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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 gestao dos
passivos previdenciarios. A Autarquia concentra 0 pagamento de aposentadorias e de
pensbes de todos os servidores estaduais, englobando os Poderes Executivo,
Judiciério 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 fundos
de previdéncia do Regime Préprio (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. Séo ativos, de grande relevancia
financeira, deste fundo, ndo somente as contribuicdes, mas também os direitos do
Estado do Rio de Janeiro sobre a exploracéo de petrdleo e gas, nos termos do art. 20,

81°, da Constituicdo Federal.

O Fundo Previdenciario € destinado aos servidores que ingressaram no Novo

modelo de previdéncia do Estado, funcionando sob regime de capitalizacao.
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Importante destacar que, em abril de 2022, o Estado do Rio de Janeiro possuia
quadro de servidores de aproximadamente 429.718% mil, entre 181.196 ativos,
160.881 inativos e 87.641 pensionistas. A folha mensal destes aposentados e

pensionistas gira em torno de R$ 1,44 bilhdo por més.

Diante da obrigatoriedade e compromisso com as melhores préticas de gestédo
financeira, a Geréncia de Operacdes e Investimentos apresenta o relatério mensal de
controle, relativo aos recursos financeiros da autarquia, no que tange a investimentos

mobiliarios e titulos da divida publica.

A gestdo norteia-se pelas diretrizes apresentadas no Plano Anual de
Investimentos de 2022: gestédo 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.

1Caderno de Recursos Humanos — Edig&o n°100, Gestdo de Pessoas do Estado do RJ (GESPERJ) — CASA CIVIL.




RIOPREVIDENCIA

1. Carteirade Investimentos em Valores Mobiliarios e Titulos de

Divida Publica do Rioprevidéncia

1.1. Visdao Consolidada: Fundos Financeiro e Previdenciario
Os fundos de natureza previdenciaria geridos pelo Rioprevidéncia terminaram
0 més de maio com um saldo de R$ 7,41 bilhdes, distribuidos entres os Fundos

Financeiro e Previdenciario.

1.1.1 Fundo Financeiro

A carteira do Fundo Financeiro € gerida de forma que seja compativel com sua
caracteristica de fluxo de caixa e insuficiéncia de cobertura. Por tanto o volume
financeiro deste fundo é alocado em produtos financeiros de curtissimo prazo, que
tenham como benchmark a taxa de juros interbancaria de um dia, como pode ser

verificado na Tabela 1.

Tabela 1 - Desempenho do Fundo Financeiro em relagdo ao CDI

. Retcrnu no Més (/) Retomo no Ano (/)
Carteira Peso (%) C C P&L AcumMés (P) | P&L AcumAno (P) | Valor Merc (R$) Taxa Adm.
DI DI

FINANCEIRO 100 1 06 1,03 IJ 37 39.481.052 132.454.232 4.819.889.631 0,16
Renda Fixa 100,00 1,06 4,37 39.481.052 132.454.232 4.819.889.631 0,16
Renda fixa conforme CVM Art. 79, lll, a 91,64 1,05 4,37 36.568.661 129.472.021 4.416.977.214 0,16
ITAU SOBERANO SIMPLES FIC FI 28,80 1,04 4,36 9.327.899 30.654.015 1.387.894.922 0,15

BB RF REF DI TP FI LP 2243 1,06 4,35 12.685.371 36.663.680 1.081.068.137 0,10

FI CAIXA BRASIL TP RF LP 21,38 1,07 4,45 7.074.142 37.941.359 1.030.390.063 0,20

SANT FIC FI SOB REF DI 11,57 1,05 4,32 3.737.260 17.207.721 557.838.586 0,20

SAFRA SOB PRO FIC FI REF DI 7,40 1,05 2,12 3.711.308 6.874.298 356.874.321 0,15

ITAU INS REF DI FI 0,05 1,15 4,75 27.237 108.790 2.400.020 0,18

BB INSTITUCIONAL FI RF 0,01 1,06 4,49 3.125 12.779 297.666 0,20

SANT FIC FI COR REF DI 0,00 1,10 4,60 2.039 8.251 187.537 0,20

SANT FIC FI INS REF DI 0,00 1,10 4,58 237 959 21.878 0,20

BRAD H FI REFERENCIADO DI 0,00 1,04 4,29 31 123 2.984 0,15

BTG TESOURO SELIC FI DI 0,00 1,04 4,31 11 46 1.100 0,20

Fundos Renda fixa 100% TP/ETF Art. 72,1, b 8,36 0,60 2,15 2912391 2.982.210 402.912.417 0,10

BB PREV IRF M1 TP FIC FI 8,36 0,60 2,15 2.912.391 2.982.210 402.912.417 0,10

Fonte: Bloomberg e elaboragao GEROI

No més de maio tivemos R$ 39,48 milhBes em rentabilidade (1,06%),
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superando o CDI. Em relacao ao risco buscou-se exposi¢do a produtos que em teoria
sdao livres de risco, portanto procuram seguir o retorno risk free na economia brasileira
(CDI).

