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Os recursos do FAPSBENTO são aplicados respeitando os princípios de segurança, legalidade, liquidez e eficiência. A diretoria do RPPS, assessorada
pela SMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcançadas de acordo com os
prazos estabelecidos.
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Títulos Públicos 33,48%
Fundos de Renda Fixa 42,23%
Ativos de Renda Fixa 9,67%
Fundos de Renda Variável 10,89%
Investimentos no Exterior 2,00%

Fundos Multimercado 0,08%
Fundos em Participações 0,14%
Fundos Imobiliários 1,21%
Valores Mobiliários 0,29%
Contas Correntes 0,02%

HISTÓRICO DE RENTABILIDADE
COMPARATIVO NO MÊS NO ANO EM 12 MESES

FAPSBENTO 1,07% 2,73% 13,81%

META ATUARIAL - INPC + 4,81% A.A. 0,58% 2,78% 8,25%

CDI 0,83% 2,62% 12,36%

IMA GERAL 0,52% 1,64% 12,59%

IBOVESPA -0,71% -4,53% 25,74%

RENTABILIDADE ACUMULADA NO MÊS (EM %) EVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO (EM R$ MILHÕES)
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Março foi ummês em que, a partir das projeções dos membros do Federal Reserve (Fed), repercutiram-se discussões so-
bre o processo desinflacionário e desempenho econômico dos Estados Unidos. Apesar do comunicado ter apresentado
um caráter mais duro, o mercado interpretou as declarações do presidente do Fed, Jerome Powell, como mais brando
e, desse modo, contribuiu para sustentar os preços dos ativos de risco norte-americanos. Por outro lado, no mercado
local, os ativos de risco não acompanharam seus pares globais, pois ocorreu uma ampliação de incertezas domésticas e
uma precificação mais elevada da taxa de juros terminal brasileira.
Nos Estados Unidos, o resultado oficial do Produto Interno Bruto (PIB) aumentou a uma taxa anual de 3,4% no quarto
trimestre de 2023, refletindo um forte desempenho da economia norte-americana, ainda que a política monetária esteja
contracionista.
Em conformidade com a observação de uma economia aquecida, o relatório Payroll trouxe os dados prévios da cria-
ção de empregos que ficaram acima do esperado em fevereiro. No entanto, apesar dos 275 mil novos empregos, houve
uma revisão nos dados de meses anteriores, promovendo uma elevação na taxa de desemprego e uma leitura de desa-
celeração lenta do mercado de trabalho.
Em relação à inflação, o Índice de Preços ao Consumidor (CPI) continuou apresentando uma resistência contra o mo-
vimento de queda. O CPI variou 0,4% na base mensal, mas acelerou para 3,2% na base anual. Já o Índice de Preços das
Despesas com Consumo (PCE) desacelerou para 0,3% no mês, mas subiu 2,5% em 12 meses. Observa-se uma pressão
além do esperado, porém, permanece a hipótese de tendência de desinflação gradual.
Diante dos preços elevados e resiliência da atividade econômica, o Fed manteve a taxa de juros de referência entre
5,25% e 5,50%. O comunicado da reunião foi mais prudente, entretanto, permanece o plano de três cortes até final de
2024 e aceitação de uma inflação acima da meta. O mercado permanece dividido sobre o início do ciclo de queda, em
que, parte acredita em uma inflexão no movimento dos preços a partir de um corte de juros precipitado. Em contra-
partida, um atraso na dinâmica dos juros poderia trazer riscos à atividade econômica. Portanto, necessita-se de maior
confiança para iniciar o ciclo de corte dos juros e amaioria do FOMC acredita que este ano haverá pelomenos uma queda.
Na Zona do Euro, a preliminar do CPI de fevereiro continuou apresentando a tendência de desaceleração da inflação,
mas com os preços pressionados no setor de serviços. O maior risco advém de um mercado de trabalho apertado, com
reajustes salariais acima da inflação. Apesar da tendência de desinflação, haverá a necessidade demanter juros altos por
um prazo maior, condizente com as declarações da presidente do Banco Central Europeu, Christine Lagarde. Contudo,
algunsmembros da autoridademonetária não descartaram a possibilidade de iniciar a flexibilização dos juros na reunião
em abril.
Na China, o destaque ficou para a leitura de preços em fevereiro, que atenuou os temores da continuidade deflacionária.
O CPI registrou uma alta anualizada de 0,7%, no entanto, ainda permanece a incerteza sobre a direção inflacionária, visto
