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COMITE DE INVESTIM ENTO ATA N¢ 012/2023

Ata da Reunido Ordinaria do Comité de Investimento IPREV-CA Instituto de
Previdéncia dos Servidores do Municipio de Casimiro de Abreu — Dezembro 2023.

Aos vinte ¢ um dias do més de dezembro do ano de dois mil ¢ vinte e trés, reuniram-se
ordinariamente as 10h15min (dez horas e quinze minutos), Cibele Roberta Cerqueira Ramos
(Presidente), Vera Bezerra Campos (membra), Soraya Franco Souza da Silva (membra), Heber
Eugénio Nunes (membro), Rosimery Rosa Mangifesta Macabu Araujo (membra), Marcus
André Guerra Magalhaes (membro) e Gecé Ximenes Junior (membro), conforme estabelece ao
Decreto Municipal n° 2545 de 28 de Marco de 2022, publicado no Jornal Oficial do Municipio
de Casimiro de Abreu na Edicao n® MCXCVII de 31/03/2022: Ordem do dia: Dando inicio aos
trabalhos, a Sra. Cibele Roberta Cerqueira Ramos, observou quérum presencial, agradecendo a
presenca de todos, procedendo logo em seguida a leitura da pauta: 1) Breve analise do cenario
economico; 2) Posicdo da Carteira de Investimento Consolidada em Novembro de 2023;
3)Avaliacao da Carteira de Investimentos em Novembro de 2023; 4) Rentabilidade x Meta
Atuarial em Novembro de 2023; 5) Assuntos Gerais; 1) Breve analise do cenario
econdémico: A presidente do Comité€ deu inicio aos temas da pauta citando sobre o cendrio
econdmico, que na ultima reunido do COPOM do dia 13/12/2023, houve uma redugdo da Selic
em 0,5% p.p, ficando em 11,75% com projec@ao que encerre o ano de 2024 em 9,25%, reducao
de 2,50%., segundo Boletim Focus.; com relacdo ao IPCA no més de Novembro/2023 fechou
em 0,28%: sendo acumulado do ano 4,04%; e no acumulando em 12 meses 4,68%; Com
relagdo ao indice Ibovespa teve uma performance espetacular : IBOVESPA (127.331 pontos)
no més de Novembro/2023 fechou 12,54%; no acumulado do ano 16,04% e no acumulando em
12 meses 13,20%; A expectativa de que o Feed tenha de fato encerrado o ciclo de alta dos
juros, com a taxa bdsica devendo permanecer nos atuais 5,5% por algum tempo; Sobre o Ddlar
fechou Novembro/2023 a R$ 4,93, recuo no més -2,26% ¢ no ano recuo de -6,82%; O ambiente
de maior otimismo global resultou em enfraquecimento do ddlar. O real se beneficiou em
funcao de diferencial de juros e com entrada de fluxo de investidores estrangeiros; Destaque
também para o SP 500 no més de Novembro/2023 fechou com valorizacao de 8,92%; no
acumulado do ano 18,97%.; ¢ no acumulando em 12 meses 11,95%. Ressaltou que todo esse
cendrio favoreceu o resultado positivo do més com uma rentabilidade de 3,19 %, demonstrando
recuperacdo do mercado financeiro. 2) Posicdo da Carteira de Investimento Consolidada em
Novembro de 2023: A carteira do IPREV-CA encerrou o0 més de Novembro de 2023 com o
patrimonio de R$ 287.581.292,33 (duzentos e oitenta ¢ sete milhdes, quinhentos ¢ oitenta ¢ um
mil, duzentos € noventa e dois reais e trinta e trés centavos), - Fundo Previdenciario: R$
284.890.954,28 (duzentos ¢ oitenta e quatro milhdes, oitocentos € noventa mil, novecentos ¢
cinquenta e quatro reais ¢ vinte ¢ oito centavos); Fundo Administrativo: R$ 2.690.324,00

