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INTRODUCAO

O Fundo Unico de Previdéncia Social do Estado do Rio de Janeiro —
Rioprevidéncia foi criado em 1999 com a competéncia de prover o pagamento dos
beneficios previdenciarios aos servidores inativos e aos pensionistas, proporcionando
alternativas de custeio, de capitalizacdo de ativos e de transparéncia na gestdo dos
passivos previdenciarios. A Autarquia concentra o pagamento de aposentadorias e de
pensbes de todos os servidores estaduais, englobando os Poderes Executivo,
Judiciario e Legislativo, além do Ministério Publico, do Tribunal de Contas do Estado,

da Procuradoria Geral do Estado e da Defensoria Publica do Estado.

O Estado do Rio de Janeiro, em 2012, criou a previdéncia complementar (Lei
Estadual n® 6.243, de maio de 2012) e procedeu a segregacao de massa (Lei Estadual
n°® 6.338, de 6 de novembro de 2012) para quem ingressasse no servico publico a
partir de 4 de setembro de 2013. Estas medidas tiveram como objetivo atingir o

equilibrio financeiro e atuarial no longo prazo.

O Rioprevidéncia possui, assim, a competéncia de administrar os dois planos
de previdéncia do Regime Proprio (RPPS): o Fundo Financeiro e o Fundo
Previdenciario. Conforme previsto na legislacdo, ha uma segregacdo gerencial,

financeira e contabil dos dois fundos.

O Fundo Financeiro esta sob o regime de particdo simples, logo a gestédo de
seus ativos é focada na liquidez de curto prazo. Sao ativos, de grande relevancia
financeira, deste fundo, ndo somente as contribuicdes, mas também os direitos do
Estado do Rio de Janeiro sobre a exploracdo de petrdleo e gas, nos termos do art. 20,
§1°, da Constituicao Federal.

O Fundo Previdenciério é destinado aos servidores que ingressaram no novo

modelo de previdéncia do Estado, funcionando sob regime de capitalizacao.

Importante destacar que, em dezembro de 2020, o Rioprevidéncia possuia

publico-alvo de aproximadamente 325 mil servidores ativos, inativos e pensionistas.

1 Avaliag&o Atuarial de 2020 (ano base 2019).




Desta populacédo, 189 mil sdo aposentados e pensionistas. A folha mensal destes

aposentados e pensionistas gira em torno de R$ 1 bilhdo? por més.

Diante da obrigatoriedade e compromisso com as melhores préticas de gestado
financeira, a Geréncia de Operacdes e Planejamento vem apresentar o relatério
mensal de controle relativo aos recursos financeiros da autarquia, no que tange a
investimentos, norteado pelas diretrizes apresentadas pelo Plano Anual de
Investimento de 2021: gestdo de recursos direcionada a viséo integrada de ativos e
passivos no longo prazo, com énfase no equilibrio atuarial, estratégia de alocacéo de
longo prazo, busca de retorno compativel com a taxa da meta atuarial e minimizacao

de exposicdo a riscos.

2 Excluindo os militares.




1 Carteira de Investimento do Rioprevidéncia

1.1. O Fundo

O Fundo - Rioprevidéncia, terminou 0 més de dezembro com um saldo de R$
4,31 Bi, distribuidos entres os Fundos Financeiro e Previdenciério.

1.1.1 Fundo Financeiro

O Fundo Financeiro do Rioprevidéncia, terminou o més de dezembro com um
volume financeiro de R$ 1,93 Bi, alocados nos seus planos, Financeiro (R$ 1,60 Bi),
Administrativo (R$ 140 MM) e Militar (R$ 194 MM).

1.1.1.2 Plano Financeiro

A carteira do Plano Financeiro é gerida de forma que seja atendida, de forma
eficiente, a sua realidade deficitaria. Por tanto o volume financeiro deste fundo é
alocado em produtos financeiros de curtissimo prazo, que tenham como benchmark a

taxa de juros interbancéaria de um dia, como pode ser verificado na tabela abaixo.

Carteira Peso (%) Retorno no Més (%) Retorno no Ano (%) P&L AcumMeés (P) | P&L AcumAno (P) | Valor Merc (RS) Taxa Adm.

FINANCEIRO 100 0,78 0,76 3,83 4,40 20.864.875 75.544.408 1.599.628.743 0,16
RENDA FIXA 100,00 0,78 3,83 20.864.875 75.544.408 1.599.628.743 0,16
FI Renda Fixa - Geral - Art. 72,1V, a 56,35 0,75 4,36 10.602.590 47.156.814 901.468.764 0,15
ITAU SOBERANO SIMPLES FIC FI 21,83 0,76 4,34 4.024.474 21.070.476 349.205.656 0,15

SANT FIC FI SOB REF DI 19,90 0,75 2,10 4.720.193 10.998.245 318.362.862 0,20

BB RF REF DI TP FI LP 14,45 0,76 4,39 1.835.442 11.570.125 231.118.109 0,10

ITAU INS REF DI FI 0,14 0,80 5,04 18.553 124.674 2.293.108 0,18

BB INSTITUCIONAL FI RF 0,02 0,82 4,86 2.309 13.210 284.887 0,20

SANT FIC FI COR REF DI 0,01 0,80 511 1421 8.711 179.286 0,20

SANT FIC FI INS REF DI 0,00 0,81 5,00 169 3.371.212 20.940 0,20

BRAD H FI REFERENCIADO DI 0,00 0,74 4,29 21 118 2.861 0,15

BTG TESOURO SELIC FI DI 0,00 0,75 4,29 8 43 1.055 0,20

FI 100% titulos TN - Art. 72,1, b 43,65 0,81 2,44 10.262.285 28.387.593 698.159.979 0,18

FI CAIXA BRASIL TP RF LP 33,43 0,78 2,86 4.320.954 12.260.468 534.764.515 0,20

BB PREV IRF M1 TP FICFI 10,21 0,84 2,26 5.941.331 16.127.126 163.395.464 0,10

No més de dezembro tivemos R$ 20,86 MM em rentabilidade (0,78%).

Em relag&o ao risco buscou-se exposi¢ao a produtos que em teoria sao livres




de risco, por tanto procuram seguir o retorno risk free na economia brasileira (CDI).

1.1.1.3 Plano Administrativo

A carteira do Plano Administrativo, ndo cobre beneficios previdenciario. Sua
existéncia se deve a implantacdo da taxa de administracéo de 2,0% sobre a folha de
ativos e beneficios concedidos, com fins de custeio do RPPS. O volume financeiro
que este plano continha na data 31/12/21 era de R$ 140 MM.

. Retorno no Més (%) Retorno no Ano (%)
Carteira Peso (%) P&L AcumMés (P) [ P&L AcumAno (P) | Valor Merc (R Taxa Adm.
N e Dezembro ) ) (7e)

ADMINISTRATIVO 100 0,68 0,76 2,61 837.311 2.287.001 140.792.762 0,20
RENDA FIXA 100 0,68 2,61 837.311 2.287.001 140.792.762 0,20

FI Renda Fixa - Geral - Art. 72,1V, a 100 0,68 2,61 837.311 2.287.001 140.792.762 0,20

BB PREV DI PERFILFIC FI 99,68 0,36 0,36 480.609 480.609 140.347.619 0,20

BB SUP SETOR PUB FIC FI 0,32 0,59 2,51 356.702 1.806.392 445.143 1,75

Os movimentos financeiros neste plano resultaram em uma rentabilidade de
R$ 837 M (0,68%), no més.

Foi adicionado um produto de custo mais baixo, apdés manifestacdo da
Geréncia de Tesouraria de que ndo haveria necessidade da funcionalidade disponivel
no fundo BB SUP SETOR PUB FIC FIl. Este fato melhorou a rentabilidade em

comparac&o aos meses anteriores.

1.1.1.4 Plano Militar

A carteira do Plano Militar cobre as obrigacdes devidas relativa ao Sistema de
Protecdo dos Militares, conforme Lei Federal n° 13.954/2019, sendo de
responsabilidade da Secretaria da Fazenda do Estado do Rio de Janeiro e gerido pelo
Rioprevidéncia, portanto seu patriménio ndo se confunde com o do seu ente gestor.

No més de dezembro tivemos performance que gerou R$ 1,04 MM em rentabilidade

(0,59%).

MILITAR 100 0,59 0,7 2,51 1.038.550 3.564.614 194.160.901 1,75
RENDA FIXA 100 0,59 2,51 1.038.550 3.564.614 194.160.901 1,75

Fl Renda Fixa - Geral - Art. 72,1V, a 100 0,59 2,51 1.038.550 3.564.614 194.160.901 1,75

BB SUP SETOR PUB FIC FI 100 0,59 2,51 1.038.550 3.564.614 194.160.901 1,75




1.2 Fundo Previdenciario

O Fundo Previdenciario do Rioprevidéncia, terminou o més de dezembro com

um caixa de $2.375 MM, alocados no seu unico plano, contendo 21 fundos e 1 bench

de Titulo de Divida emitido pelo Tesouro Nacional.

