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Ata da octagésima reunido dos membros do Comité de Investimentos da PREV SAO JOSE,
realizada as nove horas do dia 20 de novembro do ano de dois mil e vinte e trés, na sala de
reunides da PREV SAO JOSE, atendendo convocacdo do Presidente do Comité, e teve como
ordem do dia: 1) ANALISE DO MES DE OUTUBRO/2023 DA CARTEIRA DE
INVESTIMENTOS; 2) ANALISE DE CENARIOS; 3) ALOCACAO DE RECURSOS
NOVOS; e 4) APRESENTAC}AO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS PARA 2024.
Presidiu a reunido o Sr. LUIZ CARLOS BONATO, Presidente do Comité de Investimentos e,
na seqiiéncia, verificou-se a presenga do Sr. IVAN FERREIRA DE MELO, Presidente da
Prev, do Sr. PAULO CESAR MAGNUSKEI, Presidente do CONAD e como convidado o Sr.
Victor Hugo Gomes Assessor de Investimentos da Crédito e Mercado. Os membros do comité
deliberaram conforme segue: 1) ANALISE DO MES DE OUTUBRO/2023 DA CARTEIRA
DE INVESTIMENTOS. Foi apresentado pelo Diretor Administrativo e Financeiro o
relatorio de Investimentos da Carteira da PREV SAO JOSE, com retorno percentual no més
de -0,32% ficando o retorno total da carteira no periodo (janeiro a outubro) em 8,72% e R$
127.240.450,48, sendo que no segmento de renda fixa o retorno foi de 0,00%, renda variavel
-2,64% e no segmento de Investimento no exterior a carteira teve retorno de -1,47%, a
carteira de Investimentos da PREV SAO JOSE fechou o més com o PL total de R$
1.593.267.072,26, o IPCA teve uma variacéo no més de 0,24%, com isso a meta atuarial para
0 periodo (janeiro a outubro) ficou em 8,03% com 108,60% de atingimento da meta para o
periodo, a Consultoria indicou que a carteira da PREV SAO JOSE, esta com diversificacéo
muito boa e com protecdo adequada para o momento, com 87,82% em renda fixa, 11,09%
renda variavel e 1,09% de Investimentos no Exterior. Os fundos atrelados ao CDI tem a
maior concentracdo da carteira, com 21,06%, seguido do IMAB-5+ com 17,49% e dos
fundos IMAB-5, com 12,46%. Todos os fundos da carteira da PREV SAO JOSE estdo
enquadrados nos limites previsto na Resolugdo CMN n° 4.963 de 25 de novembro de 2021.
Os membros do comité de Investimentos manifestaram-se, por unanimidade, favoraveis a sua
aprovacdo. 2). ANALISE DE CENARIOS: Foi repassado pela consultoria financeira
(consultor financeiro) a andlise de cenario econémico, sendo: INTERNACIONAL. O reinicio
das tensdes entre o grupo Hamas e o estado de Israel trouxeram danos imensuraveis para 0s
civis de ambos os lados do conflito. A crise humanitéria gerada foi algo ndo visto ha tempos
para ambos 0s povos, e a populacéo civil que fica no meio desse fogo cruzado acaba sendo a
mais atingida pelo conflito. Além dos impactos humanitarios, o conflito possui também um
potencial de causar abalos econémicos globais, principalmente ao se levar em conta o risco
de uma escalada da guerra.Apesar de Israel e o grupo que comanda a Faixa de Gaza nao
serem diretamente ligados a exportacdo de petroleo no oriente médio, os mercados
permaneceram apreensivos durante o més de outubro por conta da ja citada hipétese de
escalada dos conflitos, tendo os paises vizinhos tomando partido e, portanto, podendo
comprometer o escoamento de petrdleo da regido. Os principais paises da regido que
poderiam causar abalo na distribuicdo global de petrdleo sdo Ird, que logo ap6s o inicio da
guerra ja sinalizou apoio ao Hamas, além do Qatar, Emirados Arabes e a propria Arabia
Saudita.Esses paises sim, com um maior envolvimento partindo de uma escalada de tensdes,
poderiam sob a Otica da oferta, gerar impactos na cadeia produtiva e na distribuicdo da
commodity ao redor do mundo, trazendo possiveis impactos inflacionarios. Esse é o terceiro
grande abalo sistemético que o sistema econdmico sofre nos ultimos 36 meses. O primeiro
deles foi o estouro a pandemia do COVID-19, o segundo foi a invasdo da Ucrania realizada
pela RUssia, e o terceiro foi este mais recente iniciado no inicio de outubro de 2023 pelo
Hamas.Estados Unidos.Curva de Juros Em um movimento ainda mais acentuado que no més
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de setembro, em que a abertura da curva de juros americana foi a maior desde os ultimos 15
anos, atingindo mais de 4,5%, o més de outubro seguiu a tendencia com as treasuries do
governo americano de 10 anos rendendo muito proximo dos 5%.

