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DE INVESTIMENTOS

Os recursos do FAPSBENTO sé&o aplicados respeitando os principios de seguranga, legalidade, liquidez e eficiéncia. A diretoria do RPPS, assessorada
pela SMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcancadas de acordo com os

prazos estabelecidos.

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR INSTITUICAO FINANCEIRA DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR SEGMENTO

BB Gestio DTVM - 20,26%
Banrisul - 15,49%

BlackRock l 5,45%

BTG Pactual I 2,35%

Oliveira Trust I 2,01%

Titulos Publicos I 1,82%

Renda Asset | 0,67%

Banestes Distribuidora | 0,51%
Plural Investimentos | 0,48%
Occam Brasil Gestdo | 0,28%

VCM Gestédo 0,09%

Rl Corretora 0,03% M Titulos Publicos 1,82% Fundos em Participagdes 0,70%
i [ Fundos de Renda Fixa 80,60% Fundos Imobiliarios 2,01%
Graphen Investimentos 0,01% M Fundos de Renda Variavel 8,08% M Valores Mobiliarios 0,41%
Banco do Brasil 0,00% Investimentos no Exterior 2,35% M Contas Correntes 0,00%

M Fundos Multimercado 4,03%

COMPARATIVO NO MES NO ANO EM 12 MESES
FAPSBENTO 0,49% 0,82% 4,68%
META ATUARIAL - INPC + 4,84% A.A. 1,40% 2,48% 16,74%

CDI 0,75% 1,49% 5,65%
IMA GERAL 0,74% 0,95% 2,88%
IBOVESPA 0,89% 7,94% 2,82%
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Fevereiro foi um més marcado por preocupac¢des com a inflagdo no Brasil e no mundo, além de tensdes geopoliticas que
culminaram em uma invasao na Ucrania em larga escala pela Russia. Enquanto isso, no Brasil se discutiram diversos
projetos com objetivo de reduzir os precos dos combustiveis, com potencial de deteriorar significativamente o cenario
fiscal de 2022, mas que encerraram o més sem grandes definicdes nos seus tramites.

Ainflacdo dos Estados Unidos seguiu em destaque durante o més de fevereiro, com os mercados tentando prever quanto
de aperto monetario seria necessario por parte do Federal Reserve (Fed), banco central do pais, para controla-la. O indice
de Precos ao Consumidor (CPl) e o indice de Precos do Consumo das Familias (PCE) referentes a janeiro, divulgados ao
longo do més, demonstraram uma inflacdo ainda acelerada, o que levou investidores a revisarem suas proje¢des para
os juros estadunidenses neste ano. O CPI subiu 7,5% em janeiro, frente a janeiro de 2021, acima dos 7,3% esperados,
enquanto o PCE registrou alta de 6,1% na mesma base de comparacao, também acima dos 6,0% projetados. Assim, os
mercados passaram a esperar um aperto monetdario ainda mais forte neste ano, com possivel alta na taxa de juros acima
da antecipada na reunido sobre politica monetaria.

Além disso, dados da economia do pais indicaram um desempenho robusto tanto da atividade econémica quanto do
mercado de trabalho, o que abriria espaco para esse aperto monetario mais acentuado. Tanto a producdo industrial
guanto as vendas no varejo dos Estados Unidos ficaram acima do esperado no més de janeiro, com altas respectivas
de 1,4% e 3,8% frente a dezembro. Ja a taxa de desemprego se manteve em 4,0% naquele més, apds criacao de 467
mil vagas de emprego, bem acima das 150 mil que eram esperadas. Assim, esses dados contribuiram para fortalecer as
expectativas de um ciclo de alta mais acentuado da taxa de juros pelo Fed.

Na Europa, a inflacdo também foi destaque tanto na zona do euro quanto no Reino Unido. O CPI do bloco europeu
apresentou alta de 5,1% em janeiro frente ao mesmo més do ano anterior, enquanto o CPI britanico registrou aumento
de 5,5% na mesma base de comparacdo. Ambos ficaram acima das expectativas, que eram de 4,4% e 5,4% respectiva-
mente, e representaram uma acelera¢do na alta do nivel de pregos para as regides. Entretanto, nas suas reunies sobre
politica monetaria, apenas o Bank of England (BoE), banco central do Reino Unido, decidiu por aumentar sua taxa de
juros, passando-a de 0,1% para 0,5%. O Banco Central Europeu (BCE) apenas indicou em seu comunicado que o inicio do
seu ciclo de alta nos juros deveria ser antecipado, expressando tanta preocupacdo com a acelera¢do inflacionaria quanto
a autoridade monetaria britanica. Dessa forma, a expectativa de um aperto monetario mais robusto ao longo deste ano
nao se restringiu aos Estados Unidos, perpassando por todas as economias desenvolvidas.