Retorno no Més (%) Retorno no Ano (%) P&L AcumMés (P)

4,7% + INPC 4,7% + INPC

Carteira

PREVIDENCIARIO
RENDA FIXA
FI 100% titulos TN - Art. 72,1, b
FIC FI CAlI BRA GES EST
FI CAIXA BRASILTP RF LP
FI CAIXA BRASIL 2024 IV TP
BB PREV RF TP IPCA I FI
BB PREV RF TP IPCAFI
FI CAIXA BRASIL 2024 VI TP R
BB PREV RF TP XI FI
BB PREV 20 734 931 0001 20
.NTNB 5.439 05/15/55
BB PREV RF TP IPCA VI FI
SAFRA IMA INST FIC FI RF
SANTANDER FI IMAB 5 TOP RF
BTG TESOURO IPCAFI
FI CAIXA BRASIL 2030 III TP
SANT FIC FI IMA-B 5 TP RF
BB PREV IRF M1 TP FIC FI
Fl Renda Fixa - Geral - Art. 72,1V, a
ITAU INS REF DI FI
ITAU INST GLB DIN FIC FI
BB PREV ALO ATIVARET FIC FI
FIC FI CAIXA BR RF ATIVA LP
SANTANDER RF ATIVO FIC FI
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF
BTG TESOURO SELIC FI DI
BTG PACTUAL FIQ RF INFLATION
INVESTIMENTO NO EXTERIOR
Fl Investimento no Exterior - Art. 92A, Il
ITAU MER EME FIC FIA
SANT GLOBAL EQUITIES FIM
ITAU GOLD USD IE FIC FIM
RENDA VARIAVEL
Fl de Ages - Geral - Art. 82, 1l, a
BTG ABS INS FIC FIA
Fl Multimercado - Aberto - Art. 82, lll
BB JUR MOE EST FIC FIM

100

85,18
46,60
18,60
11,71
7,32
2,39
1,99
1,47
1,28
0,67
0,35
0,33
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
38,58
10,01
9,97
8,19
4,27
3,92
2,23
0,00
0,00
8,37
8,87
6,19
2,67
0,00
5,95
5,95
5,95
0,00
0,00

0,73
0,75
0,78
0,83
0,78
0,85
0,59
0,55
0,85
0,58
0,71
1,25
0,67
0,10
0,72

0,70
0,30
0,46
0,76
0,74
0,77
0,36
0,75

1,52
1,52
1,80
0,89

-0,69
-0,69
-0,69

1,15

-0,36
2,17
1,77

0,11
3,90
2,96
6,64
4,44
2,96
6,57
4,89
2,57
5,34

-4,86
3,39

-0,59

-4,75

0,58
0,42
2,82
5,04
6,00

-0,09
0,70
3,23
3,13
4,29

-4,42
8,12
8,12
6,63

23,65
0,12

31,33
31,79
31,79
0,98
0,98

15,32 16.964.594
14.779.576
8.557.844
3.619.007
2.077.196
1.466.068
401.655
260.016
293.072
175.537
111.525
101.853
51.921

-67

60

6.221.731
1.685.982
1.088.789
1.469.711
749.237
777.877
450.083
51

3.160.152
3.160.152
2.601.548

558.604

-975.134
-975.134
-975.134

P&L AcumAno (P)

-9.566.286
40.842.555
16.599.352

-654.998
10.045.005
4.968.254
4.342.502
2.060.883
996.385
1.900.373
749.456
208.034
398.952
-2.857.233
-1.304.756
-560.519
-3.160.551
-812.054
279.619
24.243.203
5.245.643
14.811.314
-657.206
669.072
3.569.452
1.562.358
217.387

-1.174.817
14.262.248
14.262.248

2.193.250
12.156.667
-87.669
-64.671.089
-65.423.755
-65.423.755
752.666
752.666

Valor Merc (R$)

2.375.793.711
2.023.799.401
1.107.141.356
441.922.346
278.243.334
173.819.551
68.695.844
47.197.466
34.829.085
30.382.371
15.928.004
8.265.546
7.784.774
64.563

8.472

916.658.045
237.912.150
236.762.729
194.575.954
101.475.987
93.019.646
52.904.683
6.896
210.696.620
210.696.620
147.146.823
63.549.797
141.297.690
141.297.690
141.297.690

* A classificacdo da NTNB esta com um erro devido a questbes operacionais que estdo sendo reajustadas. A classificacao correta seria Art. 7°

la.

Taxa Adm.

0,44
0,27
0,19
0,20
0,20
0,20
0,15
0,15
0,20
0,20
0,20
0,00
0,20
0,15
0,30
0,00
0,00
0,00
0,00
0,35
0,18
0,50
0,30
0,40
0,40
0,50
0,20
0,00
0,41
0,41
0,15
1,00
0,00
3,00
3,00
3,00
0,00
0,00



e Desempenho

A carteira do Rioprevidéncia teve desempenho +0,73% em dez/21, gerando
um ganho de R$ 16,9 MM. Em relacdo a meta atuarial, 1,15% (INPC+4,7%) - no més

-, a carteira alcancou 0% da meta acumulada no ano.

Meta x Carteitra

18,0%
16,0% 15,32%
14,0%
12,0%
10,0%

8,0%

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%
dez-20 jan-21 fev-21
-2,0%

-0,359%
dez-21"

mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21

-4,0%

Na contribuicdo para o retorno total, o destaque positivo no desempenho do
més € o segmento de renda fixa (+0,63%), seguido pelo investimento no exterior

(+0,14%), contudo degradado na margem pelo resultado da renda variavel (-0,04%).

Peso Contribui¢do

Carteira Méd. ﬂ para Ret. (‘Bﬂ

PREVIDENCIARIO 100,00 0,73
RENDA FIXA 84,85 0,63
F1 100% titulos TN - Art. 72, 1, b 46,67 0,37
FIC FI CAl BRA GES EST 18,79 0,16
FI CAIXA BRASILTP RF LP 11,43 0,09
FI CAIXA BRASIL 2024 IV TP 7,39 0,06
BB PREV RF TP IPCA | FI 2,92 0,02
BB PREV RF TP IPCA FI 2,01 0,01
FI CAIXA BRASIL 2024 VI TP R 1,48 0,01
BB PREV RF TP XI FI 1,29 0,01

BB PREV 20 734 931 0001 20 0,68 -

.NTNB 5.439 05/15/55 0,35

BB PREV RF TP IPCA VI FI 0,33
SAFRA IMA INST FIC FI RF -
SANTANDER FI IMA B 5 TOP RF - -

Fl Renda Fixa - Geral - Art. 72, IV, a 38,19 0,27

ITAU INST GLB DIN FICFI 10,07 0,05
ITAU INS REF DI FI 8,99 0,07
BB PREV ALO ATIVA RET FIC FI 8,29 0,06
FIC FI CAIXA BR RF ATIVA LP 4,31 0,03
SANTANDER RF ATIVO FIC FI 4,28 0,03
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF 2,25 0,02

BTG TESOURO SELIC FI DI - -
INVESTIMENTO NO EXTERIOR 8,99 0,14
Fl Investimento no Exterior - Art. 92A, Il 8,99 0,14
ITAU MER EME FIC FIA 6,29 0,11
SANT GLOBAL EQUITIES FIM 2,70 0,02
RENDA VARIAVEL 6,16 - 0,04
Fl de Agdes - Geral - Art. 82,11, a 6,16 - 0,04
BTG ABS INS FICFIA 6,16 - 0,04




e Risco

O risco da carteira avaliado em termos de desvio-padrédo, VaR, Risco
Downside, VaR, Aumento max., Drawdown max e Sharpe para o periodo de 12

meses, apresentaram 0s seguintes resultados:

Carteira Peso (%) RISFO Var
Dnside
100

PREVIDENCIARIO 2,45 1,87 -0,29 2,07 -2,80 -1,92
RENDA FIXA 85,18 1,76 1,29 -0,20 3,35 -1,27 -1,24
F1100% titulos TN - Art. 72,1, b 46,60 2,12 1,56 -0,25 3,04 -1,75 -1,21

