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Os recursos do INPREVID sdo 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
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COMPARATIVO NO MES NO ANO EM 12 MESES
INPREVID 1,77% 13,46% 13,46%
META ATUARIAL - INPC + 4,88% A.A. 0,95% 8,77% 8,77%
CDI 0,90% 13,05% 13,05%
IMA GERAL 1,63% 14,80% 14,80%
IBOVESPA 5,38% 22,28% 22,28%
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SM' COMENTARIOS DO MES DEZEMBRO.2023

O mercado permaneceu otimista em dezembro, principalmente, devido a confirmacdo do fim do ciclo de alta de juros
pelo Federal Reserve (Fed). Toda a constru¢ao de um cendrio mais benigno nos Estados Unidos promoveu uma queda
nos juros dos titulos publicos americanos e uma recuperacao dos ativos de risco a nivel mundial.

A economia dos Estados Unidos seguiu a trajetoria de resiliéncia com melhores resultados nos indicadores. A apura-
¢do oficial do Produto Interno Bruto (PIB) do terceiro trimestre apresentou um crescimento de 4,9%. Em consonancia,
o relatério Payroll também mostrou essa forca econdmica com a criacdo de 199 mil postos de trabalho em novembro e
contrariou os relatérios ADP e Jolts, que evidenciavam um enfraquecimento do mercado de trabalho. Essa conjuntura
estd em linha com as declara¢des dos diretores do Federal Reserve de que conseguiriam promover um pouso suave, isto
é, controlar a inflagdo sem trazer grandes custos para a economia.

Ainda que se observe uma economia aquecida, a inflacdo americana permanece com tendéncia de queda. Tanto o
indice de Precos ao Consumidor (CPI), quanto o indice de Precos para Despesas Pessoais (PCE) e seus nucleos vem apre-
sentando um bom comportamento de desacelera¢ao. O Federal Reserve acredita ser prudente manter as taxas de juros
entre 5,25% e 5,50%, mas a parte otimista foi a contratacdo de reducdo dos juros em 2024. O presidente do Fed, Jerome
Powell, também reconheceu que os juros chegaram no patamar ideal e que o foco da autoridade monetaria comega a
mudar, a fim de afastar a economia de uma recessao em geral.

Na Zona do Euro, a atividade econ6mica permanece deteriorada. O PIB do terceiro trimestre consolidou os resulta-
dos preliminares e caiu 0,1%. Em contrapartida, o niumero de pessoas empregadas cresceu 0,2%, evidenciando uma
resiliéncia do mercado de trabalho e consequentemente, uma persisténcia inflacionaria.

Apesar da tendéncia de desacelera¢do da variacdo dos precos, a preocupacdo com a inflacao deriva do setor de ser-
vicos, seguido de alimentos. Na base anual a inflagdo registrou uma variacao de 2,4%. Ainda que tenha apresentado
uma queda de 0,6% e esteja perto da meta de 2%, o Banco Central Europeu mantém uma postura mais cautelosa. Con-
tudo, o mercado projetava um cenario mais otimista com uma antecipa¢ao do inicio da queda dos juros no primeiro
trimestre do préximo ano.

Na China, os indicadores de atividade econOmica apresentaram resultados mistos. Os dados divulgados pelo Caixin
mostraram uma evolug¢do da industria e servicos, ao contrario dos resultados da S&P Global. No entanto, é relevante
expor que a pesquisa de Caixin difere dos dados do governo, pois se concentra mais nas empresas privadas menores
do que nas grandes empresas estatais. Ha a possibilidade de que as medidas de estimulos do governo estejam sendo
eficientes, mas ainda existe espaco para mais incentivos a fim de consolidar uma recuperagdo econdmica saudavel nos
proximos meses.

O CPI chinés recuou novamente em novembro e continua demonstrando uma demanda local enfraquecida. O indice
caiu 0,5% em compara¢do ao mesmo més do ano anterior e 0,2% comparado a outubro. Ainda assim, o Banco Popular
da China permaneceu com a decisdo de manter a taxa basica de juros de referéncia em 3,45% para um ano e 4,20% para
cinco anos.

