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As nove horas do dia 06 de sbril de dois mil e vine, atendendo o COMVOCUEdn, que fard parte integrante desta ata comg EIEND,
feunirant-se os membros do Comité shaixo assinados Dando inicio aos trabalhos, a seeretariy proceden a leitura da ordem do dia
constanie da convocacdo, que passol a ser ohjeto de andlise pelos presentes: INTERNACIONAL Apbs o impacto inicial da
pandemia pelo “coronavirus™ ter levado os mercados financeiros mundo aford a2 fories desvalorizagies nos precos
dos ativos durante 0 més de mér¢o, 2 racionalidade parece ter retornadao nz medida em que s autoridades monetdrize
internacionais anunciavam jmensos programas de estimulos visando enfrentar o encolhimento das econamias
provocadas pelo isclamento social da Populacio devido ao aumento exponencial dos contgios, em especial nos
paises do Hemisfério Norte. Cada pais tem lidado com « problema a sua mancira ¢ possibilidades, decerto que ao
final do més de abril o nimara de contigios e de obitos pelo “coronavirus” ng Europa e América do Norte, principais
epicentros de contdgios nos mesas de margo e abril, ja registravam queda nos nimeros de infectados. A partir de
agara, a preocupagio € ¢com a retomada gradativa e responsivel da atividade economia, de modo a expor
minimamente a populagdo a novas andas de contdgio, A Organizagio Mundial do Comércio — OMC — reviu a3
projegdes para o comércio global, concluindo que 2020 serg o pior ana da histdrie da OMC, Conforme o relg oFio, no
melhor dos cendrios, 0 coméreio deve cair €ste ano | 3%, mais do que na esteira da crise fnanceira de 2008. Ao final
de abril, 05 EUA lideravam o ranxing de contagios, com mais de | milhdo de casos. Espanba (quase 240 mil), [t4lig
(mais de 205 mil) e Reino Unido (mais de 172 mil) vinham logo atrds como o mais afetados na Europa. EUROPA
A atividade industrial na zona do eurn entrou em colepso nos meses de margo ¢ abril. Conforme divulgou a ageéncia
IHS Markit, o indice de gerentes de comipras (PML, na sigla em inglés) composto, que engloba o setor industrial & de
servicas, despencon para 29,7 PONtas em margo. ante 51.6 pontos em feverciro, Em abril, O PMI composto recuou
para 13,5 pontos, & minima historica desde que o indice comecouy g ser divulgado, em jutho de 1988, Apenas o PMI
de servicos do bloco, o mais sacrificado com o isolamento social da populagio, recuou de 26,4 pontos em MmArge para
a também minima recorde de 1.7 pontos em abril. A marca de 50 pontos separa crescimento de contraciio, Os
indices infleclondrios acompanharam o driético recun das economias, Conforme anuncicu a agéncia Eurostar, o
indice de pregos ao consumidor (CPL na sigla em inglds) da zona do eura subiu 0.4% na comparaclo anual de abril.