(dois milhdes, seiscentos e noventa mil, trezentos e vinte e quatro reais); Disponibilidade
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Financeira: R$ 14,05 (quatorze reais e cinco centavos); Destacamos que o valor do patrimdnio
do més de Novembro foi superior a0 més de Outubro cujo valor foi de R$ 278.507.383,06
(duzentos e setenta e oito milhdes, quinhentos e sete mil, trezentos e oitenta e trés reais € seis
centavos); 3) Avaliacao da Carteira de Investimentos em Novembro de 2023: Os fundos de
Acdes e Multimercados (Renda Varidvel) tiveram um retorno 7,98% no més, com valorizacao
no montante R$ 5.319.755,95 (cinco milhdes, setecentos e cinquenta e cinco mil, e noventa e
cinco centavos), tendo como fundos que apresentaram maiores valorizagdes: ITAU
DUNAMIS FIC AC()ES, com 13,20% de retorno no més, fundo CAIXA EXPERT VINCI
VALOR RPPS FIC ACOES, com 12,42%, o fundo BB ACOES VALOR FIC ACOES, com
12,20%, ¢ apenas dois fundos com rentabilidade negativa que foram os fundos; CAIXA RIO
BRAVO FUNDO DE FUNDOS FII - CXRI11, com -2,14% de retorno e o BRASIL AGRO II
FIP MULTIESTRATEGIA, com -0,10%:; ji os fundos de Renda Fixa tiveram um retorno de
1,48% no més de Novembro de 2023, com valorizagao no montante de R$ 2.981.055,95 (Dois
milhdes, novecentos e oitenta e um mil, cinquenta e cinco reais € noventa € cinco centavos); 0s
fundos de Renda Fixa que apresentaram maior valorizagio foram: BB TITULOS PUBLICOS
VERTICE 2030 FI RENDA FIXA PRE ¢ o CAIXA BRASIL 2030 I TITULOS PUBLICOS
FI RENDA FIX; ambos com valorizacdo de 2,70% no més; o fundo BB IMA-B TITULOS
PUBLICOS FI RENDA FIXA PREV com valorizagdo de 2,61% no més; ¢ o tnico fundo com
rentabilidade negativa foi o RI0O BRAVO ESTRATEGICO IPCA FI RENDA FIXA, com
retorno negativo de -1,14%; Ja no Segmento Exterior (art. 9°, a, Il e III) tiveram um retorno
positivo de 6,11%, no més de Novembro de 2023, com valorizacdo no montante de R$
642.369,92 (seiscentos e quarenta e dois mil, trezentos e sessenta e nove centavos € noventa e
dois centavos), em destaque para os Fundos com maiores valorizagoes: CAIXA
INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I, que apresentou uma valorizacdo de 6,42% no
més, o fundo BB GLOBAL SELECT EQUITY INVESTIMENTO NO EXTERIOR, com um
retorno 6,19% no més e o Fundo BB ACOES GLOBAIS INSTITUCIONAL FI ACOES BDR
NIVEL, com um retorno de 6,11%; Assim, a carteira do IPREV-CA fechou o més de
Novembro 2023, com o percentual em Renda Varidvel de 25,04%, em Renda Fixa com 71,08%
e Segmento do Exterior com 3,88%, ou seja, com a carteira do IPREV-CA enquadrada,
conforme estabelece conforme estabelece a Resolucao CMN n°® 4.963, de 25 de novembro de
2021.4) Rentabilidade x Meta Atuarial: No més de Novembro de 2023 a carteira de
investimento apresentou uma valorizagdo de 3,19%, frente a meta atuarial de 0,68% no més,
retorno acumulado de 11,03%, frente a uma meta acumulada de 8,88%, ou seja, o Instituto
ultrapassou ambas as metas; 5) Assuntos gerais: a presidente do Comité questionou sobre a
renovagdo do Credenciamento das Instituicdes Financeiras de acordo com a Portaria n°
1467/2022, sendo esclarecido pelo membro e Diretor de Finangas que estd faltando apenas
algumas instituigdes para concluir, onde ficou sugerido uma reunido extraordindria para
aprovagdo desses credenciamentos em 28 de dezembro de 2024; Foi também apresentado o
novo calendério da reunides para o ano de 2024, que foi aprovado por unanimidade;
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CALENDARIO ANUAL DAS REUNIOES ORDINARIAS
DO COMITE DE INVESTIMENTO 2024

MES DATA DIA/SEMANA HORARIO

JANEIRO 30 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
FEVEREIRO o TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
MARCO 26 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
ABRIL 30 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
MAIO 28 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
JUNHO 25 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
JULHO 30 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
AGOSTO 27 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
SETEMBRO 24 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
OUTUBRO 29 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
NOVEMBRO 26 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS
DEZEMBRO 17 TERCA-FEIRA 09:30 HORAS

Observacoes: As reunides serdo realizadas na Sede do IPREV-CA;

Qualquer alteragfio da data e/ou hordrio serd previamente comunicado aos membros do Comité;

Poderd haver convocagdo de reunido extraordindria, mediante convocacdo do Presidente do Comité de
Investimentos.

Nao havendo nada mais a tratar, a Sra. Presidente deu por encerrado os trabalhos as
11h20min. Para constar, eu, Vera Bezerra Campos, secretdria, lavrei a presente Ata, que vai
numerada em 04(quatro) laudas, que apds lida e aprovada, segue assinada por mim, pelos
membros do Comité. Documento anexo que fard parte da presente Ata: Relatorio Analitico dos
Investimentos em Novembro de 2023, Panorama Econdmico Novembro de 2023.
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PARECER N° 12/2023 - COMITE DE INVESTIMENTOS - COMINV / IPREV-CA

Os membros participantes da 12° Reunido Ordinaria de 2023 do Comité de
Investimentos - COMINV do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do
Municipio de Casimiro de Abreu - IPREV-CA, ocorrida em 21 de dezembro de 2023, no
desempenho de suas competéncias de que trata o artigo 56A da Lei Municipal n°
1.606/2013 e artigo 3° do Decreto Municipal n® 239/2013 e alteragdes, apds examinarem
o Relatério Mensal de Investimentos referente ao més de Novembro de 2023,
opinam favoravelmente pela aprovacdo, submetendo-o assim, a apreciacdo dos membros
conselheiros do Conselho de Fiscal do IPREV-CA.

