PANORAMA ECONOMICO - MARGO

INTERNACIONAL

De acordo com o Departamento do Trabalho, o CPI subiu 0,1% em marco e acumula alta de 5% em
12 meses, sendo o menor resultado desde maio de 2021 e menos do que se era esperado para o
més. Por outro lado, o nlcleo da inflagado, que desconsidera as variacdes da energia e dos alimentos,
apresentou alta de 0,4%, acumulando 5,6% em 12 meses.

A maior contribuigdo para a alta do indice foi o grupo de habitacdo, com elevagdo de 0,6% em
comparagdo com o més anterior. Em contrapartida, a energia caiu 3,5% em comparacdo com
fevereiro.

Estados Unidos - Taxa de Inflacao
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Na China, o indice de pregos ao consumidor caiu 0,7% em ritmo anual no més de margo, sendo o
nivel mais baixo desde setembro de 2021, conforme divulgado pelo Escritério Nacional de
Estatisticas. No més, os alimentos apresentaram alta, principalmente as frutas (11,5%) e a carne de
porco (9,6%). Ja o prego dos combustiveis caiu 6,4% em margo.

Ainflagdo industrial, que mede o prego dos produtos que saem das fabricas, caiu para -2,5%, o menor
ritmo desde junho de 2020 e o sexto més consecutivo de valor negativo do indice.

Na zona do euro, a inflagao caiu para 6,9% no acumulado de 12 meses, sendo uma queda maior do
que era esperada pelo mercado, motivada pela reducdo de 0,9% no preco da energia. Por outro lado,
o preco dos alimentos subiu 15,4% no més.

O Federal Reserve elevou a taxa de juros em 0,25p.p. na ultima reunido realizada, em que de acordo
com o informado na ata do FOMC, a decisdo foi tomada poucos dias antes, ja que a intencdo inicial
era de apenas realizar manutengdo da taxa e ndo a elevar. Como resultado, o intervalo passou a ser
de 4,75% a 5%.

Ja o Banco Central Europeu elevou a taxa de juros em 0,5%, atingindo 3%, em que de acordo com o
banco, a inflacdo da regido esta projetada para permanecer muito alta por muito tempo.

O baco Credit Suisse estava passando por dificuldades ha dois anos, onde as a¢des no dia 15 de margo
de 2023 cairam quase 25% em meio a crise de confian¢a dos consumidores. Além disso, no dia
anterior, o bando havia divulgado ter identificado fragilidades materiais em seus relatdrios
financeiros nos ultimos dois anos.



Apds alguns dias, o banco Credit Suisse foi vendido para o UBS por USS 3.2 bilhdes, onde ha a
expectativa de conter a crise de confianca que poderia acontecer na Europa e nos EUA. Com isso,
houve questionamentos se Suica é realmente o pais mais seguro para se investir.

De acordo com o Departamento do Trabalho, houve a criacdo de 236 mil vagas fora do setor agricola
nos EUA. Com isso, a taxa de desemprego caiu para 3,5%, mostrando que ainda ha resiliéncia no
mercado de trabalho. Todavia, houve uma desaceleracdo nas contratacdes em comparacdao com o
més anterior.

O Silicon Valley Bank decretou faléncia, ocasionando em grande volatilidade no mercado. A faléncia
foi motivada pela alta inflacdo e constantes elevagdes na taxa de juros no pais norte americano, onde
as empresas de tecnologia foram afetadas e algumas startups sacaram recursos depositados no
banco. Todavia, grande parte desses recursos estavam investidos em titulos do Tesouro de longo
prazo, mas que perderam valor com a alta taxa de juros, o que ocasionou em um prejuizo de RS 1,8
bilhdo ao SVB.

Em marcgo, houve grande volatilidade nas bolsas de valores norte americanas, em que o S&P 500
apresentou alta de 1,57%, o Nasdaq alta de 4,56% e o Dow Jones caiu 0,35%.

O primeiro-ministro da China, Li Kegiang, informou que a meta de crescimento do pais em 2023 é de
5%”. A declaracdo foi realizada junto com o anuncio de um plano de retomada econdmica apds o fim
das rigorosas restrigdes da politica de “Covid zero”, implementada pelo governo durante a pandemia.

NACIONAL

O Ibovespa registrou grande volatilidade em margo e encerrou o més com queda de 2,91%. Ja no
ano, o indice apresentou queda acumulada de 7,16%.
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O novo arcabouco fiscal foi divulgado, o qual apresenta a inten¢do de zerar o déficit fiscal em 2024 e
registrar superavit de 0,5% do PIB em 2025. E esperado um controle dos gastos do governo, em que
que limita o crescimento das despesas a 70% do avango das receitas.

A reagdo do mercado com a divulgacdo foi positiva, onde o Ibovespa encerrou o dia com alta de 1,8%
aos 103 mil pontos, ja que o arcabouco permite esperar mais previsibilidade nos gastos do governo
e no ritmo da atividade econémica.



