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EUROPA

da instituicdo por Christine Lagarde em 12 de novembro. Como ja era previsto, o BCE manteve a taxa de
refinanciamento em 0% e a de depdsito em -0,50%, bem como confirmou que retomara seu programa de
relaxamento quantitativo (QE, na sigla em inglés), através do qual comprara 20 bilhdes de euros em ativos
mensalmente a partir de 1° novembro. No comunicado pds-reunido, a instituicdo indicou que os juros
continuardo em patamar baixo pelo tempo necessério para que a inflagdo convirja para o centro da meta
estabelecida, de algo préximo a 2% ao ano, bem como o QE sera mantido sem prazo estabelecido.

Em relagdo a inflagdo, a agéncia Eurostat divulgou que os precos nos 19 paises da zona do euro recuaram de
0,2% em setembro para 0,1% em outubro. Na comparagdo com outubro de 2018, o indice de pregos ao
consumidor (CPI, na sigla em inglés) teve alta de 0,7%. O baixo nivel da inflagdo na regiso permanece sendo o
maior dos problemas para BCE, apesar dos juros negativos e de anos de estimulos n3o convencionais, como a
compra de ativos.

Conforme informou a agéncia IHS Markit, o indice de gerentes de compras (PMI, na sigla em inglés) composto
da zona do euro, que engloba os setores industrial e de servicos, subiu de 50,1 em setembro para 50,6 em
outubro, mostrando que a atividade no bloco se expandiu em ritmo um pouco mais forte no ultimo més apos
ficar préximo da estagnacdo. Apenas o PMI de servicos da zona do euro aumentou de 51,6 em para 52,2 em
outubro. Leituras acima de 50 pontos sugerem expansdo da atividade, enquanto valores menores apontam
contracgdo.

Quanto ao mercado de trabalho, conforme a agéncia Eurostat, a taxa de desemprego na zona do euro ficou em
7,5% em setembro, ante resultado revisado de agosto também de 7,5% recuou em agosto a 7,4%, registrando
em 12,3 milhdes o nimero de pessoas sem trabalho. '

EUA

Destaque para a reunido do Comité de Mercado Aberto (FOMC, na sigla em inglés) do Federal Reserve (FED, na
sigla em inglés), que decidiu reduzir a taxa bdsica de juros norte-americana em 0,25 pontos base, para o
intervalo de 1,50% a 1,75%, a terceira queda do ano. Mesmo que o corte ja estivesse precificado pelo mercado,
O temor era de que houvesse uma mudanca de diregdo depois da divulgagdo de indicadores do setor de
trabalho e de atividade dos EUA. Apo6s a decisdo, o presidente do FED, Jerome Powell, declarou que novos
cortes no juro sdo improvaveis enquanto as condigdes de inflaggo, emprego e atividade permanecerem nos
patamares atuais.

Conforme divulgado pelo escritério oficial de estatisticas, o PIB norte-americano cresceu a uma taxa anualizada
de 1,9% no terceiro trimestre, uma leve desaceleragdo em relagdo ao trimestre anterior, quando o PIB
expandiu 2,0%, porém acima das previsdes levantadas pela agéncia Reuters, de 1,6%. O nimero foi puxado
pelos gastos dos consumidores e um aumento nas exportagdes.
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Conforme informou o Departamento de Trabalho, relatério de empregos ndo agricolas (payroll, na sigla em
inglés) mostrou uma criacio de 128 mil postos de trabalho em outubro, bem acima da mediana das projecdes
levantadas pela agéncia Broadcast, de 75 mil postos. A taxa de desemprego ficou estével em 3,6%.

A inflagdo medida pelo indice de pregos de gastos com consumo (PCE, na sigla em inglés) recuou frente aos
dois primeiros trimestres do ano e registrou taxa anualizada de 1,6% no terceiro trimestre, ante expectativa de
ficar em 1,9% de alta. J4 o nicleo do PCE, dado que é acompanhado mais de perto pelo FED, aumentou 2,2%,
ante projecdo de aumentar 2,1%.

ASIA

O PMI do setor industrial da china, medido pela IHS Markit/Caixin, subiu de 51,4 em setembro para 51,7 em
outubro, maior leitura registrada desde fevereiro de 2017. As exportages tiveram a maior aceleracdo desde o
inicio da guerra comercial sino-americana.

O indice de pregos ao consumidor (CPI, na sigla em inglés) chinés subiu 3,8% em outubro em relagdo a igual
més do ano passado, comparado com um aumento de 3,0% em setembro, conforme divulgou o Escritério
Nacional de Estatisticas (NBS). O indice disparou em outubro ao nivel mais alto em mais de sete anos, aquecido
por uma elevagdo continua dos pregos de carne de porco, que saltou 101,3% anualizado em outubro.