EUA Treasury - 10 anos:

LS 10 Year Note Bond Yield 4.98580 +0.0560 (+0.0860% :
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Fonte: hitps.//tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yisld

A discusséo de juros neutro mais elevados do que patamares anteriores fica mais acalorada,
com essa abertura da curva, inclusiva exerce o papel de minar um pouco da necessidade do
Federal Reserve (FED) realizar novas altas da taxa basica de juros. Essa 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. Contudo, apesar dessa abertura da curva de
juros, o FED néo descartou em nenhum momento a possibilidade de novas elevacGes da Fed
Funds Rate (taxa basica de juros), e parece neste momento estar muito mais em uma posicao
de observar como os dados macros econémicos reagirdo perante a essa nova curva de juros.

Os principais fatores que ajudam a explicar esse movimento se devem primeiramente a
resiliéncia econémica que 0 pais norte americano possui, e principalmente pelo aumento do
temor atrelado ao risco fiscal da maior economia mundial. Em momentos anteriores a
pandemia, o déficit do governo americano girava em torno dos 80% do PIB, por sua vez, nos
dias atuais esse déficit ja se aproxima dos 100% do PIB, com a propensdo de superar 0s
120% nos préximos periodos caso a politica de gastos do governo americano se mantenha a
mesma, portanto, fazendo com que o premio de risco exigido pelo grau de risco fiscal elevado
se torne maior. Somado a isso, a recém deterioracdo na margem da nota de crédito do
governo americano realizado pela agéncia Fitch, e a expetativa de mais uma revisao
negativa dessa nota de crédito incentivam o investidor a exigir um prémio maior para o risco
soberano dos Estados Unidos. Ademais, apesar das incertezas expostas, 0s parlamentares e o
senado americano continuam a travar uma batalha retorica acerca do tema de corte de
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gastos, em que um congresso (mais republicano) e um senado (mais democrata) divergem
com fervor dos métodos de resolugdo do problema que se avizinha. Com o ambiente
econbmico citado, entre outros fatores, o Ddlar americano permaneceu no més de outubro
com bastante forca em relagdo as demais moedas, como representado pelo indice DXY
(Dollar Index). No inicio de outubro, o Dollar Index registrou alta de 107, patamar recorde
em 2023, conforme imagem do gréfico:

DXY Dollar Index:
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Fonte: https://tradingeconomics. com/dxy:cur

Como ja explicado, o Dollar Index € indicador responsavel por calibrar a magnitude da
forca do dolar perante outras moedas de paises desenvolvidos. Esse indicador compara a
moeda americana com uma cesta ponderada das principais moedas estrangeiras (euro, iene
(Japéo), libra (Inglaterra), dolar canadense, coroa sueca, e franco suico). Essa ponderacdo
coloca o Euro como maior representante da cesta (58%), seguido pelo lene japonés (14%),
Libra (12%), Délar canadense (9%), Coroa sueca (4%), e Franco suico (4%). Mercado de
trabalho. E um dos principais fatores determinantes para as decisdes de politica monetaria
por parte do Federal Reserve, como ja citado pelo presidente da instituicdo, Jerome Powell,
sdo os resultados do mercado de trabalho, em especial, 0 numero de vagas criadas, € 0
namero de vagas abertas. Os indicadores de emprego sao termémetros perfeitos para compor
analise do nivel de atividade econdmica de uma economia, €, 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. Apés o més de setembro pegar o mercado totalmente de
surpresa com os dados de emprego trazidos pelo Nonfarm Payroll virem em praticamente
com o dobro de vagas abertas do que o esperado, o més de outubro registrou um
arrefecimento laboral da economia americana, inclusive um pouco abaixo do esperado. A
projecdo do mercado para a criagdo de empregos na casa dos 180 mil foi na verdade
materializada com um dado ao redor dos 150 mil empregos criados, com uma queda
acentuada no menor patamar desde junho de 2023. O principal setor que registrou essa
contracgéo foi o setor de manufatura.
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Criagao novos empregos (Nonfarm Payroll) - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls

Por sua vez o relatério Jolts, responsavel por informar o nimero de vagas abertas, trouxe um
dado crescente para 0 més de outubro, superando o que foi visto no més de setembro e
mostrando o crescimento da demanda por profissionais no mercado. Como comparativo, 0
nimero de vagas abertas é superior em 50% ao numero de profissionais procurando
emprego, sinalizando uma economia ainda resiliente.
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Fonte: https.//tradingeconomics.com/united-states/job-offers
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Inflacédo. Ainda mais relevante do que a métrica da criacdo de empregos e nimero de vagas
abertas para a tomada de decisdo do FED, esta sem ddvidas o dado da inflagdo. O fenémeno
inflacionario assolou e ainda preocupa o mundo, e permanece sendo a principal pauta dos
lideres de politica monetéria ao redor do globo. Esse fendmeno que na Gltima década parecia
“morto”, voltou aos holofotes econémicos e reacendeu a preocupagdo de todos os agentes
econdmicos desenvolvidos. O Consumer Price Index (CPI), principal indicador de inflagdo
dos Estados Unidos, registrou uma surpreendente estabilidade no més de outubro, com uma
variacdo de 0% ante ao més de setembro. O més anterior havia registrado uma alta de
apenas 0,4% frente a agosto.

CPI mensal- Estados Unidos:
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Fonte: https.//tradingeconomics.com/united-states/inflation-rate-mom

A variacdo anual do indicador também veio abaixo do esperado, registrando 3,2% em
outubro versus 3,7% de setembro. Ambas as métricas vieram 0,1% abaixo das projecfes de

mercado.
CPIl anual - Estados Unidos:

800 %

7.00%

6.00 %

S.00%

400 %

l I..lm
O e

Jul 2023

Fonte: https://tradingeconomics.comyjyunited- states/mﬂat/on cpi

Ata da 809 Reunido Ordindria COMINVEST — 20 de novembro de 2023 - Pdgina 5

Rua Colombo, 1622 - esquina com a Rua Tenente Djalma Dutra - S3o José dos Pinhais - PR - CEP 83005-400 - Fone: (41) 3098-9500



r V Autarquia de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
Sa0 losé do Municipio de Sao José dos Pinhais - Parana

E ainda mais relevante do que a discussdo do dado cheio da inflagdo, é a direcdo que o
nacleo da inflagdo estd tomando. Vale relembrar que o nlcleo da inflagdo desconsidera itens
volateis do cesto, como por exemplo Energia e Alimentos. No primeiro més do 4° trimestre, o
nacleo registrou 4% na comparacao com o0 mesmo periodo do ano passado, 0 menor patamar
do ano, porém ainda bem superior a meta do governo de 2%, mostrando que apesar de a
politica monetéria estar na direcéo certa, ainda ha a tendencia do que o mercado chama de
“higher for longer”, ou seja, uma taxa de juros elevada por mais tempo.
NUlcleo CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https.//tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate

Na contramao do que foi visto nos meses anteriores, o petréleo foi um dos componentes da
cesta de bens que registrou maior recuo de precos, tanto do WTI (West Texas Intermediate),
que impacta imediatamente a economia norte-americana, quanto do Brent (benchmark
global) com impacto para os demais paises.