A Secretdria da Receita Federal anunciou que a arrecadac¢do do governo em fevereiro foi de RS 159
bilhdes, o maior valor para o més em 29 anos e um crescimento real de 1,28% em comparag¢ao com
o mesmo més de 2022. No acumulado do primeiro bimestre de 2023, houve uma arrecadac¢3o de RS
410,73 bilhdes, um aumento real de 1,19% em comparacao com o mesmo periodo do ano passado.

Na ultima reunido do Comité de Politica Monetaria realizada, a taxa Selic foi mantida em 13,75% ao
ano pela quinta vez consecutiva, em linha com o que era esperado pelo mercado.

Em comunicado divulgado apés a reunido, o Copom reafirmou que seguira vigilante e que sua
estratégia atual consiste em manter a taxa no patamar atual por um longo periodo. Ademais, o BACEN
afirmou que ndo hesitara em retomar o ciclo de ajuste caso o processo de desinflacdo ndo aconteca
conforme é esperado. Todavia, caso a atividade econdmica desacelere, havera cortes graduais da taxa
basica nas proximas reunides de 2023.

Ademais, o Comité afirmou que, mesmo que a reoneracdo dos combustiveis tenha reduzido a
incerteza dos resultados fiscais de curto prazo, ainda ha alguns fatores de risco para o cenario
inflacionario.

O presidente Lula ndo aprovou a decisdo do Copom, tendo em vista que deseja que a taxa seja
reduzida para que a economia possa ter um aumento nos investimentos.

O Ministro da Fazenda, Fernando Haddad, anunciou um acordo de RS 26,9 bilhdes entre a Unido e
estados com o objetivo de compensar a diminuicdo da arrecadacao dos esta com a reducao do ICMS.

De acordo com a FGV, o indice de Confianga do Consumidor subiu 2,5 pontos em marco e alcangou
87 pontos, refletindo uma melhora da percepcao da situacdo atual e das expectativas para os
proximos meses.

Conforme divulgado pela Secretaria de Politica Econbmica, o Ministério da Fazenda espera um
crescimento 1,61% do PIB brasileiro para 2023, abaixo do crescimento de 2022, resultado da elevada
taxa Selic que desestimula a economia.

O délar caiu 2,98% em marco ao encerrar o més sendo cotado a RS 5,09. Como resultado, a moeda
norte americana apresenta queda de 3,96% no acumulado de 2023.

US Dollar Brazilian Real 4.90960 -0.01760 (-0.36%)
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ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA



Conforme informado pelo IBGE, a taxa de desemprego subiu para 8,6% no trimestre encerrado em
fevereiro, sendo a menor para o periodo desde 2015. Com isso, ha cerca de 9,2 milhGes de pessoas
desempregadas.
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A quantidade de pessoas ocupadas em fevereiro foi de 107,3 milhdes, cerca de 1% a menos que o
trimestre anterior. De acordo com o IBGE, voltar a ter crescimento da desocupacdo nesse periodo
pode sinalizar o retorno a sazonalidade caracteristica do mercado de trabalho.

Ja o rendimento médio real foi de RS 2.853 no trimestre encerrado em fevereiro, sendo um valor
estavel em comparagdo com o trimestre encerrado em novembro.

SETOR PUBLICO

Conforme informado pela Secretaria de Comércio Exterior, a balanga comercial registrou superavit
de USS 10,956 bilhdes em marco, estando acima do teto das expectativas do mercado. J4 no
acumulado do ano, hd um saldo de USS 16,068 bilhdes.
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No més, o valor das exportacdes foi de USS 33,060 bilhdes, um aumento de 7,5% na média didria de
margo em comparac¢do com o mesmo periodo de 2022. J4 as importa¢des totalizaram USS 22,104
bilhdes, uma queda de 3,1% na mesma comparagao.

No setor da agropecudria, as exportagoes tiveram alta de 6,3% e queda de 19,7% nas importagdes.
Além disso, a industria extrativa registrou crescimento de 1,6% nas exportagdes e recuo de 23,8% nas
importagdes.



INFLACAO

De acordo com o IBGE, o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) apresentou alta de
0,71% em margo, estando abaixo do esperado. Como resultado, o indice acumula alta de 4,65% em
12 meses, sendo o menor valor acumulado desde janeiro de 2021.

No més a gasolina aumentou 8,33%, representando 0,39% do IPCA, impactado principalmente pela
reoneragdo dos combustiveis. Oito dos nove grupos pesquisados apresentaram alta em margo, onde
apenas o grupo de Artigos de residéncia registrou uma queda de 0,27%.

Por outro lado, o grupo de Transportes registrou alta de 2,11%, seguido de Saude e cuidados pessoais,
com alta de 0,82% e Habitacdo com alta de 0,57%.
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J4 o Indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC) apresentou alta de 0,64% em margo. Como
resultado, o indice acumula alta de 1,88% no ano e alta de 4,36% no acumulado de 12 meses.

