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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

Titulos Publicos
Caixa DTVM

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR SEGMENTO
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Banrisul Il 3,67%
Tarpon [l 2,75%
Guepardo Investimentos [l 2,19%
Santander [l 1,76%
BTG Pactual AMDTVM [l 1,72%
Claritas |l 1,71%
Oliveira Trust Il 1,27%
Occam Brasil Gestdo 0,88%
Banco . Safra || 0,79%
Santander Asset | 0,46%
Plural Investimentos | 0,45%
Safra Wealth | 0,33%
XP Gestdo | 0,25%
Constancia Investimentos | 0,23%
Renda Asset | 0,12%
BC Gestdo de Recursos 0,07%
Trigono Capital 0,05%
Icatu Vanguarda 0,04% M Titulos Publicos 33,79% M Fundos Multimercado 0,04%
RJl Corretora 0,02% B Fundos de Renda Fixa 42,73% Fundos em Participacdes 0,14%
Graphen Investimentos 0'00% I Ativos de Renda Fixa 9,66% Fundos Imobiliarios 1,27%
' M Fundos de Renda Variavel 10,09% M Valores Mobilirios 0,35%
Investimentos no Exterior 1,84% M Contas Correntes 0,07%
COMPARATIVO NO MES NO ANO EM 12 MESES
FAPSBENTO 0,51% 0,51% 12,15%
META ATUARIAL - INPC + 4,81% A.A. 0,96% 0,96% 8,67%
CDI 0,97% 0,97% 12,87%
IMA GERAL 0,47% 0,47% 14,53%
IBOVESPA -4,79% -4,79% 12,63%
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O ano comegou com um mercado mais averso ao risco em comparagao com o final de 2023. A correcdo nas projecdes
da queda de juros nos Estados Unidos resultou em fuga de capital da bolsa brasileira.

Os dados econdmicos dos Estados Unidos trouxeram um menor apetite por risco durante o més, pois foi apresentado
uma robustez no desempenho econdmico, além de uma resiliéncia do mercado de trabalho. O Payroll, relatério mais
importante para andlise de empregos americanos, apresentou um resultado acima das expectativas, apesar da revisdo
para baixo dos dois meses anteriores. Ademais, o indice de Precos ao Consumidor (CPI) ficou marginalmente acima das
expectativas, enquanto o Indice de Precos para Gastos de Consumo Pessoal (PCE) apresentou um resultado que mantém
a tendéncia de desinflacdo.

Outra referéncia de economia aquecida foi a primeira preliminar do PIB do quarto trimestre de 2023, que cresceu 3,3%
ante o semestre anterior. Embora houvesse uma desaceleracdo em relagdo ao terceiro trimestre, a apuragdo mostrou
um expressivo crescimento frente a expectativa de 2%. O avanco do PIB vem principalmente do aumento dos gastos
do consumidor e do governo, além da surpresa no resultado positivo das exporta¢des. Ha maiores evidéncias que co-
laboram para a visdo do Federal Reserve (Fed) sobre a possibilidade de ocorrer um pouso suave, em que 0s custos do
controle da inflagdo foram relativamente baixos.

Dado o contexto citado, o Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) manteve a taxa de juros entre 5,25% e 5,50%,
conforme esperado pelo mercado. O fato mais importante foi a declara¢dao do presidente do Federal Reserve, Jerome
Powell, que descartou o inicio da queda dos juros na préxima reunido de marco. Segundo Powell, ndo ha confianca
suficiente de que a inflacdo estaria voltando a meta de 2% de forma vigorosa e que ainda seria necessario acompanhar
os préximos dados. Apesar disto, 0 mercado ndo descartou totalmente uma postura mais agressiva nos cortes de juros
este ano. O ponto de preocupacao do comunicado do FOMC foi a retirada da resiliéncia dos bancos americanos.

Na Zona do Euro, o CPI acelerou em dezembro e encerrou 0 ano no patamar de 2,9% em termo anualizado. Apesar
da inflacdo estar préxima da meta, os membros do Banco Central Europeu (BCE) mantiveram as taxas de juros inalte-
radas. A postura mais cautelosa e a necessidade de acompanhar a evolu¢ao dos dados econdmicos sdo argumentos
reforcados pela presidente do BCE, Christine Lagarde, que sinalizou a chance de redu¢do dos juros a partir de junho.