Cotacao - Petrdoleo WTI:

Crude Oil WTI (USDvBbI) 81.020 -1 290 (-1.57%)
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Cotacao - Petréleo Brent:

Brent Crude Cil (USD/Bbl) 85.020 -1.330 (-1.54
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Fonte: https://tradingeconomics.com/commodity/brent-crude-oil
Esse arrefecimento dos pregos dos barris da commodity trazem mais serenidade para o
mercado, sinalizando que o horizonte inflacionério parece de fato estar préximo do fim.
Porém, como ja citado, nos cabe monitorar o desenrolar do conflito no oriente médio e 0s
efeitos que serdo gerados principalmente no prego do petroleo. Juros. Como j& citado, o
discurso dos membros do Federal Reserve ainda se mantiveram sob a o6tica de observar e
colher informacGes que possam embasar as decisdes de politica monetéria.
O préprio Jerome Powell espera que a estrutura da curva de juros permaneca em um
patamar ainda elevado, para que novas altas da taxa basica ndo sejam mais necessarias.
As altas recentes dos vértices médios e longos da curva de juros representaram 0 mesmo
efeito do que 3 altas na casa de 25 bps, segundo analistas do mercado. Por enquanto,
seguimos com a Fed Founds Rate na janela entre 5,25% e 5,5%.

Taxa de Juros — Estados Unidos
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE . PIB. No final de outubro o dado preliminar do fechamento
do PIB do 3° trimestre foi divulgado mostrando um resultado surpreendente da performance
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norte americana. O dado veio em 4,88%, ultrapassando com folga a projecéo de 4,5% do
mercado. De longe, o principal componente que inflou o dado se deu através dos gastos do
governo, que representaram crescimento de 4,6%, além do consumo das familias que
registrou um crescimento de 4%.Contudo, apesar do resultado surpreendente, sob os efeitos
da curva de juros mais elevada, é esperado que o 4° trimestre ndo venha com o mesmo ritmo
de crescimento econdémico.PMI. Com um leve aumento, porém um pouco abaixo das
expectativas, 0 PMI de servigos veio no més de outubro registrando 50,60 pontos, ante 50,10
pontos de setembro. O dado mostra um pouco mais de moderagcdo do mercado frente as
expectativas futuras, na contramdo do surpreendente resultado do PIB. A projecdo de
mercado para o indicador era um pouco melhor, em 50,90 pontos.

PMI Servicos - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi

Por sua vez, apds o més de setembro trazer um dado que significava uma leve expectativa de
retracdo do setor industrial aos 49,80 pontos, 0 més de outubro trouxe uma leitura neutra
para o setor, ficando “em cima do muro”, com perspectiva neutra, aos 50 pontos.

PMI Manufatura — Estados Unidos:
51

49

48

= i "
= - .

Jan 2023 Apr 2023 Jul 2023 Oct 2023
Fonrnte: https. /S tradingeconomiics. com//united -states,/ manufacturinng - g

Ata da 809 Reunido Ordindria COMINVEST — 20 de novembro de 2023 - Pdgina 8

Rua Colombo, 1622 - esquina com a Rua Tenente Djalma Dutra - S3o José dos Pinhais - PR - CEP 83005-400 - Fone: (41) 3098-9500



r V Autarquia de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
Sa0 losé do Municipio de Sao José dos Pinhais - Parana

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 outubro pontuou 50,70 versus 50,20 pontos de setembro.

PMI Composto - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/composite-pmi

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 o0 mercado
futuro, trazendo uma maior clareza do que esperar em relagdo aos dados futuros. Ainda nos
indicadores que anteveem a dire¢do econdmica futura, o mercado acionario no més de
outubro passou por expetativas mistas. Até o comego de outubro, indice S&P 500
apresentava uma valorizagdo de 2%, porém por conta do movimento da curva de juros
somado ao conflito que se iniciava com oriente médio, o indicador fechou o més com uma
desvalorizagéo de 2,20%.

indice S&P 500:

United States Stock Market Index (LUISS00) 4280 39 +0 34 (+3.21%)

fonte: https://tradingeconomics. comy/spx:ind
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Apesar as empresas terem apresentado resultados financeiros variados, o0 mercado se sentiu
receoso de aumentar exposi¢ao em renda varidvel com a conjuntura que vinha se desenhando
sob 6tica monetaria doméstica e incertezas no campo internacional. Zona do Euro. Inflagdo

E ap6s o dado de inflagdo de setembro na Europa chegarem em 4,3%, o més de outubro
finalmente entrou na desejada casa dos 2%. Ainda que altos, 0s 2,9% do primeiro més do 4°
trimestre trouxe uma sensagdo mais tranquilizadora para o mercado que anseia pela pausa
do ciclo de aperto monetario, e discussdo sobre uma possivel queda para o futuro.