1.1.2. Fundo Previdenciario

O Fundo Previdenciario do Rioprevidéncia, terminou o0 més de maio com um
saldo de R$1.240 milhdes, distribuidos entre as quotas de 18 fundos de investimentos,
além de R$ 1.348 milhdes em carteira propria de Titulos Publicos, como pode ser visto

na Tabela 2.
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Tabela 2 - Desempenho do Fundo Previdenciario em relagao a Meta Atuarial

Carteira Peso (%) Retorno no Més (%) Retorno no Ano (%) P&L AcumMés (P) | P&L AcumAno (P) | Valor Merc (R$) | Taxa Adm.

| Maio  [499%+INpc|  maio [ 4,99%+INPC

PREVIDENCIARIO 100 0,74 0,86 2,31 711 18.326.810 57.411.189 2.486.224.460 0,25
Renda Fixa 88,02 1,21 27.148.088 117.492.254 2.175.987.733 0,07
Titulos Publicos de emissdo do TN (SELIC) Art. 52,10 1,39 17.771.685 47.647.683 1.245.998.237 0,00
.NTNB 5.625 08/15/40 4,06 0,75 2,20 1.494.612 2.269.584 105.096.840 0,00
.NTNB 5.714 08/15/50 4,05 1,78 2,21 1.499.710 2.371.079 104.920.406 0,00
.NTNB 5.751 08/15/50 4,03 1,77 524 1.495.644 5.199.134 104.420.144 0,00
.NTNB 5.595 08/15/30 4,00 1,78 5,27 1.469.203 5.185.089 103.486.825 0,00
.NTNB 5.781 08/15/40 3,99 0,85 5,07 1.483.114 4.991.603 103.359.653 0,00
.NTNB 5.868 08/15/50 3,97 1,78 0,95 971.351 971351 102.792.981 0,00
.NTNB 5.711 08/15/30 3,97 1,77 3,88 1.468.481 3.841.215 102.749.566 0,00
.NTNB 5.884 08/15/50 3,96 1,76 0,88 897.101 897.101 102.590.577 0,00
.NTNB 5.79 05/15/45 3,95 1,78 3,76 1.392.152 3.699.103 102.157.915 0,00
.NTNB 5.704 05/15/35 3,94 1,77 515 1.343.136 4.991.130 102.123.421 0,00
.NTNB 5.801 05/15/45 3,94 0,51 5,08 1.396.331 4.962.098 102.020.832 0,00
.NTNB 5.759 05/15/35 3,93 1,77 3,95 1.367.261 3.850.228 101.643.083 0,00
.NTNB 5.801 05/15/55 2,37 1,91 841,517 1.159.030
.NTNB 5.724 05/15/55 1,60 6,86 550.060 2.677.322
.NTNB 5.439 05/15/55 0,33 1,75 732 102.014 582.615 8.635.994 0,00
Renda fixa conforme CVM Art. 72, lll, a 20,78 1,11 4,45 6.369.445 42.436.399 538.024.972 0,18
ITAU INS REF DI FI 12,12 1,15 4,75 3.337.002 12.103.241 313.849.640 0,18
FI CAIXA BRASIL TP RF LP 6,53 1,07 4,45 2.460.332 21.740.637 169.159.282 0,20
SAFRA SOB PRO FIC FI REF DI 2,12 1,05 242 571.970 1.297.136 54.999.832 0,15
SANTANDER FI IMAB 5 TOP RF 0,00 0,75 6,16 67 522 8.994 0,30
BTG TESOURO SELIC FI DI 0,00 1,04 4,31 74 297 7.193 0,20
ITAU INST GLB DIN FIC FI 0,00 1,10 4,92 0 3.974.192 21 0,50
ITAU INS ALO DIN FICFI 0,00 0,99 1,57 0 0 10 0,00
SANTANDER RF ATIVO FICFI 0,00 0,99 822.348 - 0,00
FIC FI CAIXA BR RF ATIVALP 0,00 1,77 1.795.666 - 0,00
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF 0,00 1,33 702.359 - 0,00
Fundos Renda fixa 100% TP/ETF Art. 72, 1, b 15,14 0,77 6,18 3.006.958 27.408.172 391.964.524 0,18
FI CAIXA BRASIL2024 IV TP 6,93 0,89 5,94 1.579.642 10.092.759 179.529.782 0,20
BB PREVRF TP IPCA| FI 2,76 0,65 6,87 462.970 4.610.064 71.368.824 0,15
BB PREV RF TP IPCAFI 1,89 0,51 6,78 262.718 3.205.831 48.991.841 0,15
FI CAIXABRASIL2024 VITPR 1,39 0,89 593 315.665 2.016.316 35.888.952 0,20
BB PREV RF TP XI FI 1,22 0,65 6,84 203.037 2.030.741 31.565.561 0,20
BB PREV 20 734 931 0001 20 0,64 0,76 6,43 123991 1.000.567 16.486.493 0,20
BB PREV RF TP IPCA VI FI 0,31 0,73 6,54 58.255 497.461 8.065.791 0,00
SAFRA IMA INST FIC FI RF 0,00 1,02 4,21 680 2717 67.280 0,15
BB PREV ALO ATIVARET FICFI 0,00 0,65 740.360 - 0,00
FIC FI CAl BRA GES EST 0,00 1,63 3.211.355 - 0,00
Exterior 6,68 -4,40 -26,43 -7.952.770 -56.161.496 172.866.960 0,37
FIC Aberto - Investimento no Exterior Art. 92, 6,68 -4,40 -26,43 -7.952.770 -56.161.496 172.866.960 0,37
ITAU MER EME FIC FIA 4,95 -4,25 -25,19 -5.680.352 -37.415.010 128.063.648 0,15
SANT GLOBAL EQUITIES FIM 1,73 -4,83 -29,50 -2.272.417 -18.746.486 44.803.312 1,00
Renda Variavel 531 -0,63 -2,77 -868.508 -3.919.569 137.369.767 3,00
Fundo de A¢des CVM Art. 82,1, a 531 -0,63 2,77 -868.508 -3.919.569 137.369.767 3,00
BTG ABS INS FIC FIA 531 -0,63 -2,77 -868.508 -3.919.569 137.369.767 3,00

Fonte: Bloomberg e elabora¢do GEROI




RIOPREVIDENCIA

1.1.2.1 Desempenho

A carteira do Rioprevidéncia teve desempenho 0,74% em Mai/22, gerando um
ganho de R$ 18,32 milhdes. Em relacdo a meta atuarial, 0,86% (INPC+4,99%) - no

més -, a carteira alcancou 86,04% da meta e no acumulado, 32,49%.