Como consequéncia do aperto monetario e do problema inflacionario, a preliminar do PIB do bloco europeu apresentou
estabilidade no quarto trimestre de 2023. A leitura retirou a possibilidade de recessdo técnica, mas o enfraquecimento
da economia permanecera nos proximos meses.

Na China, o CPl permaneceu em ambiente deflacionario em 2023 e sinaliza a continuidade da perspectiva de uma eco-
nomia mais deteriorada. Ainda assim, a mensurac¢do da atividade econdmica, através do PIB, mostrou um crescimento
de 5,2% no ano passado, acima da meta estipulada pelo governo. No entanto, na comparacgado trimestral, o PIB cresceu
1,0%, desacelerando em rela¢do ao terceiro trimestre que foi revisto para 1,5%.

A proposta de recupera¢ao da economia chinesa apresentou muita fragilidade com problemas financeiros no setor imo-
bilidrio, riscos deflacionarios, demanda local fraca, reducdo da confianca e aumento do endividamento do governo. A
alternativa que o governo da China utilizou como mais uma medida de estimulo foi a eleva¢do da liquidez da economia
através da redugao da taxa de compulsoério, apesar de manter sua taxa basica de juros inalterada.

No Brasil, o campo fiscal concentrou os ruidos no equilibrio orcamentario para 2024. A desarmonia entre os pode-
res Legislativo e Executivo aprofundou com os vetos sobre a Lei das Diretrizes Orcamentarias deste ano. Outro embate
foi a divergéncia causada pela Medida Proviséria da desoneracao da folha de pagamentos.

A preocupacdo a respeito do orcamento fiscal deriva de uma inflagdo de 2023 menor, que, por sua vez, incorre na
necessidade de reduzir os gastos devido ao erro de projecdo do indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) pelo go-
verno, além da composicdo superestimada da receita. O Tribunal de Contas da Unido apontou que o governo pode ter
um déficit de R$ 55,3 bilhdes ou -0,5% do PIB. Nesse sentido, ha argumentos sobre uma perspectiva de altera¢do da meta
estabelecida dentro do arcabouco fiscal.

Outra noticia que alertou o mercado foi a proposta do governo para reindustrializar o pais, denominado Nova Indus-
tria Brasil. O plano é disponibilizar cerca de R$ 300 bilhdes até 2026, sendo geridos pelo BNDES, Finep e Embrapii. Esse
tipo de estratégia de reindustrializacdo é um plano que foi utilizado no passado e, se repetir o método de financiamento
via emissdes do Tesouro, pode ter consequéncias para a sustentabilidade fiscal, de modo que afetaria as expectativas de
inflacdo via demanda agregada.
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Do lado monetario, o Comité de Politica Monetaria (Copom) reduziu a Selic para 11,25% e manteve a estratégia de reduzir
a taxa de juros em 0,50 ponto percentual nas préximas reunides, levando em considera¢do a dinamica inflacionaria atual.

Sobre dados econdmicos, o Novo Caged mostrou uma retracdo no mercado de trabalho, com a retirada de 430 mil
postos de trabalho em dezembro. Todos os setores registraram queda de empregos e pode estar relacionado aos efeitos
da politica monetaria que tende a desacelerar a economia. Ainda assim, a taxa de desocupagdo chegou a 7,4% no trimes-
tre encerrado em dezembro de 2023, segundo a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD). Um mercado de
trabalho aquecido sustenta a economia via consumo, associado a uma inflagdo mais controlada. Contudo, este cenario
incorre em juros contracionistas por mais tempo.

Por fim, industria, servicos e varejo tiveram um avang¢o marginal em novembro. Entretanto, o Banco Central publicou
um IBC-Br de novembro abaixo das expectativas e sinaliza maior probabilidade de que o PIB desacelere no quarto tri-
mestre de 2023. Os juros ainda estdo altos e devem pressionar a atividade econdmica, principalmente relacionado a
formacao bruta de capital fixa.

Em janeiro, o desempenho das ac8es globais foram positivas com bons resultados das empresas ligadas a tecnologia,
mas os juros futuros abriram com a postergac¢ado do inicio da queda dos juros nos Estados Unidos. No mercado local, o
Ibovespa teve desempenho negativo e o délar valorizou frente as demais moedas.

SMI CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS
www.smiconsult.com.br



