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Comentario de Conjuntura

Em novembro, os indicadores de atividade e inflacao nas principais economias globais mostraram sinais claros de desaceleracao,
motivando reavaliacoes das autoridades monetarias sobre a evolucao futura das taxas de juros. Assim, os mercados globais ajustaram
expectativas em relacao ao término do ciclo de aperto monetario, cenario que impulsionou fortemente os mercados de risco, refletido
em ganhos significativos, enquanto as taxas dos titulos do Tesouro dos Estados Unidos recuaram. No ambito doméstico, observou-se
movimento semelhante, com o Ibovespa registrando expressiva alta no més e curvas de juros mostrando fechamento relevante.

Nos Estados Unidos, os indicadores comegaram a apontar arrefecimento, tanto na inflagao quanto na atividade. A desaceleracao dessa
ultima, ainda incipiente, vem sendo sinalizada pela reducao no ritmo de geracao de empregos e do consumo, componente importante
na composicao do robusto crescimento do PIB no terceiro trimestre do ano. A evolugao favoravel dos dados, que indicam uma

desaceleracao ordenada, fortaleceu a perspectiva de pouso suave na economia americana e esta alinhada com as expectativas de que
o Ultimo aumento da taxa de juros pelo Fed tenha ficado para tras.

Em novembro, a China apresentou novas medidas economicas para estabilizar o setor imobiliario, com destaque para o programa de
revitalizacdo das areas urbanas, no valor de um trilhdo de yuans (CNY), e um programa de assisténcia financeira as construtoras. Os

dados divulgados revelaram o inicio de quarto trimestre mais positivo do que o inicialmente esperado, especialmente em relacao ao
consumo de servicos.

No cenario domeéstico, os dados econdmicos divulgados em novembro apontaram relativo desaquecimento da atividade econdmica,
especialmente devido ao arrefecimento no consumo de servicos, com perspectiva de desaceleracao, em 2024, em direcao ao
crescimento potencial da economia. Nao obstante, o mercado de trabalho segue resiliente, mantendo a criagao, em numeros
significativos, de postos de trabalho nos setores formais. Os indicadores de pregos, como o IPCA de outubro e o IPCA-15 de novembro,
reforcam a trajetoria benigna dos nucleos inflacionarios. No que tange a politica fiscal, 0 mercado permanece cético quanto ao objetivo
de déficit primario zero para 2024, mesmo com 0 avanco na aprovacao de medidas importantes para a arrecadagao.

Recursos Garantidores Superavit Técnico

Superavit Acumulado RS 89,7 milhdes
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Historico de Rentabilidade (%)

60 meses
PBDC - Rent. lig. 7,63 2,93 10,78 5,90 1,72 0,22 1,23 9,28 10,04 25,40 42,95 71,72
Meta Atuarialy 7,42 2,12 9,70 4,78 1,52 0,54 0,55 7,53 8,53 19,24 37,38 61,62
IPCA 5,49 0,28 5,78 2,87 0,61 0,24 0,28 4,04 4,68 10,89 22,80 32,29
CDI 5,40 6,61 12,37 6,50 3,22 1,00 0,92 12,04 13,30 26,87 31,66 43,85
1/ IPCA + 4,5% a.a. entre 2017 e 2020, IPCA + 4,0% a.a. em 2021 e IPCA + 3,70% a.a. a partir de 2022.
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Destaques de Desempenho Segmento de Rentabilidade (%)
. . . B Aplicacdo Nov/23
A carteira de investimentos do plano apresentou rentabilidade de Renda Fixa 0.81
0, ’
1,23% em nove[nbro. Todos os segmentos apresentaram retornos Renda Variavel 1245
positivos no més, com destaque para os segmentos de Renda Fixa, d L
Renda Variavel, Imobiliario e Estruturado. Renda Fixa refletiu o Estruj[ura 0 1,21
fechamento da curva de juros no periodo, enquanto os segmentos Exterior 1,11
de maior risco foram positivamente afetados pelo desempenho do Imobiliario 1,92

mercado externo. Op. Participantes 0,64