O destaque positivo no desempenho do més € o segmento de renda fixa
(+1,23%), contudo penalizado pelo resultado da classe Investimentos no Exterior
renda variavel, -4,40%.
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Tabela 3 - Retorno dos fundos e contribui¢cdo para o retorno total

Peso Retorno Contribuicdo

Carteira Méd. % Total (%) paraRet. (%)
PREVIDENCIARIO 100,00 0,74 100,00
Renda Fixa 87,90 1,23 1,08
Titulos Publicos de emissdo do TN (SELIC) Art. 72,1, a 50,01 1,43 0,71
.NTNB 5.625 08/15/40 4,06 1,44 0,06
.NTNB 5.714 08/15/50 4,05 1,45 0,06
.NTNB 5.751 08/15/50 4,03 1,45 0,06
.NTNB 5.595 08/15/30 4,00 1,44 0,06
.NTNB 5.781 08/15/40 3,99 1,46 0,06
.NTNB 5.868 08/15/50 3,97 0,95 0,04
.NTNB 5.711 08/15/30 3,97 1,45 0,06
.NTNB 5.884 08/15/50 3,96 0,88 0,03
.NTNB 5.79 05/15/45 3,95 1,46 0,06
.NTNB 5.704 05/15/35 3,94 1,45 0,06
.NTNB 5.801 05/15/45 3,94 1,46 0,06
.NTNB 5.759 05/15/35 3,93 1,45 0,06
.NTNB 5.801 05/15/55 2,37 1,46 0,03
.NTNB 5.724 05/15/55 1,60 1,45 0,02
.NTNB 5.439 05/15/55 0,33 1,43 0,00
Renda fixa conforme CVM Art. 72, I, a 22,55 1,11 0,25
ITAU INS REF DI FI 11,44 1,15 0,13
FI CAIXA BRASIL TP RF LP 8,97 1,07 0,10
SAFRA SOB PRO FIC FI REF DI 2,14 1,05 0,02

SANTANDER FI IMA B 5 TOP RF - 0,75 -

BTG TESOURO SELIC FI DI - 1,04 -

ITAUINST GLB DIN FICFI - 1,10 -

ITAU INS ALO DIN FICFI - 0,99 -
Fundos Renda fixa 100% TP/ETF Art. 72,1, b 15,34 0,77 0,12
FI CAIXA BRASIL 2024 |V TP 7,01 0,89 0,06
BB PREV RF TP IPCA | FI 2,79 0,65 0,02
BB PREV RF TP IPCA FI 1,94 0,51 0,01
FI CAIXA BRASIL 2024 VI TP R 1,40 0,89 0,01
BB PREV RF TP XI FI 1,23 0,65 0,01

BB PREV 20734 931 0001 20 0,64 0,76 -

BB PREV RF TP IPCA VI FI 0,32 0,73 -

SAFRA IMA INST FIC FI RF - 1,02 -
Exterior 6,82 - 4,40 - 0,32
FIC Aberto - Investimento no Exterior Art. 92,11 6,82 - 4,40 - 0,32
ITAU MER EME FIC FIA 503 - 4,25 - 0,23
SANT GLOBAL EQUITIES FIM 1,79 - 4,83 - 0,09
Renda Variavel 5,28 - 0,63 - 0,04
Fundo de A¢des CVM Art. 82, 1, a 5,28 - 0,63 - 0,04
BTG ABS INS FICFIA 528 - 0,63 - 0,04

Fonte: Bloomberg elaboragao Geroi

1.1.2.2. Risco

O risco da carteira, avaliado em termos de: desvio-padréo, Risco Downside,
VaR, Aumento max. e Drawdown max para o periodo de 12 meses, podem ser vistos

na Tabela 4

10
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Tabela 4 - Riscos de Carteira

