Estado do Rio de Janeiro
Prefeitura Municipal de Paraiba do Sul
PREVSUL- Instituto de Previdéncia de Paraiba do Sul

Ao primeiro dia do més de novembro de dois mil e dezessete (2017), as
14:00 horas na sala da Diretora Presidente do Instituto de Previdéncia
de Paraiba do Sul — PREVSUL, foi dado inicio a centésima vigésima
quinta reunido Ordinaria do Comité de Investimento, presentes a Srt®
Gina Lani Brasil Reggiori —~ Diretora Presidente do PREVSUL, a Sr.2
Maria Teresa Guimardes Peniche Nogueira - Vice-Presidente do
PREVSUL, o Sr. Anténio José Alves Gomes — Membro do Comité, a Sr?
Debora Almeida de Souza Kasemiro, Controladora Interna do PREVSUL.
Dando inicio a reunidao a Diretora Presidente coloca aos pares que
acredita ser melhor mantermos a nossa carteira conforme esta para
tentarmos manter o equilibrio que até agora almejamos, pelos menos
em relacdo a Meta Atuarial. Trago aos pares um informe Econdmico,
onde coloca que no Brasil a inflacdo permanece num patamar baixo
conforme quadro de demonstracdo ¢ que na economia global, a
atividade ainda ndo mostra sinais de queda. Nas ultimas folhas mostra
um quadro de projegoes macroecondémicas mostrando os indices até
2018. Dando continuidade a Diretora Presidente lamenta nédo estarmos
com os repasses em dia para podermos manter o crescimento de nossa
carteira como fizemos desde quando assumimos este Instituto em 2008,
com um patriménio liquido de aproximadamente R$ 5.000.000,00
(cinco milhoées) e pensarmos que ja chegamos a R$ 16.000.000,00
(dezesseis milhoes), € com as constantes faltas de pagamentos do atual
governo € os trés ultimos meses da administracdo anterior, tivemos essa
queda em nosso Patriménio Liquido. Mas vamos aguardar o ano de
2018, que esperamos um equilibrio e responsabilidade por parte da

atual administracao para com os aposentados e os futuros



aposentados. O que houve a concordancia de todos. E nio havendo
nada mais a tratar deu-se por encerrada a presente reunido as 16:00
horas e para tudo constar, eu, Maria Teresa Guimaraes Peniche
Nogueira, Vice-Presidente do PREVSUL, lavrei e assino a presente Ata

que vai assinada por todos os presentes.

GinaLani Brasil/Reggiori Maria (Teres S/.,. Nogueira
\

Diretora Presidente Vice Presidente

!

Debora le ‘1da’)§é S Kasemiro kAjé/n'o os¥ Alves Gomes

Controlador Interno embro do Comité
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RESENHA SEMANAL E PERSPECTIVAS

No Brasil, a inflagdo permanece em patamar baixo. Na economia global, a atividade ainda nao mostra

sinais de arrefecimento.

A inflacido de outubro teve aceleracdao abaixo do esperado. No més, o IPCA registrou aumento de
0,46%, abaixo da nossa projecdo (0,51%) e do mercado (0,49%), mas acelerando ante setembro (0,16%).
Esse aumento ante o més anterior contemplou fundamentalmente uma menor desinflacdo no grupo
‘Alimentacgdo e bebidas’ (de - 0,41% para - 0,05%) e uma inflagdo mais intensa no grupo ‘Habitacao’ (de
-0,12% para 1,33%). Em termos anuais, o IPCA acelerou de 2,5% para 2,7%. A andlise dos indicadores
gualitativos da inflagdo sinaliza a manutencdo do ambiente de baixa pressao inflacionaria. Enquanto o
IPCA de servicos desacelerou de 5,0% para 4,9%, o IPCA de servicos subjacentes (indicador que o Banco
Central considera mais aderente ao quadro de atividade corrente) cedeu de 4,1% para 3,9%. A média
dos nucleos de inflagao, por sua vez, permaneceu em 3,6%, com o indice de difusdo ficando em 56,6%,
abaixo da média histdrica para os meses de outubro (58,6%). Os nimeros de outubro nao alteram o
cendrio de inflagdo comedida para 2017 e 2018. Portanto, mantemos a projecao de IPCA em 3,2% e 4,1%
para 2017 e 2018, respectivamente.