FIC FI CAl BRA GES EST 18,60 2,32 1,81 -0,24 2,20 -3,46 -1,91

FI CAIXA BRASIL TP RF LP 11,71 0,15 0,11 0,00 0,00 0,00 -0,75

FI CAIXA BRASIL2024 IVTP 7,32 3,82 2,74 -0,38 5,34 -2,69 -0,35

BB PREV RF TP IPCAI FI 2,89 1,64 1,19 -0,14 6,64 -0,95 1,40

BB PREV RF TP IPCAFI 1,99 2,62 1,92 -0,29 5,27 -2,05 0,05

FI CAIXA BRASIL2024 VITP R 1,47 3,82 2,74 -0,38 5,33 -2,69 -0,35

BB PREV RF TP XI FI 1,28 1,63 1,18 -0,14 6,57 -0,95 1,36

BB PREV 20 734 931 0001 20 0,67 2,45 1,78 -0,24 5,79 -1,74 0,23

.NTNB 5.439 05/15/55 0,35 0,91 0,51 0,00 0,00 -0,06 9,94

BB PREV RF TP IPCA VI FI 0,33 2,18 1,59 -0,21 5,93 -1,52 0,46

SAFRA IMA INST FIC FI RF 0,00 6,49 4,41 -0,66 6,41 -8,88 -1,39
SANTANDER FI IMA B 5 TOP RF 0,00 3,02 2,19 -0,32 4,59 -2,51 -0,31

BTG TESOURO IPCAFI 0,00 2,85 1,90 1,14 -1,21 -1,37

FI CAIXA BRASIL2030 III TP 0,00 7,24 4,72 2,80 -5,55 -2,77

SANT FIC FI IMA-B 5 TP RF 0,00 2,85 1,89 1,14 -1,19 -1,36

BB PREV IRF M1 TP FIC FI 0,00 0,35 0,27 0,00 -0,16 -2,63

Fl Renda Fixa - Geral - Art. 72,1V, a 38,58 1,15 0,85 -0,12 3,79 -0,97 -1,33
ITAU INS REF DI FI 10,01 0,18 0,12 0,00 5,04 0,00 3,84

ITAU INST GLB DIN FIC FI 9,97 0,76 0,49 -0,04 6,28 -0,29 2,16

BB PREV ALO ATIVARET FIC FI 8,19 2,75 1,92 -0,26 2,73 -2,78 -1,78

FIC FI CAIXA BR RF ATIVA LP 4,27 2,06 1,62 -0,21 2,40 -3,02 -1,76
SANTANDER RF ATIVO FIC FI 3,92 1,12 0,74 -0,07 3,38 -1,14 -1,00

SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF 2,23 0,57 0,42 -0,03 3,24 -0,46 -2,14

BTG TESOURO SELIC FI DI 0,00 0,15 0,10 0,00 4,29 0,00 -0,44

BTG PACTUAL FIQ RF INFLATION 0,00 6,69 4,34 2,58 -4,73 -2,86
INVESTIMENTO NO EXTERIOR 8,87 16,22 11,39 -1,57 13,15 -12,19 0,32
Fl Investimento no Exterior - Art. 92A, Il 8,87 16,22 11,39 -1,57 13,15 -12,19 0,32
ITAU MER EME FIC FIA 6,19 17,94 12,50 -1,63 17,23 -16,03 0,22

SANT GLOBAL EQUITIES FIM 2,67 16,26 11,37 -1,58 27,11 -11,57 1,29

ITAU GOLD USD IE FIC FIM 0,00 27,01 20,08 5,88 -6,93 0,13

RENDA VARIAVEL 5,95 19,94 15,17 -2,32 10,63 -37,94 -1,72
Fl de AgGes - Geral - Art. 82,11, a 5,95 23,72 17,60 -2,74 13,75 -37,94 -1,44

BTG ABS INS FIC FIA 5,95 23,72 17,60 -2,74 13,75 -37,94 -1,44

Fl Multimercado - Aberto - Art. 82, Ill 0,00 0,23 0,17 -0,01 0,98 -0,05 1,98

BB JUR MOE EST FIC FIM 0,00 0,23 0,17 -0,01 0,98 -0,05 1,98

A dispersdo em torno da média, encontra-se em um nivel baixo comparado a

benchs como IMA, para renda fixa, MSCI ACWI, investimento no exterior, com

10



excecao do IBOV, para renda variavel. A perda maxima diaria da carteira é R$

7,44MM, com nivel de confianca de 95%.

Risco Dnside Aument
Dsv pd (P) (P) VaR (P) max (P) Draw max (P) Sharpe
IMA G -0,25 3,40 -2,82 -1,38

BRAZIL IBOVESPA INDEX (IBOV) 20,78 15,60 -2,28 18,85 -22,94 -0,69

1.2.1 Segmentacéo

Para fins de uma andlise mais detalhada, a carteira do plano previdenciario
foi segmentada em 3 estratégias basicas, renda fixa (RF), renda variavel (RV) e
investimento no exterior (IE). Ao fim de dezembro, essas estratégias apresentavam a

seguinte participacao, 85,18%, 5,95% e 8,87%, respectivamente.

o Invest. Ext. mRendaFixa mRenda Variavel
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No gréafico abaixo é possivel verificar que o desempenho da estratégia

segmentada, evidenciando o balanceamento da carteira.

Rentabilidade Acumulada
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1.2.2. Explosao da Carteira

Os segmentos da carteira Fundo Previdenciario estdo expostos aos seguintes
ativos subjacentes e possuem as seguintes caracteristicas distribuidos da seguinte

maneira:

e RENDA FIXA

Val merc Yield to Mat Years to Mat  Convex to Mty Dur to Mty
Port Port Port Port Port

RENDA FIXA 102,14 2.023.799.399 5,00 3,37 0,19 3,02

Renda Fixa 99,95 2.022.787.185 5,00 3,36 0,19 3,03

Caixa 0,05 999.868 8,82 0,00 0,00 0,00

Capital Préprio 0,00 12.346

Fundos 0,00 0

Derivativos 2,14 0 0,79

* 0% é maior que 100 porque hé& contratos futuros.
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e RENDA VARIAVEL

Wagt Val merc Div Yid P/E
Port Port Port Bench Port Bench
RENDA VARIAVEL 100,00 141.297.690 3,16 8,26 13,50 6,57

Consumo - Bens nédo essenciais 27,96 39.506.699 1,33 2,99 72,09 24,51
Energia 18,55 26.207.378 7,98 16,85 5,59 3,23
Consumo - Bens essenciais 13,98 19.754.774 1,45 4,79 26,99 10,52
Atendimento a saide 11,10 15.690.756 1,18 2,34 98,10 39,80
Senvigos de utilidade pablica 9,31 13.153.507 1,77 5,48 7,87 7,44
Materiais 8,94 12.631.646 8,97 14,78 5,16 3,99
Servigos de comunicacdo 3,27 4.614.791 0,19 5,12 14,86
Industriais 2,54 358839 0,72 0,85 19,89
Iméveis 1,94 2.738.790 2,27 1,43 28,75 16,98
Servigos financeiros 1,24 1.745.129 1,79 5,08 17,04 8,14
Tecnologia da informag&o 1,18 1.665.827 0,10 1,34 235,43 32,58

PICF

Port  Bench
11,92 4,99
3,46 2,29
30,23 7,53
483,57 34,45
11,48 9,03
3,27 280
4,04
29,14
17,55 19,66
4,23 8,18

39,25

P/B Div/Capital

Port Bench Port
2,07 1,68 114,94
2,26 1,80 107,55
1,73 1,14 159,35
1,83 2,32 64,34
394 381 6826
1,95 1,35 145,62
2,76 2,00 175,14
0,78 1,15 46,52
534 8,06 154,06
1,72 0,93 5168
2,27 1,35 189,95
2,67 229 1801

e INVESTIMENTO NO EXTERIOR

EXEE - T

América do Norte 21%

Ameérica do Sul e América Central 3%

Asia Central 9%
Asia-Pacffico 49%

Europa Ocidental

Europa Oriental 3% China
Africa / Oriente Médio 6% EUA
Outros 1% Taiwan

Total Geral peJol%] Korea do Sul

7% Destques Peso%

20%
19%
12%

9%

Bench
173,87
93,44
99,89
145,22
90,11
90,05
71,82
27,17
546,36
43,99
358,45
44,30

ROE

Port
17,67
3,10
36,13
6,74
5,72
26,93
70,47
-1,27
30,38
6,00
13,86
1,14

Bench
27,07
4,45
41,94
22,95
9,50
19,57
51,61
8,55
8,77
5,17
17,31
8,44

P/FCF P/S
Bench

Port Bench Port
22,64 7,10 1,06
-22,04 -3573 1,23
4,86 2,83 0,55
-70,31 12,47 0,76
-116,41 -54,14 4,91
20,93 12,68 1,48
4,18 3,45 1,65
-320,67 7,60 11,69
-27,61 412,02 3,58
17,55 30,39 6,32
4,30 3547 1,19
53,83 -69,65 5,56

1,01
0,64
0,79
0,53
3,19
1,27
1,06
191
2,19
4,70
1,46
2,82

E importante atentar que a explosdo da carteira considera a disponibilizac&o

dessas informacbes pelo gestor do fundo e sua publicacdo, que possui

obrigatoriedade de ser feita em até 30 dias ap6és o fim do més corrente.

1.2.3 O QUE FIZEMOS?

Mantivemos a posicao defensiva em relacédo a abertura da curva de taxa de

juros.