Casimiro de Abreu, 21 de dezembro de 2023.

Cibele Roberta Cerqueira Ramos
Presidente do Comité de Investimento

Marcus André Guerra Magalhaes
Membro do Comité de Investimento

Vera Bezerra Campos
Membra do Comité de Investimento

Soraya Franco Souza da Silva
Membra do Comité de Investimento

Heber Eugénio Nunes
Membro do Comité de Investimento

Gecé Ximenes Junior
Membro do Comité de Investimento

Rosimery Rosa Mangifesta Macabu Araujo
Membra do Comité de Investimento
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PANORAMA ECONOM



INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS

Curva de Juros

O movimento de alta dos juros norte-americanos finalmente aliviou os mercados.
Ap6s atingir o maior patamar dos ultimos 15 anos, a Treasury de 10 anos recuou de
4,92% para 4,33% em novembro, o que diminuiu a pressdo nos juros globais e reduziu
o diferencial de juros nos mercados.

EUA Treasury - 10 anos:

US 10 Year Note Bond Yield 4.2240 -0.1260 (-0.1260%)
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https://tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yield

A curva voltou a se fechar e, com isso, as discussoes sobre o fim da alta dos juros
se fortaleceram. A expectativa agora é que o FED mantenha esse nivel até meados de
2024, quando comecara a fazer cortes graduais.

A curva de juros em patamares mais elevados apresenta um possivel impacto de
frear a economia global a partir de uma reestruturacdo de divida ao redor do mundo,
encarecendo o crédito para toda a cadeia global vinculada ao ddlar americano. Além
disso, a curva de juros em altos niveis por um periodo prolongado prejudica os EUA e
pode representar uma recessao na economia.

Os principais fatores que ajudam a explicar esse fechamento se devem
primeiramente ao discurso mais “dovish” (conservador) do presidente do FED, Jerome
Powel, que avaliou positivamente o combate a inflagdo e repetiu que um pouso suave na
economia norte-americana deve acontecer. Além disso, a visdo do mercado que a taxa
basica de juros estd em seu pico e que em breve havera reducdo nas taxas também
corroborou para este fechamento.

Mercado de Trabalho
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0 mercado de trabalho é um dos principais indicadores de atividade econdmica
usados pelo Banco Central para definicio de politica monetaria. Os indicadores de
emprego sao termOmetros perfeitos para compor analise do nivel de atividade
econdmica de uma economia, e, portanto, a partir disso calibrar com mais acuracia os
patamares de juros a serem determinados. Niveis de desemprego baixos pressupdem
uma economia aquecida, logo, predispostos a consumir, que por sua vez possui potencial
inflacionario.

O mercado de trabalho nos EUA vem se mostrando muito resiliente, e, como ja
indicou algumas vezes, o presidente do FED, Jerome Powell, a economia precisa mostrar
sinais de desaquecimento para que o ciclo de alta dos juros se encerre. Os dois principais
indicadores para avaliar o mercado de trabalho sdo o Nonfarm Payroll e o relatorio
“JOLTS".

O Nonfarm Payroll é um relatério mensal dos EUA que fornece dados sobre o
numero de empregos ndo agricolas criados no més anterior, incluindo a taxa de
desemprego. Ap6s o més de outubro trazer dados abaixo do esperado, a gerag¢do liquida
de empregos ficou em 199 mil em novembro, acima das expectativas do mercado de 185
mil, enquanto a taxa de desemprego, que ja se encontrava em patamares baixos, caiu de
3,9% para 3,7%. Ja o salario médio avangou 0,4% m/m em outubro, também acima das
expectativas.

Criacao Novos Empregos (Nonfarm Payroll) - EUA
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https.//tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls

Por sua vez o relatério JOLTS, responsavel por informar o nimero de vagas
abertas, foi positivo, pois mostrou que o mercado de trabalho esta se reequilibrando aos
poucos. O relatério mostrou queda de vagas abertas de 9,35 milhdes para 8,73 milhdes,
0 que sugere que o excesso de demanda por trabalhadores esta diminuindo.

Vagas abertas (JOLTS) - EUA
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Inflagéo

Ainda mais relevante do que a métrica da criacdo de empregos e o nimero de
vagas abertas para a tomada de decisdo do FED, esta sem duvidas o dado da inflagdo.