IPCA: Média dos niuicleos de inflacdao
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Fonte: IBGE, BRAM

Nos EUA, o relatério de oferta de empregos (JOLTs) em setembro confirma o cendrio de robustez no
mercado de trabalho norte-americano. Segundo o Departamento de Trabalho (BLS), o numero de
vagas abertas se situou em 6,1 milhGes em setembro. A taxa de abertura de vagas se manteve em 4%
pelo quarto més consecutivo, enquanto a taxa de contratacdo foi de 3,6%, leve arrefecimento ante a
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taxa de 3,7% em agosto. J& o numero de trabalhadores que pediram demissdo voluntaria aumentou 2,2%,
se estabelecendo em um nivel similar ao patamar do pré-crise. Vale pontuar que o indicador de demissao
voluntaria funciona como um sinalizador para o grau de confianca do trabalhador com o estado da
economia norte-americana. A continuidade da melhora no mercado de trabalho é o principal argumento
gue baliza o ciclo de aumento de juros pelo FED, o qual deve elevar a taxa de juros novamente em 25p.b na

reunidao de dezembro.

Taxa de abertura de postos de trabalho
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Fonte: Bloomberg, BRAM

Na Zona do Euro, os indicadores de atividade tém corroborado com o elevado patamar da confianca na
regidao. As vendas no varejo em setembro expandiram 0,7%, acima da expectativa do mercado (0,6%). No
terceiro trimestre, o crescimento anualizado das vendas foi de 2,3%, apds expansao de 3,7% no segundo
trimestre. Entre os paises, o destaque positivo ficou por conta da Franca, com crescimento de 4,8% no
trimestre anualizado. A queda da taxa de desemprego e a melhora nas condicdes de crédito conferem um
cenario de continuidade de expansdo do consumo. Nesse sentido, os indicadores de confianca em outubro
corroboram a tese de que o desempenho sélido da economia na regido serd mantido nos préximos meses.
O PMI de outubro na Zona do Euro ficou no patamar de 56 pontos, mesmo patamar da média no terceiro
trimestre. Em sua composicdo, o PMI da industria alcancou 58,5 pontos, acelerando em relacdo ao terceiro
trimestre (57,4), enquanto o PMI dos servicos em outubro ficou em 55 pontos, ante média de 55,3 no
trimestre anterior. Lembrando que acima de 50 pontos, o PMI indica expans3do da atividade econémica. Em
termos de PIB, o cendrio até o momento é compativel com a nossa expectativa de crescimento acima de

2% em 2017.
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Zona do Euro - Vendas no Varejo (%M/M)
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Fonte: Bloomberg, BRAM

Na China, os ultimos dados de inflagdo aceleraram acima do esperado. Em outubro, a inflagdo ao
consumidor (CPI) registrou alta de 1,9% em termos anuais, acima do esperado pelo mercado (1,8%) e da
inflacdo de setembro (1,6%). A menor deflacdo no grupo de alimentos foi a principal responsavel por essa
aceleracdo no CPI, ao sair de -1,4% para -0,4%. A exclusdo do alimentacdo manteria a inflacdo em 2,4%. O
nucleo do CPI, que exclui alimentos e energia, permaneceu em 2,3% entre setembro e outubro. A inflagdo
ao produtor (PPI), por sua vez, ficou estavel em 6,9%. A aceleragao dos pregos na China ainda se mostra
comedida, ambiente que ndo cria pressdo por aperto monetdrio. Nos indicadores de setor externo, as
exportacdes chinesas apresentaram expansao de 6,9%, desacelerando em relacdo ao crescimento de 8,1%
em setembro, com menor crescimento dos embarques para EUA e paises asiaticos. Entre as importagoes,
o crescimento foi de 17,2%, também abaixo do patamar de setembro (18,6%), contando com a moderacgao
nas importacdes de petréleo e minérios de ferro. O patamar elevado de expansdo das exportacdes
chinesas revela o bom momento da demanda global.

China - Inflagdo no Varejo (CPI - % A/A)
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Fonte: Bloomberg, BRAM
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Na préxima semana, a agenda local contara com a divulga¢dao da Pesquisa Mensal de Servicos (PMS) e
das Vendas no Varejo em setembro. No cendrio internacional, teremos como destaque a divulgacao dos
dados de inflacgdo nos EUA e Zona do Euro, além dos dados de atividade (produgdo industrial,

investimento e vendas no varejo) na China.