EV/EBITDA

Port

8,66
15,44
5,34
10,97
25,20
7,92
4,59
-341,62
13,71
10,39

40,14
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Bench

4,82
15,49
2,85
6,24
17,62
6,32
3,10
4,58
14,80
13,49
11,48
12,75



2 Analise de Mercado

2.1 Juros e Moeda

O més de dezembro foi marcado pela reunido do Copom - na qual a Selic foi
elevada de 7,75% para 9,25% - e o conteudo divulgado em sua ata. a grande
novidade ficou por conta da pior avaliagéo do balango de riscos para a inflagéo
e pela desancoragem das expectativas, inserindo viés altista para as
projecdes no cenario basico. Nesse sentido, 0 comité avalia que é necessaria
a manutencdo do ciclo de aperto monetario mais contracionista do que o
utilizado no cenério béasico por todo o horizonte relevante. Além de simular
ritmos diferentes de alta da Selic, os membros também consideraram cenérios
com a taxa de juros permanecendo elevada por um periodo mais longo do
gue o implicito no cenario basico, optando pela manutencao do ritmo de alta
em 1,5 p.p. O documento reafirma o cenério de compromisso do Banco
Central em garantir a convergéncia da inflacéo para a meta ao longo de 2022
e 2023. O avanco na taxa basica apoiou o movimento do real que se valorizou
0,96% no més, porém no ano acumulou perda de 6,88%, sendo a 12° moeda
com pior desempenho, contudo o melhor da regido Latino Americana — peso
argentino (-17%), peso chileno (-16,3%), peso colombiano (-13%) e o sol

peruano (-8,9%).

As incertezas fiscais provavelmente manterdo a moeda sob pressao durante
a maior parte dos préximos trimestres. Vemos o real fechando 2022 em 5,50
por dolar, e ndo descartamos um pico de depreciagdo mais acentuado —
especialmente antes da eleicdo — dependendo de como Bolsonaro e seus

concorrentes abordam os desafios fiscais em seus discursos de campanha.
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Meta IPCA Selic Diffusion (3MMA, ndo ajustado saz.)

Core inflation (3MMA, ndo ajustado saz.)
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Normalized As Of 12/31/2020
Last Price

M BRLUSD CHPN Curncy 93.2467 ; ; ; ;
I ARSUSD CMPN Curncy - on 12/30/21 82.2034
~CLPUSD CMPN Cu 83.38 H q H H 105
B COPUSD CHMPN Curncy 83.0913

M PENUSD CMPN Curncy 90.462

Jan Feb Mar Aug Sep

MXEFOCXO Index (MSCI Emerging Markets Currency Index) BRL x Moedas Pares Daily 31DEC2020-31DEC2021 Copyrights 2022 Bloomberg Finance L.P. 01-Feb-2022 16:08:06
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Na figura abaixo comparamos a curva Pré x DI em 30/11/2021 e 31/12/2021.

Curva Pré x DI

12.00 ® 589 CURVA PRE X DI BM&F 12/31/21 Mid YTM
# 589 CURVA PRE X DI BM&F 11/30/21 Mid YTM
s nenaannnnn seesenentent *
11.00
o ———
10.00
9.00
8.00 :-‘;
#
50 Change
I I 71589 Mid YTM (12/31/21-11/30/21)
0 I I I | T
il I I [ T 1
-50
-100
1D 2M 4M &M 11M 21M  30M 39M 4 57M 6Y 7Y a8y ay 10v 11v 13¥ 14y 15y
Tenor
CopyrightE 2022 Bloomberg Finance L.P. 27-Jan-2022 20:50:38
A curva de juros reais também se deslocou afetando a rentabilidade de
indices referenciados nos titulos publicos indexados a inflagéo.
Curva NTN-Bs
® 1372 BRL GOVRN BRASIL IPCA-LINK 12/31/21 Mid YTM
5.80 | * BRL GOVRN BRASIL IPCA-LINK 11/30/21 Mid YTM
5.60
5.40
5.20
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4.80 i
4.60
#
4.40
100
50
0 - m [ | m m
6M 2y 4 s ¥ 15Y 207 25Y 307 35Y
Tenor
Copyrightg 2022 Bloomberg Finance L.P. 27-Jan-2022 20:52:57
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2.2 Renda Variavel

Mais da metade das a¢les globais sdo negociadas abaixo dos multiplos médios
de longo prazo, e as ac¢des permanecem descontadas em relacéo a titulos de
divida. A diferenca entre o valuation, utilizando estimativas dos proximos 12
meses, de larg e small-cap aumentou nos mercados desenvolvidos e
emergentes nos ultimos meses, deixando espaco para os multiplos de

empresas menores se beneficiarem se a tolerancia ao risco ressurgir em 2022.

Os precos das acdes globais subiram em 2021, mas as avaliagbes nos
benchmarks mundiais cairam em grande parte e, com excecao dos EUA, os
mercados de a¢des estdo sendo negociados perto ou abaixo dos P/Ls médios
de longo prazo. Embora abaixo do pico de fevereiro de 2021, as ac¢des ainda
sdo negociadas a um desvio padrao de 0,76 acima da média desde 2010. Isso
€ impulsionado pelos altos valuations dos EUA, ainda cerca de 1,7 desvios-
padrdo acima do P/L médio dos ultimos 12 meses desde 2010. As avaliacdes
sdo perto da média nos mercados emergentes e um pouco abaixo para os
mercados desenvolvidos, excluindo os EUA. Cerca de 64% das agdes globais
fora dos EUA sédo negociadas a P/Ls em ou abaixo da média de 5 anos, e 50%

das acdes dos EUA séo negociadas na média ou abaixo do multiplo P/L.

B SPX Index - Price Farnings Ratio (P/F) 23.82

W Developed Markets Ex US - Price Earnings Ratio (P/E) 16.66 +.38

w*f

2010 2011 2012 2014 2015 2016 18 2019 2020 2021
SPX Index (S&P 500 INDEX) P/E global multipls 32010-03FEB2022 opyri berg Finance L.P. 03-Feb-2022
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No ano o MSCI All Country, SP500, NASDAQ, STOXX, Shenzhen 300, Hang
Seng DAX, FTSE100, MSCI World e MSCI Emergentes tiveram o seguinte
desempenho:

Normalized As Of 12/31/2020
Last Price

M 1XWD Indlex 116.80
I 5PX Index 126.89
B CCMP Index 121.39
SXXE Index 120.44
SHSZ300 Index 94.80
HSI Index 8592 ...
I DAX Index - ~on 12/30/21 115.72 |/
WUKX Tndex =2 11430
CLMXWO-Tdex” N A20.04 1 o
. VIXEF-Index 19541 S OOUR S 100
{9280
90
K85.92
30

Volatility 90 Day
W MXWD frdex 11:39
B SPX Tndex —13.84 >

] LEMPJMELALQ_R:jé:f Py SIS S — P 0 i I R g
| M SXXE Index 15.48 e I e e e Ry — )

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
2021
MXWD Index (MSCI ACWI Index) Indices de Bolsas Daily 31DEC2020-31DEC2021 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 03-Feb-2022 17:09:28

3 Cenario Econdmico

3.1 Brasil

O Brasil continua a sofrer com as incertezas relacionadas ao desempenho da
economia em 2022, principalmente com as persistentes incertezas em relacdo a
pandemia e a perspectiva de um ano eleitoral conturbado. Nesse contexto, a

possibilidade de enfrentarmos uma recessao esse ano néo esta descartada.

A perspectiva negativa se reflete na confiangca dos agentes. Em pesquisa
conduzida pela FGV, o indice de Confianca do Consumidor (ICC) 1,4 ponto em janeiro,
para 74,1 pontos. O resultado foi influenciado pela piora das expectativas para os
proximos meses enquanto a avaliacao sobre a situacao atual se acomodou apés dois
meses consecutivos de queda. O indice de Situacdo Atual (ISA) subiu 0,5 ponto, para

66,1 pontos, enquanto o indice de Expectativas (IE) caiu 2,7 pontos, para 80,7 pontos.

18



Quanto ao ICI (indice de Confianca da Industria), ele teve queda pelo sexto
més consecutivo. Em janeiro, o indice se reduziu em 1,7 pontos, para 98,4 pontos,
menor nivel desde julho de 2020. O resultado do més foi influenciado por uma piora
tanto das avaliacdes sobre a situacéo atual quanto das perspectivas para 0s proximos
meses. O indice Situacéo Atual (ISA) cedeu 1,2 ponto, para 99,8 pontos, menor valor
desde agosto de 2020 (97,8 pontos). Ja o indice de Expectativas (IE) caiu 2,0 pontos
para 97,1 pontos, menor patamar desde abril de 2021 (96,9 pontos).

