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Os recursos do TIMBOPREV 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 DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR SEGMENTO

Titulos Publicos 60,08%
Banco Bradesco . 10,53%
Itad Unibanco Asset . 10,11%
Caixa DTVM I 6,43%
Itad Unibanco I 4,78%
BB Gestdo DTVM I 4,31%
Caixa Econdmica Federal I 1,48%
Tarpon | 0,95%
Guepardo Investimentos | 0,85%
Queluz Gestao | 0.48% M Titulos Publicos 60,07% M Fundos de Renda Variavel 4,84%
! M Fundos de Renda Fixa 28,35% Fundos em Participacdes 0,48%
I Ativos de Renda Fixa 4,78% M Contas Correntes 1,48%
Renascenca 0,00%
COMPARATIVO NO MES NO ANO EM 12 MESES
TIMBOPREV 0,79% 7,46% 11,01%
META ATUARIAL - IPCA + 4,84% A.A. 0,96% 8,06% 9,80%
CDI 0,93% 8,99% 10,98%
IMA GERAL 0,38% 5,39% 9,08%
IBOVESPA -1,60% -3,33% 14,64%
RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES (EM %) EVOLUCI\O DO PATRIMONIO (EM R$ MILHOES)
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SM' COMENTARIOS DO MES OUTUBRO.2024

Outubro trouxe apreensdo ao mercado dos Estados Unidos diante de dados mais fortes do mercado de trabalho e da
consolida¢ao do retorno de Donald Trump como o proximo presidente. A curva de juros se abriu e o délar se fortaleceu.
Além dos fatores externos, o mercado financeiro do Brasil perdeu desempenho devido as incertezas fiscais.

A evolucdo dos indicadores da economia dos Estados Unidos segue demonstrando capacidade de crescimento do pais.
A primeira estimativa do Produto Interno Bruto (PIB) do terceiro trimestre mostrou uma expansao de 2,8% da economia,
reflexo de maiores gastos de consumo e do governo, além do aumento das exportacdes. No entanto, o mercado pode
dar atencdo a elevacdo dos precos de bens, principal responsavel pela alta do indice de Precos ao Consumidor (CPI), que
ficou acima das expectativas.

Do mesmo modo, a resiliéncia da economia é exposta pelos dados de emprego. O Relatério Payroll divulgou uma forte
expansao na geracdo de empregos em setembro, além de uma revisdo para cima nos dois meses anteriores. O maior
rendimento salarial e a menor taxa de desemprego resultam em uma perspectiva de mercado mais cautelosa, de modo
gue o Federal Reserve deve atuar de forma mais prudente nas préximas decisdes de taxas de juros.

No campo fiscal americano, as elei¢des se tornaram um catalizador dos mercados no més. Enquanto o mercado acre-
ditava que os efeitos seriam neutros caso Kamala Harris vencesse a corrida, a vitéria de Donald Trump poderia imple-
mentar mudangas significativas na politica econdmica. Entre as principais propostas de Trump, destaca-se o aumento
de tarifas de importacao, restricdo a imigracdo e reducao de impostos na economia domeéstica. O impulso fiscal resul-
tante de sua proposta pode ser traduzido como um novo choque inflacionario. Além disso, uma eventual restricdo da
imigracdo, responsavel pelo aumento significativo da forca de trabalho, poderia influenciar a inflagdo de servigos. Com
a perspectiva de maior déficit no pais, a resposta do mercado foi a abertura da parte mais longa da curva de juros e a
valorizagdo global do délar.

Na Zona do Euro, a economia permanece desacelerando, tanto no setor industrial quanto no de servicos. Os dados
negativos ficaram mais concentrados na industria, principalmente por conta da Alemanha. Com a redug¢do do consumo,
as empresas europeias estdo reduzindo o numero de contrata¢des, produgdo e estoques. Os aspectos conflitantes para
a situagdo europeia sdo que ha uma desacelera¢do do ritmo da inflagcdo para o setor industrial, mas os custos com os
servicos avancam moderadamente, principalmente em razdo da permanéncia da pressao salarial.