BRAM

Bradesco Asset Management

INFORME ECONOMICO
10 de novembro de 2017

Especialista em gestdo de recursos

Taxa de Juros (DI 2021)

Taxa de Cambio (BRL/USD)

12,42
348 12,50 12,34
3,45 12,00 1139
3,38 11,50 !
3,35 11,00
10,50
3,25 327 10,00
9,50
3,15
, 311 9,00
3,0 8,50
3,05 8,00
R R e e LYY NNNNNNNNNNNNGN
2 > > Ncc > LS =g ESS5SS o8B > T e G U . T T - TE TR RUIEY
FEEI SRl EEREE2RPRETSE FEELRRLEEREES22REE3 S
R2gR8R_AR2g8gqReNn8lRry 230232830234 2885888y
MERCADO DOMESTICO
Nivel Variagdo
10-nov Semana Més Ano
Real {Rsfussjl 3,27 -1,3% 0,1% 0,5%
CDS Brasil 5 anos 179,00 5,79 7,71 -101,76
Taxa DI Jan 2019 (%) 9,30 0,11 0,04 -2,04
Taxa DI Jan 2025 (%) 10,37 -0,11 0,08 -1,30
Taxa NTN-B 2019 (%) 2,65 -0,19 0,21 -3,23
Taxa NTN-B 2050 (%) 5,38 -0,01 0,06 -0,47
Ibovespal 72.479 -1,94% -1,82% 20,34%
1Bx? 29.926 -2,15% -2,17% 20,73%
MERCADOS INTERNACIONAIS
Moedas’ Commodities
Cotagdo Variagdo Cotagdo Variagdo
10-nov Semana Més Ano 10-nov  Semana Més Ano
Délar (indice DXY) 94,4 -0,5% -0,4% -7,6% CRB (US$) 431,1 0,4% 0,5% 1,9%
Euro (USD/EUR) 1,2 -0,4% -0,3% -10,8% CRB (R$) 1.401,4 -1,5% 0,1% 9,9%
Libra [USDIGBP] 1,3 -0,99% 0,3% -7,0% Petroleo BRENT {USSfbbl.] 64,0 3,1% 5,8% 7,9%
lene - Japdo (JPY/USD) 113,5 -0,49% -0,6% -2,9% Minério de Ferro 62,6 4.5% 5,5% -20,6%
Renminbi - China (CNY/USD) 6,6 0,03% 0,6% -4,4% Ouro (US$) 1.275,5 0,4% 0,1% 11,2%
Peso Chileno (CLPfUSD) 630,9 -0,57% -0,7% -5,9% Soja (US5/bu.) 988,8 0,2% -0,3% -6,3%
Peso Mexicano (MXN/USD) 19,1 -0,70% 0,0% -8,0% Milho (US5/bu.) 342,3 -1,7% -1,7% -13,0%
Peso Colombiano (COPfUSD) 3.011,8 -0,9% -1,7% 0,3% Trigo (US5/bu.) 433,3 1,8% 3,6% -9,7%
sol Peruano (PEN/USD) 3,2 0,0% -0,2% -3,3% Agticar (US$/bu.) 15,0 4,0% 2,3% -26,0%
Juros Bolsas?
Cotagdo Variagdo Cotagdo Variagdo
10-nov Semana Més Ano 10-nov  Semana Més Ano
Libor USD 3m (%) 1,41 2,10 2,81 0,42 S&P 500 Index 2.578,8 -0,35% -0,02% 15,18%
Libor EUR 3m (%) -0,33 0,00 0,00 -0,01 VIX 11,3 2,14 1,08 -2,76
Titulo 10 anos EUA (%) 2,39 6,10 2,10 -0,05 Bolsas Europeias (MSCI) 1318 -1,42% -1,59% 7.61%
Titulo 10 anos Alemanha (%) 0,41 4,60 3,70 0,20 Bolsas LATAM (MSCI) 2.785,8 0,47% -0,38% 19,02%
Nikkei 225 (Jlapdo) 22.681,4  0,63% 1,17% 18,66%
Dados atualizados as 14:30 Shangai (China) 3.595,0 1,81% 1,08% 10,63%

(1) Variagoes negativas significam valorizagdo em relagdo ao dolar

(2} indices aciondrios medidos em moeda local
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CALENDARIO E PROJECOES