Em novembro, a producao da industria brasileira recuou 0,2% na margem. Em
outubro, o indicador ja havia apresentado recuo de 0,6%. Com o ultimo resultado, a
industria esta 4,3% abaixo do patamar pré-pandemia, registrado em fevereiro de 2020.
O desempenho veio abaixo da mediana das estimativas coletadas pelo Valor Data, de
alta de 0,2%.

Ja o volume de vendas no varejo subiu 0,6% em novembro ante 0 més anterior.
Em outubro, o avanco foi de 0,2%, apés revisdo do dado. O resultado do més de

novembro ficou acima da mediana das projecdes, que era de estabilidade do setor.

Porém, ao dissecar o resultado, é possivel perceber que as razbes para
otimismo s&o limitadas. No varejo restrito, dos oito setores pesquisadas, apenas trés
apresentaram crescimento. A Black Friday, data marcada por aumento dos gastos,
nao trouxe um efeito tdo grande como em anos anteriores. Tradicionalmente, o
periodo costuma impulsionar muito os setores de bens duraveis e semiduraveis, mas
2021 foi uma excecdo. Com a inflacdo muito elevada, as familias priorizaram o

consumo basico, especialmente a parte de alimentacao e farmacéutica.
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O destaque positivo para a economia brasileira no penultimo més de 2021 foi o
desempenho do setor de servicos, que teve alta de 2,4% frente ao més de outubro. A
alta de servicos veio acima da mediana das expectativas, que era de crescimento de
0,2%. O resultado representa recuperacao de perdas dos meses anteriores, visto que
em setembro e outubro a PMS indicou queda do volume de servicos de 0,6% e 1,6%,

respectivamente.

Na PMS de novembro os servicos prestados as familias mostram alta de 2,8%
ante outubro, com oitava taxa positiva seguida nessa comparacdo, acumulando
crescimento de 60,4%. Mas, mesmo com esse aumento acumulado, 0 segmento em
novembro de 2021 ainda operava a nivel 11,8% abaixo de fevereiro de 2020. Ou seja,

antes da pandemia.

O setor de servicos provavelmente foi o principal influenciador do resultado
positivo registrado pelo IBC-Br de novembro, apesar de o indicador de atividade do
BCB néo apresentar aberturas. O avanco de 0,69% interrompeu uma sequéncia de
guatro guedas mensais consecutivas. Com isso, a proxy mensal do PIB calculada pelo
Banco Central apresentou declinio de 0,8% no trimestre movel encerrado em
novembro em comparagéo ao trimestre movel encerrado em agosto. Em relacéo ao

novembro de 2020, a alta foi de 0,43%. J4 em 12 meses, a alta é de 4,30%.
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Quanto ao emprego, a despeito das flutuacdes no cenéario da atividade, a
melhora em nimeros absolutas tem se mostrado persistente. A taxa de desemprego
no Brasil ficou em 11,6% no trimestre encerrado em novembro, o que representa
reducdo em relacdo aos 13,1% registrados no trimestre anterior. Na comparacdo com
mesmo trimestre de 2020 (14,4%), a queda foi ainda maior. A taxa registrada em

novembro é a menor desde janeiro de 2020 (11,2%), o que significa que ja retomamos
ao patamar pré-pandemia.

Taxa de desocupagdo %
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Porém, apesar da queda no desemprego, os trabalhadores estdo ganhando
menos. No trimestre, o rendimento real, ja descontando a inflagédo, caiu 4,5% frente
ao trimestre anterior, de R$ 2.559 para R$ 2.444. Esse é o menor rendimento da série
histérica do IBGE, iniciada em 2012.

A maior influéncia para esse resultado € a elevada inflacdo enfrentada pelos
brasileiros em 2021. O avanco de 0,73% do IPCA de dezembro, acima do consenso
do mercado (0,65%), mostrou uma composi¢do ndo muito animadora do indicador. A
difusdo acelerou, assim como a média dos nucleos acompanhados pelo BC, que

passou de 0,61% em novembro para 0,90% em dezembro.

O chamado indice de Difusdo, que mede a proporcéo de bens e atividades que
tiveram aumento de precos, subiu de 63,1% em novembro para 74,8% no més
passado. E o maior percentual desde fevereiro de 2016 (77,2%). Excluindo alimentos,
grupo considerado um dos mais volateis, o indicador também mostrou uma maior
abrangéncia das altas de precos, de 66,0% para 75,6%, maior nivel desde outubro de
2004.

IPCA - var. % interanual
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Fonte: BCB

e TOtal Monitorados Servigos Industriais Alimentacao no demicilio

O resultado acumulado no ano, de alta de 10,06%, foi mais do que o dobro da
meta estabelecida pelo CMN para o ano de 2021. Tendo em vista o resultado, 0

presidente do Banco Central tem a responsabilidade de escrever uma carta aberta ao
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ministro da economia a fim de esclarecer os motivos do descumprimento da meta. O
comunicado divulgado por Roberto Campos Neto ajuda a compreender melhor a visao
do BCB sobre a inflagdo. Segundo as autoridades monetérias, o principal componente
para a aceleracao vista em 2021 foi a desvalorizagcédo cambial, apesar de se saber que

a inflacdo, em maior ou menor grau, foi um fenémeno global em 2021.

Segundo Campos Neto, a desvalorizagcdo do cambio refletiu questionamentos
sobre o arcabouco fiscal. De acordo com as estimativas feitas pelo BCB, a “inflagdo
importada” de outros paises, ligada as commodities e ao cambio, foi responsavel por
4,38 pontos percentuais do desvio de 6,31 pontos percentuais em relacdo a meta. Na
sequéncia, vieram outros dois fatores: inércia inflacionaria de 2020 (responsavel por

1,21 ponto percentual do desvio) e expectativas de inflacao.

IPCA: Comercializaveis x Nao comercializaveis YoY%
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3.2 Mundo

e EUA

Apos trés semanas consecutivas de alta, o nimero de Initial Jobless Claims
(pedidos por seguro-desemprego) apresentou queda na penultima semana de janeiro,
0 que criou expectativas de que o pior - em termos do impacto da dmicron na economia
- ja pode ter passado. Foram 30 mil registros a menos do que a semana anterior,

totalizando 260 mil pedidos de auxilio.

Initial jobless claims (milhares)

Em dezembro, o nimero de pedidos havia chegado a um minimo histérico de
cerca de 188 mil novos inscritos; porém, com o aumento exponencial de novos casos
de covid-19, os numeros ao longo do dudltimo més frequentemente vinham
surpreendendo para cima. Ainda assim, a revisdo de dados de meses anteriores levou
a queda da taxa de desemprego do pais para um nivel compativel com o pré-
pandemia.

Estimativas preliminares para o PIB americano sinalizam que a atividade tem
resistido ao desenrolar da pandemia no pais. No quarto trimestre, a economia do pais
cresceu 6,9% em numeros anualizados, bastante acima da expectativa de 5,5%
divulgada pelo Dow Jones. Além disso, apesar de a situacédo epidemioldgica estar
mais grave no ultimo periodo do ano, o crescimento foi muito superior ao registrado

no terceiro trimestre, quando a atividade se expandiu em 2,3%.
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O resultado positivo pode ser atribuido em grande parte ao desempenho do
consumo — embora parte consideravel tenha se concentrado na primeira parte do
trimestre — e ao investimento das firmas, que se empenham para superar as
dificuldades na reposicdo de estoques e elevacdo da oferta para um patamar
compativel com a demanda. Por outro lado, a diminuicdo de gastos sociais por parte
do governo e o aumento das importagcdes sem contrapartida proporcional das

exportacdes foram as principais contribuicbes negativas para o resultado da atividade.

Quando considerado todo o ano de 2021, o crescimento do PIB no periodo foi
de 5,5%, a taxa de expansdo mais rapida em quase 40 anos. Ainda assim, deve-se
levar em consideracdo que o0 resultado é também consequéncia da base de
comparacao, tendo em vista que a atividade americana sofreu contracdo de 2,3% no

ano anterior.

Ao analisarmos indicadores mensais, é possivel perceber que o més de
dezembro, isoladamente, teve resultado pouco positivo. Em direcdo contraria as
expectativas de variagdo de +0,2% (Wall Street Journal), a produgao industrial
americana teve queda de 0,1% no periodo. A utilizacao da capacidade instalada, que
ja estava ha meses abaixo da média historica, caiu 0,1%. A producdo de automdéveis,
gue tem sido um dos setores mais afetados pelos problemas de oferta trazidos pela
pandemia, teve queda de 1,3% no més e fechou o0 ano com contracao de 6%. Apesar
disso, quando considerados os 12 meses do ano, o resultado da industria é positivo,
com expansao de 3,7%.