O dilema atual é bastante desafiador para o Banco Central Europeu, que estd adotando uma postura mais conserva-
dora para um processo de reducdo da taxa de juros. Ha uma preocupagdo com a situagdo deteriorada da economia
europeia em um momento em que a desaceleracdo da inflagdo demanda maior periodo para a convergéncia a meta. A
dependéncia da evolucdo dos indicadores econémicos pode provocar revisdes nas perspectivas para o futuro da econo-
mia europeia.

Na China, os dados econdémicos foram insuficientes para promover otimismo no mercado e penalizaram as expecta-
tivas de investimentos no pais. Além disso, os estimulos anunciados pelo governo carecem de mais detalhes. Pelo lado
monetario, o Banco Central chinés optou por reduzir a taxa de juros para 3,10%, a fim de encorajar, de alguma forma, o
consumo.

No entanto, a demanda segue debilitada, caracteristica observada na avaliacdo do CPI, que continua muito abaixo da
meta de inflagdo. Um sinal de alerta foi a desaceleracdo do nivel de exportag8es, que pode sugerir um enfraguecimento
no consumo global de seus produtos e servicos. Com a deterioracdo das expectativas sobre a economia chinesa, o mer-
cado de commodities foi amplamente penalizado, afetando a renda variavel brasileira.

No Brasil, a desconfianca dos investidores cresce a cada més devido a permanéncia dos desajustes fiscais. O mer-
cado aguardou o posicionamento do governo sobre possiveis cortes de juros, os quais ndo foram anunciados conforme
prometido. Ao contrario, o governo gerou mais ruidos fiscais, como possibilidade de retirada das estatais do orcamento
da Unido, viabilidade de manobra fiscal nas contas publicas, descontingenciamento dos gastos, proposta de aumento
do auxilio gas e aumento da faixa de isen¢do do imposto de renda. O mercado acredita na hipétese de que o governo
cumprira a meta do arcabouco fiscal este ano, mas para 2025, muitas incertezas permanecem sobre a sustentabilidade
da gestdo orcamentaria.

Apesar da agéncia Moody's divulgar sua perspectiva de melhora nas avalia¢des relacionadas ao crescimento de curto
prazo e politica institucional, a ética do FMI trouxe maior cautela em rela¢do a evolucdo fiscal. A trajetéria do endivida-
mento brasileiro prejudica a sustentabilidade da politica fiscal atual, o que contribui para a continuidade da aversao ao
risco, uma vez que o governo ndo vai vislumbra os efeitos fiscais no médio e longo prazo.
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O diagnéstico da atividade econdmica segue o mesmo. Os indicadores de agosto apresentaram maior possibilidade
de o PIB continuar expandindo no terceiro trimestre, com o avanco do varejo e da indUstria no acumulado de doze me-
ses, enquanto o setor de servicos apresentou estabilidade.

Diante da economia aquecida, o mercado de trabalho esta atingindo novos recordes de ocupag¢ao, menor taxa de de-
semprego, maior criagdo de empregos e aceleracdo da média salarial. Nesse sentido, o aquecimento demasiado da
economia leva a perspectiva de que o problema inflacionario permanecera por um periodo maior. Os dados de inflacdo
estdo se deteriorando, tanto de forma quantitativa quanto qualitativa. Por essa razdao, o mercado permanece projetando
futuros aumentos na taxa Selic.

Em razdo das incertezas dos investidores com a politica fiscal brasileira e com ruidos eleitorais nos Estados Unidos,
os principais indicadores de risco do pais pioraram em outubro, com a desvalorizacao do real, queda da bolsa e eleva¢ao
dos juros futuros. A desconfianca do mercado relacionada a falta de estabilidade da divida publica deteriora a perspec-
tiva futura da dinamica brasileira, uma vez que, no préximo ano, politicas fiscais expansionistas poderdo ser utilizadas
como instrumento para a préxima eleicado presidencial de 2026.
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