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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 11,1% 52.919.445,30 23.036.027,89

Austro Institucional Pipe Bancos FIC FIA 2,0% 9.734.590,54 10.046.378,68

Caixa FIA Brasil IBX-50 0,1% 418.379,55 427.824,16

Caixa FIA Dividendos 0,1% 499.598,44 491.679,43

Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS 0,0% - v 8.708.496,00

Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS 0,7% 3.525.676,77 3.361.649,62

Ishares Fundo de indice Ibovespa 8,2% 38.741.200,00 & -
CONTAS CORRENTES 0,0% - 51,88

Banco do Brasil 0,0% - -

Banrisul 0,0% - 51,88

M Fundos de Renda Fixa 83,42% M Fundos Multimercado 1,14%

Caixa Economica Federal 0.0% - - Fundos de Participagdes 0,94% M Fundos de Renda Variavel 11,14%
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 474.967.883,73 477.721.789,75 Fundos Imobiliarios 3,36% M Contas Correntes 0,00%

A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total

Caixa Econémica Federal

Banrisul

Banco do Brasil

BlackRock
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Tercon Asset Management
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Reag Gestora
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SMI:ee. 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 2.026.947,32 2.672.409,89 32.716.772,91
Banrisul Foco IRF-M 1 2.956.173,17 463.244,57 305.924,51 430.118,72 778.542,45 506.894,27 556.239,93 5.997.137,62
Banrisul Patrimonial 1.128,06 705,41 (124,97) 309,61 1.782,87 418,64 633,87 4.853,49
Banrisul Prev. Municipal Il Referenciado IMA B 1.038,06 13.732,44 (2.140,70) (603,01) 43.544,38 5.925,74 10.703,45 72.200,36
Banrisul Previdéncia IPCA 2030 221.564,62 58.368,00 32.232,70 24.224,00 48.256,00 26.496,00 16.192,00 427.333,32
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 6.514,39 6.545,97 192.054,84
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 664.110,78 119.357,12 127.561,44 113.895,81 123.586,51 114.347,69 110.102,75 1.372.962,10
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 977.517,09 231.256,80 139.129,95 218.003,72 347.361,43 195.213,05 202.078,93 2.310.560,97
BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos 107.713,18 20.418,76 7.910,71 11.518,05 16.373,92 1.041,28 9.098,32 174.074,22
BB Previdenciario IPCA Il Crédito Privado 161.433,27 143.532,34 (20.342,37) 49.261,03 161.792,39 19.112,28 63.741,94 578.530,88
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos 741.242,87 808.514,17 (83.040,44) 133.276,34 569.350,94 41.913,14 241.187,88 2.452.444,90
BB Previdencidrio Titulos Publicos IDKA 20 8.403,32 - - - - - - 8.403,32
BB Previdenciério Titulos Piblicos IMA-B 62.942,18 4.825,91 (994,55) (346,21) 15.122,43 2.080,26 3.733,15 87.363,17
Caixa Brasil Disponibilidades 463.419,41 23.081,34 32.806,04 34.402,98 43.636,90 39.592,49 36.756,54 673.695,70
Caixa Brasil Referenciado 331.316,82 816,50 869,87 698,88 840,26 770,73 767,35 336.080,41
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | 183.621,18 200.888,60 (55.319,13) (24.345,90) 547.827,20 11.080,75 170.662,60 1.034.415,30
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V 257.621,50 282.800,00 (78.098,87) (34.460,00) 771.490,00 15.440,00 240.180,00 1.454.972,63
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 | 2.514.629,03 666.999,00 362.743,31 271.580,00 549.228,00 297.110,00 177.045,00 4.839.334,34
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral 24.018,54 15.886,20 (3.437,38) 6.621,33 40.362,26 9.240,44 13.852,04 106.543,43
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 6.497,92 14.714,16 (3.037,65) 146.435,68 436.651,89 7.485,71 13.710,65 622.458,36
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 74.238,73 41.644,40 (7.811,41) 24.696,97 90.044,88 4.039,20 41.369,40 268.222,17
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ (830.504,15) 945.366,95 (169.634,77) (248.208,76) 3.135.308,82 36.423,17 44.784,36 2.913.535,62
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 2.687.508,09 640.228,97 383.307,94 107.579,11 972.105,37 678.751,26 700.425,21 6.169.905,95
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B 6.550,69 13.297,78 (2.671,65) 151.434,73 425.221,56 7.056,83 12.598,55 613.488,49