Ri: a A
Carteira Peso (%) IS?O Track Err Var Aument max [ Draw max
Dnside
100

PREVIDENCIARIO 2,44 1,85 2,46 0,24 1,19 -2,80 -3,18
Renda Fixa 88,02 0,63 0,43 0,76 -0,01 0,00 -0,04 4,88
Titulos Publicos de emissdo do TN (SELIC) Art. 52,10 0,77 0,42 0,85 0,00 0,00 -0,01 10,07
.NTNB 5.625 08/15/40 4,06 0,65 0,40 0,78 0,00 0,00 0,00 8,68
.NTNB 5.714 08/15/50 4,05 0,65 0,40 0,78 0,00 0,00 0,00 9,45
.NTNB 5.751 08/15/50 4,03 0,85 0,45 0,95 0,00 0,00 0,00 11,06
.NTNB 5.595 08/15/30 4,00 0,87 0,47 0,97 0,00 0,00 0,00 10,66
.NTNB 5.781 08/15/40 3,99 0,86 0,46 0,96 0,00 0,00 0,00 10,66
.NTNB 5.868 08/15/50 3,97 0,65 0,35 0,65 0,03 0,00 0,00 8,42
.NTNB 5.711 08/15/30 3,97 0,92 0,46 0,99 0,00 0,00 0,00 10,53
.NTNB 5.884 08/15/50 3,96 0,70 0,36 0,70 0,03 0,00 0,00 7,30
.NTNB 5.79 05/15/45 3,95 0,95 0,48 0,97 0,00 0,00 -0,02 9,67
.NTNB 5.704 05/15/35 3,94 0,88 0,49 0,95 0,00 0,00 -0,06 9,83
.NTNB 5.801 05/15/45 3,94 0,86 0,46 0,94 0,00 0,00 -0,01 10,16
.NTNB 5.759 05/15/35 3,93 0,93 0,47 0,98 0,00 0,00 -0,03 9,79
.NTNB 5.801 05/15/55 2,37 0,52 0,33 0,67 0,02 0,00 -0,01 9,73
.NTNB 5.724 05/15/55 1,60 0,81 0,45 0,88 0,00 0,00 -0,05 9,23
.NTNB 5.439 05/15/55 0,33 0,85 0,53 0,89 0,00 0,00 -0,17 8,19
Renda fixa conforme CVM Art. 72, lll, a 20,78 0,20 0,17 0,60 0,01 0,00 0,00 0,13
ITAU INS REF DI FI 12,12 0,21 0,16 0,61 0,03 0,00 0,00 3,76

FI CAIXA BRASIL TP RF LP 6,53 0,17 0,14 0,59 0,03 0,00 0,00 0,13
SAFRA SOB PRO FIC FI REF DI 2,12 0,15 0,13 0,73 0,03 0,00 0,00 -5,79
SANTANDER FI IMA B 5 TOP RF 0,00 2,36 1,53 2,31 -0,15 0,00 -0,52 1,95

BTG TESOURO SELIC FI DI 0,00 0,14 0,13 0,58 0,03 0,00 0,00 -2,32
ITAU INST GLB DIN FIC FI 0,00 0,78 0,52 0,89 -0,02 0,00 -0,12 1,62

ITAU INS ALO DIN FIC FI 0,00 0,26 0,18 0,65 0,02 0,00 0,00 -5,16
SANTANDER RF ATIVO FIC FI 0,00 1,02 0,68 1,05 0,00 -0,27 3,57

FIC FI CAIXA BR RF ATIVA LP 0,00 0,26 0,18 0,27 0,00 0,00 513
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF 0,00 0,77 0,52 0,85 -0,05 0,00 -0,12 -3,09
Fundos Renda fixa 100% TP/ETF Art. 72, |, b 15,14 1,95 1,26 1,92 -0,11 0,00 -0,52 2,36
FI CAIXA BRASIL 2024 |V TP 6,93 2,92 1,93 2,90 -0,22 0,00 -0,77 1,34

BB PREVRF TP IPCA| FI 2,76 1,58 1,18 1,51 -0,08 0,00 -0,43 3,93

BB PREV RF TP IPCAFI 1,89 2,09 1,49 2,01 -0,13 0,00 -0,81 2,88

FI CAIXA BRASIL 2024 VI TP R 1,39 2,92 1,93 2,90 -0,22 0,00 -0,77 1,34

BB PREV RF TP XI FI 1,22 1,58 1,18 1,51 -0,08 0,00 -0,43 3,88

BB PREV 20 734 931 0001 20 0,64 1,83 1,25 1,77 -0,13 0,00 -0,40 2,81

BB PREV RF TP IPCA VI FI 0,31 1,67 1,17 1,61 -0,11 0,00 -0,36 3,23
SAFRA IMA INST FIC FI RF 0,00 4,92 3,26 491 -0,41 0,00 -2,06 -0,03

BB PREV ALO ATIVA RET FIC FI 0,00 1,42 0,93 1,47 0,00 -0,43 -4,32

FIC FI CAl BRA GES EST 0,00 0,78 0,53 0,85 -0,03 0,00 -0,11 -2,19
Exterior 6,68 19,72 13,09 19,76 -2,03 0,00 -30,50 -3,30
FIC Aberto - Investimento no Exterior Art. 92, 6,68 19,72 13,09 19,76 -2,03 0,00 -30,50 -3,30
ITAU MER EME FIC FIA 4,95 22,54 14,87 22,57 22,29 0,00 -29,73 22,79
SANT GLOBAL EQUITIES FIM 1,73 18,45 12,95 18,47 -2,34 0,00 -32,65 -3,77
Renda Variavel 5,31 23,82 16,70 23,83 -2,32 0,00 -17,83 -0,38
Fundo de A¢des CVM Art. 82,1, a 5,31 23,82 16,70 23,83 -2,32 0,00 -17,83 -0,38
BTG ABS INS FIC FIA 5,31 23,82 16,70 23,83 22,32 0,00 -17,83 -0,38

Fonte: Bloomberg elaboragdao GEROI
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A dispersdo em torno da média, encontra-se em um nivel baixo comparado a
benchmarks como IMA, para renda fixa. Em relagdo as classes de investimentos no
exterior e renda variavel, para as quais usamos os benchmarks MSCI ACWI e
Ibovespa, o risco das classes investidas esta superior ao parametro de referéncia. A

perda maxima diéria da carteira € R$ 7,24 milhdes, com nivel de confianca de 95%.