O comité de politica monetéria do Banco Central do Japdo (BoJ, na sigla em inglés) decidiu pela manutencdo da
politica monetaria expansionista, mantendo a taxa de juros inalterada, em -0,1% no curto prazo e em zero para
o rendimento do titulo de 10 anos. Apos a reunido, o presidente do BoJ, Haruhiko Koruda, disse que ainda ha
€spago para mais redugdo a fim de evitar que as incertezas globais prejudiquem a economia local. J4 o produto
interno bruto (PIB) local se expandiu a um ritmo anualizado de 0,2% entre julho e setembro, registrando o
quarto trimestre consecutivo de crescimento.

Também no Japdo, foi divulgado que a inflagdo ao consumidor registrou mais um més de desaceleracdo,
caindo em setembro para minimas em quase dois anos e meio. O indice subiu 0,3% em setembro sobre o0 ano
anterior, mostraram dados do governo, igualando a expectativa e desacelerando ante avango de 0,5% em
agosto depois de subir 0,6% em julho.

MERCADOS DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

No mercado internacional de renda fixa, os titulos do tesouro americano de 10 anos, que tinham rendimento
de 1,67% ao ano no final de agosto, subiram cerca de 10 pontos base no més de outubro para o nivel em torno
de 1,77% ao ano, enquanto o rendimento dos titulos do Tesouro de 30 anos subiu para 2,25% ao ano, um
aumento de 1,3 pontos base em relagdo ao fechamento de setembro, enquanto o rendimento dos titulos do
governo japonés em 30 anos passou para 0,39% ao ano, um aumento de 0,025 pontos base.

J4 as bolsas internacionais, em geral, mantiveram o movimento de valorizagdo nos pregos. Enquanto a bolsa
alemad (Dax) subiu 3,53%, a inglesa (FTSE 100) recuou -2,16% por conta das incertezas em relacdo ao Brexit, a
do Japéo (Nikkei 225) registrou alta de 5,38% e a americana (S&P 500) valorizou 2,04%. No mercado de
commodities, o petréleo tipo Brent registrou uma queda de -0,90% no més, a USS$ 60,78 o barril, enquanto o
WTI avangou menos de 0,20%, cotado aos USS 54,18.
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NACIONAL

ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA

Em setembro de 2019, a produc3o industrial variou 0,3% frente a agosto (série com ajuste sazonal). Essa foi a
segunda taxa positiva seguida, com acumulo de 1,5% nesse periodo. Na comparagdo com setembro de 2018
(série sem ajuste sazonal), houve alta de 1,1%, interrompendo, assim, trés meses de resultados negativos
consecutivos: junho (-5,9%), julho (-2,5%) e agosto (-2,1%).

Ja o setor de servicos recuou em outubro, segundo dados do Markit Economics. O PMI de servicos brasileiro foi
a 51,2 em outubro, de 51,8 em setembro. O setor mostrou crescimento da produgdo pelo quarto més seguido,
ja que nimeros acima de 50 indicam crescimento, mas o ritmo foi o mais lento nesse periodo.

A taxa de desemprego no Brasil ficou em 11,8% no trimestre encerrado em setembro, atingindo 12,5 milh&es
de pessoas, segundo dados divulgados pelo IBGE. A taxa é a mesma registrada nos trés meses terminados em
agosto. Ja o niimero de desempregados recuou em 100 mil na comparagao com o més anterior: em agosto,
eram 12,6 milhGes de trabalhadores brasileiros desempregados.

SETOR PUBLICO

Conforme informou o Banco Central, o setor publico consolidado (Governo Central, Estados, municipios e
estatais, com exce¢do de Petrobras e Eletrobras) registrou um déficit de RS 13,448 bilhdes em agosto. No
acumulado de janeiro a agosto, o déficit do setor publico consolidado foi a RS 21,950 bilhdes, queda de 36,7%
sobre um ano antes. Em 12 meses, o rombo chegou a R$ 95,508 bilhGes, equivalente a 1,36% do PIB.

A divida bruta geral do setor publico, que contabiliza os passivos dos governos federal, estaduais, municipais e
do INSS, subiu em agosto 0,8 ponto percentual, passando de RS 5,618 trilhges, o equivalente a 79% do PIB.

INFLACAO

O IBGE divulgou que a inflacdo medida pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA),
apresentou em outubro variagdo de 0,10%, enquanto em setembro havia registrado -0,04%. Este é o menor
resultado para um més de outubro desde 1998, quando o IPCA ficou em 0,02%. No acumulado do ano, o indice
acumula 2,60% e, na ética dos ultimos doze meses, o indice ficou em 2,54%, bem abaixo do centro da meta do
Bacen, que é de 4,25%. Dos nove grupos de produtos e servicos pesquisados, trés apresentaram deflagdo de
setembro para outubro, com destaque para Habitacio (-0,61%), grupo responsével pela maior contribuicdo
negativa no IPCA do més, com -0,10 ponto percentual.