Ao contrario da queda modesta sofrida pela indlstria, 0 comércio varejista foi
fortemente prejudicado no ultimo periodo do ano. Em dezembro, as vendas variaram
—1,9%. O resultado vem apds um crescimento moderado de 0,2% em novembro na
comparacao mensal. O fraco desempenho, a despeito de se tratar de um periodo em
gue os consumidores tipicamente gastam mais, pode ser atribuido em parte ao
recrudescimento da pandemia, mas também a situagdo menos confortavel dos
consumidores, quando considerado que a inflagdo esta maior e que a poupancga

acumulada ja ndo € a mesma de periodos anteriores.
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—Produgao industrial YoY Varejo YoY%

16,95

Em relacéo a inflacdo, foi divulgado que a projecdo do FMI é de que ritmo de
aumento dos precos atinja seu pico no primeiro semestre de 2022 e depois desacelere
até fechar o ano em 3,4%. Nesse cenario, a meta de 2% do banco central americano
seria atingida ao fim de 2023.

Por enquanto, o cendrio que se observa ainda € de preocupacdo com a
aceleracéo inflacionaria. Os dados de inflacdo ao produtor (Producer Price Index), se
por um lado trazem alivio apés a constatacdo de crescimento de apenas 0,2% dos
precos no més de dezembro — em comparacdo com aumento de 1% em novembro —
, por outro sugerem necessidade de precaucdao ao mostrar uma alta consideravel no
nacleo do indicador — medida que exclui itens volateis e, portanto, revela a tendéncia
de precos economia. O crescimento de 0,5% do nucleo no més revela que ainda
existem pressodes disseminadas entre os precos. No ano, o PPI cresceu 9,7%.

Ja o PCE, o mais importante indice de precos para os gastos pessoais (PCE)
subiu 0,4% em dezembro na comparacéo mensal, depois de registrar crescimento de
0,6% em novembro. Na variacdo anual, o resultado foi de crescimento de 5,8%, o
maior desde 1982. Houve aceleracdo nos precos de bens (de 8,5% para 8,8%) e
alimentos (de 5,6% para 5,7%), enquanto os servigos desaceleraram (de 4,3% para
4,2%)
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5,7

e Zonado EURO

A taxa de desemprego na Zona do Euro continua em trajetéria de reducéo,
tendo declinado 0,1% em novembro, atingindo o valor de 7,2%. O nivel registrado é o
menor desde margo de 2020 e veio em linha com as expectativas do mercado. Essa
tendéncia sustentada de acomodacdo do mercado de trabalho tem resistido aos
surtos vivenciados na Europa a partir do segundo semestre de 2021, mesmo antes da
emergéncia da variante émicron. Apesar disso, ainda € possivel constatar que o
desempenho é desigual entre os paises do bloco, considerando que a taxa de
desemprego varia desde os 14,1% da Espanha até os 2,7% da Holanda.

Taxa de desemprego
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Quanto a atividade, os indicadores mensais do bloco indicam desempenho
favoravel em novembro, dado mais recente disponivel. No periodo, a producéo
industrial apresentou aumento de 2,3% quando comparada ao més anterior,
superando em muito as expectativas do mercado de crescimento de 0,5%. O resultado
veio apos trés meses consecutivos de contracdo no indicador, o que demonstra que
apesar do desempenho positivo do emprego, a atividade econémica nao tem sido tao
imune aos efeitos da pandemia. Entre os grandes grupos de bens pesquisados, houve
crescimento entre os bens de consumo néo duraveis (3,2%), bens de capital (1,5%) e
intermediéarios (0,9%). Apenas os bens de consumos duraveis registraram declinio

(0,2%), devolvendo parte do ganho de 1,9% no més anterior.

—Produgao industrial YoY% Varejo YoY%

7,8

Ja quando observamos indicadores de mais alta frequéncia, como a pesquisa
do PMI (Purchasing Managers’ Index), &€ possivel ver que a industria parece ter
continuado a apresentar recuperacao no fim de 2021 e inicio de 2022. O indicador da
preliminar de atividade da manufatura ficou em 55,8 em janeiro, contra 53,8 em

dezembro - valores acima de 50 indicam expansao.

Quanto ao varejo, os dados liberados pela Eurostat para novembro apontam
alta. No penultimo més de 2021 o comércio na Zona do Euro cresceu 1%,
surpreendendo positivamente o mercado — que previa contracdo de 0,5%. O

crescimento foi 0 mais rapido desde junho.
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Entretanto, o PMI para o bloco indica um baque no setor de servicos. O indice
preliminar de janeiro € de 51,2 para a atividade do setor, 0 que representa
desaceleracdo em relacdo a dezembro (53,8). O resultado é o mais baixo em 9 meses.
O principal fator que contribuiu para a diminuicdo do indicador foi a necessidade de
novas restricbes causadas pela pandemia. Ainda assim, as evidéncias da pesquisa
sugerem um cenario razoavelmente otimista ao apontar que 0s atrasos ha entrega de

pedidos tém diminuido e que a inflagdo de insumos desacelerou no més.

Em linha com outros dados a respeito do desempenho dos servi¢os, 0
indicador de sentimento econdmico do bloco europeu teve contracdo de 1,1% em
janeiro, puxado principalmente pela queda de 2% do indice de servi¢os. Por um lado,
as empresas se mostraram preocupadas com a situacdo atual, ainda que otimistas
com o futuro; por outro, 0s consumidores expressaram preocupacao pela sua situagao

econdmica no futuro.

Quanto a inflagdo, o PPl da zona do euro apresentou importante
desaceleracdo em novembro, embora tenha crescido acima da expectativa do
mercado. O indicador cresceu 1,8% na margem, variagdo maior do que o esperado
por analistas (1,2%), mas muito abaixo do resultado de outubro (5,4%) e setembro

(2,7%). Em 12 meses, o resultado foi de variacédo de 23,7%.

——PPI YoY% CPl YoY%
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Ja os numeros de dezembro do indice de precos ao consumidor vieram em
linha com as expectativas de mercado, crescendo 0,4% no més. O nucleo também
teve crescimento de 0,4% na margem. Em numeros anuais, o indicador continua a
bater recordes. A taxa acumulada em 12 meses acelerou de 4,9% para 5% em
dezembro, influenciada principalmente pelos altos custos da energia, que teve
crescimento de 25,9% no periodo. Bem distante da variacdo dos produtos
energeéticos, mas ainda assim acima da meta do banco central europeu, temos o grupo
de produtos alimenticios, alcool e tabaco, que cresceram 3,2% na mesma base de
comparacao. O nudcleo do indicador, entretanto, estd num patamar mais baixo, de
2,8%, o0 que indica que a autoridade monetéria talvez ndo tenha tanta dificuldade para
trazer os precos de volta a meta no médio e no longo prazo. O Fundo Monetario
Internacional sinalizou que espera que a inflagdo do bloco volte a marca de 2% até o
final de 2022.

e China

A taxa de desemprego no pais terminou o ano em 5,1%, o que representa
uma queda de 0,5% na comparacao com o ano anterior. O resultado foi melhor do que
a meta que havia sido estabelecida pelo governo de finalizar 2021 com o indice em
5,5%. Além disso, a renda real per capita disponivel cresceu 8,1% no ano, alcan¢ando
0 patamar de 31,128 yuan.

O desempenho favoravel do emprego se deu apesar de um resultado menos
favoravel da atividade econémica. Apesar de o pais continuar em recuperacao, o ritmo
experimentado é menos vigoroso. O PIB do 4o trimestre teve importante
desaceleracdo em relacdo ao trimestre anterior. Na variacdo interanual, houve
crescimento de 4% no trimestre finalizado em dezembro contra 6% no trimestre
finalizado em setembro. Porém, é importante ter em mente que o resultado se deve
em parte a base de comparacdao, visto que a variagdo na margem foi de +0,7% entre
julho-setembro e de 1,6% entre outubro-dezembro. Considerando todo o ano, a

economia chinesa cresceu 8%.
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GDP YoY%

Em dezembro, a producao industrial chinesa surpreendeu ao crescer 4,3% na
comparacao interanual, contra as expectativas de avanc¢o de 3,6%. O resultado foi o
melhor para a industria do pais desde agosto. Um destaque foi o desempenho do
setor de producédo de automdveis, que teve crescimento pela primeira vez desde abril
de 2021, com elevacdo de 3,4% na comparacao interanual. Ja o investimento em
capital fixo cresceu 4,9%; investimentos no setor imobilirio cresceram 4,4% e 0s

investimentos em infraestrutura cresceram modestos 0,4%.

Porém, outro indicador da atividade industrial, o indice dos lucros das
empresas, pode apontar perda de impulso por parte do setor, visto que a taxa de
lucros cresceu em média 4,2% em dezembro, ha compara¢do com 0 mesmo més do
ano anterior, o que representa uma desaceleracdo em relacdo a novembro (quando
foi 9%). Esse € o menor ritmo de crescimento desde abril de 2020 e pode ser atribuido
a fatores como demanda reprimida em razdo das duras medidas de controle da
pandemia e também as dificuldades enfrentadas por setores fundamentais da
economia chinesa, como o imobiliario. Vale destacar também a disparidade entre o
desempenho das empresas publicas e privadas (afetadas por novas medidas
regulatérias em 2021). No acumulado de 2021, o aumento dos lucros foi de 56% para

0 primeiro grupo e de 27,6% para o segundo.
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Industrial profits YoY%

4,2

Ja o varejo teve desempenho negativo, principalmente ao se considerar que
dezembro tipicamente é um més de intensificacdo dos gastos. O comércio caiu 0,2%

na margem, mas ainda assim acumulou crescimento de 12,5% em 2021.