FUNDOS IMOBILIARIOS E PARTICIPAC@ES (465.547,38) 144.999,13 599.394,73 (226.434,28) 1.379.148,76 372.925,23 116.067,91 1.920.554,10
Banrisul Fll Novas Fronteiras (324.776,55) 181.166,23 615.662,79 (207.540,48) 992.193,53 152.148,59 (7.266,43) 1.401.587,68
Caixa FIl Agéncias (106.260,98) (28.082,95) (10.021,83) (13.717,39) 392.928,32 227.231,55 132.248,48 594.325,20
Caixa FIP Incorporacdo Imobiliaria (25.672,82) (6.379,60) (4.713,19) (3.910,70) (4.509,20) (5.096,82) (7.586,14) (57.868,47)
NSG Capital FIP Porto Cais Maua (8.837,03) (1.704,55) (1.533,04) (1.265,71) (1.463,89) (1.358,09) (1.328,00) (17.490,31)

FUNDOS MULTIMERCADO (46.258,53) (424.304,69) (19.869,40) (526.589,83) (11.494,51) (12.849,18) 565.761,14 (475.605,00)
Austro Multipar FIC Mult. Crédito Privado (75.227,48) (424.304,69) (19.869,40) (526.589,83) (11.494,51) (12.849,18) 565.761,14 (504.573,95)
Somma FIM Institucional Dinamico 28.968,95 - - - - - - 28.968,95
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Austro Institucional Pipe Bancos FIC FIA
BB FIC Pipe A¢bes

BB Previdenciario FIA Governanca
Caixa FIA Brasil IBX-50

Caixa FIA Dividendos

Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS

Ishares Fundo de indice Ibovespa

TOTAL
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(5.530.429,38)

(230.152,42)
(97.107,92)
38.167,58
(19.328,97)
(56.887,34)
(665.559,07)
(205.396,09)
(4.294.165,15)

5.710.013,42

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (R$)

4.278.477,86

284.370,55

31.969,30
26.154,37
359.016,00
163.767,64
3.413.200,00

8.730.749,27

(1.329.939,53)

98.237,50

(12.711,25)
(9.781,04)
(203.316,00)
(113.293,37)
(1.089.075,37)

235.307,32

1.320.477,42

91.361,42

11.880,70
(1.961,25)
(112.680,00)
(24.923,45)
1.356.800,00

1.989.719,24

5.739.818,57

1.084.285,88

36.376,86
50.980,57
922.050,00
296.700,35
3.349.424,91

16.233.075,39

2.853.091,55

1.418.275,75

7.427,81
25.375,27
453.402,00
195.406,74
753.203,98

5.240.114,92

838.643,32

(311.788,14)

(9.444,61)
7.919,01
(45.936,00)
164.027,15
1.033.865,91

4.192.882,26

8.170.139,81

2.434.590,54
(97.107,92)
38.167,58
46.169,84
41.799,59
706.976,93
476.288,97
4.523.254,28

