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José Antdnio Coélho Cavalcanti — Presidente da PBPREV;
Frederico Augusto Cavalcanti Bernardo — Membro;
Regina Karla Batista Alves — Membro;

Luiz Carlos Junior — Membro;

Thiago Caminha Pessoa da Costa — Membro.
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| ORDEM DO DIA s

v Apresentacdo dos resultados dos investimentos de NOVEMBRO de 2022.
v" Discussao do cenario econdmico.

v" Decisdo sobre os investimentos.

De inicio, verificou-se ter atingido o quérum regimental exigido no Decreto
Governamental 37.063/2016 para realizacdo da presente reunigo.

Inaugurados os trabalhos, o Presidente da PBPREV cumprimentou os presentes,
passando a palavra a Gestora de Investimentos da PBPREV, Regina Karla, expds o Relatdrio de

Investimentos referente a NOVEMBRO de 2022, trazendo as rentabilidades obtidas pela
PBPREV em sua carteira de investimentos.
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Os dados de inflagdo nos Estados Unidos trouxeram perspectivas positivas, uma vez
que o CPI de novembro saiu de 7,7% na comparagao anual para 7.1%, enquanto no mensal foi
de 0,1% ante expectativa de 0,3%. O PCE, principal indicador de inflagao acompanhado
pelo Fed, também ficou abaixo do esperado apés seu nucleo assinalar 0,2% na variagdo mensal
frente a projecéo de 0,3%.

Apesar do resultado positivo da inflagdo, o nivel de atividade econdmica permanece
robusto, dado que o PIB do 3° trimestre evoluiu 2,9% na taxa anualizada, puxado pelo setor de
servigos. O destaque positivo foi o setor imobilidrio que, mais sensivel aos ciclos econdémicos,
apresentou mais uma forte contragdo, enquanto o consumo de bens também ficou no campo
negativo.

A grande surpresa para o mercado foi a divulgagéo dos dados de payroll, que
apontaram uma geracéo de 263 mil vagas de emprego, bem acima da expectativa de 200 mil, e
trouxe certo receio por parte dos investidores, dado que um mercado de trabalho aquecido
impulsiona o setor de servicos e, como consequéncia, pressiona os nucleos da inflagao, assim,
obrigando o Fed a seguir na sua postura mais hawkish.

Na Europa, os dados de PMI ja indicam que uma recess&o esta perto de atingir o
continente. Na Franca e na Alemanha, o PMI Composto esta em territério contracionista, com o
resultado de novembro em 48,7 e 46,3 pontos em novembro, respectivamente. No Reino Unido,
o indice esta em 48,2 pontos.

Na China, o governo flexibilizou as restrigdes sanitarias contra a Covid-19 dias apos
protestos contra a politica de tolerancia zero ocorridos em algumas cidades. Em suma, as
mudangas reduzem o periodo de isolamento de pessoas e lugares ap6s algum caso de contagio,

além do fim da cobranga de teste negativo para liberagéo da circulagéo das pessoas.

Essas novas medidas foram vistas positivamente pelo mercado, que espera que a
reabertura da economia chinesa deve conter a desaceleragdo econdmica no pais devido a
retomada da confianga do consumidor. Contudo, & improvavel que seja suficiente para reaquecer
o setor imobiliario e traga um novo ciclo de commodities, uma vez que o fechamento da economia
traz mais impacto para o setor de servigos e os estoques de ago na China se encontram em

patamares elevados.

demais dados divulgados devido & PEC da Transigéo enviada pelo atual governo eleito ao

Os problemas fiscais do Brasil voltaram ao radar dos mvesjes e ofuscaram os




Congresso Nacional onde o projeto prevé a exclusdo de R$ 198 bilhdes em despesas para
viabilizar as promessas de campanha de Lula. Os gastos retirados do teto sdo os pagamentos
de R$ 600 do Auxilio Brasil (voltarad a se chamar Bolsa Familia) com adicional de R$ 150 para
cada crianga de até 6 anos e os investimentos que utilizarem excesso de arrecadacgéo da receita
corrente do ano anterior (limite de R$ 23 bilhdes).

