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a) Estados Unidos:

Em junho, os nimeros do mercado de trabalho seguiram indicando robustez da economia norte
americana. Segundo informou o Departamento de
Trabalho em seu relatério mensal de emprego (Payroll),
foram criadas fora do setor agricola 372 mil novas vagas,
guantitativo este levemente inferior as 382 mil registradas
em maio (dado ja revisado), com as contratacdes sendo
puxadas principalmente pelos segmentos de servicos,
lazer, hospitalidade e cuidados de saude. Por sua vez,
pelo quarto més consecutivo a taxa de desempregou
permaneceu estavel em 3,6%, ou seja, mantendo-se
muito préxima dos 3,5% aferidos no periodo pré-
pandemia. J& os salérios seguiram a trajetdria de alta verificada nos Ultimos meses, com o gargalo de
oferta de méo de obra elevando os rendimentos médios por hora trabalhada em 0,31% no més (US$
0,10) e em 5,11% na base anual (US$ 32,08). No geral, o desempenho verificado em junho superou
com folga as expectativas do mercado, que indicavam um crescimento proximo a 250 mil vagas,
tendo em vista o iminente risco de recessdo advindo de uma politica monetaria mais restritiva
recentemente imposta pelo FED. Nesse sentido, o resultado de junho acabou dando um melhor
suporte ao novo aumento da taxa de juros promovido pela instituicdo, que elevou o indicador em
0,75%, maior alta desde 1994, com o intervalo dos juros passando a oscilar entre 1,5% e 1,75% ao
ano. Pressionado pelos precos dos alimentos e, sobretudo, pelo preco dos combustiveis, o indice
oficial da inflacdo americana j& acumula alta de 8,6% no agregado dos ultimos 12 meses, maior taxa
aferida desde dezembro de 1981, o que refor¢ca a crenca do mercado que uma nova elevacdo dos
juros em 0,75% seja efetivada pelo Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) em julho.

b) Zona do Euro e China:

A manutencéo dos conflitos entre Russia e Ucrania seguiu pressionando os precos da energia e dos
alimentos, que somados a crise de oferta provocada pela pandemia voltaram a elevar de maneira
significativa a inflacdo na Zona do Euro, com o indice de Precos ao Consumidor (CPI) subindo de
8,1% para 8,6% entre os meses de maio e junho, segundo informou a agéncia de estatisticas
europeia — EUROSTAT. Este foi o décimo terceiro més consecutivo que se registra alta na inflagao,
cuja taxa bateu novo recorde na série histérica iniciada em 1979. Em média, os precos dos
combustiveis e dos alimentos subiram, respectivamente, 41,19% e 11,1% frente a maio. Em que
pese o significativo impacto desses itens na variagado do indice geral de pregos, destaca-se que 0
longo periodo de sucessivas altas também tem adicionado uma caracteristica inercial na inflagdo da
Zona do Euro, com o aumento de precos passando a ocorrer de maneira mais generalizada na
economia. A chamada “inflagdo subjacente”, que exclui os volateis precos da energia e dos alimentos

Av. Getulio Vargas, 1151 — Sala 1611 | Bairro Menino Deus | Porto Alegre/RS | www.referencia.poa.br



subiu de 4,4% para 4,6% no intervalo dos ultimos dois meses, reforcando a ideia de que o Banco
Central Europeu (BCE) também passe a adotar politicas monetarias mais restritivas. A expectativa é
gue a as taxas de juros sejam elevadas em 0,25 ponto percentual em julho e, posteriormente, mais
0,5 ponto percentual em setembro. Todavia, esperado contracionismo monetério tende a aumentar os
riscos de recessdo na Zona do Euro, cujas previsdes de crescimento do PIB seguem em movimento
de queda.

