Rio de Janeiro, 06 de agosto de 2018.

Carta Economica Mensal — Julho de 2018

Significativa recuperac¢ao dos investimentos

Politica X Economia:

Depois dos eventos marcantes de maio, os indices econdmicos comecam a reverter os choques de oferta e
principalmente os precos sinalizam um contexto favoravel.

Entre todos os indices divulgados, aqueles relacionados a julho ja demonstram uma inflacdo potencialmente
mais fraca e a atividade econdmica de maio, com o IBC-Br tende a sofrer os efeitos diretos e indiretos da
paralisacdo verificadas em maio.

Neste contexto de incertezas ao pais, alimentadas também pela conturbada eleicdo de outubro, ao menos
a inflacdo volta a dar um alento importante e evita, por exemplo, movimentacdes e especulacdes mais
extremas no mercado de juros futuros, bem como dao como certa a manutenc¢do da Taxa SELIC em seu atual
patamar de 6,5%.

O maior e o principal gatilho para os mercados, a partir de agora, é a disputa eleitoral, que ja deu a largada
e nao tem mais retorno. Vai ser isso até outubro, sem que ninguém faca a menor ideia do que pode
acontecer. E s6 eleicdo - O ambiente eleitoral j4 manda tudo e mais um pouco para influenciar os mercados.

PIB e Inflagao:

Tanto os agentes de mercado, como o préprio Governo reduziram as previsdes do crescimento do PIB de
2,5% para 1,6%. Ainda a nivel de Governo, em fungao da greve dos caminhoneiros de maio, a previsao de
variacao do IPCA (inflagdo) para 2018 foi de 3,4% para 4,2%.

Desemprego:

Este indicador ainda apresenta niumero elevado e com pequenas variagdes no trimestre encerrado em
julho quando apresentou a variagao de 12,4%; no trimestre anterior este indicador se situou em 12,7%. Em
periodos de reversdo de recessdo, o desemprego é um indicador que responde com maior lentiddo. Segue
abaixo quadro representativo:
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Evolucao da taxa de desemprego
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Fonte: IBGE

Rentabilidades:
Como era esperado as oportunidades de investimentos que se apresentaram em maio e junho, com a queda
do IBOVESPA e da elevacdo das taxas dos titulos publicos federais ofereceram excelentes retornos em julho.

Destacamos a variacdo de 8,88% do IBOVESPA e de 2,32% do IMA-B.

A seguir seguem quadros com os retornos dos principais indices no més de julho:
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Evolucao das aplicacoes financeiras
Rentabilidade no periodo em %

Nominal
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Real *
Mai
012
012
014
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224
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1166
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Fontes: Anbima, Banco Central, B3, FGV, Focus, IBGE e Valor PRO. Elaborag3o: Valor Data. * Descontado o IPCA. (1) taxa efetiva. (2) rendimento bruto do 1 dia (il do més. (3) rentabilidade do 12 dia do més - depdsitos até 03/05/12. (4) rentabilidade do 1° dia do
més - depbsitos a partir de 04/05/12; Lei n® 12.703/2012. (5) expectativa de 0,30% para o més de julho

IMA - indices de Mercado Anbima

Em 31/07/18
indice Referéncia Valor do indice Var. no dia % Var. no més % Var. no ano %
IRF-M 1% 10.188,7771070 0,03 0,66 3,76
IRF-M % 12.315,1778040 -0,08 1,79 3,90
IRF-M Total 11.332,2447850 -0,05 147 3,88
IMA-C Total 5.963,8183140 0,14 2,28 10,01
IMA-B 5 54172215160 0,00 1,48 433
IMA-B B 6.503,2710230 0,09 3,15 241
IMA-B Total 5.687,6608560 -0,05 2,32 3,50
IMA-S Total 4.294 5506800 0,02 0,54 3,72
IMA-Geral Total 4.969,3535440 -0,02 141 3,89

Fonte: Anbima. Elaboracao: Valor Data. * Prazo menor ou igual a 1 ano ** Prazo maior que 1 ano *™* Prazo menor ou igual a 5 anos *™** Prazo maior que 5 anos.
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Acreditamos que o quadro politico continuard ditando os ritmos dos mercados e, neste sentido,
aconselhamos a manutencdo das atuais posicdes dos investimentos no més de agosto e a aprovacao de
alternativas de investimentos em fundos de agdes, diante de possiveis desvalorizagdes significativas, e em
titulos publicos federais diretamente, ou via fundos com carteiras formadas exclusivamente por estes titulos,
em caso de abertura significativas de suas taxas de negociagao.

Continuaremos acompanhando o quadro politico, com seus respectivos desdobramentos sobre o quadro
econdmico, para a sugestdo de possiveis realocagdes de seus investimentos.

Até 13!

V72

Ronaldo Borges da Fonseca
Economista — CORECOM 1639 -1 — 18° Regido
CWM — Consultor de Valores Mobilianos
ronaldof@maisvaliaconsultona.com.br
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