42.331.861,82



DE INVESTIMENTOS

SM' CoNsuLTORIA RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

Janeiro 1,02 0,72 0,58 1,76 141 174 58 20 .
! = Carteira 0,88
Fevereiro 0,54 0,67 0,47 0,72 81 117 76 = CDI 0,49
IMA Geral 1,17
Margo 0,82 0,56 0,53 0,96 148 155 86 15 Meta 063
Abril 0,63 0,70 0,52 0,32 90 122 198
Maio (1,54) 0,92 0,52 (1,43) -168 -298 108 1,0 4
Junho (0,15) 1,92 0,52 0,12 -8 29 -127 /_
Julho 1,96 0,74 0,54 1,41 266 362 139 05 - A
Agosto 0,05 0,49 0,57 (0,21 10 9 23 -
Setembro 0,43 0,79 0,47 0,64 55 92 68 0,0 ﬂ\/_\/
Outubro 3,56 0,89 0,54 3,47 401 656 103
Novembro 1,11 0,24 0,49 0,76 469 224 146 05 4
Dezembro 0,88 0,63 0,49 1,17 140 178 75
-1,0
TOTAL 9,63 9,64 6,42 10,03 100 150 96 30 4 6 10 12 14 18 20 24 27 31
140 )
— Carteira 85,65
e CDI 86,18
IMA Geral 92,97
13,06 120 Meta 110,06
100
80
60
40
20
0
-20
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral ju-12  mar-13 nov-13 jul-14 fev-15 out-15 jun-16 fev-17 set-17 mai-18 dez-18
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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 0,54 86% 6,74 70% 6,69 70% 0,09 0,55 0,16 0,91 39,70 3,46 0,00 -0,34
Banrisul Patrimonial IMA Geral 1,15 183% 9,51 99% 9,18 96% 1,26 2,68 2,17 4,40 41,99 6,86 -0,13 -2,83
Banrisul Prev. Municipal Ill Referenciado IMA B IMA-B 1,55 248% 12,63 131% 12,05 125% 2,33 5,15 4,03 8,48 36,28 713 -0,26 -5,61
Banrisul Previdéncia IPCA 2030 IPCA + 6% 0,37 60% 10,25 106% 10,25 107% 0,34 4,04 0,58 6,65 -27,63 -2,84 -0,07 -2,84
Banrisul Soberano CDI 0,45 72% 5,84 61% 5,82 61% 0,00 0,01 0,00 0,02 -1.171,66  -325,53 0,00 0,00
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 0,47 75% 6,33 66% 6,31 66% 0,05 0,04 0,08 0,07 -39,75 -11,83 0,00 0,00
BB FIC Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,54 85% 6,76 70% 6,70 70% 0,09 0,55 0,15 0,91 36,04 3,59 0,00 -0,35
BB Previdenciario IPCA Il Titulos Publicos IDKA IPCA 3A 0,93 149% 9,10 94% 9,00 94% 0,67 1,46 1,14 2,40 47,35 10,86 -0,03 -0,78
BB Previdenciario IPCA Ill Crédito Privado IPCA + 6% 1,10 176% 10,97 114% 10,72 112% 1,30 3,00 2,25 4,94 36,65 8,92 -0,14 -2,95
BB Previdenciario IPCA IV Titulos Publicos IPCA + 6% 1,53 244% 17,68 183% 17,63 184% 1,59 4,52 2,73 7.44 49,49 14,22 -0,14 -1,76
BB Previdenciario Titulos Publicos IMA-B IMA-B 1,62 257% 12,76 132% 12,19 127% 2,45 5,42 4,23 8,92 36,61 6,93 -0,28 -5,89
Caixa Brasil Disponibilidades (@] 0,43 68% 5,55 58% 5,52 57% 0,00 0,01 0,00 0,02 -11.122,35 -536,56 0,00 0,00
Caixa Brasil Referenciado CDI 0,48 77% 6,23 65% 6,20 65% 0,01 0,02 0,02 0,04 -76,60 -49,03 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 | IMA-B 1,80 287% 11,80 122% 11,80 123% 2,28 6,73 3,90 11,08 48,39 -0,16 -0,22 -6,25
Caixa Brasil Titulos Publicos 2024 V IMA-B 1,80 287% 11,79 122% 11,79 123% 2,28 6,73 3,90 11,07 48,33 -0,16 -0,22 -6,24
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 | IPCA + 6% 0,35 56% 10,35 107% 10,35 108% 0,34 4,07 0,58 6,70 -32,31 -3,24 -0,07 -2,91
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA Geral IMA Geral 1,16 184% 9,63 100% 9,31 97% 1,30 2,76 2,24 4,54 41,01 6,91 -0,14 -2,92
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B IMA-B 1,63 260% 12,84 133% 12,26 128% 2,45 5,45 4,24 8,96 37,05 6,97 -0,28 -5,92
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 IMA-B 5 1,38 220% 9,67 100% 9,42 98% 1,20 3,04 2,07 5,00 56,02 6,35 -0,08 -3,09
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 1,80 287% 14,98 155% 14,15 147% 3,54 7,80 6,11 12,82 30,23 6,52 -0,53 -8,93
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 1 IRF-M 1 0,54 86% 6,81 71% 6,77 70% 0,09 0,54 0,15 0,90 42,36 417 0,00 -0,34
Caixa FIC Novo Brasil IMA-B IMA-B 1,63 259% 12,94 134% 12,36 129% 2,42 5,33 4,19 8,76 37,33 7,23 -0,28 -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 0,09 14% 12,39 129% 12,39 129% 24,52 27,33 40,33 44,96 -3,10 -1,10 -5,83 -15,73
Caixa Fll Agéncias Sem bench 3,18 507% 3,50 36% 3,50 36% 5,89 11,93 9,69 19,62 39,51 -4,88 -0,83 -24,15
Caixa FIP Incorporagdo Imobiliaria Sem bench -0,24 -38% -1,53 -16% -1,53 -16% 0,36 0,30 0,63 0,49 -158,57  -164,41 -0,24 -1,53
NSG Capital FIP Porto Cais Maua Sem bench -0,10 -17% -1,36 -14% -1,36 -14% 0,49 0,25 0,81 0,41 -112,08  -196,96 -0,21 -1,36