desacelerando frente ap avango de 0,7% observado em marco. conforme dados preliminares. A prévia de abeil sfasia
a inflagio anual da zoma do eurn ainda mais de meta do Banco Central Buropeu - BCE, que é de uma taxa
ligeiramente inferior & 295, Apenas o nucleo do CPI do bloco, que =xclui os pregos de energia ¢ de alimentos
registrou alta anual de 0.9% em abril. maior do que o acréscimo previsto de 0.6%. A agéncia de estatisticas Furosia
divulgou que o PIB dg regido do primeiro trimestre encolhey 3.8%, enquanto no 4° trimestre de 2019 havia
expandido 0,1%, com os gastos do consumidor puxando a queda. () desemprego na regido subiu para 7,4% em
margo, com o total de pessoas desem pregadas estimado em 12,1 milhdes, Conforme previsio de IFO, instituto de
pesquisa econdmica sediado em Mun ique, a economia alema deve recuar quase 10% no segundo trimesire, enquanto
o banco central francés prevé o encolhimento da economia francesa em 6%. EUA A atividade nos EUA Seguiu
ladeira abaixo na medida em que 25 medidas de distanciamento social levaram a Indistria a cortar producis diante
do fechamento do comércio. A agencia de estatisticas IHS Markit reveloy que o indice de gerente de compras (PMI
i sigla em inglés) composto, que engloba o3 sclores indusirial & de servigas, registrou 27,4 pontos em abril. anie
40.Y pontos em margo, o menor desde que a pesquisa comecou g ser feita, em margo de 2009, A queda foi puxads
pelo PMI de servigos, gue recuouy para 27,0 pontos em abril, ante 39,8 POMos em margo, especialmente para
empresas voltadas ao consumidor nas dreas de recreagio ¢ v iagens. Corroborando os dados da atin idade, o
Departamenito do Coméreio informou que 25 vendas no varejo de abril recuaram 16.4%. o maier declinio desde que o
Boverno iniciol a série, em 1997, ENqUANte os economistas consultados pela Reuters previam queda de 12%. Foi o
segundo més consecutivo de queda nos nlmeros, e colocam a economia na trajetéria para a sue maior recessdo desde
a4 Grande Depressdo. Os dados de margo foram revisados para mostrar recuo de 8,3%, em vez da queda de 8 7%
infarmada anteriormente. O colapso da economia influencioy na cestruicdo histérica de 20.5 milhdes de postos de
trabalho em abril, conforme 2pontou o relatério de emprego conhecido coma “payrol|™. Para se ter uma nogio do
derrctimento atividade norie-americana no més, na comparacio com margo foram perdidos 701 mil postos de
trabalho. O setor de servigos, o mais afetado pelas medidas de distanciamento social, foi o que mais perden vagas,
num total de 16 milhdes, Com issa. 1 taxa de desemprego saltou de 4 4% em marco pard 14, 7% em abril, reaistrando
a taxa mais glia desde 1940, Ein cilewlo prelmminar divulenstds reln Pamoeteara s 3a . P
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americano encolheu 2 uma tae anualizada de -4,8% no primeiro trimestre de 2020, CIQUanto ma trimestre anterior 2
economia havia crescido 2,19, Contribuis negativamente pars © resultado a queds no comsumo das familizs. vs
Investimentos privados e as exporiacoes. Ao final do més, o Comits Federal do Mercada Aberto (FOMC. na sigla em
inglés) do Federal Reserve (FED, o hanco central norte-americano) Manieve o taxa hasica de juras inslicrada na faixg
©alre zero e 0,25% a0 ano, ¢ reafinmou sey compromisso de agir com todas as ferramentas disponiveis para apoijar g
CConumia a arravessar & crise provocada pela pandemia. ASIA Na medidz em que a regifio Prepam a retomada da
atividade econémica apis o pior da crise provocada pela pandemia ter passado, os nimeros da paralisagio da
atividade por 14 mostram o tamanho da crise e 0 duro caminho da fecuperacio, Metade dos mercados pard onde a
Ching exporta estio fechadns, além de boa parte do PIB depender do setor de Servigos. que ainda lura eom a timida