Dentro do teto de gastos, outros pontos também ser&o excluidos, como € o caso das
despesas com projetos socioambientais ou relativas as mudangas climaticas custeadas por
doagbes e despesas em universidades federais que forem custeadas por receitas proprias,
doagdes e convénios.

A matéria ja foi aprovada pelo Senado, com o valor total, extra teto, sendo reduzido
para R$ 145 bilhdes em 2023 e 2024, e vai seguir para a Camara, onde sera necessaria a
aprovagao de 308 deputados dos 512 (ou 3/5 da cadmara) em dois turnos no plenario, além da
tramitacdo na CCJ e na Comissdo Especial. Vale ressaltar que o objetivo € de a PEC ser
aprovada até o final deste ano.

Na atividade econdmica percebe-se certa desaceleragéo, visto o crescimento do PIB
de 0,4% no 3° trimestre, abaixo do 0,7% esperado pelo mercado. Os setores de servigos e
industrial foram os grandes destaques, com variagéo positiva de 1,1% e 0,8%, respectivamente,
enquanto o setor agropecuario recuou 0,9%. Pela 6tica da despesa, todos os itens apresentaram
variagdo positiva, com a expansdo da formacgao bruta de capital fixo em 2,8% e o consumo das
familias em 1,3%. Consumo do governo, exportagbes e importagdes evoluiram 1,3%, 3,6% e
5,8%, respectivamente.

O Copom, por sua vez, manteve novamente a Selic em 13,75% para conter a inflagéo
e o crescimento acelerado da economia. O Comité destacou que esta atento a quaisquer
mudangas no quadro fiscal que tragam pressdes inflacionérias e que pode voltar a subir a Selic
caso o processo de desinflagdo néo ocorra como esperado.

O IPCA apresentou inflagdo de 0,41% no més de novembro frente a alta de 0,59%
de outubro e acumula 5,90% nos ultimos 12 meses e 5,13% em 2022. A alta veio menor que a
esperada pelo mercado, que estimava inflagdo de 0,53%, segundo consenso Refinitiv.
Transportes (0,83%), Alimentacdo e bebidas (0,53%) e Habitagdo (0,51%) causaram o maior
impacto no indice devido a variagdo dos combustiveis (3,29%), alimentgs para consumo no
domicilio (0,58%) e aluguel residencial (0,80%).




Apbs os primeiros comentarios do governo Lula acerca da responsabilidade fiscal, a
curva de juros (ver gréafico abaixo) passou por forte estresse, dessa maneira, houve abertura em
todos os vértices e a expectativa de redugdo da Selic em 2023 passou para mais uma elevagao
de 0,25 p.p.. O movimento ocorre devido ao temor de que novas politicas fiscais expansionistas
pressionem a inflagéo nos préximos dois anos e ponha em risco a sustentabilidade da divida
publica, fator que impacta mais diretamente os vértices de longo prazo, que séo utilizados para
avaliar a viabilidade de investimentos de longo prazo e o valor das empresas listadas em bolsa.
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Fonte: ComDinheiro

O més de novembro foi marcado pela forte abertura da curva de juros, diante das
perspectivas de politicas fiscais expansionistas e das incertezas quanto ao perfil da equipe
econdmica do novo Governo. As discussbes giraram em torno da Proposta de Emenda
Constitucional (PEC) da Transigéo, para extensdo e ampliagéo de programas sociais, além da
previsdo de investimentos.

O mercado ja avalia a possibilidade de o Banco Central ter de retomar a alta da Selic
em 2023 em raz&o de uma possivel presséo inflacionaria decorrente de um cambio depreciado.
Os contratos de juros futuros com vencimentos entre JUL24 e JAN30 registraram aumentos de
taxa superiores a 1,0 p.p. A taxa do contrato de JAN24 passou de 12,92% em outubro para
13,92% ao final de novembro, enquanto a taxa do contrato de JAN33 subiu de 11,66% para
12,61%.

