidos pelo governo mantenham
o ritmo de crescimento nos préximos meses, gerando pressdo sobre os pregos e
dando condi¢8es de aperto monetario pelo FED que, por sua vez, deve elevar os
juros mais uma vez em dezembro deste ano.

Na regido europeia, Banco Central Europeu (BCE) manteve a politica monetaria
inalterada, de acordo com o esperado. Assim, a taxa de juros principal segue em
0%, enquanto que a taxa de depdsito continua negativa em 0,40%. A autoridade
monetaria reforcou a expectativa de que os juros permanecam no nivel atual até,
pelo menos, meados de 2019, e destacou que o seu programa de compra de ati-
vos sera finalizado em dezembro. O BCE se mostrou confiante sobre o cenario
de crescimento da regido, destacando que a desaceleracdo recente aconteceu por
fatores pontuais. Ainda no cenario europeu, no final do més a Comissao Europeia
rejeitou a proposta de orcamento da Italia para 2019 alegando que o orcamento
infringe as regras da Uniao Europeia (UE) sobre gastos publicos. O ocorrido, jun-
tamente com os desentendimentos relativos ao Brexit, contribuiu para uma maior
instabilidade do cenario europeu. Sobre este Ultimo, a Gra-Bretanha deve dei-
xar a Unido Europeia em 29 de marg¢o, mas as negociacdes sobre a separacdo se
complicaram por divergéncias, particularmente sobre a fronteira futura entre a
Irlanda e a Irlanda do Norte. Por fim, o Produto Interno Bruto (PIB) da zona do
euro cresceu 0,2% no terceiro trimestre em comparacdo com o trimestre imedia-
tamente anterior. O resultado foi metade do apresentado no segundo trimestre, e
representa o desempenho mais fraco desde 2013, quando a zona do euro estava
com crise de endividamento. O resultado pode ser explicado pelos impactos da
desaceleracdo chinesa (mostrada a seguir), e pela turbuléncia na Italia que, por
sinal, nao apresentou crescimento trimestral do PIB.

Por fim, o PIB da China apresentou crescimento de 6,5% no terceiro trimestre em
comparagdo com mesmo trimestre do ano passado. O resultado veio abaixo da
expectativa de mercado (6,6%) e do crescimento registrado no trimestre anterior
(6,7%). O principal destaque da desaceleracdo foi o setor industrial, que apresen-
tou crescimento de 5,3% no 3T18 frente a um crescimento de 6% no trimestre
anterior. Os dados evidenciam a desaceleracdo da economia chinesa, causada,
principalmente, pela intensificacao da guerra comercial com os Estados Unidos e
pela estagnacao dos investimentos.