Indo na contramdo das economias ocidentais, a China seguiu demonstrando uma desaceleracdo inflacionaria e aumen-
tando estimulos monetarios ao longo de fevereiro. O CPI do pais subiu 0,9% em janeiro, resultado abaixo inclusive das
expectativas, que eram de 1,0%. Com a alta no nivel de precos se mantendo em patamares baixos, o governo chinés
implantou medidas de estimulos monetarios, como a reducao da taxa de remunerac¢ao de depdsitos compulsérios, man-
tendo sua palavra de que seguiria estimulando a economia ao longo deste ano.

Qualquer otimismo com o desempenho futuro da economia global em meio a redu¢do de preocupag¢des com a pan-
demia, conforme ela foi mostrando claros sinais de arrefecimento durante o més, foi logo derrubado pelo aumento de
tensbes que comec¢ou a chamar a atengao na fronteira da Ucrénia com a Russia.

Inicialmente, a Russia afirmava que as movimenta¢des das suas tropas eram apenas manobras de treinamento mili-
tar, e que ndo havia qualquer ameaca de invasdo ao territério ucraniano. No entanto, paises ocidentais, como Estados
Unidos, Inglaterra e outros paises europeus, comecaram a ficar em alerta para a possibilidade, afirmando ndo confiarem
nas inten¢des declaradas pelo governo russo. Em meio a isso, se discutia a entrada da Ucrania na Organizacdo do Tratado
do Atlantico Norte (Otan), organizacao militar encabecada pelos Estados Unidos e paises da Europa, cujo interesse em
fazé-lo foi manifestado pela Ucrania pela primeira vez neste ano, apesar de o convite ter sido feito pelos Estados Unidos
anos atras. Em discussdes, a Russia argumentava que ndo aceitaria que a Ucrania entrasse para o grupo, expressando
desejo de que o pais adotasse oficialmente uma postura de neutralidade.

Préoximo ao final do més, o presidente russo, Vladimir Putin, assinou um tratado reconhecendo a independéncia de
duas regides da Ucrania controladas por separatistas pro-Russia, acdo que foi seguida poucas horas depois de um envio
de tropas para essas regides, com o objetivo autodeclarado de manutencdo de paz, o que ja foi encarado por alguns
paises como um principio de invasdo ao territdrio ucraniano. Em resposta a esse avanco, paises ocidentais comecaram a
aplicar sancdes contra bancos russos e alguns oligarcas do pais, além de restringir a compra e negociac8es de titulos em
dolares emitidos pelo seu governo. Mesmo assim, dias depois a RUssia iniciou uma invasao de larga escala ao territorio
Ucraniano, agressao que foi respondida pelas economias ocidentais com um aprofundamento das san¢des econdémicas,
efetivamente eliminando a capacidade de financiamento do governo da Russia com capital ocidental.
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Medidas econdmicas foram as Unicas a serem tomadas pelas nac¢des ocidentais, com a Otan estabelecendo que ndo
enviaria tropas a Ucrania e apenas as manteria nas fronteiras de seus paises-membro, o que reduziu consideravelmente
a chance de que uma guerra de maior escala irrompesse no curto prazo. Ainda assim, com o conflito se acentuando e as
san¢des comecgando a pesar sobre as economias, 0 més de fevereiro terminou com uma nota negativa para os mercados,
em meio ao forte aumento de incertezas em relacdo ao desenvolvimento do conflito nos meses seguintes e um aumento
de pessimismo em relagdo a economia e inflagdo mundiais em 2022, com destaque para a europeia.

Aqui no Brasil, 0 avanco de diversas pautas foi ofuscado pela situagdo geopolitica externa, mas ainda assim elas tiveram
peso consideravel nas expectativas para 2022. No Congresso, continuaram as discussdes acerca de projetos visando a
reducao de pregos dos combustiveis, como forma de segurar a inflacdo doméstica. Uma Proposta de Emenda a Constitui-
¢do (PEC) foi apresentada na Camara dos Deputados no inicio do més, propondo permitir a Unido, estados e municipios
reduzir ou zerar aliquotas de tributos sobre combustiveis e gas. Em paralelo, ainda tramitava no Senado o Projeto de Lei
(PL) dos combustiveis, que propunha mudar a metodologia de calculo do ICMS sobre esses produtos, além de um pro-
jeto de lei paralelo (PLP) com objetivo de também reduzir os precos dos combustiveis através de reducdo de incidéncia
de impostos. Com todos esses textos tramitando sobre mesmo assunto, a percepc¢ao dos mercados sobre o risco fiscal
aumentou consideravelmente no més, com a fala do presidente da Camara, Arthur Lira, que afirmou que a PEC seria
deixada de lado dados os projetos que ja estavam no Senado, diminuindo muito pouco as preocupag¢des com 0 rumo
das contas publicas. Ao longo de fevereiro, a vota¢do do PL no Senado foi consecutivamente adiada, de forma que o més
se encerrou sem que ela tivesse sido realizada.

