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& INTERNACIONAL

A inflacao na Zona Euro caiu em novembro pela primeira vez ap6s 17 meses de alta, em
razao da desaceleracao nos precos da energia e dos servigos. De acordo com os dados
divulgados, a inflacao caiu para 10% no acumulado em 12 meses. Como resultado, a
expectativa é de que o aumento de precos tenha atingido o pico, e com isso, as
elevacoes da taxa de juros para os proximos periodos podem ser em menor escala.

O indice de precos ao consumidor (CPI) da China caiu 0,2% em novembro e esta de
acordo com o esperado, sendo influenciado pelos surtos domésticos de covid-19 e de
efeitos sazonais. Ja a inflacdo ao produtor (IPP) apresentou aumento de 0,01% no més
e queda anual de 1,3%.

De acordo com os dados divulgados pelo Departamento do Trabalho, o indice de
precos ao consumidor (CPI) subiu 0,1% em novembro e esta abaixo do esperado. Como
resultado, a inflacdo norte americana acumula alta de 7,1% em 12 meses.

O Federal Reserve (FED) elevou a taxa de juros em 0,75 p.p pela quarta vez consecutiva.
Como resultado, os juros nos EUA passaram a ter um intervalo de 3,75% a 4,00% ao
ano na tentativa de levar a inflacao para préximo da meta de 2%, sendo que atualmente
estd em 8,2%. O dirigente do Fed, afirmou em discurso que acredita que as taxas de
juros nos EUA precisam subir, pelo menos, a um nivel entre 5,00% e 5,25% ao ano, para
conter a inflacao.

De acordo com o Departamento de Comércio dos EUA, o PIB do pais aumentou a uma
taxa anualizada de 2,9% no terceiro trimestre.

O Banco Central Europeu (BCE) publicou a ata de sua Ultima reunido, a qual informa
gue a taxa de juros precisa continuar sendo elevada, com o objetivo de atingir niveis
mais contracionistas e cumprir a meta de inflacdo a médio prazo.

As principais bolsas de Nova lorque registraram resultados positivos em novembro. A
Dow Jones apresentou variacao de 5,66%, o S&P 500 variou 5,38% e a Nasdaq subiu
4,37% no més.

O ex-presidente dos EUA, Donald Trump, anunciou gue se candidatard novamente a
presidéncia do pais norte americano nas eleicoes de 2024.

Foi divulgado em novembro que no Reino Unido, a economia contraiu 0,2% no terceiro
trimestre de 2022 em relacao ao trimestre anterior, apds queda no consumo privado.
No més de setembro, a atividade caiu 0,6% frente ao més anterior, apds queda no setor
de servicos (-0,8%).

O governo da China anunciou algumas medidas de flexibilizacao para a politica de
“covid zero” com o objetivo de equilibrar o controle da pandemia e o desenvolvimento
econdmico, tendo em vista que a economia do pais foi prejudicada em razao dos
lockdowns. Entretanto, os casos diarios de Covid atingiram um novo recorde no pais,
ao registrar mais de 31 mil casos e superar o pico de abril.

O Banco do Povo da China anunciou corte na taxa de compulsério bancéario em 25
pontos-base, a partir de dezembro. Com isso, a Taxa Minima de Atratividade média das



instituicoes financeiras esta em torno de 7,8% e devera liberar 500 bilhdes de yuans
em liquidez.

O indice dos gerentes de compras (PMI) para o setor manufatureiro da China alcancou
48,0 em novembro, estando abaixo do més anterior.

Foi divulgado que o indice de otimismo das peqguenas empresas, medido pela
Federacao Nacional de Empresas Independentes (NFIB), caiu 0,8 ponto para 91,3 em
outubro, permanecendo abaixo do nivel pré-pandemia e abaixo da média de 49 anos,
que é de 98 pontos. As empresas mencionaram pressoes inflacionarias e dificuldades
na contratacao de trabalhadores qualificados.

& NACIONAL

O Ibovespa encerrou novembro em queda de 3,06% aos 112 mil pontos. Como
resultado, no ano o indice apresenta alta de 7,31%.
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Bovespa Index 112486.008 +1576.399 (+1.42%)
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Foi divulgada a PEC da Transicao, que retira do limite do teto de gastos diversas
despesas destinadas ao cumprimento de promessas de campanha, como por exemplo,
o Bolsa Familia, que sera no valor de RS 600,00. A PEC prevé um custo de quase RS
200 bilhdes acima do teto de gastos. Como resultado, o risco fiscal brasileiro aumentou,
0 gque acarretou volatilidade na bolsa de valores e consequentemente desvalorizacao
do real, ja que diversos investidores estrangeiros deixaram o Brasil.

Guido Mantega, ex-ministro da Fazenda, renunciou ao seu cargo dentro da equipe de
transicao do governo, ap6s apontar que pressoes de adversarios poderiam tumultuar
0 processo de transicao para o governo do Lula, decisao que agradou os investidores.



De acordo com o informado pela FGV, o IGP-DI caiu 0,18% em novembro. Com isso, o
indice acumula alta de 4,71% no ano e 6,02% em 12 meses.