Em relacéo a inflacdo, o indice de precos ao produtor, que tem sido motivo de
preocupacdo por sua aceleracdo em 2021, apresentou melhora marginal em
dezembro. Devido a reducdo dos precos de alguns insumos e a intervencdo do
governo para aliviar a restricdo de oferta energética, o indicador subiu menos que o
esperado em dezembro e fechou o ano com alta de 10,3%, menor que os 12,9%
acumulados nos 12 meses terminados em novembro e abaixo das expectativas da

Reuters de aumento de 11,1%.

Ja o indice de precos ao consumidor voltou a ter crescimento de 1,5% na
comparacao com 0 mesmo periodo do ano anterior, apds a inesperada alta para 2,3%

em novembro.
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——PPI YoY% CPl YoY%

10 ),3

O alivio nas condi¢cbes de inflagdo provavelmente pesou na decisdo do
governo de afrouxar marginalmente a politica monetaria, implementando o primeiro
corte nas taxas de juros de médio prazo desde abril de 2020. O banco central chinés
cortou em 10 bps, de 2,95% para 2,85%, a taxa de juros de 1 ano para o equivalente
a U$ 110 bilhdes de dolares.
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4 Enquadramento

FUNDO ADMINISTRATIVO
Dispositivo Classe | o % PL do % PL
3922/2010 Instituicao Nome do fundo CNPJ) fundo e
Art7-IV-a N -Indexada | BB SetorPublico ) 588.066/0001-27  0,00%  0,01%
DI Automatico
RF - Indexada | BB Prev RF Ref DI LP o o
Art7-1IV-a DI BB Perfil FICFI 13.077.418/0001-49 1,99% 3,41%

TOTAL FUNDO ADMINISTRATIVO R$140.692.811,79

FUNDO FINANCEIRO
Dispositivo Classe | o % PL do % PL
3922/2010 Instituicao Nome do fundo CNP]J fundo | Rioprev
Art7-1V-a RF - '"dexadaDll Bradesco Premium DI 03.399.411/0001-90  0,00% 0,00%
Art7-IV-a RF- '"dexadaDll Bradesco FI- Dl Longo Prazo  00.975.480/0001-06  0,00%  0,00%
Art7-1-b RF - '"dexadaDll CEF CEFFIBRRFTP  05.164.356/0001-84  6,14%  19,75%
Art7-1V-a RF - '"dexadaDll BB BB Institucional R 02.296.928/0001-90  0,03% 0,01%
Art7-1V-a RF - '"dexadaDll BB BBREFDITPFILP  11.046.645/0001-81  1,46% 5,61%
RF -1
Art7-1-b nde:(:::,,l BB BB Previd RF IRF-M1  11.328.882/0001-35  2,68% 3,97%
Art7-1V-a RF - '"dexadaDll Itad Soberano FI  06.175.696/0001-73  1,37% 8,48%
Art7-1V-a RF - '"dexadaDll Itad Inst DI219 FI  00.832.435/0001-00  14,37% 5,84%
RF - Indexada |
Art7-1V-a O Santander  INSTITUCIONALREF DI  02.224.354/0001-45  0,00% 0,00%
RF - Indexada |
Art7-1V-a " Santander CORPORATE REFDI  03.069.104/0001-40  0,00% 0,00%
RF - Indexada |
Art7-1V-a DI Santander FICFI Soberano RF Ref DI  09.577.447/0001-00 6,72% 7,73%
Art7-1V-a RF - '"dexadaDll BTG TESOURO SELICFI  09.215.250/0001-13  0,00% 0,00%

TOTAL FUNDO FINANCEIRO R$1.598.669.871,27
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FUNDO PREVIDENCIARIO

Dispositivo Classe | o
3922/2010 S -

Art7-1-a
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1IV-a
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1-b
Art7-1V-a
Art7-1-b
Art 8 - 11l
Art9-A-lll
Art7-1V-a
Art7-1V-a
Art7-1V-a
Art9-A-ll
Art9-A-ll
Art7-1IV-a

TPF
RF - Indexada |
DI

RF - Vértice

RF - Vértice

RF - Vértice

RF - Ativa |
IMAG

RF - Ativa |
IMAG

RF - Indexada |
IRFM1

RF - Vértice
RF - Vértice
RF - Vértice
RF - Vértice

RF - Vértice

RF - Ativa |
IMAG

RF - Ativa |
IMAG

RF - Indexada |
IRFM1

RV -
Estruturados |
MM

IE - BDR | SP500

RF - Indexada |
DI

RF - Ativa |
IMAG

RF - Ativa |
IMAG

IE - Equities |
MSCI EM

IE - Comdty |
Gold

RF - Indexada |
DI

CEF
CEF

CEF
CEF
CEF

CEF

CEF

CEF

BB
BB
BB
BB

BB

BB

BB

BB

BB

BB

Itau

Itau

Itau

Itau

Itau

Santander

BNTNB 15/05/2055
FI BR RF TP

BRASIL 2024 IV TP
BRASIL 2024 VI TP
BRASIL 2030 11l TP

Gestdo Estratégica
CEF Brasil RF Ativa

CEF Brasil IRF-M1 TP RF

Prev TP IPCA VI
Previd RF TP X
Previd RF TP XI
Prev TP IPCA

Previd TP IPCA |

Prev RF Aloc

BB Aloc. Ativa Retorno
Total

BB Prev. RF IRFM-1 TP
FICFI

BB MM Juros e Moedas
FICFI

BB Asia Ex-Jp BDR ETF
FICFIA

Inst DI 219 FI
Inst Aloc Din
Itau Global Dinamico RF

Itat Agdes EM IE FICFI

Itat Gold USD MM IE
FICFI

Instit REF DI

76019915052055
05.164.356/0001-84

20.139.595/0001-78
22.791.074/0001-26
20.139.534/0001-00

23.215.097/0001-55
35.536.532/0001-22

10.740.670/0001-06

19.523.306/0001-50
20.734.931/0001-20
24.117.278/0001-01
15.486.093/0001-83

19.303.793/0001-46

25.078.994/0001-90

35.292.588/0001-89

11.328.882/0001-35

06.015.368/0001-00

39.272.865/0001-42
00.832.435/0001-00
21.838.150/0001-49
32.972.942/0001-28
35.727.674/0001-77
37.555.061/0001-25

02.224.354/0001-45

% PL do

fundo

6,14%

12,01%
15,94%
0,00%

3,52%

10,36%

0,00%

2,64%
3,67%
14,76%
13,56%

13,11%

0,00%

4,30%

2,68%

0,00%

0,00%

14,37%

0,00%

13,77%

0,14%

0,00%

0,00%

% PL
Rioprev

19,75%

4,22%
0,85%
0,00%

10,73%
2,46%

0,00%

0,19%
0,39%
0,74%
1,15%

1,67%

0,00%

4,72%

3,97%

0,00%

0,00%
5,84%
0,00%
5,75%
3,61%
0,00%

0,00%

35



IE - Equities |

Art9-A-Il il
Art7-1V-a RF-AItIC:Z(!
Art7-1V-a RF - '"delﬁi: EI’
Art7-1-b RF - '"delﬁi: EI’
Art7-IV-a RES '"der:;; l
Art7-1-b RF - '"dexla“:i I|3
Art8-1l-a RV-AtIi;g\II
Art7-1V-a = '"delﬁi: ;
Art7-1-b RF - Indel);il\:;
Art7-1V-a RF - IndexadaD|I

TOTAL FUNDO PREVIDENCIARIO

TOTAL CARTEIRA RIOPREVIDENCIA

Santander

Santander

Santander

Santander

Safra

Safra

BTG

BTG

BTG

BTG

G Equities MM |E

RF Ativo FIC FI

Santander FI IMA-B 5
Top

Santander FICFI IMA-B 5
TP RF

Executive 2 FI

Safra IMA FIC FI RF

BTG Absoluto Inst FIA

BTG Pactual Inflation

BTG Tesouro IPCA
CURTO FI RF

BTG Tesouro SELIC

R$2.375.399.236,38

17.804.792/0001-50
26.507.132/0001-06
18.599.673/0001-75
13.455.117/0001-01
10.787.647/0001-69
30.659.168/0001-74
11.977.794/0001-64
09.518.581/0001-22
07.539.298/0001-51

