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Retrospectiva

Na semana foram divulgados indicadores que medem o nivel de atividade da industria de
diversos paises.

Nos EUA, foi divulgado que o indice de atividade de servigos da IHS Markit registrou 50,6
pontos em outubro, uma leve queda diante dos 50,9 registrados em setembro. A queda foi
influenciada pela demanda fraca de clientes, diante da hesitacdo em fazer novos pedidos de
compras.

Ainda por 1a, a atividade econbmica do setor ndo manufatureiro registrou crescimento em
outubro pelo 117° més consecutivo. O indice registrou 54,7 pontos em outubro, acima da leitura
de 52,6 pontos em setembro. Conforme informou a agéncia NMI, treze indUstrias néo
manufatureiras registraram crescimento, a despeito das preocupacdes com tarifas e o clima
geopolitico.

Na China, o indice do setor de servicos caiu a 51,1 pontos em outubro, ante 51,3 pontos em
setembro, conforme divulgou a agéncia Caixin/Markit. O nimero igualou a minima registrada
em fevereiro, entretanto permanece acima dos 50 pontos, que separa crescimento e contracao,
desde o final de 2005.

Na zona do euro, o indice de gerentes de compras industrial subiu de 45,7 em setembro para
45,9 em outubro, conforme divulgou a IHS Markit. Na Alemanha, o PMI industrial, na mesma
passagem, subiu de 41,7 para 42,1.

No Reino Unido, o Banco da Inglaterra (BoE, na sigla em inglés) decidiu manter sua taxa de
juros de referéncia em 0,75% ao ano. Entretanto, a decisdo ndo foi unanime, com dois
membros defendendo corte de 0,25 ponto percentual. A autoridade monetaria também cortou
suas previsdes para crescimento da economia local, ao afirmar que o crescimento seré limitado
por um ambiente global mais fraco e pelas novas barreiras comerciais que entrardo em vigor
imediatamente apds o Brexit.

Para os mercados de agles internacionais, a semana foi de alta diante dos indicadores
divulgados, dos avancos nas negocia¢des tarifarias entre EUA e China, além da divulgacao de
resultados das empresas listadas nas bolsas. Enquanto o Dax, indice da bolsa alemé&, subiu
2,06% e o FTSE-100, da bolsa inglesa, avangou 0,78%, o indice S&P 500, da bolsa norte-
americana, valorizou 0,85% e o Nikkei 225, da bolsa japonesa, cresceu 2,37%.

Do lado doméstico, foi divulgada a ata da ultima reunido do COPOM, que reduziu a Selic a
5,0% ao ano. O documento ratificou novo corte de meio por cento na préxima reunido, porém
nao deu pistas para os movimentos futuros do colegiado.

O IBGE divulgou que o IPCA de outubro apresentou variacdo de 0,10%, ante deflacdo de -
0,04% em setembro. Ainda assim, este foi o0 menor resultado para o més de outubro desde
1998. Contribuiu para a manutencdo do indice em patamar baixo o grupo de Habitacdo, que
registrou deflacéo de -0,61%, enquanto os vildes foram os grupos de Vestuario (0,63%), Saude
(0,40%) e Transportes (0,45%). Ja o INPC, também divulgado pelo IBGE, apresentou alta de
0,04% em outubro, ante -0,05% registrado em setembro.

Para a bolsa brasileira a semana foi de baixa. Além do movimento de realizagcdo de lucros, a
sessdo de sexta-feira da B3 repercutiu a deciséo do STF sobre a prisdo em segunda instancia.
O Ibovespa recuou -0,52%na semana, acumulando valorizacdo no ano de 22,46% e 25,67%
em doze meses. O dodlar comercial encerrou a sessdo de sexta-feira cotado a R$ 4,168 na
venda. Na semana, a moeda norte-americana avancou 4,33%, a maior alta semanal em mais
de um ano. Ja o IMA-B Total encerrou a semana com desvalorizagdo de -1,24%, acumulando
ganhos no ano de 22,40%.
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Relatério Focus

No Relatério Focus revelado hoje, os economistas que militam no mercado financeiro alteraram
a mediana para o IPCA deste ano para 3,31%, registrando uma alta em relacdo as previsdes
da semana passada, que estava em 3,29%. Para 2020 a estimativa foi mantida em 3,60%. O
resultado continua distante da meta de inflacéo fixada pelo CMN para este ano, de 4,25%, e do
ano que vem de 4,00%.

Para a taxa Selic, o mercado financeiro manteve suas apostas em relacdo a taxa de juros,
informando que ao final de 2019 a taxa estara em 4,50%, mesma taxa da semana anterior.
Para 2020, a previsao foi mantida em 4,50%.

A expectativa de crescimento da economia medido pelo PIB em 2019 manteve-se em 0,92%,
encerrando um ciclo de trés altas consecutivas, revelou o documento. Ha4 quatro semanas, a
estimativa de alta era de 0,87%. Para 2020, o mercado financeiro revisou a previsdo de
expansdo do PIB para 2,08%. Quatro semanas atras, a expectativa estava em 2,00%. Em
setembro, o Bacen atualizou, por meio do Relatério Trimestral de Inflacdo (RTI), sua projecéo
para o PIB em 2019, de alta de 0,8% para elevacédo de 0,9%.

O relatério mostrou manuteng&o no cendrio para o dolar em 2019. A mediana das expectativas
para o cambio no fim deste ano seguiu em R$ 4,00, mesma cota¢do de quatro semanas antes.
Para o préximo ano, a proje¢do para o cambio foi mantida em R$ 4,00.