Tabela 5 - Riscos dos benchmarks: IMAG, MSCI ACWI e IBOV

P&L
P&L Risco Dnside Aument

Ano % AcumAno  Dsvpd (P) VaR (P)

Draw max (P) Sharpe

AcumMés (P) max (P)

IMA G 100 0,92 3,85 58 239 2,58 1,79 -0,21 7,26 -2,82 -1,12
MSCI ACWI (BRL) 100 -4,14 -25,74 -133786  -1079585 18,07 12,81 -1,65 22,44 -28,99 =il 25
BRAZIL IBOVESPA INDEX (IBOV) 100 3,22 6,23 3474 6528 19,66 14,55 -2,23 20,64 -22,94 -0,92

Fonte: Bloomberg elaboragdo GEROI

1.1.2.3. Segmentacao

Para fins de uma andlise mais detalhada, a carteira do fundo previdenciario
foi segmentada em 3 estratégias basicas, renda fixa (RF), renda variavel (RV) e
investimento no exterior (IE). Ao fim de maio, essas estratégias apresentavam a
seguinte participacao, 88,02%, 5,31% e 6,68%, respectivamente, como pode ser visto

na Figura.

12



RIOPREVIDENCIA

Exterior ®Renda Fixa Renda Variavel
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Figura 1 Participagao das diferentes estratégias no portifolio do RioPrevidéncia. Fonte: Bloomberg e
elaboragdo propria.

Na Figura 2 € possivel ver a rentabilidade acumulada total da carteira e
segmentada por estratégia, além da meta atuarial e a diferenca entre a rentabilidade
acumulada total e a meta atuarial acumulada. No acumulado até o més de maio a
renda fixa foi a que melhor performou com um acumulado total de 5,61%. J4 o
investimento no exterior amarga perda de -26,43%, enquanto a meta acumula 7,11%
no ano atual. Até o presente momento, a rentabilidade total estd abaixo da meta
atuarial com uma diferenca de 4,82%. A Figura 3 mostra as rentabilidades acumuladas
total e segmentadas. Assim como no ano atual a renda fixa supera todas as outras

estratégias e o investimento no exterior se mostrou a com maior perda.
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Rentabilidade Acumulada

15
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Figura 2 Rentabilidade acumulada total e segmentada por estratégia. Meta Atuarial e diferenga entre a
rentabilidade total e a meta atuarial. Fonte Bloomberg elaboragao prépria.
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Rentabilidade Acumulada
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Figura 3 Rentabilidade acumulada segmentada nos ultimos 12 meses. Fonte: Bloomberg e elaboragao
prépria.
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1.1.2.4. Exploséo da Carteira

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

maneira:

1.1.2.4.1. Renda Fixa

Tabela 6 Carteira de Renda Fixa em 31/05/2022.

Wagt Val merc Yield to Mat  Years to Mat Convex to Mty  Dur to Mty
Port Port Port Bench Port Bench Port Bench Port Bench
RENDA FIXA 100,00 2.278.890.004 6,27 13,50 1,23 7,92
(Carteira Prépria) Tesouro Nacional - Indexados 59,43 1.354.407.620 5,41 20,82 1,98 11,50
.NTNB 5.625 08/15/40 4,61 105.096.840 5,19 18,21 1,71 11,34
.NTNB 5.714 08/15/50 4,60 104.920.406 5,36 28,21 2,89 14,07
.NTNB 5.751 08/15/50 4,58 104.420.144 5,43 28,21 2,86 13,99
.NTNB 5.595 08/15/30 4,54 103.486.825 5,12 8,21 0,51 6,44
.NTNB 5.781 08/15/40 4,54 103.359.653 5,49 18,21 1,66 11,14
.NTNB 5.868 08/15/50 4,51 102.792.981 5,66 28,21 2,77 13,71
.NTNB 5.711 08/15/30 4,51 102.749.566 5,35 8,21 0,51 6,41
.NTNB 5.884 08/15/50 4,50 102.590.577 5,69 28,21 2,76 13,67
.NTNB 5.79 05/15/45 4,48 102.157.915 5,51 22,95 2,26 12,79
.NTNB 5.704 05/15/35 4,48 102.123.421 5,35 12,95 1,05 9,13
.NTNB 5.801 05/15/45 4,48 102.020.832 5,53 22,95 2,25 12,76
.NTNB 5.759 05/15/35 4,46 101.643.083 5,45 12,95 1,04 9,09
.NTNB 5.801 05/15/55 2,70 61.473.523 5,53 32,95 3,36 14,93
.NTNB 5.724 05/15/55 1,82 41.428.748 5,39 32,95 3,44 15,15
.NTNB 5.439 05/15/55 0,38 8.635.994 4,85 32,95 3,75 15,98
(Fundos) Dividas Corporativas
ELEBRAFloat 04/25/24 0,24 5.507.111 1,51 1,90 0,05 1,70
(Fundos) Tesouro Nacional - Pés 22,34 509.146.154 3,27 3,92 0,21 3,85
(Fundos) Tesouro Nacional - Indexado 18,22 415.210.830 12,72 1,38 0,03 1,26
Caixa 0,01 125.401 11,71 0,00 0,00 0,00
Other Index

Fonte Bloomberg elaboragdo prépria.
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Tabela 7 Carteira de Renda Variavel por segmento de mercado em 31/05/2022.

Wagt
Port
RENDA VARIAVEL 100,00
Energia 21,58
Consumo - Bens ndo essenciais 20,44
Senvigos de utilidade publica 17,19
Materiais 11,39
Consumo - Bens essenciais 10,82
Atendimento & satde 7,64
Iméwveis 4,09
Senvigos financeiros 1,96
Tecnologia da informacgéo 1,89
Industriais 1,60
Senvigos de comunicacgédo 1,40

Val merc
Port

137.369.767
29.637.619
28.082.458
23.617.218
15.644.451
14.859.259
10.494.410
5.618.495
2.698.135
2.595.943
2.194.060
1.927.719

Yield to Mat Years to Mat Convex to Mty Dur to Mty
Port Bench Port Bench Port Bench Port Bench

Fonte Bloomberg elaboragao propria.

