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INTERNACIONAL

Estados Unidos

Inflacdo e Atividade Econbmica

A inflagcdo nos Estados Unidos teve um aumento de 0,1% em maio, de acordo
com os dados divulgados pelo Departamento do Trabalho. Isso significa que os pregos
dos produtos e servigos subiram um pouco no ultimo més. No entanto, a taxa anual de
inflacdo desacelerou para 4%, o que é o menor nivel desde margo de 2021. Isso indica
que a taxa esta diminuindo, depois de atingir o seu pico em 41 anos, conforme pode-
se observar no gréfico:

10,00 %
9.1
Bi5 i 55
7.7 8.00%
7.1
6.5 6.4
6
6.00 %
5 4.9
4
4.00%
2.00%

Jul 2022 Oct 2022 Jan 2023 Apr 2023

Fonte: tradingeconomics.com/

Destaca-se também o nlcleo da inflagdo nos Estados Unidos, que exclui
alimentos e energia, aumentou 0,4% em relacdo ao més anterior e 5,3% nos ultimos
12 meses. O indice de habitagao foi o principal contribuinte para o aumento mensal,
seguido pelo aumento nos precos de carros e caminhdes usados. O indice de alimentos
teve um aumento de 0,2% em maio, engquanto o indice de energia caiu 3,6% devido a
reducao nos precos dos principais componentes desse grupo.

O indice de gerentes de compras (PMI) composto nos Estados Unidos teve um
aumento de 53,4 em abril para 54,5 em maio, de acordo com dados preliminares da
S&P Global. Quando o indice estd acima de 50 pontos, indica que a atividade
econdmica estd se expandindo. No entanto, os resultados nao foram totalmente
positivos, pois o PMI do setor industrial teve uma queda de 50,2 para 48,5 no més
atual, ficando abaixo da previsao de 50 e voltando para uma fase de contragao. Por
outro lado, o PMI do setor de servicos teve um aumento, passando de 53,6 para 55,1
no mesmo periodo.
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Taxa de Juros

O Federal Reserve (Fed), banco central dos Estados Unidos, decidiu aumentar a
taxa de juros em 0,25 ponto percentual, elevando-a para a faixa entre 5% e 5,25% ao
ano. Essa é a décima vez que o Fed realiza esse ajuste desde margo de 2022.

Na decisdo anterior, a taxa também havia subido 0,25 ponto percentual, ficando
entre 4,75% e 5%. O comunicado do Fed destacou que o Comité de Politica Monetaria
(Fomc) considera diversos fatores, como o mercado de trabalho, pressoes
inflacionarias, expectativas de inflacdo e desenvolvimentos financeiros e
internacionais para tal decisao.

Zona do Euro

Inflacdo e Atividade Econbmica

Em maio, a taxa anual de inflacao ao consumidor (CPl) na zona do euro
desacelerou para 6,1%, em comparagao com os 7% registrados em abril, de acordo
com dados preliminares divulgados pela Eurostat, a agéncia de estatisticas da Uniao
Europeia. Essa prévia de maio ficou abaixo das expectativas dos analistas consultados
pela FactSet, que previam uma taxa de 6,3%. Apenas os precos de energia tiveram
uma queda de 1,7% em relagao ao ano anterior, depois de um aumento de 2,4% em
abril. Por outro lado, o nucleo do CPI, que exclui os precos de energia e alimentos, teve
um aumento anual de 5,3% em maio, desacelerando em relagdo ao ganho de 5,6%
registrado em abril.
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O indice de gerentes de compras (PMI) composto da zona do euro, que inclui os
setores industrial e de servicos, teve uma queda de 54,1 em abril para 52,8 em maio,
atingindo o nivel mais baixo em trés meses, de acordo com a pesquisa final divulgada
pela S&P Global. Esse nimero final ficou abaixo da leitura preliminar e das expectativas
dos analistas consultados pela FactSet, que esperavam 53,3 em ambos os casos.