O fenémeno inflacionario assolou e ainda preocupa o mundo, e permanece sendo
a principal pauta dos lideres de politica monetaria ao redor do globo. Esse fendmeno
que na ultima década parecia “morto”, voltou aos holofotes econémicos e reacendeu a
preocupacdo de todos os agentes econdmicos desenvolvidos. Com os EUA sofrendo com
a inflagdo persistente e atividade econdmica resiliente ao longo do ano.

O Consumer Price Index (CPI), principal indicador de inflagio dos, comecgou a
apresentar sinais de queda gradual, principalmente se observarmos a variacao do
nucleo, excluindo os produtos volateis do indice. Com uma variagdo quase nula de 0,1%,
a inflacdo norte-americana veio em linha com o que o mercado esperava.
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CPI Mensal- Estados Unidos:
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A variacdo anual do indicador também veio abaixo do esperado, registrando
3,1% em novembro versus 3,2% de setembro, menor valor nos tltimos 5 meses.

CPI Anual - Estados Unidos:
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E ainda mais relevante do que a discussao do dado cheio da inflagéo, é a direcao
que o nucleo da inflacio esta tomando. Vale relembrar que o nucleo da inflacao
desconsidera itens volateis do cesto, como por exemplo Energia e Alimentos.

0 Core-PCE (Nucleo Indice de Precos para Gastos de Consumo Pessoal) mede os
precos é um dos principais indicadores usados para avaliar o nucleo da inflagao,
divulgado na ultima semana do més.
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Core PCE Anual - Estados Unidos:
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Como pode ser observado, a inflagdo nos Estados Unidos continua mostrando
sinais de desaceleracdo. Apesar de ainda estar longe da meta de 2% a.a., a queda dos
nucleos sdo sinais animadores e podem significar que o ciclo de alta dos juros nao deve
permanecer por muito tempo.

Juros

A ultima reunidao do FOMC do ano de 2023 (Comité Federal de Mercado Aberto,
em inglés) do Fed decidiu manter a taxa dos FED FUNDS (equivalente a taxa Selic no
Brasil) inalterada, em 5,25% a 5,50% ao ano.

O comunicado que veio junto a decisdo veio mais “dovish” que o esperado. As
autoridades de politica monetaria expressaram que apesar da atividade continuar
resiliente, a inflacdo diminuiu ao longo do ano e que serad observado a necessidade de
aumento de mais um aumento de juros, o que sugere que caso se mantenha desse jeito,
o ciclo de alta acabou.

O comité ainda comunicou que ira reduzir suas participacdes em titulos do
tesouro e divida de agéncias e titulos garantidos pelas hipotecas das agéncias, o que
implica menor participacdo no mercado do Banco Central.

Por enquanto, seguimos com a Fed Founds Rate na janela entre 5,25% e 5,5%.
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Taxa de Juros - Estados Unidos
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PIB

No final de novembro, a segunda estimativa do fechamento do PIB do 32
trimestre foi divulgado, superando as expectativas de analistas. O dado veio em 5,2%,
ultrapassando o consenso Refinitiv que apontava alta de 5,0%.

A evolucdo do PIB no terceiro trimestre refletiu o aumento nos gastos dos
consumidores, o investimento privado, as exportacdes e os gastos dos governos federal,
estaduais e locais.

Contudo, apesar do resultado acima do esperado, a expectativa é de pouso suave,
ou seja, é esperado que o 42 trimestre ndo venha com o mesmo ritmo de crescimento
econémico.

PMI

Com melhor resultado dos ultimos quatro meses, o PMI de Servicos foi de 50,8
em novembro, ante os 50,6 de outubro. O resultado foi acima das expectativas do
mercado, que previa um valor de 50,4. No campo de expansao, o setor de servicos vem
mostrando forca apesar dos juros estarem em patamares elevados.

\ssinado por 7 pessoas: CIBELE ROBERTA CERQUEIRA RAMOS, MARCUS ANDRE GUERRA MAGALHAES, GECE XIMENES JUNIOR, SORAYA FRANCO SOUZA DA SILVA , ROSIMERY ROSA MANGIFESTA MACABU

\RAUJO, HEBER EUGENIO NUNES e VERA BEZERRA CAMPOS

ara verificar a validade das assinaturas, acesse https://casimirodeabreu.1doc.com.br/verificacao/3D93-5276-30C0-D7B2 e informe o cédigo 3D93-5276-30C0-D7B2



PMI Servicos - Estados Unidos:
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Enquanto o PMI de Servigos veio acima do esperado, o PMI de Manufatura

apresentou o menor resultado dos ultimos trés meses. O setor de manufatura voltou ao
campo de recessdao com resultado de 49,4 novembro.