CPI - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/inflation-cpi

Esse nimero € o menor em mais de dois anos, julho de 2021, porém ainda bem superior a
meta de 2% dos lideres de politica monetaria da Europa. Os principais componentes que
contribuiram para essa reducdo foi energia, e alimentos, com quedas de 11% e 7%
respectivamente. Ja o componente de servigcos permanece estavel, com uma variacéo de 4,6%
em outubro frente 4,7% do més anterior. No més, a variagdo veio em linha com as
expectativas, em 0,1% ante 0,3% de
CPI mensal - Zona do Euro:
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setembro.
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E como ja citado, o olhar sob o nucleo é uma mais relevante do que o olhar para o nimero
cheio do CPI, e ap6s a eliminacdo dos itens volateis, os pregos no velho continente
avancaram 4,2% sob a janela anual, 0 menor patamar desde julho de 2022.

Nucleo inflagao - Zona do Euro:
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Fonte: hitps.//tradingeconomics.com/euro-area/core-inflation-rate

Juros. Seguindo o que foi divulgado anteriormente, o Banco Central Europeu (BCE) liderado
pela presidente Christine Lagarde manteve a taxa de juros inalterada ainda na janela entre
4,25% e 4,50%. O BCE havia sinalizado em setembro que esse patamar seria mantido, porém
em outubro, a presidente Christine Lagarde reiterou que ainda ha margem para novas altas
se necessario, mesmo apés o comunicado do BCE apontar que o patamar de juros atual
aparenta ser suficiente para acomodacéo da inflagdo para dentro da meta.

Taxa de Juros - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate
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Em sintese, a estrutura de juros na zona do Euro permanece da seguinte forma: taxa de
refinanciamento em 4,50%, a taxa de depdsitos 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 econdémico
representado pelo PIB para o 3° trimestre apresentou uma contracao de -0,1% em relagdo ao
trimestre anterior. Pela 6tica dos indicadores futuros, e sem perspectiva de queda de juros
num horizonte proximo, a discussdo sob uma possivel recessdo se torna cada vez mais
plausivel. PMI. E como todos sabem, um desses indicadores que possuem esse papel de
prever a direcdo futura é o indice PMI. Em outubro, vimos uma contracdo do indicador para
46,50 pontos ante 47,20 de setembro, o menor patamar desde novembro de 2020, no ndcleo
da pandemia. Essa deterioracdo do indicador foi puxada para baixo por ambos os setores,
tanto industrial, quanto de servigos.

PMI composto - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconamics. camjfeura-area/composite-pmi

O setor industrial registrou o 16° més consecutivo de contragdo iniciando o primeiro més do
4° trimestre em 43,10 pontos ante 43,40 pontos de setembro.

PMI industrial - Zona do Euro:
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Fonte: hitps://tradingeconomics.com/euro-area/manufacturing-pmi
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E para fechar, o setor de servi¢os apresentou o 3° més consecutivo em campo contracionista,
em 47,80 pontos versus 48,70 pontos do més anterior e a contracdo mais forte desde
fevereiro de 2021. Essa contracdo para o setor é igualmente impactada pelos danos gerados
pela inflagdo elevada e mais recentemente pela alta dos juros no continente europeu.

PMI servigos - Zona do Euro:

52
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/services-pmi

Asia. Inflagdo. A gigante asiatica, a China, apds ndo registrar variagio de precos cheios no
més de setembro, mostrou que o controle do nivel de precos permanece sendo executado com
éxito, registrando no més de outubro uma retracdo de -0,1%. Sob a janela anual, essa
retragao foi de -0,2%, ainda abaixo das expectativas que eram de -0,1%.