No setor de servigos, o PMI da zona do euro também apresentou uma queda de
56,2 para 55,1 no mesmo periodo, também abaixo da estimativa inicial de 55,9. Apesar
das quedas, os PMIs acima da marca de 50 indicam que a atividade econémica na
regido continuou em expansao no més passado.

PMI Composto

Jul 2022 Oct 2022 Jan 2023 Apr 2023

56

54

Fonte: tradingeconomics.com/
Asia

Inflagao e Atividade Econbmica na China



Segundo os dados oficiais divulgados pelo Bureau Nacional de Estatisticas
(NBS), a taxa anual de inflagcdo ao consumidor (CPI) na China teve um aumento de 0,2%
em maio. No entanto, esse crescimento ficou abaixo das expectativas dos analistas,
que previam um aumento de 0,3%. Por outro lado, a inflacdo ao produtor (PPI) na
China registrou uma queda anual de 4,6% em abril.

Esses niUmeros sugerem que o ritmo de aumento dos pre¢os ao consumidor na
China esta desacelerando, o que pode indicar um menor nivel de pressao inflacionéaria.
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O indice de gerentes de compras (PMI) de servigos da China aumentou de 56,4
em abril para 57,1 em maio. J& o PMI composto chinés, que engloba servicos e
indUstria, subiu de 53,6 para 55,6 no mesmo periodo.

Essas leituras acima de 50 indicam que a atividade econdmica na China estd em
uma fase de expansdo. A pesquisa apontou uma forte recuperacao no setor de
servigos, impulsionada pelo aumento do numero de clientes. Como resultado, as
empresas continuaram a contratar mais funcionarios.

Os custos dos insumos tiveram um aumento sélido, o que levou a um aumento
nos pregos praticados. Apesar disso, as empresas se mostraram otimistas em relagao
ao crescimento da atividade no préximo ano, embora o sentimento geral tenha se
suavizado em relagao ao pico observado em janeiro.
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Incentivos Fiscais

Outro fator relevante é referente ao governo chinés, que esta considerando a
implementacao de novos incentivos tributarios para as fabricas de alta tecnologia.
Essa medida faz parte dos esfor¢cos do governo chinés para fortalecer a economia e
promover a inovacao, especialmente em meio a concorréncia dos Estados Unidos.

A politica tributdria em anadlise tem o potencial de gerar economias
significativas em bilhdes de yuans para os fabricantes de produtos avancados. No
entanto, é importante ressaltar que o plano ainda precisa ser aprovado e pode passar
por modificagdes antes de sua implementagao.



NACIONAL

Atividade, Emprego e Renda

Dentre as divulgacdes relevantes neste més no ambito nacional, destaca-se o
Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro que registrou um crescimento de 1,9% no
primeiro trimestre em relagcdo ao trimestre anterior, considerando os ajustes sazonais.
Em comparacdo com o mesmo periodo do ano passado, o PIB teve um aumento de
4,0%. Ao longo dos ultimos quatro trimestres, o PIB apresentou um crescimento
acumulado de 3,3% em relagao aos quatro trimestres anteriores.

Esse crescimento foi impulsionado pelo setor agropecudario, que teve uma
expansao expressiva de 21,6%, enquanto os servigcos registraram um aumento de
0,6%. Por outro lado, a industria ficou estavel, com uma pequena queda de 0,1%.
Dentre as atividades industriais, a construgdo e as industrias de transformacao
tiveram guedas, enquanto as inddstrias extrativas e as atividades de eletricidade, gas,
agua e gestao de residuos apresentaram crescimento.