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% 11,69 1864% -8,55 -89% -8,55 -89% 40,69 17,55 70,27 28,84 20,81 -4,91 -0,21 -18,35
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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 -3,10 -495% - - - - 21,71 - 34,31 - -10,17 - -6,85 -
Caixa FIA Brasil IBX-50 IBrX-50 2,21 -352% 12,40 129% 10,24 107% 16,44 22,10 28,42 36,35 212,42 2,25 -5,53 21,06
Caixa FIA Dividendos Sem bench 1,61 257% 9,13 95% 7,81 81% 10,96 16,86 18,94 27,78 8,77 1,46 -1,85 -19,41
Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS SMLL 4,88 778% 15,62 162% 14,89 155% 14,99 18,77 25,97 30,91 21,77 337 2,28 -18,64
Ishares Fundo de indice Ibovespa Ibovespa -2,05 -327% 14,60 151% 14,60 152% 17,53 19,32 28,81 31,79 -11,79 3,85 -6,44 -20,39

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES%  12M % MES% 12M % MES%  12M %
cDI 0,49 79% 6,42 67% 6,40 67% 0,00 0,01 - - - - - -
IRF-M 1,53 244% 10,73 111% 10,33 108% 1,88 3,36 3,10 5,52 43,50 7,60 0,19 3,77
IRF-M 1 0,56 89% 6,97 72% 6,93 72% 0,09 0,54 0,15 0,89 54,19 6,06 0,00 -0,33
IRF-M 1+ 1,92 307% 12,27 127% 11,74 122% 2,61 4,51 4,30 7,42 43,03 7,65 0,28 -5,21
IMA-B 1,65 263% 13,06 135% 12,48 130% 2,52 5,44 4,14 8,95 36,19 7,22 0,28 -5,86
IMA-B 5 1,36 217% 9,87 102% 9,62 100% 1,20 3,03 1,98 4,99 57,00 6,75 -0,08 -3,05
IMA-B 5+ 1,88 299% 15,41 160% 14,57 152% 3,68 7,89 6,06 12,99 29,66 6,75 -0,52 -9,02
IMA Geral 1,17 186% 10,03 104% 9,70 101% 1,29 2,72 2,12 4,47 41,21 7,87 0,13 2,78
IDKA 2A 1,25 200% 9,75 101% 9,57 100% 0,87 2,45 1,42 4,03 69,15 8,02 -0,04 -2,60
IDKA 20A 2,09 333% 20,40 212% 19,00 198% 5,70 12,38 9,39 20,38 22,13 6,70 -1,07 -14,25
Ibovespa -1,81 -288% 15,03 156% 12,83 134% 16,89 21,91 27,77 36,05 -10,34 2,93 -5,21 -20,35

META ATUARIAL - INPC + 6 % 0,63 9,64 9,60

Observagdo: Sdo apresentadas apenas as informacgdes 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 2,9223% do retorno diadrio 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 5,44% 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 4,8078%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,52%, e o IMA-B de
8,95%.

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 0,1863%
e -0,1863% 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 9,9016% 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 6,7224%
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 0,1250% 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 1,7854
VaR (95%) 2,9376
Tracking Error 0,1125
Beta 6,5930
Draw-Down -0,3110
Sharpe 17,1190
Treynor 0,2920
Alfa de Jensen 0,0265

3 MESES
3,2294
5,3148
0,2016
9,8982

-0,3110
31,4432
0,6462

0,0488

12 MESES
2,9223

4,8078
0,1863
9,9016
-2,7776
6,7224
0,1250

0,0082

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 52,99% de participacdo. Mesmo com o cenario de
estresse, haveria um ganho de R$455.740,66 nos ativos atre-
lados a este indice.