O presidente do Banco Central, Roberto Campos Neto, afirmou que caso a inflacao no
Brasil volte a patamares elevados, a taxa Selic podera apresentar novas altas nas
préximas reunioes.

A Receita Federal divulgou que a arrecadacao do governo federal atingiu RS 205,4
bilhdes em outubro, o que representa um aumento real de 7,97% em comparagao com
0 mesmo més de 2021. J& no acumulado de 2022, o valor é de RS 1,83 trilhdo. O
resultado se deu por empresas ligadas a commodities, onde a inflagdao nesses produtos
fez com que houvesse um recolhimento maior dos tributos.

O ddlar apresentou alta de 0,69% em novembro ao encerrar o més sendo cotado a
aproximadamente RS 5,20. Como resultado, a moeda norte americana apresenta
queda de 6,69% no acumulado de 2022.
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US Dollar Brazilian Real 5.18510 -0.08440 (-1.60%)
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ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA

Conforme divulgado pelo IBGE, a taxa de desemprego recuou para 8,3% no trimestre
encerrado em outubro, sendo o menor resultado para o periodo desde 2014. Apesar
disso, o Brasil encerrou o terceiro trimestre de 2022 com cerca de 9,46 milhoes de
desempregados.
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O percentual da populacao ocupada aumentou 0,4 p.p., alcancando 57,4%. Sendo
assim, a quantidade de pessoas empregadas com carteira assinada no setor privado foi
de 73,3%. Ja a populacao ocupada por conta proépria foi de 25,90%.

O rendimento médio mensal do periodo foi de R$ 2.737, maior do que o segundo
trimestre do ano.

SETOR PUBLICO

De acordo com as informacoes disponibilizadas pela Secretaria de Comércio Exterior
do Ministério da Economia, a balanca comercial brasileira registrou superavit de USS
6,675 bilhoes em novembro. Com isso, ho ano hd um saldo acumulado de 58,025
bilhdes.
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No més as exportagdes somaram USS 28,164 bilhdes que em comparagcao com o
mesmo més de 2021, houve um crescimento de 30,5%. Ja as importagoes totalizaram
USS 21,489 bilhoes, o que representa uma queda de -5,5%, na mesma comparagao.



INFLACAO

Segundo o IBGE, o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) registrou
alta de 0,41% em novembro. Com isso, o indice acumula alta de 5,90% em 12 meses e
alta de 5,13% no ano.

Dos nove grupos de produtos e servicos pesquisados, sete tiveram alta em novembro,
sendo que os de Transportes e Alimentacao e bebidas foram os mais impactados, onde
juntos contribuiram com cerca de 71% do IPCA do més.

Os combustiveis (+3,29%) foram os itens que apresentaram maiores altas no més, com
aumento de 7,57% do etanol, 2,99% da gasolina e 0,011% do déleo diesel.
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De acordo com o IBGE, o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) subiu 0,38%
em novembro. Como resultado, o indice acumula alta de 5,21% no ano e alta de 5,97%
em 12 meses.
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PERSPECTIVAS

No Brasil, as expectativas sao de que a taxa basica de juros (Selic) permaneca em
patamares elevados em boa parte de 2023, em vista das medidas expansionistas
tomadas pelo governo que impulsiona a moeda em circulacao. Além disso, teremos
mais volatilidade no por conta do risco fiscal brasileiro crescendo em razao da PEC da
Transicao ultrapassar excessivamente o teto de gastos. Como resultado, o investidor
estrangeiro deixa o pais, diminuindo a quantidade de doélar em circulagcao e
consequentemente, podera acarretar aumento da inflacao.

Os EUA e China seguem com a perspectiva de que ambos os paises entrardao em
recessao em 2023 em consequéncia da atividade econdmica reduzida em periodos de
alta inflacao, aumento da taxa de juros e lockdown chinés.

CONCLUSAO

E possivel observar que as elevacdes da taxa basica de juros em diversos paises estdo
surtindo efeito, ja que o resultado mensal de inflacao apresentou queda. Entretanto, a
expectativa é de que as taxas continuem a ser elevadas nas préoximas reunioes que
acontecerao.

No Brasil, & necessario estar atento ao risco fiscal que tende a aumentar e pode
ocasionar em volatilidade na bolsa de valores e cdmbio, tendo em vista o menor fluxo
de capital estrangeiro. Além disso, o mercado de trabalho vem apresentando bons
resultados no segundo semestre de 2022, j4 que a taxa de desemprego vem
apresentando queda, contribuindo para o giro de capital.

RECOMENDACAO

Sugerimos cautela ao assumir posi¢coes mais arriscadas no curto prazo, a volatilidade
nos mercados deve se manter ainda sem desenhar um horizonte claro, em razao
principalmente pelo nosso cendrio politico, em gque um novo governo assumird o poder.