No setor de servicos, observou-se um crescimento no transporte,
armazenagem e correio, intermediacao financeira e seguros, além de administracao,
saude e educacao publica. O comércio e as atividades imobilidrias também tiveram
variacoes positivas, mas as atividades de informacao e comunicagao e outros servigos
tiveram quedas. No que diz respeito aos gastos, as despesas de consumo das familias
e do governo tiveram aumentos, enquanto a formacgao bruta de capital fixo registrou
uma queda. O setor externo mostrou uma reducgao nas exportacoes de bens e servigos
e nas importagcdes em comparagao com o trimestre anterior.
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De acordo com o Ministério do Trabalho, nos quatro primeiros meses deste ano,
foram criadas 705,7 mil vagas formais de emprego no Brasil. No entanto, esse nimero



representa uma queda de 14,5% em relacao ao mesmo periodo de 2022, quando foram
geradas 825,49 mil vagas.

Ao final de abril de 2023, o pais contava com um saldo de 43,15 milhoes de
empregos com carteira assinada, segundo os dados oficiais. Esse resultado representa
um aumento em comparacao com marc¢o deste ano (42,97 milhdes) e com abril de
2022 (41,24 milhdes).

Esses dados mostram que, embora tenha havido criagdao de empregos no
periodo analisado, o ritmo de crescimento foi menor do que no ano anterior. No
entanto, é positivo notar que o numero total de empregos com carteira assinada
aumentou em relacao aos meses anteriores e ao mesmo periodo do ano passado.
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Fonte: Ministério do Trabalho
Inflacao

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) divulgou que o IPCA, que
€ o indice oficial de inflagdo do pais, teve uma desaceleracao em maio, registrando um
aumento de 0,23%. No més anterior, em abril, a inflacdo tinha aumentado 0,61%,
mostrando uma desaceleracdo em relagao a margo, que teve uma alta de 0,71%. Em
maio do ano passado, a variacao da inflacao foi de 0,47%. Nos primeiros cinco meses
de 2023, o IPCA acumulou uma alta de 2,95%, e nos Ultimos 12 meses, a alta foi de
3,94%.

Com o resultado de maio, a inflagao dos ultimos 12 meses esta se aproximando
da meta estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN). A meta de inflagdo
para 2023 é de 3,25%, definida em junho de 2020, com uma margem de tolerancia de
1,5 ponto percentual para mais ou para menos. Isso significa que o IPCA pode variar
entre 1,75% e 4,75% e ainda estar dentro da meta estipulada.

Também foi divulgado o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), que
mede a variagao dos precos para as familias com menor renda. Em maio, o INPC teve



um aumento de 0,36%, o que é menor do que o registrado em abril (0,53%). No
acumulado do ano, o INPC teve uma alta de 2,79%, e nos ultimos 12 meses, a alta foi
de 3,74%. Em maio de 2022, a variacao do INPC foi de 0,45%.

Analisando os detalhes do INPC, observamos que os precos dos produtos
alimenticios subiram 0,16% em maio, apds terem registrado um aumento de 0,61%
em abril. J& os pregos dos produtos nao alimenticios tiveram um aumento de 0,43%,
0 que representa uma desaceleracao em relagao ao resultado de abril, que foi de
0,50%.

IPCA
12.00%
10.07
10.00%
8.73
o 5.00%
6.47
5.0
579 577 e —
4.65
418 394
l . -
2.00%
Jul 2022 Oct 2022 Jan 2023 Apr 2023

Fonte: tradingeconomics.com/
Juros

O Comité de Politica Monetdria (Copom) do Banco Central anunciou a
manutencao da taxa basica de juros, conhecida como Selic, em 13,75% ao ano. Essa
decisao estava de acordo com as expectativas dos economistas do mercado
financeiro, que ja previam que a taxa seria mantida. Algumas pessoas esperavam que
o Banco Central sinalizasse uma reducdo da taxa ainda este ano, mas isso nao
aconteceu nesta reuniao de 03 de maio.

De acordo com o comunicado do Copom, a decisdo de manter a taxa de juros é
consistente com a estratégia de controlar a inflacdo e garantir a estabilidade dos
precos. Além disso, essa decisao também visa suavizar as flutuacdes na atividade
econdmica e promover o emprego pleno. O Copom considera importante que a



inflacdo esteja préoxima da meta ao longo do horizonte relevante, que inclui o ano de
2024.

