Novembro 2024

Em novembro de 2024, o cenario econdmico internacional foi marcado pela continuidade de
politicas monetéarias menos restritivas nos Estados Unidos e na Europa, com bancos centrais
reduzindo juros face a expectativa de um cenario de a inflagdo mais controlada. Indicadores
econdmicos como o PMI Industrial (que mede a saude econdmica e o nivel de atividade no
setor industrial) apontaram sinais mistos: enquanto o setor de servigos dos EUA mostrou
resiliéncia, economias europeias enfrentaram desaceleracdo, mostrando um maior dinamismo

da economia norte americana

No Brasil, a inflagdo seguiu acima da meta, com o IPCA acumulando 4,76% nos ultimos 12
meses. A economia, embora aquecida, enfrenta pressdes fiscais e dificuldades do governo
para controlar o déficit publico. O Ibovespa encerrou novembro de 2024 com um desempenho
negativo, apresentando uma queda de 2,5%, o0 que fez deste o pior més de novembro desde
2017. A desvalorizacéo refletiu o pessimismo dos investidores em relacdo ao pacote fiscal
apresentado pelo governo brasileiro. As medidas foramvistas como insuficientes para estabilizar
a trajetdria de aumento da divida publica, enquanto a proposta de isencao de Imposto de Renda
para rendas até R$ 5 mil adicionou pressdées fiscais que elevaram o ddlar, atingindo R$ 6,11 em
29 de novembro.

A moeda brasileira permanece a mercé das incertezas global apresentando um dos piores
desempenhos entre diversas moedas globais dado a reducdo do ritmo de corte de juros
americanos, duvidas quanto a velocidade de desaceleragcdo das economias dos EUA e China,
riscos geopoliticos, potencial alta de juros no Japao) e local devido as duvidas quanto a
sustentabilidade do marco fiscal.




Renda Fixa:

Resultado positivo em todos os Planos e Perfis, apesar de abaixo da meta em alguns casos,
principalmente em funcédo da marcacgao a mercado.

No més, Planos V e BMP com resultado acima da meta (V: 0,80% vs. 0,79 | BMP: 0,79% vs.
0,74%). No acumulado do ano, Planos IV e V com rentabilidade acima da meta (IV: 10,2% vs.
8,9%|V:9,7% vs. 8,9%).

Fundos de Renda Fixa, em suamaioria, comresultado acimadametanomés e ano, comdestaque
para os fundos administrados pela AZ Quest e Icatu Vanguarda, ambos como estratégia mais
relacionado a investimentos em crédito privado, como letras financeiras e debéntures, entre
outros ativos de crédito

Renda Variavel:

Em novembro a alocacdo em renda variavel apresentou rentabilidade negativa de 6,39% e
12,37% no acumulado do ano (6,37% abaixo do Ibovespa no més e acumulado de -6,36% em
2024). A estratégia de gestao do Fundo Exclusivo administrado pelo BTG tem como foco a tese
fundamentalista, conhecida no mercado como gestdo baseado em “valor”, ou seja, investir em
acdes de empresas cujos resultados de longo prazo tendem a serem melhores do que a média de
mercado, 0 que neste ano tem apresentado retornos aquém do indice Bovespa, cuja carteira esta
baseada em empresas de commodities e servigos financeiros, como Petrobras, Vale e bancos.

Estaestratégiaadotada pelo gestortem sido monitorada pela Funssestavaliando a possibilidade
de uma estratégia hibrida, com alocacdes baseadas na estratégia de valor, mas também
adicionando a estratégia mais passiva e atrelada ao Ibovespa.

Estruturados:

Rentabilidade positiva em todos os Planos e Perfis, com destaque para os Planos BMP (1,97%)
eV Conservador (1,28%). No acumulado do ano, Plano V (Perfil Conservador) com rentabilidade
de 13,75% (~137% da meta—IPCA +6%). Destaque também para fundo Exclusivo Multimercado
(FIC FIM) do Itau, constituido em agosto/24, com rentabilidade de 2,06% no més.