reabertura do pals. O¢ nimeros de abril J& mostram sinajs de rectiperacdo. O PMI de servigos da China subiy | 4
penios em abril. Foi de 43 pontos em MAro para 44.4 pontos. Ainda assim, & leitura abaixo de 50 indica fetragdio das
atividades. Conforme reveloy a agéncia THS Markit, o resultado ainda reflete o impacio da Fandemia e expde uma
dernands mals fraca, lanlo inlernamente quanto E¥lermamente diante da fraca demanda dos paises importadores, O
PMI composio, que engloba os selores industrial e de servigos, foi de 46.7 pontos em mareo para 47.6 em ahril,
também com modesto avanco. A agdneia de cstatisticas chinesa divulgou que o PIB do Primieire (rimesire recuoy -
6.8% na comparegio com o mesmo periodo do ano passado, & primeira contraglio em quase 30 anos, & refletindo as
perdas da paralisagiio quendo a sociedade estava isolada. Ainda assim, o resultado ficou melhor do que o esperado
pelo mercado, que era uma queda de no minimo -7,5% no periodo, Enquanto isso, no Jlapdo, o governo decreton
estado de emergéncia de um més =M sete regides do pais. As medides restritivas devem atingir quase 50 milhdes de
pessoas, o equivalente a 449% da populagdo japonesy, [ ncomitantemente, o BOVErna japunés anunciou um pacote de
ajuda que inclui gastes fiscais, fepasses a familias ¢ financiamento de PequEnas empresas no valor de |08 trilhdes de
ienes, o equivalente o quase LSS | trilhdo. O banco central nipénico (Bol, i sigla em inglés), além de cortar suae
previsdes de crescimenta da ECONOMIA japonesa para algo entre -3,0% e -3% neste ano, informou qué comprarg
titulos do govemo sem limije maximo, além de dobrar cug capacidade em comprar bénus COrporativos e titulos
comerciaiz. MERCADOS DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL No mercado internacional de renda fixa, apos
a redugfio expressiva do prémio observada no més de margo. & volatilidade s& mantove presenie, porém em doses
préximas o normalidade. Os titulos do resourn americano de 1) anos, qu2 tinham rendimento de 0,652% ao ano no
final margo, recuaram 1,6 pontos base no fechamento de abril para o nivel em tormo de 0.636% ag ann, enquaito o
rendimento dos titulos do Tesouro de 30 anos caiu para 1,214% an Ao em abril, uma queda de 0,9 pontas buse €m
relagdo so fechamento de margo. 18 o rendimento dos titulos do governa japanes de 30 anos passay para (,427% ao
ano em no fechamento de abril, uma ala de 2.6 pontos em relaglo g margo. Jé as bolsas internacionais, o movimantg
foi de recuperacio de parte das perdas observadas no mik de marco, diante da maior clareza sobre a retomada do
crescimento da economia global. Enquanto g bolsa alemy (Dax) avangou 9.25%, a inglesa (FTSE 100) subiu 4.04% -
a do Japlo (Nikkei 225) registrou alte de 6,75% e g americana (S&P 500) valorizoy 12.68%. No mercado de
commodities, o petrdleo tipo Brent para julho/20 registrou uma alta de | I,1% no més, a 1S5 2527 barril. enquanto
0 WT1 recuou -8.0%. cotado a USE 18,84 o barri], apos @ demanda vlgbal despencar cerca de 30% em 2bril. mesmao
depois dos grandes Frodutores de petriles chegar a acordo pars reduzir g oterta global em quase 10 milhBes de barris
par dia. NACTONAL ATIVIDADE, EMPREGD E RENDA O Indice de Atividade Econdmica do Banca Centra
{IBC-Br), considerado umg prévia informal do PR PERISIIOL uma forte reiragio em margo, caindo -5.9% pg
comparagio com 0 més anterior, conforme divulgou o Bacen, Os dados refleten o inicio do periodn de isolamento
social no Pais, que comegou em 23 de merco em Sao Paulo e 2m 24 de marpo no Ris de Janeiro, zs pri ncipais
capilais brasiléiras, O ndice teve queda acumulada de 1,959 np primeiro [rimesire na Comparagho trimestral o
ueda de <0,28% na hase anugl A taxa de desemprego no Brasil Avancou para 12.2% no trimestre encerrado em