ApOs trés meses registrando contracdo, o PMI oficial da indistria chinesa ultrapassou a linha dos 50
pontos em junto, com o indice subindo de 49,6 para 50,2 pontos no intervalo dos ultimos dois meses,
segundo informou o Escritério Nacional de Estatisticas. O aumento se deu principalmente pelo lado
da oferta, com o afrouxamento das recentes restricbes impostas pelo Covid-19 aumentando a
producédo das empresas. Apesar de menos intensa, a recuperacdo da demanda foi suficiente para
elevar os subindices de producéo e de novas encomendas, ambos passando a figurar no territério de
expansao. De forma analoga, o PMI industrial calculado pelo Caixin/Markit, voltado as pequenas e
médias empresas do setor privado, também acelerou em junho, passando de 48,5 para 51,7 pontos.
Por sua vez, o setor de servigos foi aquele que mais conseguiu captar os beneficios decorrentes do
menor distanciamento social, com o PMI subindo de maneira significativa em junho, passando de
47,8 para 54,7 pontos, maior aceleragao registrada ao longo dos Ultimos 12 meses.

2 — Cenario Doméstico

a) PIB e Crescimento Econémico:

Em virtude da greve dos servidores do Bacen, os dados referentes ao indice de Atividade Econdmica
(IBC-Br) de margo e abril foram divulgados apenas no final de junho. Apés ter subido 1,09% em
marco, o indicador conhecido como uma prévia do PIB oficial do pais voltou a cair em abril, recuando
-0,44% e encerrando o periodo aos 142,43 pontos na série
dessazonalizada. No acumulado dos ultimos 12 meses, o
IBC-Br segue no campo positivo, subindo 3,46%, enquanto
na comparagdo com abril do ano passado (sem ajustes
sazonais) a expansao foi de 2,23%. J4 no que tange as
comparacdes trimestrais, pelo critério da média movel,
houve avango de 1,19% no trimestre encerrado em abril
frente os trés meses imediatamente anteriores (série com
ajustes sazonais). Também houve crescimento na
comparacao com idéntico periodo de 2021, com o indicador
variando positivamente 1,98% na série sem ajustes sazonais. No primeiro quadrimestre do ano o
indicador ja acumula alta de 1,60%. A recente divulgagdo do IBC-Br animou o mercado acerca das
estimativas de PIB para 2022. Enquanto o Banco Goldman Sachs, uma das maiores instituicdes
financeiras do mundo, elevou suas projecdes de crescimento de 1,6% para 2,1%, a Pesquisa Focus
organizada pelo Bacen registrou um aumento de 1,2% para 1,51% no intervalo das dltimas quatro
semanas. Por outro lado, o maior otimismo com relacdo a 2022 contrasta com as recentes projecoes
para 2023, cujos efeitos da atual politica monetaria passaram a ser considerados em maior escala
pelo mercado. Para o préximo exercicio, as Ultimas pesquisas tém indicado uma timida expanséo da
atividade econdémica em torno de 0,5%.

b) Balanca Comercial:

A balanca comercial brasileira voltou a registrar superavit em junho, com as exporta¢des superando
as importagdes em US$ 8,814 bilhdes, segundo informou o Ministério da Economia. Em que pese ter
recuado 15,4% em relacdo a idéntico més de 2021, esse foi o segundo melhor resultado para um
més de junho desde o inicio da série historica, em 1989. Em junho, as exporta¢fes cresceram 15,6%
pelo critério da média diaria, totalizando US$ 32,675 bilhées. Referido crescimento foi novamente
puxado pelo aumento dos pregos internacionais, sobretudo das commodities, com os precos médios
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dos produtos exportados pelo Brasil crescendo bem acima das quantidades embarcadas em todos os
segmentos. Em média, houve um aumento de apenas 0,1% do volume total exportado frente a junho
de 2021, enquanto os pregos variaram 14,6% nesse mesmo periodo. Pelo lado das vendas o maior
destaque ficou por conta da indistria de transformagdo, que cresceu 38,5%, seguido por uma
expansao de 30,4% do setor agropecuario. Ja as importagdes subiram 33,7% e somaram US$
23,861 bilhdes no periodo, sendo também verificado um movimento de alta dos precos (34,6%) e de
gueda no volume total comercializado (-1,8%), impactando diretamente as aquisicbes da industria
extrativa, em especial no que tange aos combustiveis. Referida conjuntura de precos fez com o que o
governo reavaliasse sua projecao de superavit para 2022, reduzindo a mesma de US$ 111,6 bilhdes
para US$ 81,5 bilhdes, contudo, ainda acima das previsdes do mercado, que indicam um saldo
positivo préximo a US$ 70 bilhdes para o corrente exercicio.