09.215.250/0001-13

2,98% 1,56%

13,98% 2,26%

0,00% 0,00%

0,00% 0,00%

9,62% 1,28%

0,01% 0,00%

7,45% 3,42%

0,00% 0,00%

0,00% 0,00%

0,00% 0,00%

R$4.114.761.919,44

Resumo

Dispositivo 3922/2010 % PL Rioprev Proé-gestao - Nivel II

Art7-1-a
Art7-1-b
Art7-1ll-a
Art7-1IV-a
Art8-1-b
Art8-ll-a
Art 8 -1l
Art9-A-1l
Art9-A-1ll

R$8.257.640,81 I
R$1.795.478.672,66 [
R$0,00 |
R$1.957.599.482,98 |
R$0,00 [

R$140.783.921,62
R$0,00

R$212.642.201,37

R$0,00

0,20%
43,64%
0,00%
47,58%
0,00%
3,42%
0,00%
5,17%

0,00%

100,00%
100,00%
70,00%
50,00%
40,00%
30,00%
10,00%
10,00%

10,00%
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5. ATA DO COMITE

ATA DA REAUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO
RIOPREVIDENCIA REALIZADA NO DIA 22 DE DEZEMBRO DE 2021

Ao vigésimo segundo dia do més de dezembro de dois mil e vinte e um, as onze horas e seis
minutos, reuniu-se o Comité de Investimentos do Fundo Unico de Previdéncia Social do
Estado do Rio de Janeiro — Rioprevidéncia — por meio de videoconferéncia. Presentes 0s
membros votantes, os Senhores Aloisio Villeth Lemos (Diretor de Investimentos e
Presidente do Comité), Raphael da Mota e Silva (Representante da Secretaria de Estado de
Fazenda — SEFAZ) e Robson Luis Barbosa (Representante da Secretaria de Estado de
Planejamento e Gestdo — SEPLAG); bem como os membros designados pelo Diretor de
Investimentos, os Senhores Nicholas Ribeiro da Costa Cardoso (Gerente de Operacdes e
Planejamento), Alisson José Ramos Batista (Secretaria dos trabalhos), Rodrigo Santos
Martins e demais convidados constantes no Relatério de Presenca. Instalou-se a reunido
aberta pelo Presidente do Comité de Investimentos com a seguinte pauta: Item Um.
Prestacdo de Contas sobre a proposta vigente aprovada em 22 de novembro de 2021. Item
Dois. Apreciacdo do Fluxo de Caixa referente ao periodo. Item Trés. Apresentacdo do
resultado da Carteira de Investimentos Consolidada. Item Quatro. Debate sobre a conjuntura
econbmica e sobre as expectativas de mercado. Item Cinco. Andlise e aprovacdo da
Proposta Mensal de Investimentos e da Atualizacdo do Processo de Credenciamento de
Instituigdes 2021. O Senhor Aloisio Villeth Lemos deu as boas-vindas a todos os presentes.
E, apds as considerac¢des iniciais, informou aos membros votantes e a todos 0s presentes
que o Plano Anual de Investimentos (PAI) para o ano de 2022, aprovado na Reunido
Extraordinaria do Comité de Investimentos em 03 de dezembro de 2021, foi também
aprovado pela Diretoria Executiva (DIREX) e na sequéncia pelo Conselho de
Administracdo (CONAD) do Rioprevidéncia. O documento ja se encontra disponivel na
pagina oficial da Autarquia para acesso do publico em geral. O Presidente mencionou
brevemente a entrada em vigor da nova Resolucdo CMN n° 4,963/2021, que estara vigente
em janeiro de 2022 e trara algumas novidades, como o Empréstimo Consignado para 0s
participantes dos Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS), mas também esclareceu
que ndo devera trazer impactos relevantes na politica atual de investimentos do
Rioprevidéncia, sendo que quaisquer alteracdes nas estratégias das aplicaces deverao ser
necessariamente trazidas previamente ao conhecimento e avaliacdo deste Comité. Apos 0s
informes, foram abordados os itens em pauta. No Item Um da pauta, ap0s a apresentacao
dos membros do colegiado bem como dos principios e diretrizes que norteiam as aplicagdes,
foi explicado que, da proposta vigente aprovada na Gltima reunido, os movimentos
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realizados seguiram estritamente de acordo no periodo. Passando para o Item Dois, foram
demonstrados os saldos do Fundo em Capitalizacdo (Previdenciario) nos onze meses do ano
de 2021, mas também receitas e despesas ocorridas até a competéncia em foco. Destacou-
se que no més de novembro ja foram recebidos recursos originados em cupom de juros da
carteira propria. Quanto a taxa de administracdo, houve o recolhimento de mais de uma
competéncia no mesmo més. No Item Trés, foi evidenciada a distribuicdo de recursos
financeiros no Fundo Administrativo, no Fundo em Reparti¢do (Financeiro), nos Recursos
do SPSM (Militar) e no Fundo em Capitalizacdo (Previdenciario), discriminando cada
carteira por produto e performance no periodo. Foram apresentados o enquadramento das
alocacOes dos recursos as diretrizes da legislacdo pertinente no encerramento do més; o
desempenho dos indices de referéncia do mercado e o desempenho histérico ante a meta
atuarial. No Item Quatro, foram avaliados topicos da conjuntura econémica global e local,
passando por mercados em geral, atividade e precos. Na parte mundial, falou-se sobre a
producdo industrial, varejo, nivel de emprego e inflacdo norte-americana. A mesma
perspectiva foi apresentada sobre a atividade econdmica na Zona do Euro. Os dados
macroecondmicos da China indicaram ganhos no setor industrial e no varejo, avango no
emprego e na balanca comercial ante a aceleracdo nos precos ao consumidor, apesar de
ritmo menor nos precos ao produtor. A economia brasileira vem demonstrando recuo na
atividade, embora o nivel de emprego tenha melhorado, tanto no estoque de empregos
formais quanto na taxa de desocupacdo na PNAD-Continua. Os precos ao consumidor
continuam a subir no cdémputo dos ultimos 12 meses, com excecdo do grupo alimentacdo
no domicilio, que vem subindo menos ha dois trimestres na variagdo interanual. A
composicdo da Divida Publica Federal foi observada, indicando o aumento na participacéo
de titulos com taxa flutuante bem como na participacao dos indexados ao IPCA. Por outro
lado, houve reducdo na parcela de titulos prefixados entre os meses de setembro e outubro
desse ano. Com relacdo a analise do mercado financeiro, foi abordada a situacdo da estrutura
a termo da taxa de juros (ETTJ) ou curva de juros doméstica, que apresenta a posicao
conhecida no mercado como "backwardation” ou inversdo. Essa estrutura sugere que, no
curto prazo, a curva esté invertida como reflexo da politica monetaria do Banco Central.
Sugere também uma expectativa de falta de tragdo na economia no horizonte mais préximo,
e que a politica de juros tera que ser bem mais frouxa para se ajustar a situacdo. A
apresentacdo em anexo traz os detalhes sobre o que foi exposto. No Item Cinco, a proposta
mensal de investimentos foi apresentada e posta em votacdo. Quanto aos segmentos
presentes, a margem de exposicao foi a mesma das propostas anteriores no tocante ao Fundo
Administrativo, ao Fundo em Reparticdo (Financeiro) e ao Fundo em Capitalizacéo
(Previdenciério), dando continuidade a implementacdo da Carteira Propria no Fundo em
Capitalizacdo (Previdenciario) de acordo com a ultima reunido do comité. Apds as
consideracdes dos membros votantes do Comité de Investimentos, os parametros da
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proposta foram deliberados como segue: houve aprovacdo por unanimidade sobre a
manutengdo da margem de exposi¢do por segmento da Resolugdo CMN n° 3.922/2010,
mantendo os parametros das Ultimas reunides. Em complemento, foi apresentada a
conclusdo da Atualizacdo do Processo de Credenciamento de Instituicdes 2021, que
consolida as instituicdes autorizadas e credenciadas que ficam aptas a receber aplicagdo dos
recursos do Rioprevidéncia dentro do periodo de vigéncia do Termo de Credenciamento.
Apos ter sido explicado todo o passo a passo sobre o Processo de Credenciamento atual, foi
apresentada a relagéo das instituicdes com credenciamento valido para o periodo, bem como
as instituicbes com credenciamento invalidado. Apds as considera¢cdes dos membros
votantes do Comité de Investimentos, a Atualizacdo do Processo de Credenciamento de
Instituigdes 2021 foi deliberada como segue: houve aprovagdo por unanimidade. O material
utilizado segue em anexo (26920109). Nada mais havendo a tratar, o Senhor Aloisio Villeth
Lemos (Diretor de Investimentos e Presidente do Comité), em comum acordo com 0S
demais membros, encerrou a reunido as treze horas e vinte e um minutos, e eu, Alisson
Batista, lavrei a presente ata que sera assinada pelos demais membros deste Comité de
Investimentos.

A ata acima consta no processo SEI-040161/001456/2021, disponivel ao
publico.
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