PMI Manufatura - Estados Unidos:
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https://tradingeconomics.com/united-states/manufacturing-pmi

Na sintese, o indice composto trouxe um dado mais otimista que no més anterior

impulsionado pela melhora de perspectiva do setor de servicos. O PMI composto medido
pelo S&P Global para o més de novembro apresentou resultado igual ao més de outubro,

50,7.
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PMI Composto - Estados Unidos
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As perspectivas citadas acima representam um importante papel para a andlise
de conjuntura, pois reflete a visdo que os lideres de grandes empresas possuem para o
mercado futuro, trazendo uma maior clareza do que esperar em relacdo aos dados
futuros.

Bolsa

0 mercado estava atento a condugdo de politica monetaria do Fed e o elevado
patamar dos juros de longo prazo, porém, as melhorias nestas condigdes fizeram que as
bolsas mundiais disparassem. Nos EUA, os trés principais indicadores no mercado
acionario tiveram uma alta significativa. Com a inflagdo mostrando sinais que esta
controlada e narrativa de um pouso suave ganhando for¢a, o rali de fim de ano
aconteceu.
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ZONA DO EURO
Inflagéio

A Europa enfrentou os mesmos problemas de inflacdo que os Estados Unidos
enfrentam, porém, sua politica monetaria restritiva surtiu efeitos mais rapidos. A
atividade economica ndo foi tdo resiliente, mostrando sinais de enfraquecimento
rapidamente devido aos juros altos e, por consequéncia, a inflagdo foi controlada mais
em passo mais acelerado.

CPI - Zona do Euro
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O resultado da inflagdo de novembro foi de 2,4%, o menor patamar desde julho
de 2021 e ficando abaixo da expectativa do mercado, que previa uma alta de 2,7%.

Enquanto outubro apresentou queda de mais de 11% no setor de energia, em
novembro o resultado foi uma alta de 11,5%. Enquanto os setores de servigos, comida,
alcool e tabaco, e bens nao industriais todos tiveram uma queda em relacdo ao més de
outubro.

No més, o resultado surpreendeu e veio bem menor que as os especialistas
previam. Com queda de 0,5% em novembro, o resultado é o menor nos ultimos 12
meses.
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CPI Mensal - Zona do Euro:
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E como ja citado, o olhar sob o nucleo é uma mais relevante do que o olhar para
o numero cheio do CP], e apds a eliminacdo dos itens volateis, os precos no velho
continente avangaram 3,6% sob a janela anual, o menor patamar desde abril de 2022. A
expectativa era de alta de 3,9%.

Nucleo Inflagdo - Zona do Euro:
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Como pode ser observado pelos graficos, a inflagio vem caindo gradualmente
com o tempo, mostrando aderéncia a politica monetaria restritiva a abrindo espago para
que o BCE (Banco Central Europeu) possa reduzir a taxa de juros nos proximos meses.
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Juros

0 Conselho do Banco Central Europeu (BCE) decidiu hoje manter as trés taxas de
juro diretoras do BCE inalteradas na janela entre 4,25% e 4,50%. Em comunicado,
mesmo com a inflagao tenha se reduzido nos ultimos meses, uma alta no curto prazo
deve acontecer. O BCE ainda ressaltou que esse nivel de juros é alto o suficiente para que

a inflagdo volte a meta no longo médio prazo e que o Conselho do BCE vai manter as
taxas em niveis restritivos durante o tempo necessario.

Taxa de Juros - Zona do Euro

5.00 %

4.00 %

2.00 %

0.00 %

-1.00%
Apr 2022 Jul 2022 Oct 2022 Jan 2023 Apr 2023 Jul 2023 Oct 2023

https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate

Em sintese, a estrutura de juros na zona do Euro permanece da seguinte forma:
taxa de refinanciamento em 4,50%, a taxa de depoésitos em 4,0% e a taxa de empréstimos
marginais (lending rate) em 4,75%.

INDICADORES DE ATIVIDADE
PIB

Em linha com as expectativas e influenciado pela estrutura de juros da regido, o
crescimento econdmico representado pelo PIB para o 32 trimestre apresentou uma
contracao de -0,1% em relacao ao trimestre anterior. Se compararmos com o terceiro
trimestre de 2022, o PIB ficou estavel, sem variacdes.

Apesar da atividade se mostrar fraca, a inflagdo ainda permanece longe da meta
e, por isso, ndo ha perspectiva de queda nos juros no curto prazo.

PMI
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Um dos principais indicadores para avaliar o desempenho econémico e antecipar
o PIB é o indice PMI. Em novembro, o PMI Composto foi de 47,60 ante 46,50 em outubro.
O resultado foi o mais alto desde julho, porém, ainda longe do nivel estavel de 50, o que
indica uma notoria deterioracdo das condi¢des econdmicas no ano.

PMI Composto —Zona do Euro
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O setor industrial permanece sofrendo, com o 17° més no campo de contragao.
Apesar de um ligeiro aumento, de 43,1 em outubro para 44,2 em novembro, o indicador
esta muito distante do campo de expansao.

