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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 indicadores econdmicos recentes de atividade sugerem que a perda de dina-
mismo do ano passado seguiu-se neste inicio de 2019. Por outro lado, o Copom considera ainda uma possivel frustracdo
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 prospectiva e é compativel com
a convergéncia da inflagcdo para a meta no horizonte relevante para a conducao da politica monetaria, que inclui o ano
calendario de 2019, e em maior grau, de 2020".

Também no inicio do més, as manifestacdes 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 lancada 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 vdo promover justica social e
ampliar a capacidade de investimento do pais. O ministro da Economia, Paulo Guedes, que participa da Comissao Espe-
cial para Andlise da Reforma da Previdéncia na Camara dos Deputados, e o relator da Reforma da Previdéncia, Samuel
Moreira, fizeram declara¢des de avancos na proposta. De acordo com o declarado, o relatério deve ser encaminhado
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 centrais
da proposta do ministro da Economia Paulo Guedes. Caso seja aprovado, a economia do governo recuaria de R$ 1,2
trilhdo para R$ 700 bilh6es em uma década.

O Ministério da Economia anunciou, no dia 22, uma revisdo da expectativa oficial de crescimento do Produto Interno
Bruto (PIB) para este ano de 2,2% para 1,6%. Entretanto, mesmo com uma expansdo econdmica menor, que gera tam-
bém uma estimativa mais baixa de arrecadag¢do para este ano, a area econdmica ndo anunciou um novo bloqueio de
gastos para cumprir a meta fiscal. Isso foi possivel, pois o governo resolveu utilizar uma parte da “reserva de contingén-
cia” de R$ 5,37 bilhdes, existente no orcamento, para compensar a perda de arrecadacdo 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
Educacdo e de R$ 56 milh&es para o Ministério do Meio Ambiente. A reserva orcamentaria de R$ 5,37 bilh&es, diminuiu
e ficou em R$ 1,562 bilhao.

O impasse na aprovacao por parte do Congresso de um crédito extra de R$ 248,9 bilhdes solicitado pela equipe econd-
mica de Bolsonaro podera deixar o governo sem condi¢Bes 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 arti-
culacdo politica. Enquanto isso, a equipe econdmica pede urgéncia na libera¢do para que o governo nao descumpra a
regra de ouro, que impede a emissdo de divida para o pagamento de despesas correntes. Ainda, a arrecadacao federal
de impostos registrou alta real de 1,28% em abril, em relacdo a um ano antes, e chegou a R$ 139 bilhdes. O resultado
representa o melhor desempenho para o0 més de maio em cinco anos. No acumulado do ano, a arrecadacdo 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 Educagao, Abraham Weintraub, para explicar na casa
o corte no orcamento da pasta. Enquanto isso, o corte no orcamento na Educagdo gerou a primeira manifestacdo contra
o governo Bolsonaro no dia 15, com a paralisacdo das atividades em universidades e institutos federais. Manifestacbes
contra o contingenciamento de verbas para a Educag¢do 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
comparacdo as manifestaces anteriores, quando haviam sidos organizados por sindicatos de professores. No dia 26 foi
a vez das manifesta¢cdes em apoio ao governo motivadas, principalmente, pela defesa das reformas propostas.

Sobre a reforma administrativa, a Camara aprovou a reduc¢do de 29 para 22 ministérios proposta pelo presidente Jair
Bolsonaro, o texto da reforma administrativa foi aprovado pelo Senado na noite do dia 28. O Conselho de Controle de
Atividades Financeiras (Coaf) acabou ficando sob a alcada do Ministério da Economia e ndo com a Justica. O porta-voz
da Presidéncia da Republica afirmou que novas tratativas 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 que seja editado um de-
creto para tratar do tema. Ja sobre a reforma tributaria, a Comissado de Constitui¢do e Justica da Camara dos Deputados
aprovou, ontem, a admissibilidade da proposta de reforma tributdria, de autoria do deputado Baleia Rossi (MDB-SP). Os
deputados decidiram referendar, em votacao simbélica, parecer do deputado Jodo Roma (PRB-BA), que recomendava a
aprovacdo da matéria. Agora a proposta de emenda constitucional (PEC) seguira para analise de uma comissao especial
sobre o assunto.

Ainda, o presidente Jair Bolsonaro recebeu, no dia 29, chefes dos outros poderes para avancar na construcdo de um
pacto de cooperacdo pela aprovacao 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
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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 também os ministros Paulo Gue-
des (Economia) e Augusto Heleno (Gabinete de Seguranca 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 seguranga publica; e a desburocratiza¢do da administragao publica.