No entanto, considerando os demais fatores de risco no ce-
nario, o Instituto perderia R$8.185.433,45, equivalente a uma
queda de 1,72% 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
52,99%
0,00%
52,99%
0,00%
0,00%
21,68%
0,54%
0,64%
0,53%
19,97%
0,27%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
3,36%
0,94%
8,39%
0,00%
7,25%
1,14%
1,23%
11,14%
10,29%
0,00%
0,11%
0,74%
0,00%
0,00%
100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

455.740,66
0,00
455.740,66
0,00
0,00
-909.322,80
-80.115,69
-48.287,34
-115.973,51
-664.946,26
-18.931,55
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-1.130.213,83
-10.318,23
-373.424,35
0,00
154.614,96
-528.039,31
-75.693,06
-6.123.270,29

-5.691.601,49
0,00
-36.042,03
-395.626,77
0,00

0,00
-8.185.433,45

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%
-0,08%
0,00%
0,03%
-0,11%
-0,02%
-1,29%
-1,20%
0,00%
-0,01%
-0,08%
0,00%
0,00%
1,72%




SMI 58 INVESTIMENTOS M0V|MENTAC6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
06/12/2018 10.937.824,75 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 06/12/2018 11.051.981,76 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
07/12/2018 406.394,36 Aplicacao Caixa Brasil Disponibilidades 11/12/2018 15.887,53 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
10/12/2018 38.544.102,03 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 12/12/2018 993,09 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
12/12/2018 27.745.324,06 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 12/12/2018 27.921.810,44 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
17/12/2018 27.585.540,69 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 13/12/2018 38.430.000,00 Resgate Banrisul Foco IRF-M 1
19/12/2018 1.856,44 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades 13/12/2018 17.603.444,01 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
19/12/2018 27.648.763,90 Compra Ishares Fundo de indice Ibovespa 14/12/2018 85.915,77 Proventos Banrisul FIl Novas Fronteiras
20/12/2018 376.224,20 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades 14/12/2018 19.747,00 Proventos Caixa Fll Agéncias
21/12/2018 8.665.620,45 Aplicagao Caixa Brasil Disponibilidades 14/12/2018 10.297.949,02 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
26/12/2018 329.655,40 Aplicagdo Caixa Brasil Disponibilidades 17/12/2018 11.162,63 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
27/12/2018 977.109,07 Aplicagdo Banrisul Foco IRF-M 1 19/12/2018 27.879.036,11 Venda Ishares Fundo de indice Ibovespa
28/12/2018 251.686,00 Aplicacdo Caixa Brasil Disponibilidades 20/12/2018 4.274.249,09 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
21/12/2018 568.296,15 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
21/12/2018 8.662.560,00 Rg. Total Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS
24/12/2018 7.196,37 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
28/12/2018 3.586.608,78 Resgate Caixa Brasil Disponibilidades
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 143.470.101,35 50,0 —
Resgates 150.416.837,75 29,04
Saldo 6.946.736,40
B (37,45) . - - B - N - . 0,11) N B 1,57 -
0,0
g s & 3 5 §
-50,0 -
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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

1,747100000
8,387250000
3,016060000
1,358070000
2,309330000
2,125777549
2,473215152
1,830352810
1,950148520
1,883694448
5,025238871
1,757341000
3,453828000
1,517864000
1,357630000
1,359527000
2,530649000
2,841117000
2,655342000
2,059570000
2,366414000
3,028916000

124,040000000
1.205,650000000
778,107298200
10.436,492543270

1,682906600

1,354742810
1,144490000

1.732.216.835,08
295.115.809,73
319.497.340,98
24.729.996,77
234.653.951,85
4.810.359.689,92
12.032.640.161,24
219.918.719,92
536.359.812,27
489.281.411,86
3.870.963.791,60
658.051.553,40
6.777.682.965,68
405.648.494,83
156.864.693,88
207.982.175,01
1.121.031.482,25
3.494.713.719,64
11.498.930.142,73
1.231.561.219,42
18.338.157.565,12
1.982.330.259,99

65.316.778,34
428.283.987,37
93.305.372,53
189.825.178,29

98.571.276,39

69.207.926,85
210.937.763,28

298
134
128
21
966
803
1.266
119
73
115
508
307
827
104
26
34
171
643
724
197
1.477
265

712
5.394
19
17

33

22
92

7.1,b
7,1,b
7.1, 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%

4,85%
0,02%
0,22%
17,57%
0,62%
0,49%
0,31%
0,45%
1,09%
3,27%
0,01%
1,35%
0,00%
2,38%
8,65%
24,19%
0,11%
0,02%
0,03%
0,21%
0,71%
0,04%