PMI Manufatura - Zona do Euro:
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O setor de servi¢os é o mais animador, apresentando uma alta em relacao ao més
anterior, 47,8 em outubro contra 48,7 em novembro, acima da expectativa do mercado.
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ASIA

Inflagéio

A China parece ter a inflagdo controlada, com segundo més consecutivo
apresentacdo deflagdo no CPI e o sexto ndo apresentacdo inflagdo. O CPI apresentou
queda 0,5% no més de novembro, ante queda de 0,2% em outubro.

CPI - China
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apresentou variacdao acima de 1% em nenhum dos meses de 2023.
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Juros

Com a inflagdo controlada, o Banco Popular da China (PBoC) mantém as taxas de
juros inalteradas desde agosto deste ano.

Taxa de Juros (1 ano) - China
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Como resultado, a moeda chinesa, o Yuan, segue desvalorizada perante o délar,
encerrando outubro na casa dos CNY 7,08 por Dé6lar americano.

INDICADORES DE ATIVIDADE
PIB

Em relacdao aos indicadores de atividade, os dados vieram de forma mista,
inicialmente pelo PIB, que apresentou um dado relativamente satisfatorio por ter vindo
acima da projecao de mercado. O dado para o 3¢ trimestre veio em 4,9% enquanto o
mercado esperava apenas 4,4% para o periodo.

Pela for¢a do dado do 39 trimestre, é esperado que a meta de 5% de crescimento
para 2023 seja atingida com éxito, apesar dos outros indicadores de atividade trazerem
desconfianca para alguns analistas.

PMI

Apesar de provavelmente atingir a meta do PIB, a expectativa da recuperagao
chinesa era muito mais alta. Apds a reabertura da economia ap6s a pandemia, esperava-
se que a gigante asiatica fosse atingir os 6% de crescimento ao ano. Essa desconfianca
ndo vem do PIB e sim dos PMI mais fracos.
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O setor de servigos, ainda que acima dos 50 pontos, permanece bem abaixo do
que foram os primeiros meses do ano. O dado de novembro veio em 51,50 pontos ante
50,40 pontos de setembro.

PMI Servicos - China:
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Apds voltar ao campo de contragdo em outubro, o PMI de Manufatura teve alta
de 50,7 em novembro, ainda bem proximo do valor neutro, porém, acima das projegoes
de 49,80.

Essa baixa projecdo de crescimento atribui-se principalmente pelas baixas
exportacdes projetadas pela economia chinesa e pelos baixos indices de emprego
divulgados recentemente.
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Como consequéncia direta, o indicador composto voltou a crescer no més de

novembro.

PMI Manufatura - China:



BRASIL
Juros

Em linha com os comunicados do Banco Central (Bacen) com o mercado, o Comité
de Politica Monetaria (COPOM) realizou outro corte de 0,5 p.p na Taxa Selic, em linha
com as expectativas do mercado.

A inflagao, principal fator observado pelo Bacen, vem mostrando recuo e
convergindo cada vez mais para dentro da meta estabelecida pelo CMN, ancorando as
expectativas e possibilitando as redugdes graduais de juros por parte do Banco Central
presidido por Roberto Campos Neto. O comité votou de maneira unanime na ultima
reunido por uma reducao de 0,5 p.p. Em comunicado, o Copom enfatizou que os
membros do Comité preveem cortes de mesma magnitude nas proximas reunides e que
o prazo de extensdo dos cortes vai depender principalmente da evolu¢cdo do processo
inflaciondrio, além das expectativas de inflacdo e do hiato do produto.

A Taxa Selic, taxa basica de juros do Brasil, encontra-se em 11,75% ao ano, e
apesar do corte realizado, Campos Neto reitera a necessidade de sélidos pilares para que
a continuidade dessas medidas seja realizada. Além da inflagdo sob controle, o
presidente da instituicao pontua com fervor a importancia da questao fiscal que deve
estar bem planejada.

Além dos desafios internos, o cenario externo incerto gerava muita inseguranca.
Com a curva de juros dos EUA voltando a se fechar, a inflagdo global mais controlada e a
perspectiva do fim dos ciclos de alta dos juros no redor do mundo voltaram a animar a
economia.

Inflagdo

O IPCA mais uma vez apresentou resultado abaixo do esperado pelo mercado,
animando os investidores que esperam cortes de maior magnitude nas proximas
reunioes do COPOM. Com alta de 0,28%, ante 0,24% em outubro, o indice teve sua alta
puxada principalmente pelo setor de Alimentagdo e Bebidas, que teve alta de 0,63% e o
maior impacto no indice (0,13 p.p.)
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IPCA Mensal - Brasil:
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https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom

No acumulado no ano, o IPCA tem alta de 4,04%, o que indica que a inflagdo vai
ficar dentro da meta deste ano, pelo menos dentro do teto de variagdo. A meta de 2023
é de 3,25%, porém, existe uma variagao aceitavel de 1,5% da meta, tanto para cima como
para baixo, ou seja, o teto da meta é 4,75%.