Evolugao Taxa Selic
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Cambio e Setor Externo

A taxa de cambio ddlar x real, denominada P-Tax encerrou o més de maio
cotada a RS 5,0953, com uma valorizagao de 1,72% no més.

Segundo o Banco Central, as transagoes correntes do Brasil apresentaram um
saldo negativo de USS 1,680 bilhao em abril deste ano. Esse é o pior resultado para o
més de abril desde 2019, quando o saldo negativo foi de USS 3,109 bilhdoes. No més
anterior, em marco, o resultado havia sido positivo, com um superavit de USS$S 286
milhdes. Isso significa que houve uma reducao nas transagodes internacionais do pais,
resultando em um saldo negativo.

Em maio, a balanca comercial do Brasil registrou um superavit de US$ 11,378
bilhdes, mais que dobrando o valor do mesmo periodo do ano passado. Esse resultado
é considerado o maior para todos os meses desde 1989, quando a série histérica
comecou a ser registrada. O superavit indica que as exportacodes brasileiras superaram
as importacoes, refletindo um desempenho positivo na balanga comercial do pais.

Arcabouco Fiscal

Foi aprovado pela Cdmara o novo texto do Arcabouco Fiscal, ele define uma
trajetéria consistente para o resultado primario do Governo Central, buscando
garantir responsabilidade fiscal. O mecanismo inclui uma banda para o crescimento
real das despesas do governo, evitando gastos excessivos em momentos de maior
crescimento econdmico e garantindo recursos para servigos publicos e investimentos.

Uma das principais caracteristicas do Novo Arcabouco Fiscal é o
estabelecimento de um piso para investimentos, que deve ser mantido em termos
reais, evitando cortes em periodos de menor crescimento da receita. Isso garante a
preservacdao do valor real dos investimentos publicos, como os voltados para
infraestrutura, promovendo o crescimento econémico, o investimento privado e a



oferta adequada de servigos publicos. Além disso, a proposta permite aumentar
gastos sociais e investimentos publicos conforme o crescimento da economia,
direcionando a expansao da receita para gerar superdvits e garantir a
responsabilidade fiscal.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

No cendrio domeéstico, alguns indices se destacaram recentemente. Entre os
subindices Anbima que acompanham fundos compostos por titulos publicos
disponiveis para os RPPS, o IDKA 20A (IPCA) teve o melhor desempenho no més, com
uma alta de 5,20%. Em seguida, o IMA-B 5+ teve um avanco de 4,134% e o IMA-B Total
subiu 2,531%. No acumulado do ano até junho ou no primeiro semestre, o IMA-B 5+
obteve o melhor desempenho, com um ganho de 11,162%, seguido pelo IMA-B Total
com 8,764%. Ja nos subindices relacionados a taxas pré-fixadas, o IRF-M 1+ teve uma
alta de 2,846% no més e de 8,539% no acumulado do ano.

Em relacdo a bolsa de valores, o Ibovespa, principal indice do mercado
brasileiro, teve uma gueda de 0,6% no ultimo dia do més. Apesar desse resultado
negativo, o desempenho geral de maio foi positivo, com um ganho de 3,7%. Esse foi o
melhor resultado mensal do Ibovespa nos ultimos sete meses, o que traz otimismo
para o mercado.

Ja no exterior, os principais indices do mercado de acdes dos Estados Unidos
tiveram quedas. O Dow Jones caiu 0,41%, o S&P 500 recuou 0,61% e o Nasdaq
registrou uma queda de 0,63%. Durante o més, o Dow Jones teve uma baixa
significativa de 3,49%, enquanto o S&P 500 teve um pequeno ganho de 0,25%,
impulsionado pelas a¢des do setor de tecnologia. Por outro lado, o Nasdaq teve um
aumento de 5,80% no mesmo periodo.

