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Ans vinte e um dias do més de outubro do ano de dois mil e vinte e dois as treze horas, reuniram-
-= 0s membros Comité de Investimentos: Ana Paula Pizzolato da Silveira, Adédo Chiavenato
Viachado e Elisandra Carloto Saciloto, nomeados através da Portaria n°® 238 de 18 de junho de
2020 para sua reunido ordinaria. Registrando que n&o foi realizada a presente reuniao conforme
cronograma pré definido, visto na data, estar ocorrendo o Il Seminario Previdenciario. No primeiro
momento da reunido foi debatido o cenario econdmico, onde em setembro, o IPCA (indice que
mede a inflagao oficial do pais) caiu 0,29% ante agosto. O resultado foi o menor para o mes
desde o inicio da medicao histérica. No entanto, em 2022, houve alta de 4,09% e, em 12 meses
1e 7.17%. Na semana passada, as taxas de juros futuras apresentaram uma elevagao nos
vértices intermediarios e longos. Os principais drivers foram os dados inflacionario acima do
esperado no Brasil e nos Estados Unidos. Com isso, o mercado precifica uma elevagao de 75
bos na taxa de juros norte-americana na proxima decisdo de politica monetaria do Fomc. As
‘axas de juros reais das NTN-B tiveram um fechamento marginal, destoando dos prefixados. o
gue representou uma elevagdo nas expectativas de inflagdo implicitas. Ainda teremos urm
~alendario econdmico recheado. Os destaque serdo as divulgagdes dos dados de inflagao na
Alemanha, do Livro Bege e dos dados de atividade dos EUA e da zona do euro. No Brasil, o
narcado acompanhara a divulgagdo de dados de atividade e inflagdo de outubro. Nao teve jeito,
o aperto monetario nos Estados Unidos e outros paises, bem como a ameaga de recessao no
mundo desenvolvido, notadamente na Europa, fizeram os mercados de risco sangrarem e
setembro e fortaleceram o délar globalmente - inclusive ante o real. Mas no Brasil, que esta numa
fase do ciclo um pouco diferente do resto do planeta, a pausa na alta de juros animou ativos gue
costumam ser sacrificados quando a Selic estd subindo, mesmo a um més de eleigoes
presidenciais super polarizadas. Nos mercados internacionais, a postura mais dura dos principais
sancos centrais mundiais, em meio a uma inflagdo global persistente, vem aumentando |
sentimento de cautela. No més de setembro, houve uma série de decisdes de politica monetari
por bancos centrais globais, com destaque ao Federal Reserve dos EUA que aumentou mais
uma vez as taxas de juros americanas em 0,75 p.p. e indicou que vai continuar apertando a
solitica monetéaria para trazer a inflagdo para a meta. O Banco Central Europeu também optol
por um aumento mais agressivo de 0,75 p.p., enquanto o Banco da Inglaterra também elzvo.