1.1.2.4.3. Investimento no Exterior

A Figura 4 e a Tabela 7 mostram a distribuicdo dos recursos aplicados pelo

fundo Santander Global Equities. Neste més houve uma grande concentracédo de

recursos nos Estados Unidos, representando mais da metade de todos os recursos

(59,96%). Completando o top 3 temos Irlanda em segundo (17,03%) e Japdo em 3°

(6,21%)
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Figura 4 Mapa coroplético dos paises que o Santander Global Equities realiza investimentos. Fonte:
Santander e Bloomberg elaboragao proépria
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Tabela 8 Distribui¢cao percentual dos recursos aplicados pelo fundo Santander Global Equities. Fonte:
Santander elaboragao prépria

%

Estados Unidos 59,96
Irlanda 17,03
Japéo 6,21
Franca 4,59
Reino Unido 3,15
Alemanha 2,95
Suica 2,56
Holanda 2,26
Canada 1,03
China 0,77
Italia 0,74
Espanha 0,62
Suécia 0,46
Dinamarca 0,38
Hong Kong 0,38
india 0,34
Outros 20 paises 2,27

Fonte Santander e Bloomberg elaboragao propria.

1.1.2.5. O que fizemos?

A Tabela 9 indica as realocacdes feitas no més de maio. Foram resgatados
recursos do Fundo de Investimentos de Titulos Publicos da Caixa Econdmica Federal
e investidos em compras de titulos publicos federais com vencimento em 2050 e
aplicado no Itat INST DI.

Tabela 9 Movimentagdes realizadas no més de maio.

Classe | Bencimari | nstivigio] Nomedofundo | Pl | may2z | abr/22 | ma/22] sbr/22 | Movimentagio)

Art7-1-b RF - Indexada | DI CEF FIBRRFTP 05.164.356/0001-84 "R$169.078.913,29 R$354.266.79L,15 " 6,53%  13,97% 53,26%
Art7-1ll-a RF - Indexada | DI Itati InstDI 215 F 00.832.435/0001-00 "R$313.849.636,17 R$277.376.851,03 " 12,12% " 10,94% " 10,82%
Art7-1-a PE CEF BNTNE 15/08/2050  76015915082050 "R$414.520.475,31 R$206.197.980,55  16,01%  8,13% 96,39%

Fonte: Prépria elaboragdo do autor.
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1.2. Fundos Administrativo e Militar

Além dos citados fundos de natureza previdenciaria, o Rioprevidéncia faz a
gestao de dois outros fundos: (i) o Fundo Administrativo, que acumula os recursos
advindos do recolhimento da taxa de administracéo e séo utilizados para o custeio da
Autarquia ou constituicdo de reserva; e (i) o Fundo Militar, denominado
gerencialmente assim, que tem como objetivo efetuar os pagamentos relacionados ao
Sistema de Protecdo Social dos Militares (SPSM).

1.1.1. Fundo Administrativo

A carteira do Fundo Administrativo, ndo cobre beneficios previdenciarios. Sua
existéncia se deve a implantacao da taxa de administracdo de 1,5% sobre a folha de
ativos e beneficios concedidos, com fins de custeio do RPPS. O volume financeiro
que este fundo continha Mai/22 era de R$ 109 milhdes.

Tabela 10 Desempenho do fundo administrativo em maio de 2022

.

ADMINISTRATIVO 100 1 07 1,03 4,47 1.143.150 4.730.252 100.976.281 0,20
RENDA FIXA 100 1,07 4,47 1.143.150 4.730.252 100.976.281 0,20
Renda fixa conforme CVM Art. 72, lll, a 100 1,07 4,47 1.143.150 4.730.252 100.976.281 0,20

BB PREV DI PERFILFICFI 100,00 1,07 4,47 1.143.150 4.722.835 100.976.281 0,20

BB SUP SETOR PUB FIC FI 0,00 1,69 7.417 - 0,00

Fonte Bloomberg elaboragdo prépria.

Os movimentos financeiros neste fundo resultaram em uma rentabilidade de
R$ 1,143 milhdo (1,07%). A estratégia de investimento deste fundo € néo ter perdas

nominais, portanto estamos alocados em fundos referenciado DI.
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1.1.2. Fundo Militar

A carteira do Fundo 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 abril tivemos performance que gerou R$ 2,19 milhdes em rentabilidade
(1,07%).

Tabela 11 Desempenho do fundo militar em maio de 2022

) Retorno no Més (%) | Retornono Ano (%
Carteira Peso (% P&L AcumMeés (P) | P&L AcumAno (P) | Valor Merc (R Taxa Adm.
_mm- i " i

MILITAR 1,07 1,03 3,88 43 2.199.267 8.255.907 214.743.886 0,20
Renda Fixa 100 1,07 3,88 2.199.267 8.255.907 214.743.886 0.2
Renda fixa conforme CVM Art. 72, ll, a 100 1,07 3,88 2.199.267 8.255.907 214.743.886 02
BB PREV DI PERFILFICFI 100 1,07 2,75 2199.267 5473676 214.743.886 02

BB SUP SETOR PUB FICFI 1,69 2.782.231

Fonte: Bloomberg elabora¢do GEROI
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2. Analise de Mercado

A politica monetaria global passara por um ciclo de elevacdo da taxa de juros
bésica de cada pais no segundo semestre, dado que o controle da alta da inflagéo
sera o principal objetivo dos policy-makers mundiais. Apés uma década de inflacdo
moderada nas principais economias desenvolvidas, os diversos Bancos Centrais se
preparam para um periodo de normalizacdo da politica de juros para combater a alta
de precos.