19,23%
0,79%
3,40%
0,67%

5,48%

14,07%
0,20%

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

0,07%

0,05%

0,01%

0,04%

0,00%

0,02%

4,37%




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

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIA Dividendos 05.900.798/0001-41 3,086353000 66.22450494 1236  8,l,a 1500%  075% ¥
Caixa FIC FIA Valor Small Caps RPPS 14.507.699/0001-95 1,236362000 115.325.480,66 53 8IL,a 1500%  3,06% @V Austro Administradora 437%
Ishares Fundo de fndice Ibovespa 10.406.511/0001-61 84,220000000  5.482.608.544,03 19735  8,I,b  1500%  071% ¢

Banrisul

Banco do Brasil

BlackRock

Caixa Econdmica Federal 0,07%

Oliveira Trust 0,05%

Reag Gestora 0,01%

Rio Bravo Distribuidora 0,04%

Tercon Asset Management 0,00%

Vinci 0,02%
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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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396.235.832,90

355.914.318,46

1.486.115,84

32.984.953,04

5.850.445,56

1.486.115,84
32.984.953,04

78.732.050,83

418.379,55
38.741.200,00
13.759.865,75

5.401.670,34
4.446.405,14
15.964.530,05

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%

83,4%
0,0%
74,9%
0,0%
0,0%
0,3%
0,0%
6,9%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
1.2%
0,0%

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 3.922/2010 E A P1 2018
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No cenario nacional, o0 més de dezembro comegou com Jair Bolsonaro afirmando
que a reforma da previdéncia poderia ser encaminhada ao mercado de forma
“fatiada”. Ainda, ele afirmou que ndo importava se a prioridade de pauta do go-
verno no Congresso fosse as privatiza¢Ges ou as reformas estruturais, como a da
Previdéncia, pois, segundo ele, “a ordem dos fatores ndo altera o produto”. Até
o final do més nenhuma reforma ainda havia sido apresentada, e a pauta mais
aguardada pelo novo governo ficou para 2019.

Ainda com relagao a politica, no més de dezembro foi finalizada a composi¢ao
de membros do primeiro escaldo do governo. A advogada e pastora evangélica,
Damares Alves, foi escolhida como ministra da pasta de Mulher, Familia e Direitos
Humanos. Ricardo Salles, ex-secretario do ex-governador paulista Geraldo Alck-
min (PSDB), foi escolhido como Ministro do Meio Ambiente.

O més terminou com o ministro Marco Aurélio Mello decidindo permitir a sol-
tura de todos os presos condenamos em segunda instancia na Justica. A decisdo,
que poderia beneficiar milhares de presos, entre eles o ex-presidente Luiz Inacio
Lula da Silva, foi suspensa pelo presidente do STF,

ministro Dias Toffoli. A decisdo proviséria de Toffoli tera validade até o dia 10 de
abril de 2019, quando plenario do STF deve julgar novamente a questdo da vali-
dade da prisdo apés o fim dos recursos na segunda instancia.

Com relagdo aos indices de atividade econémica divulgados em dezembro, eles
continuam mostrando uma lenta recuperacdo da economia. Para o més de outu-
bro, a producao industrial mostrou variagao positiva de 0,2% quando comparada
com o més imediatamente anterior. O indice veio pior do que esperado pelo mer-
cado, que previa um crescimento de 1,3%. Ja em comparagdo com outubro de
2017, a expansao foi de 1,1%, também abaixo das expectativas de mercado (2,2%).
No acumulado do ano, o crescimento é de 1,8%, enquanto que em 12 meses a
expansao do setor é de 2,3%.

Ja em relagdo ao comércio nacional, no més de outubro o comércio varejista
apresentou recuo de 0,4% em comparacdo com o més imediatamente anterior,
resultado que veio de acordo com o esperado pelo mercado. Em comparacdo
com o mesmo més do ano passado, a alta foi de 1,9%. Com isso, no acumulado do
ano o setor apresenta avanco de 2,2%, enquanto que em 12 meses esse avango
é de 2,7%. No comércio varejista ampliado que inclui, além do varejo, as ativida-
des de veiculos, motos, partes e pegas e de material de construc¢do, o volume de
vendas recuou 0,2% em relacdo a setembro de 2018. O resultado veio abaixo das
expectativas de mercado, que esperava alta de 0,4%. Com relagao a outubro/2017
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o crescimento foi de 6,2%. Por fim, ao incluir essas atividades a expansao foi de
5,3% no acumulado do ano, e de 5,7% nos ultimos 12 meses.