CPI - China:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi
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O nucleo, com a exclusdo dos itens mais volateis, registrou 0,6% no més de outubro, abaixo
dos 0,8% do més anterior. Juros. Com a inflacdo controlada, o Banco Popular da China
(PBoC) mantém as taxas de juros inalteradas por toda sua curva.

Taxa de Juros (1 ano) - China:
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Fonte: https.//tradingeconomics.com/china/interest-rate

Como resultado, a moeda chinesa, o0 Yuan, segue desvalorizada perante o délar, encerrando
outubro na casa dos CNY 7,30 por Délar americano.INDICADORES DE ATIVIDADE. PIB
Em relacéo aos indicadores de atividade, os dados vieram de forma mista, inicialmente pelo
PIB, que apresentou um dado relativamente satisfatério por ter vindo acima da projecdo 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 3° 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. Essa desconfian¢a foi parcialmente
gerada pela expectativa de recuperacdo de uma projecdo otimista para a China, porém os
setores industriais, e de servigos surpreenderam negativamente o mercado apés a divulgacao
dos dados do PMI fracos para do més de outubro. O setor de servigos, ainda que acima dos
50 pontos, permanece mais no campo ‘“‘neutro” do que de fato otimista. O dado do primeiro
més do 4° trimestre veio em 50,40 pontos ante 50,20 pontos de setembro.
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PMI servicos - China:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/services-pmi

Porém o balde de agua fria veio de fato através do PMI industrial que recuou ainda mais em
relacdo ao més anterior, entrando novamente em campo contracionista aos 49,50 pontos,
muito abaixo da projecdo de recuperacéo projetada para o setor de 50,80 pontos e abaixo
dos 50,60 pontos de setembro.Essa baixa projecdo de crescimento atribui-se principalmente
pelas baixas exportacBes projetadas pela economia chinesa, e pelos baixos indices de
emprego divulgados recentemente.

PMI industrial = China:
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e

‘-
o

Ata da 809 Reunido Ordindria COMINVEST — 20 de novembro de 2023 - Pdgina 15

Rua Colombo, 1622 - esquina com a Rua Tenente Djalma Dutra - S3o José dos Pinhais - PR - CEP 83005-400 - Fone: (41) 3098-9500



r V Autarquia de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
Sa0 losé do Municipio de Sao José dos Pinhais - Parana

Como consequéncia direta, o indicador composto fechou o més de outubro com mais uma
queda no ano, pelo 5° més consecutivo, e no menor patamar do ano, aos 50 pontos ante 50,90
pontos de setembro.

PMI composto - China:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/composite-gmi
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Brasil. Juros. Em linha com os comunicados do Banco Central (Bacen) com o mercado, 0
Comité de Politica Monetaria (COPOM) realizou outro corte de 0,5 p.p na Taxa Selic, em
linha com as expectativas do mercado. A inflacéo, 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. A Taxa Selic, taxa basica de juros do Brasil,
encontra-se em 12,25% 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 instituicdo pontua com fervor a importancia da
questdo fiscal que deve estar bem planejada. Além dos desafios internos, € praticamente um
consenso que o fator de juros elevados no exterior limita o campo de flexibilizagdo monetéria
para o proximo ano.Inflagdo. A surpresa positiva veio por meio do IPCA, indice oficial de
inflagdo medido pelo IBGE, que no més de outubro registrou alta de 0,24%, abaixo dos
0,26% do més anterior, e abaixo da projecdo do mercado de 0,29%. Os componentes que se
destacaram nessa alta foram os de transportes e alimentacéo.
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IPCA mensal - Brasil:

1.00 %
YT 0.80 %
0.5 . 0.60 %
).41
0.40%
023 926 024
. -: 'z . l . -
0.00 %
0.0
0.20%
Jan 2023 Apr 2023 Jul 2023 Oct 2023
Fonte: https.//tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom
IPCA anual - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-cpi

Najanela anual, o IPCA voltou para a casa dos 4%, mais precisamente em 4,82% versus
5,19% de setembro, e também abaixo da projecéo de 4,87% do mercado. Como ja citado e
divulgado pelo IBGE, 8 dos 9 grupos tiveram altas. O grupo que mais aumentou foi o de
Transportes (0,35%), seguido por Alimentagdo e Bebidas (0,31%). O grupo deflacionario do
indice foi o de Comunicagéo, com variagao de -0,19%.

