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Os recursos do IPMM séo aplicados respeitando os principios de seguranca, 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
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR SEGMENTO
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SM' COMENTARIOS DO MES NOVEMBRO.2023

Novembro apresentou uma mudanca no comportamento do mercado. Os movimentos ao longo do més evidenciaram
o otimismo que se refletiu na valorizagdo das bolsas mundiais e no fechamento das curvas de juros. A dindmica dos
investimentos esteve muito relacionada aos acontecimentos recentes nos Estados Unidos. Adicionalmente, ocorreu uma
reducao no conflito entre Hamas e Israel, que, por sua vez, diminuiu os riscos altistas sobre o preco do petréleo.

Os dados de atividade econdmica dos Estados Unidos apontam para uma tendéncia de desaceleracao. O mercado de
trabalho sugeriu o inicio do processo de arrefecimento, o relatério Payroll mostrou a criagdo de 150 mil empregos em
outubro com a taxa de desemprego subindo para 3,9%, corroborando para a reduc¢do da pressao salarial e consequen-
temente na queda da inflacdo americana.

Sobre o Produto Interno Bruto (PIB), é fato que apresentou um crescimento robusto no terceiro trimestre, mas o Li-
vro Bege mostrou que havera uma desaceleracao do ritmo de crescimento nos proximos meses.

Ademais, outra informacdo positiva foi o comportamento da inflacdo, tanto no indice cheio quanto em seu nucleo que
apresentaram resultados abaixo do esperado. As apuragdes sinalizaram maior possibilidade de que o Federal Reserve
(Fed) adote a manutengdo de sua estratégia na proxima reunido e a possibilidade de ocorrer uma antecipagdo da queda
dos juros para o primeiro trimestre de 2024. As autoridades do Fed apresentaram declara¢des mistas, porém, prevaleceu
afirmac¢des de que existe um plano estrutural capaz de direcionar a inflagdo para a meta.

No campo fiscal, a agéncia Moody'’s alterou novamente a nota de crédito dos EUA, de AAA estavel para negativa, uma vez
que se projeta a permanéncia dos riscos por parte do governo.

Na Zona do Euro, a desaceleracdo da inflacdo segue seu percurso. A preliminar do indice de Precos ao Consumidor
(CPI) recuou 0,5% em novembro, abaixo do esperado. Ainda que o preco de energia represente uma forte desaceleracdo,
a surpresa veio com o recuo do nucleo da inflagdo.

Os dados de atividade econdmica continuam demonstrando sinais de enfraquecimento. As preliminares dos indices
de Gerentes de Compras (PMI's) industrial e servicos de novembro mostram que a economia segue em ambiente de
contragao, com os indicadores abaixo de 50. Ha a possibilidade de a Zona do Euro entrar em um movimento de recessao
técnica novamente.

Dado esse ambiente desafiador, a ata da reunido do Banco Central Europeu (BCE) evidenciou que ha um progresso
no processo de desinflagdo, mas ainda existem questdes que mantém a pressao inflacionaria. No entanto, ja é possivel
observar os efeitos acumulados do aperto monetario e projetar um inicio de ciclo de queda desses juros para o proximo
ano.

Na China, o ritmo enfraquecido permanece nos setores da industria e dos servicos. Os nimeros apontam para uma
recupera¢do econdmica mais debilitada, apesar dos esfor¢os do governo em promover estimulos. Os resultados dos
setores corroboram com a desaceleracdo dos Indices Gerente de Compras (PMI), segundo a S&P Global. No entanto,
os PMI's mensurados pela Caixin contrariaram a queda. Apesar da Caixin levar em consideracdo empresas de pequeno
porte, seus resultados podem sinalizar a efetividade das medidas de estimulos que o governo estd adotando durante o
ano e que pode consolidar uma melhora nos proximos meses.

O CPI chinés entrou no ambiente deflacionario novamente e sinaliza maior possibilidade de enfraquecimento, enquanto
a deflagao aprofundou para os produtores. Até mesmo o nucleo de inflagdo mostrou uma queda acentuada e indica a
necessidade de mais empenho do governo em fomentar sua economia.

No Brasil, o mercado ficou atento ao campo fiscal, em meios as conturbadas tramitacdes e exposi¢cSes do contexto
orcamentdrio. Os projetos que mais destacaram foram a aprovacdo da Reforma Tributaria pelo Senado com algumas
alteracBes, a manutencao da meta de déficit zero na Lei de Diretrizes Orcamentarias, o veto de desonerac¢do da folha
de pagamento, a aprovacao do projeto de tributacdo dos fundos exclusivos e offshore, e a possibilidade de elevacao da
aliquota do ICMS em 2024. Os eventos causaram um certo ruido fiscal, mas com o pais canalizando recursos exteriores,
ndo penalizaram os ativos de risco.

Até setembro, o déficit do setor publico acumula R$ 102 bilhdes em 12 meses ou 1% do PIB. A piora fiscal tem im-
pacto ainda maior no custo da divida e a tentativa do Ministro de Haddad em ajustar a trajetoria orcamentaria pode
trazer credibilidade para o governo nos préximos meses.

No campo monetario, o presidente do Banco Central, Roberto Campos Neto, reiterou que o ritmo de queda da Selic
em 0,50 ponto percentual é adequado para as duas proximas reunides. Apoés isso, dependera de diversas variaveis e
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resolucao de incertezas, principalmente no ambito fiscal e na capacidade do Ministro Haddad em conseguir a aprovacao
das medidas que elevem a arrecadacao.

Sobre indicadores econdmicos, observou-se um enfraquecimento dos setores da economia conforme divulgacSes do
IBGE. Ocorreu um crescimento marginal em varejo e indUstria, mas servicos enfraqueceu. Dessa forma, o IBC-Br, consi-
derado como uma prévia do PIB, caiu 0,06% em setembro e o Monitor do PIB-FGV mostrou uma estagnacao da atividade
econdmica no terceiro trimestre em comparacao ao segundo.

No agregado macroecondmico, o resultado do monitor do PIB-FGV deriva de uma desacelera¢do da agropecuaria e do
setor de servicos pela ética da oferta. Pela ética da demanda, observou-se uma desaceleracdao do consumo das familias e
da queda dos investimentos das empresas. A perspectiva é de que a atividade econdmica ainda apresente resultados de
desaceleracdo nos préximos meses, como efeito temporal da estratégia de juros altos utilizados para controlar a inflacao.

Depois de varios meses de relativa volatilidade nos mercados, o més de novembro fechou com forte alta nos ativos
de risco no Brasil. Apesar de noticias marginalmente negativas na parte macroecondmica, os ativos locais foram positi-
vamente influenciados pelos dados dos Estados Unidos com a maior possibilidade de um pouso suave, cendrio em que
o Fed conseguira promover uma desinflacdo sem grandes custos para a economia. O |bovespa teve uma forte alta e ja
ultrapassou o CDI no ano, assim como a maioria dos indices de juros (prefixados e indexados a inflagao), representados
pelos indices Anbima.
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