Para o Investimento Estrangeiro Direto, caracterizado pelo interesse duradouro do investimento
na economia, a mediana das previsdes para 2019 foi mantida em US$ 80,00 bilhdes. HA um
més, estava em US$ 81,85 bilhdes. Para 2020, a expectativa também foi mantida em US$
80,00 bilhdes, ante US$ 83,20 bilhdes de um més antes.
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2019 2020
IPCA(%) T 3,31 __ 3,60
IGP-M (5) 1 5,50 = 4,07
Meta Taxa de Cambio = Fim do Periodo (R5/USS) = 4,00 o) 4,00
Meta Taxa SELIC = Fim do Periodo (% a.a.) L 4,50 ] 4,50
PIB (% crescimenta) - 0,92 T 2,08
Produgdo Industrial (% crescimento) T -0,70 T 2,16
Balanga Comercial (US$ bilhdes) 1 47,00 1 42,95
Investimento Estrangeiro Direto (US5 bilhdes) - 80,00 _ 80,00
Fonte: Banco Central 4L Reduciio ' Estabilidade  JJElevagio

Perspectiva

Na agenda da semana, destaque para as falas do presidente norte-americano Donald Trump e
do presidente do Federal Reserve (FED, na sigla em inglés), Jerome Powell, em meio a uma
incerteza renovada sobre as perspectivas de um acordo tarifario em primeira fase entre EUA e
China.

Também serdo revelados dados sobre o crescimento trimestral de varios paises, além de
dados da inflagdo, vendas no varejo e producao industrial nos EUA.

Por aqui, serdo revelados os dados das vendas no varejo referentes ao més de setembro, além
do indice de confianga do consumidor medido pela FGV.
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Também devera ser digerido pelo mercado os impactos da reforma econémica proposta pelo
Planalto, o chamado “Plano Mais Brasil’, que propde uma série de medidas que visam reduzir
0 custo do Estado.

Em relacdo as aplicacfes dos RPPS aconselhamos o investimento de 25% dos recursos em
fundos de investimento em titulos publicos que possuem a gestdo do duration, produto a ser
acompanhado com a devida atencéo por conta das posi¢des assumidas pelo gestor.

Para os vértices de longo prazo (especificamente o IMA-B Total) recomendamos uma
exposicao de 10%.

Para os vértices médios (IMA-B 5, IDKA 2A e IRF-M Total), a recomendacdo € para uma
exposicdo de 25% e para os vértices de curto prazo, representados pelos fundos DI, pelos
referenciados no IRFM-1 e pelos CDBs a alocacao sugerida é de 10%.

Permanece a recomendacédo de que, com a devida cautela e respeitados os limites das
politicas de investimento e as exigéncias da resolucdo CMN n° 3.922/2010 conforme alterada,
é oportuna a avaliacdo de aplicacbes em produtos que envolvam a exposi¢cdo ao risco de
crédito (FIDC e FI Crédito Privado, por exemplo).

Quanto a renda variavel, recomendamos uma exposicdo maxima de 30%, por conta da
melhora do ambiente econémico neste ano, que ja se refle em um melhor comportamento dos
lucros das empresas e, portanto, da Bolsa de Valores e também pelo fato da importancia do
produto como fator de diversificacdo de portfolio, em um momento em que as taxas de juros
dos titulos publicos ndo mais superam a meta atuarial.

Para a alocacdo em fundos multimercado a nossa sugestéo € de 10% dos recursos e de 2,5%
a alocacdo em FIl e FIP, respectivamente, dada a pouca disponibilidade de produtos no
mercado enquadrados para os RPPS. Para o investimento em a¢des, a nossa recomendagéo é
de 15% dos recursos, tendo-se em vista 0 potencial de crescimento das empresas neste e nos
préximos anos em uma conjuntura de baixa inflacdo e taxas de juros nas minimas histéricas.
Muito embora ainda esteja no campo das expectativas, a implementacdo das reformas
estruturais demandadas pelo mercado em muito também poderéo influenciar o comportamento
positivo das acdes, no futuro.

Para aqueles clientes que ja contam com investimento de 5% tanto em FlI, quanto em FIP,
recomendamos que o teto de investimento em acdes se mantenha em 10%.

Por fim, cabe lembrarmos que as aplicagcbes em renda fixa, por ensejarem o rendimento do
capital investido, devem contemplar o curto, o médio e o longo prazo, conforme as
possibilidades ou necessidades dos investidores. J4 as realizadas em renda variavel, que
ensejam o ganho de capital, as expectativas de retorno devem ser direcionadas efetivamente
para o longo prazo.

Sugestio de Alocacio dos Recursos — Renda Fixa e Varidvel

Renda Fixa

T0%
Longuissime Prazo (IMA-B 5+ o IDKA 204) 0%
Longo Prazo [IMA-B Total e FIDCS Crédito Privado/ Fundo Debénture) * 10%
Gastio do Duration 25%
25%
10%
0%

Médio Prazo [IRF-M Total, IMA-B 5 e IDKA Z)
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1 ¢ COBE)

Renda Varidvel
Fundos de Agdes 15%
Multimercados 10%
Fundos de Participages** 2,5%
Fundos Imobilidgrios ** 2,5%

Inwestimento no Exterior 0%
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* Aos clientes que investem em FIDC / Crédito Privado / Fundo Debénture, utilizar como limite
maximo o percentual destinado ao Médio Prazo.

** Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢g®es e Fundos Imobiliarios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢éo de 15% aos Fundos de Ac¢des na propor¢éao
desse excesso.

Indicadores Diarios —08/11/19

SAP 500 0,25 1,82 2338 2,92

FTSE 100 -1.75 0,07 T.96 205

indices de Referéncia —Outubro/2019

IPCA + 6% aa. 0.83% T75% 1.711% 351% BEa% 20,400
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