O setor de servicos, por sua vez, acelerou 0,1% frente ao més imediatamente
anterior. Em comparag¢do com outubro de 2017, a variacao foi positiva em 1,5%.
No acumulado do ano, o setor apresenta retracdo de 0,2% e em 12 meses essa
queda é de 0,2%.

O indice de atividade econémica do Banco Central, IBC-Br, variou 0,02% em re-
lacdo ao més anterior. Em comparacdo com outubro do ano passado, o aumento
foi de 2,99%. O acumulado do ano ficou em 1,40% e o acumulado em 12 meses
em 1,54%.

J& com relagdo aos precos, o IGP-M, calculado pela FGV, teve queda de 1,08%,
seguindo queda de 0,49% em novembro. A deflacdo ficou préxima do previsto,
dado que o mercado esperava uma queda de 1,05%. O IPCA apresentou a menor
taxa para o més de dezembro desde a implantagdo do Plano Real, em 1994: o
indice variou 0,15%, enquanto a taxa registrada em novembro foi de -0,21%. O
resultado esperado pelo mercado era de 0,16%. Com isso, o indice oficial de in-
flacdo encerrou 0 ano de 2018 com 3,75% de variacao, 0,80 p.p. acima dos 2,95%
registrados em 2017.

Na politica monetaria, o Copom (Comité de Politica Monetaria) manteve, por una-
nimidade, a taxa Selic em 6,5%, conforme o esperado pelo mercado. No comuni-
cado, foi relatado que os indicadores recentes de atividade econdmica continuam
evidenciando recuperacdo gradual da economia brasileira.

O cenario externo, por sua vez, permanece desafiador para as economias emer-
gentes, sendo os principais riscos a normalizacao das taxas de juros em algumas
economias avangadas e as incertezas referentes ao comércio global. O comité
também avaliou que as medidas de inflacdo subjacente se encontram em niveis
apropriados e confortaveis. Assim, de acordo com a entidade, a inflacdo deve
caminhar em dire¢do as metas de 2019 e 2020. A conjuntura com expectativas de
inflacdo ancoradas, e o elevado grau de ociosidade na economia prescreve uma
politica monetaria estimulativa.

No més de dezembro o Banco Central também divulgou o relatério trimestral
de inflacdo. No relatério, o BC revisou marginalmente a sua projecdo para o cres-
cimento do PIB deste ano, de 1,4% para 1,3%. Para o proximo ano, o BC manteve
a sua projegao para o crescimento econdmico em 2,4%. Ja com relacao a inflacdo,
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qguatro modelos foram divulgados. No primeiro deles, utilizando a Selic constante
a 6,5% e o cambio constante em R$ 3,85 as inflagBes projetadas sdo de 3,7% para
2018, 4,0% para 2019, 4% para 2020 e 4,1% para 2021. Ja no segundo cenario, com
a Selic e o Cambio do Focus (Selic = 6,5% no final de 2018, 7,5% no final de 2019 e
8% no final de 2020 e 2021 / Cambio = R$ 3,78 no final de 2018, R$ 3,80 no final de
2019 e de 2020 e R$ 3,86 no final de 2021) as proje¢des de inflagdo indicam 3,7%
em 2018, 3,9% em 2019, 3,6% em 2020 e 3,7% em 2021. No terceiro cenario, com
a Selic do Focus (Selic = 6,5% no final de 2018, 7,5% no final de 2019 e 8% no final
de 2020 e 2021) e o cambio constante em R$ 3,85, os resultados indicam inflagdo
de 3,7% (2018), 4,0% (2019), 3,6% (2020 e 2021). Por fim, no cenario com a Selic
constante em 6,5% e o cambio projetado no Focus (R$ 3,78 no final de 2018, R$
3,80 nofinal de 2019 e de 2020 e R$ 3,86 no final de 2021) é esperada uma inflacdo
de 3,7% (2018), 3,9% (2019), 4,0% (2020) e 4,2% (2021).

No mercado financeiro a bolsa fechou dezembro com 87.887 pontos, baixa de
1,81% em comparac¢do com o fechamento do més anterior. Com isso, o principal
indice da B3, Ibovespa, entregou um rendimento de 15,03% no ano, com metade
dos papéis que fazem parte dele encerrando com valoriza¢do superior a isso. O
ddlar comercial, por sua vez, fechou o més com leve alta de 0,30% cotado a R$
3,87. No ano, a valorizagao foi de 17,13%.