Neste segmento de aplicacédo estado presentes a alocagao em fundo multimercados e fundos
de participacgéao.

Imoveis:

Rentabilidade positiva de 1,00% no més e negativa de ~7,8% no acumulado, resultado ainda da
reavaliacdo de mercado ocorrida no inicio do ano do imovel investido pela Funssest.




Perspectiva 2025

A pesquisa Focus apontou novas elevagdes das expectativas de inflagao e da taxa de cambio
para 2025, embora menos expressivas do que as observadas anteriormente. Vale destacar,
também, a elevacdo das perspectivas para a Selic, incorporando a sinalizacdo da autoridade
monetaria (Banco Central do Brasil - BCB) de novas altas de 100 bps nas duas proximas reunides
do Copom.

A mediana das projecdes divulgada pela Pesquisa Focus do BCB para o IPCA avangou de 4,59%
para 4,60% em 2025. Apesar do ciclo de aperto monetario (aumento da Selic) em curso, tem
havido o que & conhecido pelo mercado de desancoragem adicional das expectativas pelos
analistas econdmicos em geral, 0 que evidencia a baixa confian¢a quanto a convergéncia da
inflaca@o para niveis mais baixos, em meio a piora da percepcao fiscal do Pais, a robustez do
mercado de trabalho e aos niveis depreciados do real.

Com relagdo ao crescimento, a mediana das projegdes para o PIB foi elevada de 2,00% para
2,01% em 2025. Ainda que a atividade econdmica domestica exiba forte dinamismo neste ano
(observado, inclusive, nos dados iniciais para o final de 2024), espera-se perda de tracéo ao
longo do proximo ano, sobretudo na segunda metade, com arrefecimento dos setores sensiveis
a crédito consequéncia do aumento da taxa de juros, Selic.

Sobre ataxa de cambio, o real tem se mantido em niveis historicamente depreciados (em termos
nominais), em virtude do dolar forte no exterior e do pessimismo com a condu¢ao da economia
pelo atual governo, especialmente no quesito fiscal. A dindmica da variavel dependera das
sinalizagcdes do mundo politico quanto ao avango das medidas fiscais, da reacdo da politica
monetaria e do ambiente externo, que segue desafiador. A tendéncia de curto prazo é que a
variadvel siga oscilando nas proximidades de R$ 6,00/USS$.

Fato importante que vale a mencao pela gestao de investimentos da Funssest foi que o
Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) aprovou por unanimidade, em
11/12/24, Resolucao que altera a Resolugcado CNPC n® 43, de 6 de agosto de 2021, que dispde
sobre procedimentos contabeis das entidades fechadas de previdéncia complementar e
sobre o registro e avaliagao de titulos e valores mobiliarios. O novo normativo permitird que as
entidades fechadas realizem o registro de sua carteira de titulos publicos federais na categoria
“mantidos até o vencimento” (@ chamada “marcacéo na curva’), de acordo com o seu modelo
de negocios e atendendo aos padrdes contabeis internacionais, tanto nos planos de beneficio
definido (como ja ocorre atualmente) como nos planos de contribuicdo definida e contribuicédo
variavel. Esse fato pode ajudar a melhorar a estratégia de aplicacdo dos ativos, principalmente
no caso do Plano VI que vem apresentando uma volatilidade representativa em funcédo da
marcacao a mercado.




A alterac&o normativa era muito esperada pelo segmento e havia sido incluida como um dos
temas prioritarios do governo no Grupo de Trabalho da Previdéncia Complementar, instituido
pelo Decreto 11.543, em junho de 2023.

A equipe de gestao dos investimentos da Funssest esta atenta aos movimentos do mercado
e tem adotado medidas para amenizar suas turbuléncias, tanto no ambito doméstico como
no internacional, além de atuar de forma diligente para otimizar os resultados e esta avaliando
potenciais impactos positivos com a alteracédo da legislacdo nos Planos de Beneficios
administrados pela Entidade.