marge, atingindo 12,8 milhdes de pessoas, segundo dados da Prad Continua divulgados pelo IBGE, A taxs &
ligeiramente superior a repisirada no trimesire encerrade em feverdiro, de | L6%, ¢ ¢a malor taes desde o trimestre
encerrado em maio de 2019, A renda meédia real do trabalhador fiof de RS 2.398 no mrimesire, alta de 0,920 em relaglo
42 numero do trimestre ancerrado em fevereirs, Os numeras ji refleiem, em algume medida, os efeitos da pandemia
S90r¢ o mercado de trabalho, com o nivel de ocupagdo reduzindo, e & busea dos cidadios por trabalho caindo gm
18240 das medidas de distanciamento social. SETOR PUBLICO Conforme informou o Banen Cental, o setor
publico consolidado (Governo Central, Estados, MUNICIPios & ¢sttals. com €xcegao de Petrobras e Eletrophrs)
regisron um deficit primério R§ 23,655 bilhdes am MErGo. o pior para o més desde 2018, Apesar da meta original
para esie ano estar fixada em RS 24 bilhdes, ou 1.6% do PIB. com o SUmenio de despesas publicas em funcgio da
pendemia pelo “coronavins® o l'eseuro Nacional vem afirmanda que o déficit primirio do setor publico consolidado
podera superar os RS 600 bilhdes em 2020, sendo que RS 550 bilhdes sariam go goveno central, A divida bruwm
geral do scior publico, que contahiliza oS PEsSIVOs dos governos federal, estadusis. mun icipais & do INSS, voiltou 4
Sublr em margo e totalizoy 78.4% do PIB, somando RS 3,758 trilhdes, comforme divulgou o Bacen. Eiga dadp
fepresenia um aumenio de RS |47 bilhdes em relacio a foy erelro, quando a divida bruta estava em 76, 7% do PIB, As
estimativas do mercado con VEIZem pare uma disparada ne dividg publica este zno em fungda do aumento de gastos
com =< medidas cmargenciais de ajuda gos mais necessitados, E crescente o namero de previsdes esperando que a
divids ultrapasse o patamar de 90% da PIR. quase 0 dobro ds média dos peises emergentes. INFLACAO ) IBGE
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divulgou que o IPC A variou -0.31% am abril, registrando a segunda maior def] icdo mensal pelo IPCA desde o infcin

do Plano Real. No ano, o indice scumula alta de 0,22%, e nos Glfimos 12 meses, de 2,40%, abaixo do piso da meta
Ce inflacio definido pelo Beeen. de 2,50%. A principal contribuicio para a deflagio veio dos Iransportss, que teve
queda de pregos de -2,66% no més. A queds foj puzada principalmente palos combustiveis (<9599, 4 gasolina
recuou -5.31%, o etenol, -13.51%, o dleo diesel, -6,09% ¢ o gas veicular. -0, 709, No lado oposte, o5 alimentas
registraram inflacao de [,799% e e itaram uma queda maior do indice. J4 0 Indice Nacional de Fregos so Consumidor
(INPC), que mede a variacio da cesta de consumo de familias com renda de gic cinco saldrios minimos ¢ chefiadas
por assalariados, registron deflacio de 230 o abril, apés registrar alta de 0. 18% em margo, Como resultadc_ ¢
indice aeumulou uma clevagdo de 0.31% no ano e 246% em doze meses. CAMBIO ESETOR EXTERNDO D délar
comercial encerrou o més de abril com alta de 4,69%. ootado a RS 5.438 na venda, em meio 3 deterioragio das
Contas plblicas devido a0 elevado custo social produzido pels pandemiz do “eorenavirus”, ¢ os femores dos
Impactos da parallsagio das atividades na economia por um periodo prol ongado. No acumulado do ano, a moeds
Rorie-americang valorizou 35,51%. Em n 1Arg0, a5 ransagdes carrenies apresentaram superavil de LS 0.868 hilhées
em lermos nominais. o primeirn nimero positivo desde junho de 2017, Com o resultado de marpo, o déficit am 12
Mases passal a 2.50% do PIB. O resultado & reflexo da queda nia remessa de lucros e dividendos, que somoy EpEriad
LISS 809 milhbes, uma queda de 72.8% sobre umn ano antes I Meio a um cambio mais depreciado. Confarme
divulgou o Ministério da Economia, ¢ balanca comercial brasileira rezistrof superdvit de USS 6,702 em abril.