No cenario Internacional, o més iniciou com uma trégua na guerra comercial
entre a China e os Estados Unidos. Os presidentes dos dois paises concordaram
em ndo aplicar tarifas adicionais em suas exporta¢des. Com o acordo fechado
durante o G-20, ocorrido durante o primeiro final de semana de dezembro na
Argentina, os Estados Unidos suspenderam o aumento das tarifas para 25% sobre
0s US$ 200 bilhdes em bens chineses que entrariam em vigor em 1 de janeiro. Em
contrapartida, a China se comprometeu a aumentar suas compras do mercado
norte-americano de produtos agricolas, energéticos e industriais. A pausa tinha
duracgdo prevista de 90 dias e, nesse periodo, a China e os Estados Unidos se com-
prometeram a tentar resolver suas divergéncias em novas negociacoes.

Ainda sobre os EUA, o Banco Central (Fed) aumentou a taxa de juros em sua
ultima reunido (19/12), conforme o esperado pelo mercado. A aumento em 0,25
ponto percentual fez com que a taxa de juros ficasse entre 2,25% e 2,50%. Foi a
quarta elevacdo do ano e a nona desde que iniciou o atual aperto monetario em
dezembro de 2015, visando retirar os estimulos implementados para a economia
reagir aos desdobramentos da crise financeira de 2008. No comunicado sobre a
decisdo, BC americano indicou seus proximos passos. A indicacdo era aguardada
pelo mercado devido a recente volatilidade do mercado financeiros e os temores
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de recessao nos EUA e no Mundo. O Fed passou a prever um PIB americano de
2,3% em 2019 (contra 2,5% em setembro), reduziu as projec¢des de inflagdo de
2% para 1,9% e ndo alterou a projecao da taxa de desemprego, mantendo-a em
3,5%. Esses numeros indicam uma expectativa de 2 aumentos de juros no ano que
vem, em vez de 3. Por fim, a economia norte-americana terminou o ano com a
paralisacdo parcial do governo federal. O presidente, Donald Trump, ndo assinou
o orcamento de 2019 devido a falta de acordo sobre a liberagdo de verba também
incluir recursos para a constru¢ao de um muro com o México.

Na regido europeia, o Banco Central Europeu (BCE) manteve os juros inalterados, e
confirmou o encerramento do programa de compras de titulos, como esperado. A
autoridade monetaria reafirmou o plano de manter os juros nos atuais niveis pelo
menos até outubro de 2019, mas reconheceu que os dados econdmicos estdo
mais fracos do que o esperado.

Ainda, a regido terminou o ano cheia de desafios. Na Itdlia, apesar de o governo
ter aprovado a lei orcamentaria de 2019 de acordo com o estabelecido pela Unido
Europeia, a situagdo econdmica do pais ainda merece atencao. O governo italiano
segue querendo mais espaco para gastos, provocando pressdo financeira em toda
a zona do euro. A situacdo se agravou, ainda mais, com uma onda de protestos
que atingiram a Franca neste final de ano. A crise no governo de Emmanuel Ma-
cron fez com que fossem apresentadas medidas para apaziguar a populagdo, que
ameacam pressionar a divida publica francesa.

Por fim, o acordo Brexit, que prevé a saida do Reino Unido da Unido Europeia,
terminou o ano com um impasse. Apesar de a ministra Theresa May ter conse-
guido manter sua posicdo de lideranga frente as negocia¢des, o acordo preliminar
parece ndo ter chances de ser aprovado no Parlamento. Outro problema é o de
que a Comissdo Europeia garantiu que ndo negociard quaisquer altera¢des no
acordo inicial.

Na China, os dados econdmicos para o més de novembro decepcionaram. Tantos
as vendas no varejo, quanto a producao industrial, ficaram abaixo da expectativa
de mercado. As vendas no varejo aumentaram 8,1% no més em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior, desacelerando de um ganho de 8,6% em outubro. O va-
lor ficou abaixo do esperado pelo mercado (8,8%). Ja a producao industrial subiu
5,4% em novembro ante o ano anterior, mostrando desacelera¢ao frente a outu-
bro (5,9%) e abaixo da expectativa de mercado (5,9%). Os investimentos em ativos
fixos subiram 5,9% no periodo de janeiro a novembro, em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior. Em outubro, esse valor havia sido de 5,7%.
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