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Comentario de Conjuntura

As autoridades monetarias das principais economias globais demonstram cautela em iniciar o ciclo de corte de juros, haja vista a atividade
econdmica ainda aquecida, a despeito de indicadores inflacionarios relativamente melhores, divulgados em marco. Apesar disso, 0s
mercados acionarios globais continuaram o movimento de valorizacao, atingindo o quinto més de alta consecutiva. Entre os principais
indices globais, 0 S&P 500 apresentou ganhos de 3,10% no més e o Euro Stoxx de 4,39%. O mercado doméstico, contudo, nao acompanhou
0 movimento externo, tendo o Ibovespa recuado 1,57% no mesmo periodo e o real se desvalorizado 0,88% frente ao dolar americano.

Os mercados globais continuam atentos a conducao da politica monetaria nos Estados Unidos. A reuniao de marco do Comité de Politica
Monetaria do Federal Reserve - FOMC foi acompanhada de novas projecoes para a trajetoria da economia e da taxa de juros. Dada a
resiliéncia da atividade econdomica e dos indicadores do mercado de trabalho, os integrantes do FOMC indicaram que ainda nao
vislumbram o inicio do ciclo de cortes na taxa de juros. Além disso, embora o Indice de Gastos Pessoais — PCE, medida-chave de inflacao
utilizada pelo Federal Reserve, tenha desacelerado em fevereiro, ainda permanece acima dos niveis observados na segunda metade de
2023, reforcando a postura cautelosa da autoridade monetaria. Diante desse contexto, o mercado especula que o inicio do ciclo de
flexibilizacao monetaria podera ocorrer somente na reuniao de junho, ou mesmo no segundo semestre, condicionado aos dados
econdmicos que serdo divulgados nos proximos meses.

Na China, a atividade econdomica do primeiro bimestre apresentou surpresas positivas, impulsionada pelo aumento no consumo das
familias, desempenho favoravel do setor de servicos e recuperagao, ainda que incipiente, nas vendas de imoveis. Adicionalmente, os dados
do Indice de Gerentes de Compras - PMI também indicaram aceleracao da atividade econdmica neste inicio de ano.

No Brasil, os indicadores divulgados em marco evidenciaram resiliéncia do dinamismo econémico, contrariando as previsoes de
desaceleracao. Destacaram-se os dados referentes ao mercado de trabalho, com a taxa de desemprego em 7,8% e nimero robusto de
criacao de postos de trabalhos formais. Quanto a politica monetaria, o Banco Central seguiu com mais um corte de 50 p.p. na reuniao de
marco, conforme sinalizado anteriormente, e indicou a possibilidade de um novo corte de mesma magnitude no proximo encontro. No
cenario fiscal, houve mais uma surpresa positiva na arrecadacao federal, com o governo central buscando atingir a meta fiscal primaria
de deficit zero em 2024.
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A carteira de investimentos do plano apresentou rentabilidade de Renda Fixa 042
0,76% em mar¢o, nao obstante a abertura nas curvas de juros no Estruturado 1Y08
més. Destacaram-se os desempenhos favoraveis dos segmentos . .
Estruturado, Exterior e Imobiliario, realcando no resultado mensal Exterior 2,27

positivo, a importancia da estratégia de diversificacdo de risco na Imobiliario 2,89
composicao do portfolio. A carteira de Renda Fixa do plano foi

favorecida pela parcela de titulos pUblicos mantidos até o

vencimento.



