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DE INVESTIMENTOS

Os recursos do FPSM - Venancio Aires sdo aplicados respeitando os principios de seguranca, legalidade, liquidez e eficiéncia. A diretoria do RPPS,
assessorada pela SMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcancadas de
acordo com os prazos estabelecidos.
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COMPARATIVO NO MES NO ANO EM 12 MESES
FPSM - Venancio Aires 0,66% 8,37% 9,12%
META ATUARIAL INPC + 6 % 0,24% 8,94% 9,75%
CDI 0,49% 5,90% 6,47%
IMA GERAL 0,76% 8,76% 9,72%
IBOVESPA 2,38% 17,15% 24,36%
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SM' COMENTARIOS DO MES NOVEMBRO.2018

O més de novembro comegou com as ateng¢des voltadas para o governo de transi¢cdo do presidente eleito, Jair Bolsonaro.
A principal expectativa era acerca da composicdo do futuro governo. Com rela¢do aos ministérios, Sérgio Moro foi indi-
cado como Ministro da Justica. O ex-ministro da fazenda, Joaquim Levy, por sua vez, foi nomeado para presidir o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES). Outros nomes confirmados no governo foram: o general Fer-
nando Azevedo e Silva para o Ministério da Defesa; Roberto Castello Branco para a presidéncia da Petrobras; Wagner
Rosario para o Ministério da Transparéncia e Controladoria Geral da Unido; Luiz Henrique Mandetta para o Ministério
da Saude; André Luiz de Almeida Mendonca para a Advocacia Geral da Unido, Tarcisio de Freitas para o Ministério da
Infraestrutura e Bento Costa Lima Leite de Albuquerque Junior para o Ministério de Minas e Energia. Por fim, na equipe
econdmica o economista Roberto Campos foi indicado para a presidéncia do Banco Central, enquanto Mansueto Almeida
permanecera como secretario do Tesouro. Pedro Guimardes foi designado para presidéncia da Caixa Econdmica Federal
e Rubens Novaes para o comando do Banco do Brasil. No total, até o final do més 20 nomes haviam sido confirmados e
a expectativa é de que, ao todo, o governo de Jair Bolsonaro conte com 22 ministérios.

Dadas referidas nomeac8es, o més terminou com o mercado otimista sobre o cenario politico. Apesar de serem aponta-
das dificuldades na rela¢do politica do presidente eleito com o novo congresso (47% de renovacdo), as nomeacdes e 0s
anuncios realizados pelos futuros integrantes do governo mostram uma agenda reformista positiva que vem agradando
aos investidores.

Com relagdo aos indices de atividade econdmica divulgados em novembro, eles mostraram uma lenta recuperacdo da
economia. Para o més de setembro, a producdo industrial mostrou variacdo negativa de -1,8% quando comparada com
0 més imediatamente anterior. O indice veio pior do esperado pelo mercado que previa uma retra¢do de -0,8%. J& em
comparag¢do com setembro de 2017, a retracdo foi de 2%. No acumulado do ano, o crescimento é de 1,9%, enquanto
gue em 12 meses a expansao do setor é de 2,7%. Por fim, dos ramos pesquisados, 16 dos 26 mostraram taxas negativas.
Entre as atividades com maior influéncia negativa, os destaques foram veiculos automotores, reboques e carrocerias
(-5,1%), maquinas e equipamentos (-10,3%) e bebidas (-9,6%). Por outro lado, entre os nove ramos que ampliaram a
producdo, o desempenho de maior relevancia foi o da metalurgia (5,4%).

Ja em relagdo ao comércio nacional, no més de setembro o comércio varejista apresentou recuo de 1,3% em compa-
ragdo com o més imediatamente anterior. O resultado veio acima da expectativa de mercado, que esperava crescimento
de 0,1%. Com isso, no acumulado do ano o setor apresenta avanco de 2,3%, enquanto que em 12 meses esse avango €
de 2,8%. No comércio varejista ampliado que inclui, além do varejo, as atividades de veiculos, motos, partes e pecas e de
material de construcdo, o volume de vendas recuou 1,5% em relacdo a agosto de 2018. O resultado também veio pior
do que as expectativas de mercado, que esperava contracao de -1,0%. Por fim, ao incluir essas atividades a expansao foi
de 5,2% no acumulado do ano, e de 5,8% nos ultimos 12 meses.