que o resultado pode estar vinculado aos maiores gastos relacionados ao feriado de Ano Novo Lunar.
Por outro lado, o mercado permaneceu receoso com a falta de um plano sólido de estímulos após a reunião parla-
mentar chinesa. A ênfase do anúncio foi a determinação de uma meta ambiciosa de crescimento econômico em 5,0%,
com foco no suporte industrial e na posição mais dura sobre o setor imobiliário.
No Brasil, os investidores receberam diversas notícias sobre a condução orçamentária em fevereiro, que deterioraram
as perspectivas de que haveria uma disciplina fiscal. Apesar da arrecadação ter atingido o patamar de R$ 186 bilhões,
com maior recolhimento de impostos, o governo central apresentou um déficit de R$ 58 bilhões, pior resultado da séria
histórica para o mês avaliado. Os pagamentos de precatórios foram os grandes responsáveis pelo resultado, porém,
também se observou uma elevação em gastos previdenciários e de ministérios.
Adicionalmente, o Relatório Bimestral de Avaliação de Receitas e Despesas mostrou a necessidade de bloquear R$2,9
bilhões de recursos do governo federal, com o intuito de cumprir os limites de despesas previstos no arcabouço fiscal.
No período analisado, a Lei Orçamentária Anual (LOA) projetava superávit de R$ 9,1 bilhões, mas o resultado efetivo foi
deficitário em R$ 9,3 bilhões. Apesar disto, o governo pode chegar a um déficit de até R$ 28,8 bilhões pelas regras do
arcabouço e, portanto, a meta fiscal estaria sendo cumprida, uma vez que o resultado ficaria dentre do intervalo de 0,25
ponto percentual.
Apesar do resultado desastroso, o governo ainda não mostrou uma intenção de alterar a meta de déficit zero neste
ano, o que é visualizado como incerteza pelo mercado. A baixa popularidade do governo cria uma perspectiva de eleva-
ção de gastos e, consequentemente, penaliza os ativos de riscos associados à parte mais longa da curva de juros.
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No campo monetário, o Comitê de Política Monetária (Copom) reduziu a Selic para 10,75%, após o corte de 0,50 ponto
percentual. Os destaques desta última reunião envolveram uma nova orientação para os próximos passos da autoridade
monetária. Dessa vez, o Copom contratou somente mais uma queda de mesma magnitude para a próxima reunião, pois
necessita de mais flexibilidade monetária na condução dos juros à medida em que se sucede a ampliação de incertezas.
Os próximos meses detêm um maior nível de indeterminação sobre os preços, pois, recentemente, surgiram surpre-
sas inflacionárias no setor de serviços, que ficaram acima da meta do comitê. Ademais, o mercado de trabalho resiliente
e reajustes salariais acima da inflação podem dificultar o processo de desinflação. Entretanto, é relevante mencionar
que o cenário-base não se alterou substancialmente, mas exige mais prudência por parte do Banco Central, uma vez que
uma decisão equivocada provocaria excesso de volatilidade nos ativos de risco e uma perda de credibilidade.
Sobre os dados econômicos, a indústria recuou em janeiro, após dois meses de alta. Por outro lado, varejo e servi-
ços avançaram devido ao maior consumo das famílias e aos efeitos desinflacionários. No agregado, o IBC-Br ficou acima
do esperado no período, o que culminou em melhores revisões para o crescimento econômico brasileiro, que, por sua
vez, renovarão as projeções da Selic terminal em 2024. O desempenho expressivo da atividade econômica foi retratado
conjuntamente com a robustez do mercado de trabalho, após o Caged informar a geração de 474 mil empregos nos
primeiros meses do ano.
A evolução das bolsas mundiais foi positiva, com exceção do Ibovespa, que apresentou um dos piores desempenhos
no primeiro trimestre de 2024. Os índices de renda fixa (pré e indexado à inflação) apresentaram um resultado positivo,
mas abaixo do CDI. Apesar dos bons fundamentos, como a queda da inflação e dos juros, além da revisão altista do
PIB, a questão fiscal preocupou os investidores. Além disso, no cenário externo, os juros norte-americanos renovaram
uma percepção mais cautelosa por parte dos Bancos Centrais mundiais. Por fim, a tendência de fortalecimento do dólar
pressionou as demais moedas.
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