segundo maior da sérfe histérica Para o mesmo més, em razio da queds das 'mportagoes decorrentes da diminuieso
das atividades manufatureirss. Com o resultado, @ balanga comercial acumula superdvit de USS 13,239 bilhdes e
ano. As exportacies recuaram para USS 18,518 bilhges, enquants as imporiacdss somaram [ 33 11,611, uma queda
de 209% frente 80 més anterior. REN DA FIXA Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostas
titulos piblicos disponiveis para os RPPS, 0 melhor desempenho no més de abri] dcabou sendo o5 pas-fixados
dtrelados a inflacio, Enquanto o IMA-B 5, que reflete a variacdo dos titylgs pos-fixados com prazos intermedidrics,
valorizou 2,01%. o IDKA IPCA 204 mais longos, alingiram valorizaggo de |,77%. J4 o IMA-B Total encerou o més
com alta de 1,31%. Dos ativos strelados a laxas pre-fixadas, o methor desempenho foi do IRF-M [+, gue valorizou
1.50%. Ja o CDI variow 0.28% no periodo, RENDA VARIAVEL Para o Ihavespa, o més foi de recuperacio parcial
das perdes ohservadas no mes de mares, com os investidores revisando o Cenario negativo exagerado & saindo s
compris em buscas de “pechinchas™, de olho ha reabertura das economiss mundo alora. Pesou também piara o
otimismo as agdes coordenadss das sutoridades monetirias das principais economias do plancta para socorrer o
mercado de forma ampla. Ao final do mae de abril, o Ibovespa avangou 10,25%, reduzinda a desvalorizaclio no anp
para -30.39%. O indice encerrou o més aos 80,506 pontos. PERSPECTIVAS O meés de abril marcou a relomads do
apetite ae riseo por parte dos investidores glabais, muito em fungse da evolugdo positiva do niimero de casos da
infecgdes pelo “coranavinus™ e anuncios de resherfura parcizl de alpumas economias: especiaimenic na Europa
Enquanto isso, nos E1IA 2 queda no nimere de casos demoaroy 3 a¢ IMCCeT, mas 20 menos houve uma contengio na
progressde do numerc de casos diarios. Os estimulos monatirios ¢ fiscals anunciados peles autoridades dase
principais economias do planeta devem permanescer pelo tempo necessirio bara ranquilizar os mercados = day
suporte a retomada da atividade econdmica. Apesar de ser difieil antecipar o lempa dessa recuper ErIgUanio i
S€ lom ceneza se a reabertura das economias N30 s tarne motivadors de novag ondas de contizio Enquanto isso, na
Brasil, o nimero de pessons comaminads so faz crescer. As medidas de restricdo social implemeniadas por estados
€ municipios n#o parecam ser suficientac para conter o contagio e achatar & curva de crescimento. A falta de um
plancjamento coordenado a nivel nacional motivam os embates entre governadares € o Planalic, No auge da crise
sanitaria, o ministro da Saide, Luiz Henrique Manderta. acabou sendo demitido pelo presidente Jair Bolsonaro por
discordar sobre o uso do medicamento cloroquing ¢ medidss de isolamento social defendidos melg presidente. Em
ugar tomou posse o médico oncologista Nelson Teich, quc porcin ndo SUporiow um mes no cargo € pediy
demissdo. Diante do zumenio EXponencial do nimero de casos e do ool apso do sistema de sadde em al gumas capitais
da regifio norte, como Manaus (MA) ¢ Belém (PAL o entdo ministro entrou em cliogye com as ideiss do presicente
que defende aberamente ¢ afrouxamento do isolsmento social e o He0 do medicamento cloroguing. Nao bastaces
esse umbriglio, o anuncio do pedido de demissao de OUID ministro, desta vez o da listics = Sepurance Pub ica,
Sérgio Morg, abriu outra crise instifucional em meio acs embates j4 estabelecidos entre o Planalio e o Cangresso
Ainda assim, o Brasi| segue em frente ancorado na erenga de que o ministro da Econamia, Paulo Guedes, cor
politica econdmica sem interferéncias, Entretanto, o alivio verificado para alouns scgmentos do mercado no més da
abril nem de longe pode sinalizar Uma antecipacio de recuperacio consistente. Ag passo que o principal Indice da
bolsa subiu 10,25% em abril, e e mavimentos dos juros futuros foram suavizadas, por outro lado o risco Brasj|
medido pelo CDS de 5 anae atingiu 332 pantos, o maior em 4 anes, € ajudou g centarninar o cimbio, que encarrow o
mes com 0 dolar cotado g RS 5438 ¢ acumuly valorzacio no ano de 35,51%. Atrevés desse cendrio, mantemos
nosse. recomenclacio de acompanharmento didrio dos mercados e sslrategies. Somente movimentar os recursss
neoessarios para fazer frente as despesas correntes, ¢ que scjam resgatados dos investimentos meEnos volateis (CD1
IRF-M|, IDkA IPCA ZA). Os demais recursos os mantém em “quarentena” esperando um melhor momanto para
realocar. Temar decisties precipitadas pode ensejar uma nerda dige L |
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Participantes: Tony Ferreira Corréa. Pedro Jorge Pinto Justino e Pricila dos Santos Lopes.