Essa mudanca de direcao aconteceu devido a expectativa de um aumento nas
taxas de juros nos Estados Unidos, que foi revertida quando os diretores do Federal
Reserve (Fed) defenderam a opg¢ao de manter as taxas em sua reuniao do Comité
Federal de Mercado Aberto em junho. Essa decisao nao significa que as taxas atingiram
seu ponto maximo, e adiar o aumento permitird que o banco central avalie melhor a
evolucgao dos pregos e do mercado de trabalho.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

Com base nas informacdes dadas em maio, conclui-se que a situagao
econdmica mundial e nacional apresenta uma série de cendrios distintos. Nos Estados
Unidos, a inflagao desacelerou em maio, atingindo o menor nivel desde marco de 2021.
Embora a atividade industrial tenha registrado queda, o setor de servigos continua em
expansdo. O Federal Reserve optou por aumentar a taxa de juros, refletindo sua
preocupacgao com as pressoes inflacionarias.

Na zona do euro, a inflagdo também desacelerou em maio, mas ainda
permanece em niveis elevados. O indice composto PMI indica uma desaceleragao na
atividade econémica, porém, ainda indica expansao. A economia da regiao enfrenta
desafios, mas ha indicios de crescimento continuo.

Na China, a inflacdo ao consumidor desacelerou em maio, sinalizando uma
reducao nas pressoes inflacionarias. O setor de servigos continua em expansao,
impulsionado pelo aumento no nimero de clientes. O governo chinés esta
considerando a implementacao de novos incentivos fiscais para estimular a economia
e promover a inovagao.

No Brasil, o Produto Interno Bruto (PIB) registrou crescimento no primeiro
trimestre de 2023, impulsionado pelo setor agropecudrio. A inddstria permaneceu
estavel, enquanto os servigos tiveram um aumento modesto. Houve criacao de
empregos formais, embora o ritmo de crescimento tenha sido mais lento em
comparacao ao ano anterior. A inflagao também desacelerou em maio, aproximando-
se da meta estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN). A taxa de juros Selic
foi mantida como medida para controlar a inflacdo. Além disso, a taxa de cambio
registrou uma valorizagao do délar em relagao ao real

No geral, as perspectivas para a economia mundial e nacional nos préximos
meses sao mistas. Embora haja sinais de desaceleracao da inflagdo em alguns paises,
os niveis ainda estao elevados em algumas regides. A atividade econdmica apresenta
sinais de expansao em diferentes setores, porém, existemm desafios, como a
volatilidade nos mercados financeiros e o impacto continuo que a elevagao de juros
causou sobre a atividade econémica. Para o préximo més as atengodes ficam voltadas
para as decisoes de politica monetaria adotadas nos Estados Unidos e perspectiva da
Selic no Brasil, que refletem a necessidade de controlar a inflagdo e ao mesmo tempo
garantir a estabilidade econémica.

Permanecemos a disposi¢do para eventuais esclarecimentos.

Atenciosamente,

Economista’Chefe
Corecon/SP: 37.323
Certificagcao: CEA Anbima



INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 10%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 15%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 30%
Fundos de A¢des 20%
Multimercados 7,5%
Fundos de Participag¢bes * 0%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 0%
Fundos de Investimentos no Exterior 10%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢gdes e Fundos Imobiliarios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de Ac¢des na proporgado desse excesso



PRO GESTAO NiVEL 1

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 55%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 10%
Gestao do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 10%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 35%
Fundos de Ac¢des 25%
Multimercados 5%
Fundos de Participacgdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participacdes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na proporcdo desse excesso.



PRO GESTAO NiVEL 2

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 10%
Gestao do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 10%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 10%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢bes 30%
Multimercados 5%
Fundos de Participagoes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participacdes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na propor¢do desse excesso.




PRO GESTAO NIiVEL 3

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestdo do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CD)
Renda Variavel

Fundos de Acdes

Multimercados

Fundos de Participagdes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior
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* Aos clientes que investem em Fundos de Participacdes e Fundos Imobilidrios em

percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢des na proporcao

desse excesso.