INDICADORES DE ATIVIDADE. IBC-Br. 0 IBC-Br, que é considerado um indicador que
prevé o PIB, trouxe um dado para o 3° trimestre abaixo das expectativas de mercado. A
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projecao 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, ndo surpreende o mercado pois
os indicadores antecedentes, como o PMI, apontavam para um fraco desempenho do setor de
servigos no 3° trimestre. Além do mais, a producdo do minério de ferro brasileiro no 3°
trimestre também contou com uma queda de -3,9% no periodo. PMI. De volta ao campo de
expansdo, o PMI do setor de servigos voltou a pontuar acima dos 50 pontos, registrando em
outubro 51 pontos versus 48,70 pontos do més anterior. O principal impulsionador do indice
foi 0 nimero de negécios fechados que deu uma leve melhorada no periodo, além do melhor
dado de contratagdo do segmento.

PMI servicos - Brasil:
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Fonte: https.//tradingeconomics.com/brazil/services-pmi
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Por outro lado, as expectativas do setor industrial trouxeram a terceira queda consecutiva
nas projecoes, reduzindo para 48,60 pontos ante 49 pontos de setembro. Os principais fatores
responsaveis por essa redugdo se devem ao cenario desafiador a frente por parte do niumero
de exportagdes em queda, principalmente.

PMI industrial — Brasil:
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Fonte: https.//tradingeconomics.com/brazil/manufacturing-prmi
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Na sintese, 0 PMI composto retornou para o patamar positivo puxado pelo setor de servicos,
registrando 50,3 em outubro contra 49 pontos de setembro.

PMI composto - Brasil:

50.5
50
9.5
- l ] I

48.5
Jan 2023 Apr 2023 Jul 2023 Oct 2023
Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/composite-pmi
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Cambio. Com bastante volatilidade e apos atingir mais de R$ 5,16 por Délar Americano em
outubro, o cambio encerrou 0 més aos 5 reais pela unidade da moeda americana. Essa
volatilidade permanece sendo justificada majoritariamente pelo movimento dos juros no
exterior. E como j& citado em outras oportunidades, a moeda norte americana vem exercendo
pressdo ndo somente sob o real brasileiro, mas sob a maioria das moedas estrangeiras e nao
somente a de paises emergentes. Bolsa. Como resultado, um dos principais indicadores
econbmicos a sentirem os efeitos das volatilidades citadas, seja no Brasil, como no exterior, é
a performance da bolsa de valores do Brasil representado pelo indice Ibovespa. No més de
outubro, 12 dos 21 pregbes do més registraram queda versus 9 pregdes de alta. O resultado
do més foi negativo em -2,94% aos 113.143 pontos. E como ja citado, 0os componentes
geradores dessa perda foram: volatilidade da curva de juros dos Estados Unidos, guerra no
Oriente Médio e discussé@o sobre o tema fiscal brasileiro. Com a renda fixa no exterior se
tornando atrativa, os investidores estrangeiros, em especial, preferem por manter o capital
alocado no mercado americano, ainda mais com a taxa basica de juros do Brasil sendo
gradualmente cortada.
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IBOVESPA - 2023.

