Consultoria de Investimentos

Rio de Janeiro, 10 de Agosto de 2019.

Carta Economica Mensal — Julho de 2019

” Um meés “morno

O texto da ata da ultima reunido do COPOM, realizado no dia 31/07/2019 traz com clareza o que observamos
no cendrio macroecondmico recente, acrescido da auséncia de fatos politicos, em virtude do recesso
parlamentar. Este foi sem duvida o fato mais importante do més no tocante aos investimentos.

O Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central decidiu nesta quarta-feira (31) reduzir de 6,5%
a0 ano para 6% ao ano a taxa bdsica de juros da economia, a taxa Selic.

Com a decisdo, a taxa caiu para o menor patamar desde o inicio do regime de metas de inflagdo, em 1999.
A medida ja era esperada por analistas do mercado financeiro, embora uma parte previa a queda para 6,25%
ao ano. O percentual é o menor da série histéria do Banco Central, que comegou em 1986.

A Selic estava em 6,5% desde marco de 2018, portanto, hd 16 meses. Na ocasido, a taxa chegou a esse
percentual depois de 12 cortes seguidos. Entre julho de 2015 e agosto de 2016, a taxa se manteve em 14,25%
ao ano.

Em comunicado, o Copom informou que, desde a ultima reunido, em junho, houve a consolidacdo de um
"cendrio benigno", permitindo o corte de 0,5 ponto percentual.

O comité sinalizou que ha espaco para novos cortes, ao afirmar que o novo cendrio "devera permitir ajuste
adicional no grau de estimulo". No entanto, ndo sinalizou exatamente quando isto sera feito.

"O Copom enfatiza que a comunicacao dessa avaliacdo ndo restringe sua proxima decisdo e reitera que os
proximos passos da politica monetaria continuardao dependendo da evolucdo da atividade econOmica, do
balanco de riscos e das projecOes e expectativas de inflacdo", diz o texto.

Na avaliacdo do Banco Central, houve melhora nos cendrios interno e externo, com os indicadores de
inflagdo em "niveis confortaveis".

"Indicadores recentes da atividade econ6mica sugerem possibilidade de retomada do processo de
recuperacdo da economia brasileira. O cendrio do Copom supde que essa retomada ocorrera em ritmo
gradual. O cendrio externo mostra-se benigno, em decorréncia das mudancas de politica monetaria nas
principais economias", afirmou o Banco Central.

Embora avalie que houve reducao dos riscos para aumento da inflagdo, o Banco Central aponta que o
principal problema seria uma "eventual frustracdao das expectativas sobre a continuidade das reformas e
ajustes necessdrios na economia brasileira".

A PEC da Previdéncia foi aprovada em primeiro turno na Camara dos Deputados entre a ultima reunido do
Copom e a desta quarta-feira.

O Copom reconhece que o processo de reformas e ajustes necessarios na economia brasileira tem avancado, mas
enfatiza que a continuidade desse processo é essencial para a queda da taxa de juros estrutural e para a recuperacao
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sustentavel da economia. O Comité ressalta ainda que a percep¢ao de continuidade da agenda de reformas afeta as
expectativas e projecdes macroeconOmicas correntes. Em particular, o Comité julga que avancos concretos nessa
agenda sao fundamentais para consolidagdao do cendrio benigno para a inflagdo prospectiva", diz o texto.

A reducdo continuada dos juros basicos (Taxa SELIC) traz um reposicionamento dos ativos na medida em que a
renda fixa perde atratividade e ha uma valorizagdo dos ativos reais como a¢des e imdveis, em uma primeira
aproximagao, em virtude do menor desconto da taxa de juros que, consequentemente, oferece um maior valor
presente dos ativos.

Taxa Selic

considerando as datas de reunido do Copom
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Desta forma, ainda mantemos nossas sugestdes de investimentos expostas ao longo de todo semestre findo
em fundos de titulos publicos de maior duracdo, como os Fundos IMA- B e IMA-B 5+ e aumento significativo
para fundos de renda variavel enquadrados nos artigos 8, | e 8, Il da Resolugdo 3.922/10.

Até o final de julho as nossas indicacGes de alternativas de investimentos se mostraram bastante adequadas
e com rentabilidade acima da meta, como podemos observar nos quadros abaixo:
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Evolucao das aplicacoes financeiras

Rentabilidade no periodo em %

2019 Nominal

Renda Fixa Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul
Selic ¥ 0,54 0,49 0,47 0,52 0,54 0,47 0.57
cp1 @ 054 049 0,47 0,52 0,54 0,47 0,57
cbB @ 0,53 0,53 0,49 0,52 0,52 0,51 0,46
Poupanca 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Poupanca 037 0.37 0,37 0,37 0,37 037 0,37
IRF-M 1,39 0,29 0,59 0,61 1,77 2,16 1,09
IMA-B 437 0,55 0,58 1,51 3,66 3,73 1,29
Renda Variavel

Ibovespa 10,82 -1.86 -0,18 0,98 0,70 4,06 0,84
Indice Small Cap 9,41 -1,82 0,10 1,66 1,97 6,99 6,75
IBrX 50 1044 -168 -018 0,67 0,46 412 0,42
ISE 919 -353 -394 -0,19 2,50 2,82 378
IMOB 1043 570  -353 167 597 1500 8,61
IDIV 12,48 -2,03 1,79 3,09 314 311 2,76
IFIX 2,47 1,03 1,99 1,03 176 2,88 1,27
Doélar Comercial Ptax - BC -575 237 4,23 1,25 -0,12 -2,75 -1,76
Do6lar Comercial Mercado -558 2.61 431 0,16 0,09 2,17 -0,55
Euro - R$/Euro - BC -5,55 1,55 2,78 1,00 -0,59 -0,80 -3,85
Euro Comercial Mercado -5,54 2,04 2,82 0,14 -0,31 -0,42 3,17
Ouro B3 -2,03 1,94 1,58 0,93 1.36 6,79 2,59
Inflacdao

IGP-M 0,01 0,88 1,26 0,92 0,45 0,80 0,40
IPCA @ 0,32 0,43 0,75 0,57 0,13 0,01 0,23

Ano
3,66
3,66
3,62
3,55
2,63
8,14

16,69

15,84
27,31
14,61

10,46
3517
21,95
13,10
-2,84
-1,44
-5,59
-4,61
13,72

4,79
2,46

IMA - indices de Mercado Anbima

Em 31/07/19
indice Referéncia Valor do indice Var. no dia % Var. no més % Var. no ano %
IRF-M i 10.931,3464840 -0,01 0,72 4,06
IRF-M 1+ 14.601,3110670 0,15 1,27 9,72
IRF-M Total 13.063,8826010 -0,10 1,09 8,14
IMA-C Total 7.403,7671400 -0,03 1,78 15,36
IMA-B 5 6.180,0203520 0,11 0,97 8,33
IMA-B B Hrex 9.009,9795570 0,28 1,51 22,95
IMA-B Total 7.249,9047210 -0,21 1,29 16,69
IMA-S Total 4.568,1855100 0,02 0,57 3,67
IMA-Geral Total 5.734,0247940 -0,08 0,97 8,95

Fonte: Anbima. Elaboragdo: 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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Continuaremos a acompanhar estes cendrios para futuras realocagdes de recursos nas opg¢des de
investimentos.

Até 13!

Ronaldo Borges da Fonseca
Economista - CORECOMN 1638 -1 — 19® Regido
CVWM — Consultor de Valores Mobilianos
ronaldof@maisvaliaconsultona.com. br
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