Com relagao a indicadores econémicos, a economia brasileira recuou 0,2% nos trés primeiros meses de 2019, em re-
lacdo ao ultimo trimestre do ano anterior. Foi o primeiro resultado negativo nessa comparag¢do desde o quarto trimestre
de 2016. Perante o mesmo periodo de 2018, o PIB teve crescimento de 0,5%.

Em marco de 2019, a produgdo 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 margo,
16 dos 26 ramos pesquisados mostraram reduc¢do na producdo. O principal destaque foi a queda de 4,9% nos produtos
alimenticios.

As vendas do comércio varejista mostraram variacao de 0,3% em mar¢o frente ao més imediatamente anterior, quando
as vendas apresentaram estabilidade (0,0%). Ja na compara¢dao com o mesmo més de 2018, o indicador sofreu recuo de
4,5%, variacdo 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 compara¢do mensal e -2,5% na comparacao anual.

O volume de servigos registrou queda de 0,7% em mar¢o em comparacdo com o més imediatamente anterior, e queda
de 2,3% em comparagao com marg¢o de 2018. Assim, na variagdo acumulada do ano, o indicador registrou crescimento
de 1,1% enquanto em 12 meses a variagdo acumulada é de 0,6%. A queda de 0,7% do volume de servicos em margo,
na comparacdo com fevereiro, foi acompanhada por trés das cinco atividades, com destaque para a pressao negativa
de servicos de informagdo e comunicac¢do (-1,7%). Houve varia¢des negativas também em servigos profissionais, admi-
nistrativos e complementares (-0,1%) e outros servicos (-0,2%). Ja os transportes, servicos 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
contracdo de 0,28% em mar¢o na comparagdo com o més anterior e encerrou o primeiro trimestre com contragdo de
0,68%.

Em relacdo 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, apés ter apresentado alta de 0,73%
no més anterior. Por fim, o INCC, que mede os precos da construcao civil, registrou variacao de 0,31% em maio ante alta
de 0,35% em abril. Com isso, a variagao 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 variacdo 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 mével encerrado em abril, conforme o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), em linha com o esperado pelo mercado.

No cenario internacional, o més foi marcado por um aumento da tensdo entre China e EUA. Os Estados Unidos ele-
varam as aliquotas de importa¢do de 10% para 25% sobre US$ 200 bilhées em bens produzidos na China mesmo apdés
reunido do vice-primeiro-ministro chinés Liu He com autoridades americanas em Washington. Dias depois foi declarada
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uma ordem executiva impedindo que empresas consideras uma ameaca a segurang¢a nacional vendam equipamentos
para o pais, como foi 0 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 aplicacbes, desde
eletronicos 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 importada 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 apre-
sentou uma alta de 1,7%. Ja a producdo industrial desacelerou mais do que o esperado, caindo 0,5% em abril sobre o
més anterior, apds elevacdo de 0,2% em marc¢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 ira impor uma tarifa de 5% sobre todos os bens
importados do México até que o fluxo migratério ilegal de imigrantes cesse. As tarifas, porém, poderdo subir 5 pontos
percentuais, por més, se a “crise” de imigracao 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 indice subiu 0,9% no més sobre 0 mesmo més do ano anterior, enquanto em
marg¢o o avanco 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 mar¢o, e da expectativa de mercado de 8,6%. O cres-
cimento 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 mercado no més de abril. O indicador fechou o més em 51,5 pontos, enquanto
o esperado era que ele continuasse no patamar indicado pela prévia (51,3). A elevacdo se deu por revisdo positiva na
leitura final do setor de servicos, 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 expansao da atividade. Ainda na Zona do Euro, as vendas no varejo de
mar¢o 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, apés estabilidade em fevereiro. Em
comparagdo com um ano antes, a producdo industrial cedeu 0,6% na zona do euro e avan¢ou 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 projec8es oficiais das elei¢cdes do parlamento europeu, encerradas ontem, indicam que os partidos comprometi-
dos com o fortalecimento da Unido Europeia mantiveram dois ter¢os dos assentos no parlamento. Se as estimativas se
confirmarem sera o fim do dominio da coalizacdo 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 rendncia ao cargo de lider do Reino Unido em 7 de junho. May tentou,
por trés ocasides, mas os legisladores se recusaram a votar favoravelmente ao acordo do Brexit, gerando conflitos a sua
lideranca dentro do préprio partido.

No cenario global, a Organiza¢do para a Cooperac¢ao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) informou que reduziu sua
projecdo 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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