Também contribuiu para um aumento do risco fiscal uma PEC protocolada no Senado permitindo que a Unido repas-
sasse até R$ 5 bilh8es a estados e municipios, para projetos de mobilidade urbana que beneficiassem idosos, além de
determinar um auxilio diesel de R$ 1.200,00 para caminhoneiros e elevar de 50% para 100% o subsidio ao gas de cozinha
para familias de baixa renda. Com impacto estimado de R$ 100 bilh&es nas contas publicas, a proposta foi apelidada
de PEC Kamikaze pela equipe econdmica do governo e, apesar de ndo ter avancado ao longo do més, foi vista pelos
mercados como uma ameaga ao cenario fiscal durante o periodo.

Dados fiscais divulgados ao final do més nao contribuiram para reverter ou melhorar essas expectativas, apesar de terem
indicado um desempenho excepcionalmente positivo para o més de janeiro. O resultado primario do setor publico foi de
superavit de R$ 101,8 bilhdes naquele més, com tanto a Unido quanto os estados e municipios registrando superavit no
periodo, levando a divida bruta a cair para 79,6% do PIB. Segundo o Tesouro Nacional, grande parte desse superavit foi
devido a aumentos nas receitas administradas pela Receita Federal e na arrecadagdo ndo tributaria. Ja os estados e mu-
nicipios se beneficiaram de maior arrecadacao e de repasses feitos pela Unido. Como esse resultado veio principalmente
através de uma maior arrecadagao, que por sua vez ocorreu apenas devido a inflacao elevada, que aumenta a base de
incidéncia de impostos e encargos, e nao por uma reducao de gastos ou melhoria na gestao dos recursos publicos, os
mercados seguiram pessimistas com o cenario fiscal.

Em relacdo a indicadores de atividade econdmica, dados referentes a dezembro foram majoritariamente positivos, com
a producdo industrial crescendo 2,9% naquele més frente a novembro, enquanto o volume de servicos aumentou 1,4%,
ambos acima das suas respectivas projec¢des, de 1,6% e 0,9%. Ja as vendas no varejo retrairam 0,1%, ainda melhor do que
o esperado, que era queda de 0,5%. Com isso, o indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br) cresceu 0,33%
naquele més. No mercado de trabalho, a taxa de desemprego caiu para 11,1% em dezembro, com o nivel de ocupacdo
subindo para 55,6%. Fatores sazonais foram apontados como os principais responsaveis por esses resultados, o que fez
com que eles ndo levassem a um animo maior com a economia brasileira para os meses seguintes.

A inflacdo também foi fonte de preocupacées no Brasil em fevereiro. O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
15 (IPCA-15), prévia da inflacdo para o més, subiu 0,99% no periodo, acima dos 0,85% esperados pelo mercado e mar-
cando acelera¢do frente ao més imediatamente anterior. Essa alta deu forca para as projec¢des de inflagdo mais elevada
em 2022, levando também a um maior receio de que o ciclo de alta da taxa Selic se intensificasse.

Na reunidgo do Comité de Politica Monetaria (Copom) ocorrida no inicio do més, o Banco Central aumentou a taxa Selic
em 1,5 ponto percentual, levando-a para 10,75%, decisdo que ja era amplamente esperada pelo mercado. Em seu comu-
nicado, o Copom ressaltou que o ambiente externo seguia menos favoravel, mencionando o maior risco de um aperto
monetario mais célere pelo Fed devido a inflacdo persistente nos Estados Unidos. O Copom ainda percebeu um risco
maior de a inflacdo ficar acima das suas projecdes, que ja eram de inflagdo elevada neste ano. Tendo em vista que as
tensdes na Ucrania ainda ndo tinham se agravado, o Copom sinalizou que o ritmo de alta da Selic deveria ser reduzido
nas reunides seguintes, dado que os efeitos cumulativos dos aumentos ja feitos ainda seriam sentidos ao longo do ano.
Esse posicionamento foi reforcado na ata, que indicou que aumentos gradualmente menores seriam feitos pelo menos
nas reunides de marco e maio.
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Com o irrompimento do conflito no leste europeu, o mercado passou a precificar aumentos maiores do que o Copom

havia sinalizado, de forma que as expectativas comecaram a se deslocar para juros possivelmente mais altos ao longo
deste ano no Brasil.

Mesmo com todas as incertezas advindas do cendrio externo, em especial da situagdo geopolitica na Ucrania, além da
preocupacdo com a inflagdo no Brasil e no mundo e do elevado risco fiscal doméstico, fevereiro foi um més positivo tanto
para o mercado de renda variavel quanto para o de renda fixa. O Ibovespa, principal indice da bolsa brasileira, fechou o
més com alta de 0,89%, possibilitada pelo suporte que a entrada de capital estrangeiro e a valorizacdo das commodities
deram a alguns ativos e ao real. Ja os principais indices de renda fixa também terminaram fevereiro em alta, apesar de
0s mais longos ainda ndo terem conseguido compensar suas quedas ocorridas em janeiro.
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