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Comentario de Conjuntura

Enquanto nao se concretiza o fim do ciclo de aperto monetario por parte dos bancos centrais das principais economias, as
incertezas sobre a possibilidade de novos aumentos de juros propiciam ambiente mais volatil nos mercados financeiros. O més
de outubro caracterizou-se por novos aumentos nas taxas das treasuries, americanas, enquanto os dados da economia real ainda
nao demonstram sinais mais claros de perda de dinamismo da atividade econdmica, ou desaceleracao inflacionaria. Em
consequéncia, os mercados de risco ao redor do globo encerraram o més em campo negativo, pressionando o mercado doméstico
brasileiro para a mesma direcao.

Os indicadores da economia americana seguiram apontando robustez da atividade econdomica e resiliéncia do mercado de
trabalho, ainda que com leves sinais de arrefecimento. A divulgacao do Produto Interno Bruto (PIB) do terceiro trimestre ratificou
as projegoes de crescimento econémico mais acentuado em comparacao ao trimestre anterior, impulsionado principalmente pelo
consumo interno. Dados relativos a geracao de empregos, entretanto, comegam a mostrar alguma distensao na margem. Além
disso, membros da autoridade destacaram o efeito da escalada das taxas de negociacao das treasuries de longo prazo sobre a
politica monetaria, o que reforca a tese de que nao se faz necessaria nova alta da taxa de juros basica.

Na Europa, por outro lado, persistem os sinais de fragilidade na atividade econdmica. A divulgacao prévia do PIB da Zona do Euro
para o terceiro trimestre confirmou queda de 0,1 da economia%, em comparagao com o mesmo periodo do ano anterior, enquanto
a inflacao atingiu o seu nivel mais baixo desde meados de 2021. Adicionalmente, os dados de crédito, canal importante de
transmissao da politica monetaria na regiao, também indicaram impulso negativo para a atividade doméstica.

No Brasil, as Ultimas divulgacoes sobre a atividade economica indicaram sinais de desaceleracao. Os nimeros de agosto para o
consumo de bens e servigos ficaram abaixo das expectativas, resultando em projecoes de PIB negativas para o terceiro trimestre
pela primeira vez. A inflacao de setembro situou-se abaixo das expectativas do mercado, delineando ambiente favoravel para
continuidade do processo de reducao da taxa de juros pelo Banco Central. No ambito fiscal, algumas agendas importantes para a
arrecadacao de 2024 avancaram no Congresso, como a votacao dos fundos offshore e exclusivos.
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Segmento de Rentabilidade (%)

Destaques de Desempenho

' . , N Aplicacao Out/23
A car@ewa de investimentos do plano apresentou rentabilidade Renda Fixa -0.72
negativa de 1,30% em outubro. Todos 0s segmentos atuaram como -
detratores para o desempenho do més, com destaque para Renda Renda Variavel -3.73
Variavel e Imobiliario, dada a maior sensibilidade ao movimento EStrUFU"adO -0,23
de aversdo a risco. Renda Fixa foi impactada pela dinamica da Exterior -0,29
curva de juros no més, enquanto o segmento Exterior foi Imobiliario -4,30

negativamente afetado pelo desempenho do mercado externo.



