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Comentario de Conjuntura

No cenario internacional, o Gltimo més de 2023 foi marcado pela divulgacao de dados benignos de inflacao, resultando na continuidade
de descompressao nas taxas dos titulos do Tesouro dos Estados Unidos e de maior movimentacao nos mercados de risco. O indice S&P
500 avangou 4,42% no més, encerrando o ano com alta de 24,23%, impulsionado pelas acoes das principais empresas de tecnologia. No
mercado doméstico, o Ibovespa avancou 5,38% em dezembro e acumulou alta de 22,28% em 2023.

Nos Estados Unidos, o FOMC manteve as taxas de juros inalteradas em sua Gltima reuniao de 2023, em linha com as expectativas de
mercado. A autoridade monetaria destacou, no seu cenario principal, a auséncia de novos aumentos da taxa basica de juros, tendo também
ressaltado que a evolucao do processo desinflacionario ainda enseja cautela. O comité deve permanecer atento a evolucao dos dados de
atividade e, a medida que os dados de inflacao e emprego mostrarem sinais mais claros de arrefecimento, poderao abrir espaco para as
discussoes sobre cortes de juros. A divulgacao, ainda em dezembro, do recuo de 0,2 p.p. na taxa de desemprego nos EUA, aproximando-a
das minimas historicas, sugere atividade ainda aquecida e contrapde-se ao otimismo observado nos mercados apos as recentes
declaragoes do FOMC.

Na Europa, o més foi marcado por surpresas desinflacionarias. O indice de precos da Zona do Euro mostrou arrefecimento mais
pronunciado em novembro, refletido tanto no ntcleo de bens quanto na evolucao dos precos de servicos. A atividade econdmica europeia,
de forma geral, tem apresentado sinais claros de desaceleracao, com possibilidade de contracao do PIB no 49 trimestre. Esse contexto
tem gerado expectativa de que ja nas primeiras reunioes de 2024 do Banco Central Europeu - ECB e o Banco da Inglaterra - BoE passem a
sinalizar o inicio do ciclo de cortes de juros.

No cenario doméstico, o Banco Central realizou novo corte de 50 pontos base na taxa basica de juros, conforme antecipado em sua Gltima
reuniao. No comunicado, o BC sinalizou a intencao de efetuar pelo menos mais dois cortes da mesma magnitude nas proximas reunioes.
Apesar da melhora nas condicoes externas e do relativo conforto com o processo desinflacionario atual, a situacgao fiscal segue como
ponto de preocupagao. Mesmo com avancos significativos no ano, como a aprovacao do novo arcabouco fiscal e da reforma tributaria no
Congresso Nacional, o governo deve enfrentar desafios para cumprir a meta de déficit primario em 2024.
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fechamento das curvas de juros, que seguiu alimentando o apetite Imobiliario 7,58
ao risco dos investidores. Com o resultado de dezembro, o plano

encerrou 2023 com rentabilidade acumulada de 11,77%,

correspondente a 254% do IPCA, seu indice de referéncia.