Esta visdo € corroborada no report emitido pelo Banco Mundial, o Global
Economic Prospects2. Neste relatoério, € feito o paralelo entre a situacdo econémica
atual e a situacéo econdmica dos anos 1970, em que a existéncia da estagflacdo — ou
seja, de inflacdo alta combinada com estagnacdo — elevou a taxa de juros nas
principais economias desenvolvidas, gerando crise financeira nos paises emergentes.

Os seguidos lockdowns na China (tema de analise mais detalhada na Secao
3.2.3) e as disrupgcbes provocadas pela Guerra na Ucrania (principalmente no
mercado de energia na Zona do Euro, com a dependéncia alema do gas natural frente
a Russia, conforme Secao 3.2.2) fazem com que o cenario prospectivo de inflagdo
continue sendo um fator deletério no balan¢o de riscos analisado pelas autoridades

monetarias.

2 Disponivel em: https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/37224/9781464818431.pdf
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Figura 5 Paises com Inflagdo Acima da Meta, por Economias Avangadas e em Desenvolvimento (em %).
Fonte: World Bank Global Economic Prospects June 2022.

Tabela 12 Monitoramento das Probabilidades de Aumento dos Fed Funds nas Proximas Reunioes do

FOMC/FED (em %)

Reunido  125-150 150-175 175-200 200-225 225-250 250-275 275-300 300-325 325-350 350-375
15/06/2022  92,40% 7,60% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
27/07/2022 0,00% 0,00% 78,90% 20,00% 1,10% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
21/09/2022 0,00% 0,00% 0,00% 22,10% 62,40% 14,70% 0,80% 0,00% 0,00% 0,00%
02/11/2022 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 17,70% 54,30% 24,20% 3,60% 0,20% 0,00%
14/12/2022 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 13,40% 45,50% 31,50% 8,50% 1,00%

Fonte: CME FedWatch Tool em 09/06/2022, com elaboragéo prdpria da GEROI.

A Tabela 12 d4 a dimenséo do ciclo de aperto monetario que o Federal Reserve
(FED) ird promover. Segundo a analise dos principais analistas do mercado financeiro,
ha possibilidade de trés aumentos de 50 pontos-base mais dois aumentos de 25
pontos-base nas proximas cinco reunides, fazendo com que a taxa de juros dos Fed
Funds termine o ano no intervalo entre 2,75-3,00%, em uma normalizacdo acentuada
da curva de juros.

E importante perceber o quanto a politica monetaria dos paises desenvolvidos

esta presente no balanco de riscos do Banco Central do Brasil (BC). Na ultima ata
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divulgada3, o Comité de Politica Monetaria (COPOM) posicionou que “Diante da
potencial persisténcia do processo inflacionario, a reprecificacdo da politica monetéaria
nos paises avancados tem impactado as condi¢cdes financeiras dos paises
emergentes”.

Espera-se, desta maneira, que seja necessario que o BACEN figue atento ao
ritmo de aperto monetario global para que mantenha o diferencial de juros necessario
para que os titulos brasileiros continuem atrativos aos olhos dos investidores
internacionais. O objetivo é que haja demanda para os papéis de nosso governo,
fornecendo o crédito necessario para a continuidade de nosso ciclo econémico.

Adicionalmente, outro ponto a ser considerado € a incerteza proveniente do
risco fiscal decorrente do calendario politico-eleitoral observado no segundo semestre
de 2022, conforme descrito na Secdo 3.1. O momento €, segundo a Ata ja
mencionada, de cautela e de incerteza do cenario. Os analistas estardo atentos
quanto ao contetdo programatico dos principais favoritos da campanha presidencial,
Jair Bolsonaro e Lula da Silva.

Em relacdo a moeda, o carry-trade4 retomou o félego em maio, conforme se
depreende da Figura 6. Houve apreciacdo da moeda nacional em maio, com
valorizacdo do real em 4,80%, de 24 centavos de queda do real em relacdo ao dolar.

3 Disponivel em: https://www.bch.gov.br/content/copom/atascopom/Copom246-not20220504246.pdf

4 0 retorno do empréstimo da moeda short para financiar a compra da moeda long e rendimento de juros. O retorno ¢ calculado adicionando o
retorno a vista ao rendimento de juros da posi¢do da moeda long e subtraindo o juros devedor da posi¢do da moeda short.
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Figura 6 BRL-USD Retorno Carry - Long BRL, Short USD, com data base em 01/01/1999 (em pontos). Fonte:

Bloomberg, com elaboracéo prépria da GEROI.
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Figura 7 Curva Pré x DI (em %). Fonte: Bloomberg, com elaborag¢éo prépria da GEROI.
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Figura 8 Curva NTN-Bs (em %). Fonte: Bloomberg, com elaboracéo propria da GEROI.
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Figura 9 Rentabilidade dos Benchmarks — 2022 (em %). Fonte: Elaboracdo Prépria da Geroi

O indice MSCI ACWIS5, que inclui tanto os mercados desenvolvidos quanto os
emergentes, performou em queda acentuada na primeira parte do més de maio, se
recuperando nos quinze dias posteriores. No fim, o indice desempenhou basicamente

de lado no més, com uma queda de 0,12%.