J4 o Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), que mede a variagdo da cesta de consumo de familias
com renda até cinco salarios minimos e chefiadas por assalariados, registrou inflagdo de 0,04% em outubro,
apos recuar -0,05% em setembro. Como resultado, o indice acumulou uma elevagdo de 2,67% no ano de 2019,
além de avancgo de 2,55% em 12 meses.
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JUROS

O Comité de Politica Monetaria — COPOM — do BACEN decidiu por nova redugédo do juro doméstico para 5,0%
ante os 5,5% entdo vigentes, em meio a um quadro de fraqueza na economia e baixa inflagdo. Foi a 32 reunido
seguida de corte, com a taxa chegando ao menor nivel da histéria. A decisdo era amplamente esperada pelo
mercado, que jé precificava sua magnitude nas transagBes com contratos de DI futuros. No comunicado poés-
reunido, o COPOM indicou que deverd fazer um novo corte na proxima reunido, marcada para 11 de
dezembro, reduzindo a Selic para 4,5% ao ano.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

O ddlar comercial encerrou 0 més de setembro cotado a RS 4,009 na venda, com uma queda de 3,52% no més,
a maior desde janeiro, na medida em que as tensées geopoliticas e tarifarias se acalmavam.

Em setembro, as transa¢des correntes apresentaram déficit de USS 3,487 bilhdes em termos nominais,
acumulando em doze meses saldo negativo de US$ 37,4 bilhdes, equivalente a 2,5% do PIB. Apesar do
aumento do déficit em transacdes correntes, conta que engloba também o comércio de servicos e os fluxos de
juros e lucros, os investimentos diretos no pais (IDP), de USS 6,306 bilhdes, foram mais do que suficientes para
financiar o saldo negativo.

Conforme o Ministério da Economia, a balanca comercial brasileira registrou superavit de USS 1,206 bilhdes
em setembro, pior saldo para o més desde 2014, resultado da queda nos precos internacionais de varios
produtos, a crise econdmica na Argentina e a menor demanda por soja na China. No acumulado do ano, a
balanga comercial acumula superavit de USS$ 34,823 bilhoes.

RENDA FIXA

Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostos por titulos publicos disponiveis para os RPPS, o
melhor desempenho no més de outubro acabou sendo o do IDKA IPCA 20 A, com alta de 5,77%, seguido do
IMA-B 5+, com alta de 4,67%. Nos vértices mais curtos, o IRF-M 1 valorizou 0,62% enquanto o IDKA IPCA 2A
rendeu 1,23%. O IMA-B Total, que contabiliza o retorno de todas as NTN-Bs, valorizou 3,36% no més.

RENDA VARIAVEL

Para o Ibovespa, o més de outubro refletiu igualmente os movimentos das bolsas internacionais, de
valorizagdo dos ativos. A alta foi de 2,36%, acumulando no ano um avanco de 22,00% e em doze meses de
21,26%. O indice terminou 0 més em 107.219 pontos.
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PERSPECTIVAS

MERCADO INTERNACIONAL

A pauta do més de novembro Pérmanece a mesma: as negocia¢Bes entre EUA e China para um acordo
comercial que atenda aos interesses de ambas as poténcias econdmicas, o que ndo sera facil. Nos ultimos dias
ambos os lados tem declarado desejo de chegar a um acordo. A autoridade chinesa pretende novo encontro
com os negociadores americanos, desta vez em solo chinés, para avancar as negociagdes para um desfecho em
primeira fase.

Os indicadores de produgdo e consumo dos principais paises tem mostrado preocupagdo quanto ao
crescimento das suas economias. Conforme recentes projecSes do fundo Monetério Internacional — FM| paraa
economia mundial houve uma revisgo para o crescimento da economia global este ano de 3,2%, na estimativa
de julho, para 3,0% em outubro, a taxa mais baixa de expansdo desde 2009. Em relacdo a 2020, o FMI também
reduziu levemente a previsio para a expansdo do PIB global, de 3,5% para 3,4%.

Em um movimento coordenado que busca reativar o crescimento das suas economias, os bancos centrais dos

principais paises vém reduzindo o juro e renovando seus pacotes de estimulos que incluem, em alguns casos,
recompra de ativos.

MERCADO NACIONAL

O FMl revisou as proje¢Ses de crescimento para o Brasil e elevou a projegdo do PIB em 2019, de 0,8% estimado
em julho para 0,9% em outubro. Para 2020, no entanto, a previsdo de crescimento passou de 2,4% para 2,0%.
Recentes indicadores de produgdo e consumo tem indicado uma melhora na margem, apoiados em um cenario
de inflagéo baixa, crescimento maior dos salarios e melhora nas condicdes de liquidez que sustentardo o
consumo privado, enquanto condicdes financeiras favordveis, maior confianca na economia e reformas
estruturais deverdo estimular os investimentos. A autoridade monetaria vem fazendo seu papel, com seguidas
redugdes no juro bésico da economia, indicando que a taxa Selic devers encerrar este ano em 4,75%.