INDICADORES DE ATIVIDADE
IBC-Br

O IBC-Br, que é considerado um indicador que prevé o PIB, trouxe um dado para
o 32 trimestre abaixo das expectativas de mercado. A projecdo era de 0,20% de alta,
porém o resultado veio em queda de -0,64%.

Essa queda, ainda que ndo seja o resultado oficial divulgado pelo IBGE, nao
surpreende o mercado pois os indicadores antecedentes, como o PMI, apontavam para
um fraco desempenho do setor de servigos no 32 trimestre.

Além do mais, a produgao do minério de ferro brasileiro no 32 trimestre também
contou com uma queda de -3,9% no periodo.

A divulgacao do IBC-Br aconteceria dia 15 de dezembro, porém, foi adiada pelo
Banco Central para 20 de dezembro, devido a mobilizacdo dos servidores.

PMI

O PMI de Servigos apresentou pelo segundo més consecutivo resultado no campo
de expansdo. Com alta de 51,2 em novembro, o indice teve como principal
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impulsionador o aumento no nimero no nivel de emprego, além de melhora nas
condi¢oes de demanda.

PMI Servicos - Brasil
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3

https://tradingeconomics.com/brazil/services-pmi

No lado Industrial, o indice permanece abaixo do nivel neutro (50) pelo terceiro
més consecutivo. Apesar disso, houve melhora em novembro em relagdo a outubro (49,4
ante 48,6). A atividade industrial vem apresentando dificuldade no Brasil, com apenas 1
més no campo de expansao (agosto).

PMI Manufatura - Brasil

52

48
=] ==

Jan 2023 Apr 2023 Jul 2023 Oct 2023

https.//tradingeconomics.com/brazil/manufacturing-pmi
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Na sintese, o PMI composto teve seu maior resultado desde junho de 2023,
impulsionado pela melhora no setor privado da economia.

PMI Composto - Brasil:
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Cédmbio

A nossa moeda sofreu uma alta valorizagao no més de novembro em relagdo ao
Dolar americano. O ddlar teve queda de 2,20% no més perante ao real, encerrando o
més aos R$ 4,92.

O alivio na curva de juros de longo prazo, além das pressoes inflacionarias
diminuirem ao redor do mundo, fizeram com que o dolar se desvalorizasse em relacdo
as moedas globais.

Bolsa

A bolsa doméstica viveu um verdadeiro “céu de brigadeiro”, impulsionada pelas
melhoras condi¢gbes econdémicas ao redor do mundo, o Ibovespa acompanhou o
movimento das bolsas globais e encerrou o novembro com o melhor retorno do ano.

O Ibovespa saiu dos 113.161 pontos para 127.331 pontos, representando uma
alta de 12,54%. Uma variac¢ao positiva dessa magnitude ndo era vista desde novembro
de 2020. O fechamento da curva de juros nos EUA foi crucial para esse retorno positivo,
que aumentou o apetite pelo risco e impulsionou os mercados de renda variavel. Além
disso, o cenario fiscal doméstico também ajudou, o fato do governo anunciar que deve
manter a meta de déficit zero animou os investidores. No ano, o Ibovespa tem alta de
22,91% e a expectativa é que a bolsa encerre o ano aos 130 mil pontos.
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IBOVESPA -2023:

Retorno acumulado - 02/01/2023 até 13/12/2023 (diaria)

0,0 %
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Ativo Retorno Retorno YTD*
. Ibovespa 17,98 % 17,98 %
Quantum Finance
Renda Fixa

Nos indices ANBIMA, o fechamento da curva de juros impulsionou os indicadores
de renda fixa no geral, tanto os pré-fixados como os poés. O apetite ao risco nao fez com
que a renda fixa parasse de ser atrativa, porém, a expectativa é de queda da Selic até
meados de 2024, prejudicando os rendimentos atrelados a taxa de juros.

0 destaque do més de novembro foi dado pelos indicadores prefixados de médio
prazo, que sao justamente os mais beneficiados com a tendéncia de queda da Selic. O
IRF-M e 0 IRF-M 1+, além do IDKA Pré 2A tiveram os maiores retornos do més, excluindo
o IMA-Geral que possui todos os indicadores dentro do indice.