O Ibovespa, mais importante indicador do desempenho das a¢gdes negociadas na
Bolsa de Valores brasileira, fechou o més com variagio de -3,06%, aos 112.486 pontos e giro
financeiro médio diario de R$ 27,48 bilhdes. Nos L’:I{imos doze meses, A indice acumula uma

variagdo de 10,37%. /
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A volatilidade e o pessimismo prevaleceram na bolsa local em novembro,
pressionada pela discusséo sobre o quadro fiscal e pelo risco de retomada do ciclo de alta de
juros em 2023. Por outro lado, o mercado externo mais otimista, com alta de commodities e
desaceleracgao da inflagéo e do ritmo de alta dos juros adiante, contribuiu para uma queda menos
intensa no més.

O rendimento liquido total obtido no periodo analisado foi no montante de R$
3.839.643,54 (trés milhdes, oitocentos e trinta e nove mil, seiscentos e quarenta e trés reais e
cinquenta e quatro centavos), ou seja, houve uma variacéo patrimonial positiva no periodo.
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Podemos observar também uma redugdo no patriménio da PBPREV nesse més de
NOVEMBRO de 2022, devido ao resgate total no valor de R$ 51.749.434,33, no fundo IRF-M1,
da conta 4006-1, do Banco do Brasil para pagamento da folha dos inativos e pensionistas.

No més de NOVEMBRO de 2022, tivemos uma rentabilidade positiva, com um
retorno de 0,32%, contra uma meta atuarial de 0,82% no més.

Os indices de renda fixa ficaram no campo negativo, com exce¢éo do IRF-M 1, CDI
e IMA Geral ex-C. Vale ressaltar que os dois primeiros s&o mais conservadores, portanto, mais
resilientes em momentos de mudanga brusca de cenario, enquanto os principais destaques
negativos foram o IMA-B 5+ e o IRF-M 1+, devido a sensibilidade que possuem a movimentos

na curva de juros.

A renda variavel nacional apresentou forte corregdo no periodo, visto que a maior
percepgéo de risco no Brasil afetou a precificagdo das empresas brasileiras. Além disso, outro
fator negativo que deteriorou os pregos dos ativos foi a perspectiva que o Banco Central deve
demorar mais tempo para realizar o primeiro corte de juros, sendo assim, a taxa de juros deve
se manter em patamares restritivos e segurar o consumo e investimento privado para trazer a
inflagéo de volta & meta.

Por sua vez, a renda variavel internacional se ben#ﬁciou do discurso
mais dovish do Federal Reserve e apresentou forte valorizagdo no més de novembro. A
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recuperacao parcial da bolsa americana e a valorizagdo do délar frente ao real, juntamente com
a flexibilizagéo das restrigdes sanitarias na China, ampliaram os ganhos dos BDR's.
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O COMINV analisando o cenario econémico e os fundos disponiveis no mercado,
aprovou o aporte de R$ 45 milhdes para XP Investimentos, realizando a compra de NTN B’'s com
varios vencimentos.

ENCRENTO CourRA o DU COMPHA B AT WARGACAD
NTN-B 2055 15/05/2055 1131 77.s77] 1859 - 39940528 CURVAI6.01% :
NTN-B 2045 1510542045 2022 1556 39020125 39333206 CURVA16.01% B1121175431
NTN-B 2040 15/08/2040 M2 30 39941862 40754009 CURVA|5.95% 1262185 6848 RS 126744865
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NTN-B2050 15/08/2050 iThi17.5e7) 2155 3956,7864 40514589 CURVA16.01% 8469089 0046 RSB 640864 56

Houve o pagamento de juros da NTN B no dia 16/11/2022, no valor de R$
401.743,22, que somado ao saldo em conta corrente de R$ 6.603,51, foi aprovado novo aporte
no Fundo TREND CASH FIC FIRF S da XP Investimentos, fundo de renda fixa, atrelado ao CDI,
com resgate D+0, no total de R$ 408.446,73.

Neste jaez, a carteira de investimentos da PBPREV encerrou o més de NVEMBRO
de 2022 com o montante de R$ 900.704.506,11, resultado dos aportes nos fundos Financeiro e
Capitalizado, com a recuperagéo do mercado global.

Encerramento
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Finalizada a reunido eu, Thiago Caminha Pessoa da Costa, servidor publico
estadual, lavrei a presente ata.
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