Convidados:

As nove horas do dia 04 de maio de dois mil 2 vinte, atendendo a convocagio. que fard parte intagrante
desta ata comp &nexo, reuniram-se os membros do Comité abaixo assinados. Dando inicio aos trabalhos, a
secretaria procedeu 4 leitura da ordem do dia, constante da convocagio, que passou @ ser objeto de andlise
nelos presentes: INTERNACIONAL O més de maio fol pautado pelos sinais promissores de contengéo do
contagio pelo “coronavirus” na populacio dos paises do hemisfério norte. notadamente na Europa e Asla
Neste contexto. a retomada da atividade econdmica ganhou peso relevante, com a reabertura do comércio
¢ relaxamento das ragras de distanciamento social. Alguns palses da Asia. como China, Coréia e Japdo,
**m\;uguil._m center o niimero de novos €asos em patamares baixos. enquanto suas economias entraram £m

ase de retomada gradusl da abertura. Na Europa, a curva de novos casos entrou em trajetdria descendente
¢ g abertura das economias locais, ainda que por etapas, vem ganhando terreno. Outro futor de alivio e
otimismo veio do andneio de que uma vacina eficaz devera estar disponivel ainda este ano, na medida em
que uma dezena delas estdo em fase de testes em humanos. Na esteira da contengde da pandemia, alguns
indicadores econdmicos divulgados, sobretudo na Europa ¢ nos EUA. mostraram uma melhora
significativa da atividade econdmica nessas regifes. Entretanio, mais do que os sinais promissores, o que
moven os mercados de risco foram os macigos programas de estimules monetirios promovidos pelos
bancos centrais, que injetaram USS 14 (rilhes nos sislemas financeiros globais para estimular as
eeonomias, gue haviam entrado em espiral de queda por conta da paralisagio plobal da atividade. Boa
parte desse capital acabou investido no mercado financeiro e sustentou a alta LL"iﬂl'ﬂl izada dos ativos de
risco. No Brasil, o descompasso da pandemia na comparacio com os paises do hemisfério norte poderia se
transformar num fator positiva dado que o pais deveria utilizar a experiéncia externa para minimizar a
expansio do contdgio por aqui. Mas nZo é o que se tiem observado. Apds duas trocas de ministros da saude
e embates didrios entre o poverno federal e os governantes dos estados, o pals ainda procura seu caminho
para enfrentar um caos social que se avizinha com tamanha desorientagfo. Sem suporte de naticias boas
por aqui. os mercados buscaram performance no noticidrio externo. EUROPA A atividade industrial na
zona do euro deu mostras que o pior momento ficou pra tras. Conforme divulgou a agéncia IHS Markit, o
indice de gerentes de compras (PML, na sigla em inglés) composto, que engloba o setor indusinal e de
servicos, avancou da minima racorde de 13.6 pontos em abril para 30,5 pontos na preliminar de maio.
porém ainda abaixo da marca de 30 pontos que separa contragiio de expansdo. O PMI de servigos tambem
deu um salto, passando de 1.7 pomios em abril para 30,5 pontos em maio. Os indices inflaciondrios
SEguem =m tr;stir:{c':ri'_t de queda. Conforme anuncious agéncia Eurostat. o indice de pregos ao comnsumidor
(CPL na sigla em inglés) da zona de euro recuou -0,1% em maio, pressionado pela queda nos pragos da
energia. Em abril. o indice tinha subido 0,3% sobre o ano anterior, apds alta de 0,7% em margo. Excluindo
0s 2lementos mais voldteis de energia e alimentos nfo processados, o chamado de ndcleo da inflagdo, os
pregos ficaram estdveis na base mensal. A agéncia de estatisticas Eurostat divulgou, em segunda leiturg,
que o PIB da regido do primeiro wimestre encolheu 3.6% em relagdo ao trimestre anterior, pressionado
pela queda nos gastos das familias & nos investimentos. A agéneia informou que o transporte comercial e o
setor de hotelaria, bern como artes e entretenimento, foram os mais atingidos com wma queda de 6.8%
sobre o trimestre anterior, jé que & maloria dos palses da zona do euro fechou suas economias durante o
més de marco. Conforme previsdo da Comissio Europeia, o PIB da zona do Euro deve registrar uma
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