No Brasil, o principal sinal observado foi a entrada de délares no pais, uma vez que a conjuntura econdmica esta atrativa
dentre os mercados emergentes. As melhores condi¢des econdmicas proporcionaram a manutencdo da estratégia do
Banco Central em reduzir a taxa de juros em 0,50 ponto percentual nas proximas reunides. No entanto, existem dois
fatores que podem alterar a estratégia do Copom, a desaceleracdo da economia e a dinamica fiscal com suas possiveis
alterac8es nas expectativas de inflagao.

O campo fiscal foi agitado dada a necessidade de aprovar importantes medidas para elevar a arrecadacdo e promo-
ver a tentativa de equilibrio das contas publicas. O Congresso aprovou a tributacdo de apostas esportivas e a subveng¢do
do ICMS, projetos que podem aumentar a receita do governo em aproximadamente R$ 37 bilh6es. Mesmo que esse
montante ndo seja suficiente para atingir a meta estipulada na Lei de Diretrizes Or¢camentarias de 2024, é um grande
passo para os objetivos almejados pela equipe econémica do governo. Outro importante projeto que seguiu adiante foi
a promulgacdo da Reforma Tributaria que contribuiu para um ambiente politico mais favoravel para os investimentos.

Sobre os dados econdmicos, o PIB do terceiro trimestre surpreendeu o mercado com um crescimento de 0,1%, con-
tra uma expectativa de recuo das atividades. De janeiro a setembro, o PIB acumulou alta de 3,2% na comparagdo com o
mesmo periodo do ano passado. Esse resultado é justificado pelo crescimento marginal da industria e servigos pela 6tica
da oferta, mas com queda na agropecuaria. Pela ética da demanda, ocorreu um aumento de consumo das familias e do
governo devido a transferéncia de renda, melhoria do mercado de trabalho e um processo desinflacionario. No entanto,
os investimentos recuam pela quarta vez e comprometem as expectativas de um crescimento saudavel no longo prazo.
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Os dados mistos das atividades, em que industria cresceu marginalmente, enquanto servicos e varejo recuaram em
outubro mostraram a perda de dinamismo da economia, com menores expectativas de produc¢do agropecuaria e queda
do consumo. O aperto monetario esta mais presente na economia e refor¢a a necessidade de o Copom avaliar a condu-
¢do monetaria nos préximos meses.

Outra evidéncia de enfraquecimento da economia pode ser observada no indice de Atividade Econémica (IBC-Br) que
caiu 0,06% em outubro, sinalizando maior possibilidade de um PIB mais debilitado no quarto trimestre. Em contrapar-
tida, o Monitor do PIB-FGV apontou um crescimento de 0,1% no mesmo més de referéncia.

Apesar da tendéncia de enfraquecimento da economia, o mercado de trabalho encontra-se resiliente. Em novembro,
foram geradas cerca de 130 mil novas vagas com elevacdo do salario. O crescimento do emprego formal ocorreu no
setor de servicos e comércio, em detrimento da perda de trabalhadores na industria. Diante dessas informacgdes, a taxa
de desocupac¢do do pais chegou a 7,5% no trimestre encerrado em novembro, com aumento da popula¢do ocupada,
tanto nos empregos formais quanto nos informais.

Assim como novembro, o més de dezembro manteve uma melhor percepcao do cenario econdmico. Os melhores dados
dos Estados Unidos e o comunicado do presidente do Fed, Jerome Powell, a respeito do processo de queda dos juros
foram as noticias que consolidaram o otimismo dos investidores. No mercado local, a aprovacao de algumas medidas
que irdo aumentar a arrecadacdo em 2024 pelo Congresso, também foi responsavel pela propensao ao risco. As bolsas
encerraram no campo positivo, os juros de longo prazo recuaram e o real se valorizou em relacdo ao doélar.

SMI CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS
www.smiconsult.com.br