Nome Retorno Novembro Retorno Ano
IMA-B 5+ 3,25% 15,14%
IRF-M 1+ 3,19% 16,96%

IDKA Pré 2 Anos 2,73% 15,78%

IMA-B 2,54% 13,35%

IRF-M 2,52% 15,25%
IMA Geral 1,85% 13,39%

IDKA IPCA 2 Anos 1,82% 11,04%
IMA-B 5 1,78% 10,93%
IRF-M 1 1,06% 12,64%

\ssinado por 7 pessoas: CIBELE ROBERTA CERQUEIRA RAMOS, MARCUS ANDRE GUERRA MAGALHAES, GECE XIMENES JUNIOR, SORAYA FRANCO SOUZA DA SILVA , ROSIMERY ROSA MANGIFESTA MACABU

\RAUJO, HEBER EUGENIO NUNES e VERA BEZERRA CAMPOS

ara verificar a validade das assinaturas, acesse https://casimirodeabreu.1doc.com.br/verificacao/3D93-5276-30C0-D7B2 e informe o cédigo 3D93-5276-30C0-D7B2



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

Em novembro, a curva de juros norte-americana se fechou, causando alivio nos
juros globais, que tiveram queda significativa. Isso foi reflexo de dados de atividade
econdmica nos EUA, que mostrou resiliéncia nos PMI, dados de emprego vieram
positivos e mostraram reequilibrio no mercado de trabalho. Em rela¢do a inflagao, as
quedas dos nucleos animaram os investidores, que ja comec¢am a antecipar um corte dos
juros em meados do ano que vem.

O cenario de pouso suave nos EUA ganhou forga, ou seja, uma diminuicdo de
crescimento e ndo uma recessdo. Apesar de uma estabilizacdo estar préxima, os juros
permanecem elevados, com a taxa basica de juros ainda alta e a inflagdo longe da meta.

No Brasil, as incertezas fiscais foram atenuadas pela indicagao de que o governo
vai manter o déficit zero como meta fiscal. Além disso, uma surpresa positiva no
resultado do PIB alegrou os investidores e reforcou a ideia de que o ritmo de corte da
Selic permanecera sendo de 0,5 p.p. nas proximas reunides. Esses fatores
impulsionaram o Ibovespa, apresentando o maior retorno desde de 2020.

Na zona do euro, a atividade se mostra muito mais enfraquecida na medida que
0s juros permanecem em patamares altos. A politica monetaria restritiva se mostrou
eficiente e seus efeitos sao defasados, por isso, a expectativa é a inflagcdo se converta a
meta. A China, apesar de mostrar um crescimento positivo, ainda esta aquém das
expectativas.

A estratégia das principais economias € clara, convergir a inflacdo para sua meta
com uma politica monetaria restritiva e duradoura. Os primeiros efeitos ja foram
sentidos e a expectativa é que o mundo tenha um desempenho econémico mais fraco no
ano de 2024. O mercado ja aposta em cortes nos juros para meados de 2024 nas
principais economias do mundo.

Ainda assim, é de extrema relevancia que os investidores acompanhem as
discussdes sobre o tema para o afinado balanceamento de suas carteiras.

YL

Henrique Tolusso Cordeiro
Economista Chefe
Corecon/SP: 37.262

\ssinado por 7 pessoas: CIBELE ROBERTA CERQUEIRA RAMOS, MARCUS ANDRE GUERRA MAGALHAES, GECE XIMENES JUNIOR, SORAYA FRANCO SOUZA DA SILVA , ROSIMERY ROSA MANGIFESTA MACABU

\RAUJO, HEBER EUGENIO NUNES e VERA BEZERRA CAMPOS

ara verificar a validade das assinaturas, acesse https://casimirodeabreu.1doc.com.br/verificacao/3D93-5276-30C0-D7B2 e informe o cédigo 3D93-5276-30C0-D7B2



INVESTIDOR EM GERAL — SEM PRO GESTAO

Estratégia de Alocagdo dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+)

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 (CDI, IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CDB)
Renda Variavel

Fundos de A¢bes

Multimercados

Fundos de Participagdes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

60%
0%
10%
5%
15%
15%
15%
30%
20%
7,5%
0%
2,5%
10%
0%

10%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobiliarios em percentual superior a

2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢Ges na proporgao desse excesso
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PRO GESTAO NIVEL |

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 (CDI, IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CDB)
Renda Variavel

Fundos de Ac¢Ges

Multimercados

Fundos de Participacoes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

55%
0%
10%
5%
15%
10%
15%
35%
25%
5%
2,5%
2,5%
10%
5%

5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual superior a

2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢Ges na proporgao desse excesso.
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PRO GESTAO NIVEL Il

Estratégia de Alocagdo dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Gestdo do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDI, IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CDB)
Renda Variavel

Fundos de Ac¢Ges

Multimercados

Fundos de Participacoes *

Fundos Imobilidrios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)

50%
0%
10%
5%
15%
10%
10%
40%
30%
5%
2,5%
2,5%
10%
5%

5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual superiora

2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de Agdes na proporgao desse excesso.
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PRO GESTAO NiVEL IlI

Estratégia de Alocagdo dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Varidvel

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 (CDI e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CD)
Renda Variavel

Fundos de A¢bes

Multimercados

Fundos de Participagdes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

40%
0%
10%
5%
10%
5%
10%
50%
40%
5%
2,5%
2,5%
10%
5%

5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual

superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢Bes na proporgao desse excesso.
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