113.143,67
31 de out. de 2023

Renda Fixa. Nos indices ANBIMA, a variacao da curva de juros impactou os indicadores de
renda fixa, tendo o IMA-B, IMA-B 5 e o IMA-B 5+ caido -0,13% no més. Da familia dos
IMAs, o IMA Geral foi um dos Unicos a performarem positivamente em 0,52% no periodo. Na
familia dos prefixados, cenario foi de variacdo positiva no més, com o IRF-M 1 variando
0,93% no més, seguido pelo IRF-M que variou 0,66% e pelo IRF-M 1+ que variou 0,54% no
periodo. Na janela anual, essa variacdo é de 11,12%, 12,04% e 12,95% respectivamente para
cada benchmark. Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variacdo de
0,45% no més e 12,26% no ano enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve queda de -0,23% no més e
8,53% no ano. CONCLUSAO E PERSPECTIVAS. Ainda que com um cenario de inflagio em
desaceleracdo, enxergamos que a cautela das autoridades monetarias ao redor do mundo
deve permanecer no radar perante novas tomadas de decisdes em relagdo aos investimentos.
No Brasil, as discussdes que ainda pairam sob os investidores envolvem principalmente o
desafio fiscal que o pais terd num horizonte préximo. Entendemos que alicerces fiscais
fortalecidos representam a ancora necessaria para que o Banco Central possa manobrar as
taxas de juros para um campo mais estimulante. Por isso, € de extrema relevancia que 0s
investidores acompanhem as discussdes sobre o tema para o afinado balanceamento de suas
carteiras. Somado ao fator doméstico, temos no exterior um cenario misto, mas que indicam
a possibilidade de uma leve desaceleracédo econdmica, ainda que com dados melhores do que
0 esperado para a maior parte das economias no 3° trimestre. Na mesma linha, com o
discurso das autoridades monetarias em manterem 0S juros num patamar “higher for
longer”, ou seja, mais elevado por mais tempo, hd uma imposi¢cdo indireta sobre o0s paises
emergentes de um limite perante a flexibilizacdo de suas respectivas taxas de juros, partindo
do pressuposto do interesse desses paises de manterem as suas taxas de cambio estaveis.
Essa politica de juros elevados por mais tempo possui uma missao direta e declarada, que é a
de trazer a inflagdo das economias desenvolvidas para o patamar de suas respectivas metas.
E apesar dos dados inflacionarios no exterior ainda estarem elevados, € notorio que a
direcdo esta correta, e 0 mercado atualmente aposta na manutengdo das taxas de juros nos
patamares atuais para as proximas reunides do FOMC e do BCE. Por fim, para acompanhar
os efeitos sob as carteiras, também seguimos monitorando o desenrolar do conflito no
Oriente Médio. Uma escalada das tensdes teriam efeitos catastréficos para o mercado e
principalmente para as questdes humanitarias e, portanto, torcemos para um esfriamento das
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tensdes e para o ndo envolvimento dos demais paises da regido, e outros ao redor do globo.
3) ALOCACAO DE RECURSOS NOVOS. A consultoria sugeriu direcionar a alocagio de
recursos novos em IDKA 2 A. Com relacao aos recursos ja alocados sugeriu a manutencéo
das aplicacbes, sem movimentacGes. Comentou tambeém para ficarmos atentos a
oportunidades no segmento em renda fixa, como exemplo: titulos publicos e fundos de vértice,
auxiliando assim o atingimento da meta para 2023. 4) APRESENTACAO DA POLITICA
DE INVESTIMENTOS PARA 2024. O senhor Victor Hugo Gomes, Assessor de
Investimentos da Crédito e Mercado apresentou, presencialmente, aos membros do Comité de
Investimentos a minuta da Politica de Investimentos para 2024, elaborada com base na
Resolucdo CMN n° 4.963/2021 e suas alteracGes, contendo o0s segmentos e limites
estabelecidos para alocacdo dos recursos da PREV SAO JOSE, e, na sequéncia, foi
desfazendo ddvidas quanto aos limites e segmentos constantes na apresentacéo, sendo que 0s
mesmos foram ajustados, de acordo com o perfil da carteira da PREV SAO JOSE. Por fim,
ficou convencionado que a Politica de Investimentos sera apresentada, para apreciacao e
homologacdo, ao Conselho de Administracdo, no dia 29 de novembro. Os Membros do
Comité manifestaram-se, por unanimidade, pela aprovacéo da Politica de Investimentos para
0 ano de 2024. O Presidente franqueou a palavra e como ninguém fez uso da mesma,
encerrou a reunido as 11 horas e a presente ata, ap6s lida e aprovada, foi assinada pelos

presentes.
ASSINADCT/I#%ITALMENTE eV PAULO CESAR s;sl;rliaodg:sig)rma digital por
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