suas taxas pela 72 vez consecutiva em 0,50 p.p. Com isso, aumentaram os temores de recesséc
global, que somados as noticias ruins vindas da China e da crise energética na Europa, fizerarr
aumentar bastante o sentimento de aversao ao risco dos mercados, fazendo os principais indices
de acdes globais voltarem a cair fortemente em setembro. O Reino Unido ilustra bem &
complexidade do cenario atual. A inflagdo média do pais passou de 1,8% em 2019, para 9,9% no
acumulado em 12 meses até agosto. A taxa de juros, que era de 0,75% no pré pandemia, fo'
elevada para 2,25% em setembro, em um ciclo que ainda deve estender-se. Por outro iaci®
indicadores de atividade sinalizam que o pais ja pode estar em recessdo. Como proposta paia
‘mpulsionar a economia, o governo da recém-empossada primeira-ministra Liz Trus anunciou -
maior corte de impostos do pais desde 1972, além de subsidios as contas de energia pelo:
nroximos dois anos. Os pregos da energia na Europa comegaram a subir com a normalizagao <«
pos-pandemia e dispararam na sequéncia da invasao da Ucrania pela Russia. O custo da energ:=
nara as familias subiria 80% na auséncia de medidas, e impactaram o mercado de maneira
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moderada. Mas os efeitos das desoneracgdes fiscais foram significativos. A libra alcangou o menor
valor em 37 anos. A dependéncia do gas russo alcanga grande parte da Europa, estendendo o
dilema por toda a regido. O Banco Central Europeu promoveu um aumento de 75 bps na taxa de
juros e novos aumentos seguem dependentes dos proximos dados de inflagdo, mas n&o sac
aguardadas boas noticias sem uma definicdo da guerra contra a Ucrania. Nos Estados Unidos, =
‘nflacdo acumulada em doze meses recuou de 8,5% para 8,3%, menos do que o esperado pelo
mercado (8,1%), e o mercado de trabalho segue bastante forte. Entretanto, o Federal Reserve
dispde dos instrumentos necessarios para desaquecer a economia e conter a inflagéo, e tem
mantido o discurso firme, a despeito dos riscos de recessdo. A China continua tendo
desempenho econdmico abaixo do esperado, seja pelas iniciativas de covid zero e lockdowns
umo pelo mercado imobiliario emperrado e politicas econdmicas bastante intervencionistas erm
diversos setores tidos com estratégicos. Em contrapartida, a India tem liderado o crescimento
=condmico, com expectativa de elevag¢ao do PIB proxima a 5%. No Brasil, apesar da dominancia
do tema da eleigao e por mais polarizadas que possam estar as discussées politicas e as trocas
de mensagens nas redes sociais, os mercados financeiros tém se comportado bem e na medida
do possivel,distanciado das fortes realizagdes dos mercados desenvolvidos. Seja por motivos
bastante abordados como o aperto monetario que se iniciou bem anteriormente dos demais
paises, seja porque 0s nossos ativos ja se encontravam bem mais desvalorizados com as
quedas do segundo semestre do ano passado. Por aqui, o CDI encontra-se em patamar muito
alto,com retorno proximo de 1,1% ao més, fazendo a alegria, enquanto os ativos de risco tambeém
tiveram, em geral, um bom rendimento més contra més, mas nao sem volatilidade. Como nzn
noderiamos deixar de abordar, o resultado do primeiro turno das eleigcdes trouxe um otimismo
para os mercados, seja pela percepgdo de que, para manter a lideranga no segundo turno, Lula
teria que fazer uma migragdo mais ao centro e ter mais responsabilidade fiscal, seja porque o
resultado mais apertado aumentou a chance percebida de reeleicdo do Presidente Bolsonaro en
30 de outubro. O primeiro turno trouxe uma visédo que teremos um Senado e Camara de
Deputados mais conservadores, o que melhora a percepgdo de que propostas radicais de
mudancas de reformas ja conquistadas ndo seriam bem-vindas ou mesmo aprovadas. O maior
perdedor no primeiro turno das eleigdes foi, na verdade, os institutos de pesquisas que tiveram
erros significativos de diagnésticos, mais evidente nas pesquisas para governador do Estado e
senador. Para recuperar a credibilidade, com certeza, precisariam rever suas metodologias.