Tendo em vista a alta taxa Selic, os titulos publicos federais, principalmente na parte
curta da curva, além dos fundos de vértice, tonam-se atrativos para o RPPS. Devido ao
periodo de incertezas, mantivemos a recomendacao de cautela quanto aos novos
aportes em fundos de investimento de longuissimo prazo (IMA-B 5+), adicionalmente
recomendamos até 5% em fundos de investimento de longo prazo (IMA-B/ IMA-Geral/
FIDC/ Crédito Privado). Aléem disso, recomendamos 5% em fundos Gestao Duration,
tendo em vista a estratégia de gestao ativa do segmento.

No médio prazo, recomendamos indices poés fixados (IDKA IPCA 2A e IMA- B 5),
chegando ao patamar de 15%.

Quanto a exposicao em curto prazo, recomendamos fundos atrelados ao CDI e ao IRF-
M1 na totalidade de 20%.

Recomendamos a aquisicao gradativa de titulos privados (Letra Financeira e CDB),
chegando ao patamar de 15%.



Quanto aos fundos de investimento no exterior, recomendamos cautela devido ao atual
cenario econdmico onde ha expectativas de alta na taxa de juros nas principais
economias do mundo, trazendo volatilidade no mercado aciondrio exterior a curto
prazo. Recomendamos a manutencao de 10% em fundos que nao utilizam hedge
cambial.

Quanto a fundos de acoes atrelados a economia doméstica recomendamos a entrada
gradativa de modo que o investidor fique atento a oportunidades da bolsa de valores,
construindo um preco médio mais atrativo.

Para aqueles que enxergam uma oportunidade de investir recursos a precos mais
baratos, municie-se das informagdes necessarias para subsidiar a tomada da decisao.

INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

Estratégia de Aloca¢do dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 0%
Longo Prazo (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 30%
Fundos de A¢des 20%
Multimercados 7,5%
Fundos de Participagdes * 0%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 0%
Fundos de Investimentos no Exterior 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¢des na proporgdo desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 1

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

Renda Fixa

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

Multimercados

Fundos de Participagdes *

Fundos Imobilidrios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

55%
0%
5%
5%
15%
15%
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¢des na propor¢do desse excesso.




PRO GESTAO NIVEL 2

Estratégia de Alocagdo dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 15%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 10%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢des 30%
Multimercados 5%
Fundos de Participacdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participacdes e Fundos Imobilidrios em percentual superior a
2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢des na proporgdo desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 3

Estratégia de Alocagdo dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 40%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1 e CDB) 10%
Titulos Privados (Letra financeira) 10%
Renda Varidvel 50%
Fundos de Ag¢des 40%
Multimercados 5%
Fundos de Participagdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 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 proporgdo desse excesso.
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Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou anélise) foi preparado para uso exclusivo do
destinatério, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem expressa autoriza¢do da empresa.
As informagdes aqui contidas séo somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa, em nenhuma hipétese,
uma oferta de compra e venda ou solicitagao de compra e venda de qualguer valor mobilidrio ou instrumento financeiro.
Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete 0 momento da andlise e sdo consubstanciadas em informagdes coletadas em
fontes publicas e que julgamos confidveis. A utilizagao destas informagdes em suas tomadas de decisdo e consequentes
perdas e ganhos nao nos torna responséaveis diretos. As informagdes aqui contidas ndo representam garantia de exatidao
das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais. As informagoes
deste documento estdo em consonancia com as informagdes sobre os produtos mencionados, entretanto ndo substituem
seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de divulgagao e outros. E recomendada a leitura cuidadosa destes
materiais, com especial atengdo para as clausulas relativas ao objetivo, aos riscos e a politica de investimento dos produtos.
Todas as informagdes podem ser obtidas com o responsavel pela distribuicdo, gestdo ou no site da CVM (Comissdo de
Valores Mobilidrios). Sua elaboragdo buscou atender os objetivos de investimentos do cliente, considerando a sua situagao
financeira e seu perfil. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura e os produtos
estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e estruturagao.
Os riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes com valores mobilidrios de bolsa, balcao, nos mercados de liquidagao
futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente.
Todos e qualquer outro valor exibido esta representado em Real (BRL) e para os célculos, foram utilizadas observagdes
didrias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A contratagao de empresa de consultoria de valores mobilidrios
para a emissdo deste documento ndo assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isengdo de
risco. Cabe a consultoria de valores mobilidrios a prestagdo dos servigos de orientagao, recomendacao e aconselhamento,
de forma profissional, independente e individualizada, sobre investimentos no mercado de valores mobiliérios, cuja adogdo
e implementacao sejam exclusivas do cliente. Na apuragao do célculo de rentabilidade da carteira de investimentos séo
considerados os recursos descritos no art. 6° da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, provenientes do recolhimento das aliquotas
de contribuigao dos servidores, exclusivamente com finalidade previdenciéria, excluindo qualquer tipo de recurso recebidos
com finalidade administrativa, em consonancia com a Portaria n® 402/2008, art. 15, inciso 11, alinea "a". Os RPPS devem estar
adequados as normativas pertinentes e principalmente a Portaria n® 519/2011 e suas alteragdes, além da Resolugdo CMN n
© 4.963/2021, que dispdem sobre as aplicagdes dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia Social,
instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e da outras providéncias.
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