O setor de servicos, por sua vez, recuou 0,3% frente ao més imediatamente anterior. Em comparacdo com setembro
de 2017, a variagao foi positiva em 0,5%. No acumulado do ano, o setor apresenta retracdo de 0,4% e em 12 meses essa
queda é de 0,3%. A retracdo observada aconteceu em trés das cinco atividades investigadas. O destaque foi a contragao
de 1,3% no ramo de transportes, servicos, auxiliares aos transportes e correio. Os demais resultados negativos vieram
dos ramos de servicos profissionais, administrativos e complementares (-1,4%) e de outros servicos (-3,2%). Por outro
lado, os servicos de informacdo e comunicagao (0,4%) e os prestados as familias (1,4%) exerceram influéncias positivas
sobre o volume de servicos do més.

No ultimo dia do més foram divulgados os resultados das contas nacionais para o terceiro trimestre. No periodo, foi
registrada expansao de 0,8% em relacdo ao segundo trimestre, resultado em linha com as expectativas de mercado. Na
6tica da demanda, o consumo das familias cresceu 0,6% no terceiro trimestre. Ja os investimentos aumentaram 6,6%,
impactados principalmente pela importacdo de plataformas de petréleo. Os gastos do governo avangaram 0,3% no tri-
mestre, apds contrair nos dois trimestres anteriores. Pela 6tica da oferta, os servigcos foram o destaque com expansdo de
0,5% com a recuperacdo do setor de transportes e comércio, que avangaram 2,6% e 1,1% respectivamente. A indUstria
avangou 0,4%, com destaque para a construcao civil que expandiu 0,7% e reverteu a queda observada nos dois trimestres
anteriores. Por fim, a agricultura teve crescimento de 0,7% e surpreendeu positivamente.

Ja com relagdo aos precos, o IGP-M, calculado pela FGV, teve queda de 0,49%, seguindo elevacdo de 0,89% em outu-
bro. A deflagdo foi maior do que a prevista, dado que o mercado esperava uma queda de 0,42%. O IPCA apresentou a
menor taxa para o més de novembro desde a implanta¢do do Plano Real, em 1994. O indice variou -0,21%, enquanto a
taxa registrada em outubro foi de 0,45%. O resultado esperado pelo mercado era de -0,11%. Com isso, o indice oficial de
inflacdo apresenta valor acumulado no ano em 3,59%, e variacao de 4,05% em 12 meses.
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No mercado financeiro, impulsionada pelas altas nas a¢des da Vale e da Suzano, e pelas expectativas positivas do ce-
nario externo, o Ibovespa superou, no ultimo pregao do més, a maxima histdrica de 90 mil pontos. O indice, entretanto,
nao foi mantido. A bolsa fechou o novembro com 89.504 pontos, alta de 2,38%. O viés positivo que apareceu com a
vitéria de Bolsonaro continua, mas ainda ha instabilidades com relacdo aos mercados internacionais, e cautela sobre o
novo governo, o que traz grande instabilidade. O délar fechou o més com leve alta de 0,14% cotado a R$ 3,86.

No cenario Internacional, o més iniciou com elei¢des nos Estados Unidos. No resultado, os democratas tomaram dos
republicanos a maioria na Camara dos Deputados dos EUA, enquanto que os republicanos ampliaram a maioria que
detinham do Senado. A nova configuragdo rompeu o monopdlio dos republicanos em Washington e apresenta desafios
para o governo de Donald Trump nos préoximos dois anos. Ainda que o partido republicano tenha retido o controle do
Senado, o resultado na Camara pode implicar o estancamento da agenda do presidente. Como partido majoritario, os
democratas vao presidir comités importantes e terdo poder, por exemplo, para investigar mais agressivamente a inter-
feréncia russa nas elei¢des presidenciais de 2016 e a possivel colabora¢do entre Moscou e a equipe de Trump.