Quanto ao comportamento da renda varidvel, apesar de um cenario mais adverso no plano
internacional, o més de setembro foi marcado por relativa estabilidade no mercado local. O indice
Ibovespa teve uma valorizagao de 0,47%,acumulando uma alta de 4,97% no ano. No mesmo diz
em que o Fed aumentou juros nos Estados Unidos, o nosso Banco Central anunciou uma parada
no ciclo de alta da Selic, com os primeiros sinais de arrefecimento da inflagdo, anunciando gue
agora os juros devem permanecer estacionados no elevado patamar de 13,75% por algum
tempo. E em linha com isto,a renda fixa, tendo as expectativas de que o ciclo de alta da Selic
tenha chegado ao seu fim, fomentou a rentabilidade no mercado de renda fixa, com os tituios
marcados a mercado registrando ganhos em setembro. N&o podendo deixar de falar da inflacac
por aqui, o Brasil registrou deflagdo pelo terceiro més consecutivo, algo que n&o era visto no pais
havia 24 anos. Em setembro, o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)
considerado a inflagéo oficial do pais, ficou em -0,29%, mais uma vez, a redugédo no preco dos
-ombustiveis, sobretudo da gasolina, foio que mais contribuiu para a redugéo de pregos no pais
No ano, o indice de inflagao oficial do pais acumula alta de 4,09%,e nos Ultimos 12 meses, de
[
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7,17%. Ja o INPC teve redugao de 0,32% em setembro, acumulando uma elevacgéo de 4,32% no
ano e de 7,19% nos ultimos 12 meses. O que vimos nos resultados parciais das eleigdes foi a
sinalizacdo de um forte equilibrio no Senado e na Cémara com relagdo a polarizagéo do
executivo. O equilibrio de forgas entre direita e esquerda fortalece a visdo, pelo menos dos
investidores, de uma democracia estavel. A tendéncia € que a gente veja um equilibric das
pautas e uma necessidade de ajustes fiscais a serem feitos no proximo mandato, seja qual for o
ocupante do cargo. Esse fator influencia o risco pais, que teve melhora logo no primeiro dia ap¢s
o resultado do pleito, com impactos no prémio que os investidores exigem na taxa de juros de
longo prazo. Nos EUA, o aumento da taxa de juros e as declara¢gdes de Jerome Powell indicaram
manutengao do posicionamento mais severo do Banco Central Americano frente a inflagao. E na
curopa, a reducao dos impostos na tentativa de atenuar os aumentos de precos de energia
geraram um movimento de riskoff (aversdo ao risco por parte dos grandes investidores) dos
ativos de mais risco. Dessa forma, os indices de agbes globais tendem a sofrer. Assim
permanecemos com nossa linha, ou seja, o mais recomendado para o momento ainda & 2
‘cautela controlada” ao assumir posi¢cdes mais arriscadas, a volatilidade nos mercados deve se
manter. Quanto a ativos de protecdo, sugerimos privilegiar ativos DI e IRF-M1. Quanto as
despesas, utilizar ativos com menor volatilidade (IDKA2/IRF-M1 e DI) e novos aportes utilizar os
ativos DI. Para o IMA-B ndo estamos recomendando o aporte no segmento, pois diante das
incertezas tanto no ambiente interno como no externo o desempenho destes fundos tende a se!
afetado. Ja para o prefixado IRF-M, estamos recomendamos a entrada gradativa em fundos
atrelados a este benchmark, chegando ao patamar de 5%. Na sequéncia foi realizada -
verificagéo e analise dos investimentos do NESPREYV, dados extraidos do relatério gerado via
sistema, no més de setembro, onde a rentabilidade obtida foi de R$ 191.611,31 (Cento e
noventa e um mil, seiscentos e onze reais e trinta e um centavos), o que representa um
percentual 0,74% ao més, e perfaz 6,824% da meta para o periodo e a meta acumulada (INPC
+5,04%) fechou em 8,24%, com isso, no momento o NESPREV esta atingindo o percentual de
82,86% da meta. Sendo assim, a rentabilidade acumulada do NESPREV fechou em RS
1.645.156,05. Para o repasse da competéncia de setembro a sugestdo do comité, o repasse serd
efetuado no DAYCOVAL Crédito Privado. Conforme observado, o mesmo foi efetuado. Tambén,
i verificado a operagéo realizada de compra e venda em renda varidvel, obtendo com isso uma
boa rentahilidade dentro do posicdo exposta. Sendo estes os assuntos a serem tratados,
a presente ata, que apoés lida e estando em confarmidade é sinada por todos os
Nova Esperanca do Sul, 21 de outubro de 202 y S/dL LAy
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