No més, os produtos alimenticios tiveram queda de 0,07% e os ndo alimenticios variaram
apresentaram crescimento de 0,87%.
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PERSPECTIVAS



No cendrio externo ainda seguem as expectativas de que as taxas de juros serdo elevadas nos
proximos periodos, tendo em vista que a inflagdo continua persistente. Como resultado, nao é
esperado um crescimento econémico global alto, porém que sera impulsionado com a recuperagao
econOmica da China, que prevé um crescimento de aproximadamente 5% no PIB.

Ja no Brasil, é esperado um controle dos gastos do governo, conforme arcabouco fiscal divulgado
recentemente e que trouxe otimismo. Com isso, serd possivel que a taxa Selic apresente queda a
partir do segundo semestre de 2023.

CONCLUSAO

Notamos que a inflacdo veio mais controlada em muitos paises, porém ainda é cedo para determinar
se foram reducGes pontuais ou se a inflacdo seguira controlada nos préximos meses.

Além disso, é possivel perceber que os aumentos da taxa de juros nos EUA estdo préximos do fim, ja
gue, por mais que o mercado de trabalho permaneca aquecido, a inflacdo esta passando por menores
altas do que nos meses anteriores.

No Brasil, a apresentacdo do arcabouco fiscal no fim de marco trouxe otimismo para os investidores,
em que notamos que o mercado reagiu positivamente. Além disso, notamos um melhor controle da
inflagdo, em que tende a diminuir, tendo em vista que o mercado de trabalho n3do esta aquecido
como em 2022.

RECOMENDACAO

Sugerimos cautela ao assumir posi¢des mais arriscadas no curto prazo, a volatilidade nos mercados
deve se manter ainda sem desenhar um horizonte claro, em razdo principalmente pelo nosso cenario
politico.

Tendo em vista a alta taxa Selic, os titulos publicos federais, principalmente na parte curta da curva,
além dos fundos de vértice, tonam-se atrativos para o RPPS. Devido ao periodo de incertezas,
mantivemos a recomendacdo de cautela quanto aos novos aportes em fundos de investimento de
longuissimo prazo (IMA-B 5+), adicionalmente recomendamos até 5% em fundos de investimento de
longo prazo (IMA-B/ IMA-Geral/ FIDC/ Crédito Privado). Além disso, recomendamos 5% em fundos
Gestdo Duration, tendo em vista a estratégia de gestdo ativa do segmento.

No médio prazo, recomendamos indices pds fixados (IDKA IPCA 2A e IMA- B 5), chegando ao patamar
de 15%.

Quanto a exposicdo em curto prazo, recomendamos fundos atrelados ao CDI e ao IRF-M1 na
totalidade de 20%.

Recomendamos a aquisicdo gradativa de titulos privados (Letra Financeira e CDB), chegando ao
patamar de 15%.

Quanto aos fundos de investimento no exterior, recomendamos cautela devido ao atual cenario
econdmico onde ha expectativas de alta na taxa de juros nas principais economias do mundo,
trazendo volatilidade no mercado acionario exterior a curto prazo. Recomendamos a exposicdo de
10% em fundos que nado utilizam hedge cambial.

Quanto a fundos de acGes atrelados a economia doméstica recomendamos a entrada gradativa de
modo que o investidor fique atento a oportunidades da bolsa de valores, construindo um prego
médio mais atrativo.



Para aqueles que enxergam uma oportunidade de investir recursos a precos mais baratos, municie-
se das informacdes necessdrias para subsidiar a tomada da decisao.

INVESTIDOR EM GERAL — SEM PRO GESTAO

Estratégia de Aloca¢do dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 0%
Longo Prazo (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 30%
Fundos de A¢bes 20%
Multimercados 7,5%
Fundos de Participagdes * 0%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 0%
Fundos de Investimentos no Exterior 10%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participacdes e Fundos Imobilidrios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢des na propor¢do desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 1

Estratégia de Aloca¢do dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 55%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 15%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 15%
Renda Variavel 35%
Fundos de A¢Ges 25%
Multimercados 5%
Fundos de Participagdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢des na propor¢do desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 2

Estratégia de Aloca¢do dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 15%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 10%
Renda Variavel 40%
Fundos de Agbes 30%
Multimercados 5%
Fundos de Participagoes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual superior
a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢des na propor¢do desse excesso.



PRO GESTAO NiVEL 3

Estratégia de Aloca¢dao dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 40%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1 e CDB) 10%
Titulos Privados (Letra financeira) 10%
Renda Variavel 50%
Fundos de Agbes 40%
Multimercados 5%
Fundos de Participagoes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 2,5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de ParticipacGes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢gdo aos Fundos de A¢Bes na proporgao desse excesso.