Data Evento Pais Periodo BRAM Consenso Anterior
14/11 até 17/11
- Arrecadacio Federal Brasil Out - - 105595m
Terga 14-now
00:00 Vendas no Varejo (AfA) China Out - 10,40% 10,30%
00:00 Investimento em ativos fixos urbanos [AfA) China Out - 7,30% 7,50%
00:00 Producdo Industrial (A/fA) China Out - 6,30% 6,60%
08:00 Producdo Industrial (M/M s.a.) Z. Euro Set - - 1,40%
08:00 indice ZEW de Sentimento Econdmico Z. Euro MNov - - 26,70
08:00 PIB (T/T a.s.) Z. Euro 3T - - 0,60%
09:00 Confianca do Pequeno Empresdrio - NFIB EUA Out - 104,50 103,00
09:00 Vendas no Varejo (M/M) Brasil set - - -0,50%
Quarta 15-nowv
11:30 Precos ao Consumidor - CPI (M,/M) EUA Out - 0,10% 0,50%
11:30 Precos ao Consumidor - CPI Nacleo (M/M) EUA Out - - 252,86
11:30 Empire Manufacturing EUA Mov - 25,80 30,20
11:30 Vendas no Varejo (M/M) EUA Out - 0,10% 1,60%
Quinta  16-nov
08:00 IGP-10 (M/M) Brasil Now - - 0,49%
08:00 Pregos ao Consumidor - CPI Nicleo (AJA) Z. Euro Out - — 0,90%
11:30 Novos Pedidos Seguro-Desemprego (Jobless Claims) EUA - - - 239k
11:30 Sondagem Industrial - Filadélfia EUA MNov - 24,00 27,90
12:15 Producdo Industrial (M/M a.s.) EUA Out - 0,50% 0,30%
12:15 Utilizacdo da capacidade instalada EUA Out - 76,30% 76,00%
Sexta 17-nov
11:30 Construcdo de casas novas EUA Out - 1186k 1127k
Projecdes Macroecondmicas - BRAM
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
PIB (% ao ano) 1,9% 3,0% 0,5% -3,8% -3,6% 0,6% 2,6%
Taxa de Inflagdo - IPCA (% a.a.) 5,8% 5,9% 6,4% 10,7% 6,3% 3,2% 4,1%
Taxa de Inflagdo - IGP-M (% a.a.) 7,8% 5,5% 3, 7% 10,5% 7.2% -0,9% 4,9%
Taxa Selic (final do ano) 7,25% 10,00% 11,25% 14,25%  13,75% 7,00% 7,50%
CDI Acumulado no ano 8,41% 8,00% 10,82% 13,26%  14,19% 0,83% 7,04%
R$/US% média do ano 1,95 2,16 2,35 3,33 3,48 3,19 3,31
R$/UsS final do ano 2,04 2,34 2.66 3,90 3,26 3,20 3,40
Variagdo cambial no ano 8,9% 14,6% 13,4% 47,0% -16,5% -1,8% 6,3%
Exportagbes [US$ bilhtes) 242.6 242.0 2251 191.1 185,2 212.3 193,0
Importacoes [U5$ bilh&es) 223.2 239.7 229.2 1714 137.6 1447 143.4
Balanga Comercial {US$ bilhfes) 19,4 2,3 -4,1 19,7 47,7 67,5 49,6
Balango em Conta-Corrente (US55 bilhbes) -54,2 -81,2 -104,0 -58,9 -23,6 -5,5 -27,5
Balan¢o em Conta-Corrente (% do PIB) -2,2% -3,4% -4,4% -3,3% -1,3% -0,3% -1,4%
Superdvit Primdrio (% PIB) 2,23 1,77 -0,59 -1,.88 -2.49 -2,40 -2,10
Divida Liquida (% PIB) 32,19 30,50 32,59 36,19 45,91 50,59 55,01
Divida Bruta (% PIB) 53,67 51,54 26,28 06,52 69,49 75,04 79,82
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Material produzido em 10/11/2017 as 16h00
Outras edicGes estdo disponiveis no Site: www.bradescoasset.com.br,

As opiniGes, estimativas e previsGes apresentadas neste relatério constituem o nosso julgamento e estéo sujeitas a mu-
/\ A presente insiuicio akis a0~ d@NGas sem aviso prévio, assim como as perspectivas para os mercados financeiros, que sdo baseadas nas condiges
Codigo ANBIMA de Requlacao

e Melhores Préticas para o0s

atuais de mercado. Acreditamos que as informagGes apresentadas aqui sdo confidveis, mas ndo garantimos a sua exati-

! ddo e informamos que podem estar apresentadas de maneira resumida. Este material ndo tem intencdo de ser uma ofer-
ANBIMA Fundos de Investimento.

ta ou solicitagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro. BRAM - Bradesco Asset Management é a em-

presa responsavel pela atividade de administracdo de recursos de terceiros do Banco Bradesco S.A. BRAM - Bradesco
Asset Management - Todos os direitos reservados.
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