Ainda sobre os EUA, o Banco Central (Fed) manteve a taxa de juros inalterada em sua Ultima reunido (08/11). Naquele mo-
mento, os integrantes da instituicdo ofereceram uma expectativa positiva sobre a economia americana, com o mercado
de trabalho fortalecido e a atividade econdmica em ritmo forte. O otimismo reforcava a expectativa de maiores eleva-
¢des nos juros, sendo a proxima elevacdo em dezembro, e mais 2 ou 3 aumentos em 2019. Entretanto, uma série de
indicadores liberadas no final de novembro mostraram informacgdes controversas. Ainda, uma pesquisa da Universidade
de Michigan mostrou queda na confianca do consumidor americano, isso as vésperas da Black Friday e da temporada
de compras de fim de ano. Somado a isso, no dia 29 de novembro o presidente do Fed, Jerome Powell, anunciou que os
juros basicos dos Estados Unidos estdo um pouco abaixo do nivel neutro (que ndo estimula e nem contrai a economia),
sugerindo que o ritmo de aperto da politica monetaria podera desacelerar.

Na regido europeia, a prévia do Produto Interno Bruto (PIB) da zona do euro mostrou alta de 0,2% no terceiro trimestre
sobre o trimestre anterior e alta de 1,7% ante o mesmo periodo do ano passado. Os dados foram divulgados pela Euros-
tat, a agéncia de estatisticas da Unido Europeia, e vieram de acordo com o esperado pelo mercado. O resultado do bloco
foi influenciado, principalmente, pela Alemanha cuja economia contraiu 0,2% no terceiro trimestre, em comparagdao com
o trimestre anterior, e -0,8% se comparado com o mesmo periodo do ano passado. Esse foi o pior desempenho desde o
primeiro trimestre de 2013.

Ainda com relagao a Europa, o acordo Brexit, que prevé a saida do Reino Unido da Unido Europeia, foi aprovado pelo Ga-
binete Britanico e por lideres dos 27 paises do bloco. O acordo, entretanto, ainda precisa ser aprovado pelo Parlamento
britanico. O processo nao deve ser facil, dado que diversos membros do Partido Conservador e do Partido Trabalhista,
de oposicdao, ameagam rejeitar o acordo. Caso isso aconteca, a UE alertou que ndo serao oferecidas ao pais melhores
condicdes de acordo.

Na China, os dados econémicos para o més de outubro apresentaram dire¢8es variadas. Enquanto as vendas no va-
rejo cresceram no ritmo mais lento em cinco meses, a producado industrial e o investimento aceleraram. As vendas no
varejo aumentaram 8,6% no més em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, desacelerando de um ganho de 9,2%
em setembro. O valor ficou abaixo do esperado pelo mercado (9,2%). Ja a producdo industrial subiu 5,9% em outubro
ante o ano anterior, mostrando leve aceleracdo frente a setembro (5,8%) e acima

da expectativa de mercado (5,7%). Os investimentos em ativos fixos subiram 5,7% no periodo de janeiro a outubro, em
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. Em setembro, esse valor havia sido de 5,4% e a expectativa de mercado para
outubro era de 5,5%.

Por fim, mas ndo menos importante, 0 més de novembro terminou com expectativas acerca da guerra comercial tra-
vada pelos EUA e pela China. Em uma tentativa de aliviar a tensdo e estimular os mercados, os dois paises terminaram
0 més explorando, por telefone, um acordo comercial em que Washington ndo imporia novas tarifas até o segundo tri-
mestre de 2019, em troca de novas discuss8es que levariam em conta grandes mudancas na politica econdmica chinesa.
A informacao foi dada pelas autoridades dos paises, e as negociacdes fizeram com que o0s investidores aguardassem
com cautela a reunido do G-20 que aconteceria nos Ultimos dias do més, na qual os dois presidentes das nacfes se
encontrariam.
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