¢) Inflagéo:

O IPCA voltou a acelerar em junho, variando 0,67% frente & alta de 0,47% alcangcada em maio,
segundo informou o IBGE. No acumulado do ano e no agregado dos Ultimos doze meses o IPCA ja
contabiliza respectivas altas de 5,49% e de 11,89%, ou seja, seguindo bem acima do teto da meta
estabelecida pelo Bacen (5%).

Todos 0s nove grupos pesquisados ~ IMDICE VAKIACAOD %

LH 202 120
pelo IBGE registraram alta no TR e AF 1549 +11 59
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grupo  Vestuario, cuja alta
generalizada de precos no setor
implicou variagdo média de 1,67% na comparagdo com maio. Ja os grupos Alimentacao e Bebidas
(0,80%), Salde e Cuidados Pessoais (1,24%) e Transportes (0,57%), foram aqueles cujas altas mais
impactaram na formacdo do IPCA de junho. No grupo Alimentacdo e Bebidas o destaque ficou por
conta dos alimentos consumidos fora do domicilio, com os precos médios das refeices e dos
lanches subindo respectivamente 0,95% e 2,21% na comparacdo o més anterior. Por sua vez, o
grupo Saude e Cuidados Pessoais foi fortemente impactado pelo reajuste de até 15,5% concedido
aos planos individuais de saude, item que contribuiu sozinho com 0,10 ponto percentual na
composicdo do indicador de junho. Por fim, embora tenha desacelerado frente a maio em virtude da
gueda de preco da gasolina  (-0,72%), o grupo Transportes foi fortemente influenciado pelas
variagfes positivas do 6leo diesel (3,82%), do gas veicular (0,30%) e, em especial, das passagens
aéreas, que subiram 11,32% em junho e ja registram uma alta de 122,40% no acumulado dos Ultimos
12 meses. No que tange as projecdes para o restante do exercicio a Ultima Pesquisa Focus seguiu
indicando queda do IPCA, com a estimativa de inflagdo sendo reduzida de 8,27% para 7,96%. Ja
para 2023 houve leve alta das expectativas, que passaram de 4,91% para 5,01%.

d) Fluxo Cambial:

Em funcéo da greve do BACEN e da consequente ndo divulgagdo dos dados oficiais referentes a
movimentagdo de cadmbio contratado, a presente conjuntura deixou de apresentar o item ‘“fluxo
cambial’.

e) Taxa Selic:

Confirmando as expectativas

do mercado o Comité de “  DECIDIU, POR U]\MN]MIDADE ELEVAR
Politica Monetaria (COPOM)

decidiu, por unanimidade, A TAXA SELIC EMO 5PONTO

elevar a taxa Selic em 0,5
ponto percentual na reunido realizada entre os dias 14 e 15 de junho, com o indicador passando de
12,75% para 13,25%. Esse foi o décimo primeiro aumento consecutivo do indicador, que em agosto
deve sofrer novo reajuste em idéntico patamar, elevando a Selic para 13,75% e encerrando o ciclo de
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alta da taxa bésica de juros do pais. Assim como nos meses anteriores, a resiliéncia inflacionéaria
seguiu justificando o aumento dos juros domésticos, destacando-se a crise mundial da oferta de
insumos e os receios acerca da questao fiscal brasileira. Para 2023 a expectativa € de queda da Selic
a partir do segundo semestre, com o indicador encerrando o préximo exercicio em torno de 10,5% ao
ano.

f) Renda Variavel:

Depois de um primeiro trimestre promissor, embalada por precos competitivos e pela expectativa de
um cenario fiscal mais favoravel a partir da aprovacdo do teto de gastos, a bolsa brasileira voltou a
ruir nos trés meses subsequentes, perfazendo em junho sua pior performance desde marco de 2020,
més marcado pelo inicio da pandemia. Em junho, o lbovespa amargou um expressivo prejuizo de
11,5%, encerrando o periodo aos 98.542 pontos. Por conseguinte, o resultado do Ultimo més reverteu
0 ganho até entdo contabilizado no ano, com o indicador acumulando um prejuizo de 5,99% no
primeiro semestre de 2022. No geral, observa-se que do ponto de vista externo o lbovespa
acompanhou as perdas registradas nas principais bolsas do mundo, com os riscos de recessao
advindos do maior contracionismo praticado pelos bancos centrais aumentou 0s riscos de recessao
global. A titulo de exemplo, cita-se que o S&P 500, um dos principais indices da bolsa americana,
teve seu pior desempenho para um primeiro semestre desde 1970. Soma-se a issoO O
recrudescimento das incertezas domésticas, com os riscos fiscal e politico dominando a pauta dos
investidores. Sobre esse Ultimo, destaca-se a PEC dos combustiveis, cuja previsdo de gastos
proxima a R$ 38 bilhBes aumentou a volatilidade percebida em julho. Em que pese os dados oficiais
do cadmbio contratado ainda seguirem pendentes de divulgacéo pelo Bacen, a alta do dolar ocorrida
no Ultimo més denota a maior saida de recursos do pais, com a moeda estrangeira avancando
10,13% frente ao real em junho. No més, as acdes que compdem o Ibovespa que apresentaram os
maiores prejuizos no periodo ficaram por conta dos papéis da Magazine Luiza (MGLU3; -67,59%),
Méliuz (CASH3; -66,67%), Via (VIIA3; -63,43%), Locaweb (LWSA3; -57,29%) e americanas (AMERS,
-56,39%). Ja pelo lado das altas, apenas quatro acdes encerraram o Ultimo més perfazendo ganhos,
mais especificamente os papéis da Eletrobras (ELET6; 12,18% e ELET3; 9,63%), Fleury (FLRY3;
7,38%) e Weg (WEGES; 4,26%).

g) Renda Fixa:

O més de junho foi marcado pela piora da percepgédo dos investidores em relagéo a conjuntura, com
fatores externos e internos ampliando o grau de risco presente nas avaliages macroecondmicas. A
elevacgdo dos juros internacionais acima do previsto, sobretudo dos EUA, a resiliéncia inflacionéria e
as incertezas acerca do quadro fiscal brasileiro fomentaram a procura por ativos de menor prazo em
relacdo aos de maior duration, movimento este tipicamente identificado em cenérios de elevado grau
de risco. Com efeito, as carteiras atreladas aos ativos de maior prazo foram aquelas que registraram
os piores resultados no periodo, como foram os casos do IMA-B5+, que reflete as NTN-Bs acima de
cinco anos, e do IRF-M1+, que indica o retorno dos prefixados com vencimento superior a um ano.
Enquanto o primeiro desvalorizou -1,10%, o segundo registrou ganhos de apenas 0,09%. Por outro
lado, os indices associados aos titulos de menor prazo registraram 0s maiores retornos mensais,
como foram os casos do IMA-S (1,07%), que reflete a carteira das LFTs atrelada a variacéo diaria da
Selic, do IRFM1, que corresponde aos prefixados até um ano; e do IMA-B5 (0,33%), vinculado as
NTN-Bs ndo superior a cinco anos. Importante registrar que tal comportamento tem sido
preponderante ao longo do ano, uma vez que no acumulado do primeiro semestre de 2022 referidos
indices também tem liderado o ranking de rentabilidades IMA, com o IMA-B5, o IMA-S e o IRFM1
perfazendo respectivos ganhos de 6,61%, 5,65% e 4,99%. Idéntica situacdo também é verificada no
acumulado dos ultimos 12 meses, com estes indices também puxando a frente dos ganhos aferidos
no setor. No que tange ao IMA-Geral, que corresponde a rentabilidade do segmento como um todo, o
més de junho fechou no campo positivo, correspondendo a uma alta de 0,43% no més e de 4,49% no
ano.
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Retorno Retorno
Junho 2022 no ano Junho 2022 no ano

Prefixados Formado por TP indexado IPCA
IRF-M 0,37% 2,19% IMA-B -0,36% 4,35%
IRF-M 1 0,93% 4,99% IMA-B 5 0,33% 6,61%
IRF-M 1+ 0,09% 0,73% IMA-B 5+ -1,10% 2,03%
Formado por Titulocs da Div. Publ. DI
| IMA Geral | 0,43% | 4,49% | | CDI 1,01% 5,40%
Duragdo constante
| IDKA IPCA 2 Anos | 0,85% | 635% |

Referéncia Gestdo e Risco
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