5 O ticker da Bloomberg é MXDW Index.
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Figura 10 MSCI ACWI Index — Maio/2022. Fonte: Bloomberg, com elaboragéo prépria da GEROI.

O indice MSCI Emerging Markets Brazil Localé replicou o comportamento do
indice Global, se recuperando levemente mais cedo, a partir do 11° dia do més de
maio. No fim, terminou com uma leve alta, de 2,87%, mostrando a resiliéncia do
mercado nacional em meio as turbuléncias do mercado financeiro global no ano de
2022.

No inicio de junho, Jamie Dimon, CEO do JPMorgan & Chase, alertou os seus
investidores para se prepararem para um ‘furacado econdmico’7. Larry Summers, ex-
secretario do Tesouro dos EUA, estimou ser grande a possibilidade de uma recesséo8
na maior economia mundial em 2023. O cenéario, assim, é desafiador; a maré global
esta agitada e isso ndo € um sinal alentador.

No front interno, os riscos se avolumam com a combinacao perversa de ciclo

altista da taxa de juros global com o calendario eleitoral de 2022, o que propicia

5O ticker da Bloomberg é MSELTBR Index.
7 Disponivel em: https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-06-01/jamie-dimon-says-bank-is-bracing-itself-for-economic-hurricane

8 Disponivel em: https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-06-12/summers-cites-recession-risk-with-inflation-at-new-40-year-high
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medidas pouco ortodoxas de combate a inflagdo no ano corrente. O horizonte
inflacionario do ano de 2023 preocupa9, o que fara com que o BC calibre a sua visao
para que consiga continuar guiando as expectativas e potencializando a eficacia da
politica monetéria

No ambito de desafios para o investidor, a aposta € do surgimento de janela de
oportunidades para os ganhos em renda fixa, de modo a gerar beneficios com a
normalizacdo da politica monetéaria global. O indicativo € que um mundo com juros
altos veio novamente para ficar — a saber, claro, o quanto esse mundo ira permanecer

com tantos riscos a espreita.

® Disponivel em: https://valor.globo.com/financas/noticia/2022/06/13/inflacac-e-risco-fiscal-levam-mercado-a-esperar-taxa-selic-ainda-

maior.ghtml
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3. Cenario Econdmico

3.1 BRASIL

O Produto Interno Bruto do Brasil (PIB) cresceu 1,0% no primeiro trimestre de
2022, em comparagdo ao trimestre imediatamente anterior, ligeiramente abaixo do
previsto pelos principais analistas de mercado (mediana de +1,22%). Sob a 6tica da
producdo, destacou-se 0 setor de servicos, com crescimento de 1,0%; o setor
agropecuario decepcionou, com uma queda de 0,9% provocada por quebras de safra.

Quando se analisa a oOtica da demanda, os grandes destaques foram o
consumo das familias e as exportacbes (crescimento de 0,7% e de 5,0%,
respectivamente); o consumo domestico, desta forma, mostrou-se resiliente em um
cenario de volta das atividades presenciais nas férias de verdo. A Formacéao Bruta de
Capital Fixo caiu 3,5% no periodo, em um dado preocupante para a manutencédo do

crescimento da economia.
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Figura 11 PIB do Brasil, sob a Otica da Demanda — variagio sobre o trimestre anterior (em %).
Fonte: Bloomberg, com elaboragéo propria da GEROI.

Em relacdo ao nivel de precos, o IPCA de abril registrou 1,06%, o maior
resultado para o més desde 1996. Em 2022, o indicador ja registra alta de 4,29%; nos
altimo doze meses, de 12,13%. Dois grupos foram responsaveis pelo pesadelo
inflacionario neste més: ‘alimentacdo e bebidas’ e ‘transportes’ (altas de 2,06% e
1,91%, respectivamente, frente ao més anterior), o que corrobora a percepc¢ao do ciclo

altista global de commodities.
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Figura 12 IPCA do Brasil, por indice Geral e por Grupo de Produtos e Servigos — Abril de 2022 (em %). Fonte:
SIDRA/IBGE, com elaboracao proépria da GEROI.

O mercado de trabalho, por sua vez, surpreendeu positivamente no més de
abril de 2022 — a taxa de desemprego ficou em 10,5% no trimestre encerrado no més
de abril, recuperando-se fortemente em relagéo ao trimestre encerrado em abril de

2021 (14,8%). A populacdo ocupada registrou 0 maior dado da série, atingindo 96,5
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milhdes de pessoas, 0 que alivia as percep¢des negativas sociais advindas do nivel
de precos.

O dado, entretanto, veio acompanhado de um nimero alarmante: o rendimento
médio real do trabalhador registrou uma queda de 7,9% em relagdo ao mesmo
trimestre movel de 2021 (fevereiro-marcgo-abril), atingindo R$ 2.569,00. Logo, a
recuperacdo do mercado de trabalho se da com deterioracédo de sua qualidade, o que
provoca a percepc¢ao de gue o consumo das familias ndo serad o motor de sustentacao
do crescimento.

Isto tudo posto, o BC decidiu aumentar a taxa basica de juros em 100 pontos
base, 0 que fez a Selic subir para 12,75% ao ano. No comunicado, o érgéo precificou
como provavel a extensdo do ciclo de aumento de juros na proxima reunido; desta
vez, com um ajuste de menor magnitude. No balanco de riscos, a autoridade
monetéaria apontou para as pressoes inflacionarias globais, tema da Secéo 3.2.

Em termos de cenario politico, o segundo semestre do ano poderd gerar
turbuléncias no mercado advindas das elei¢cdes presidenciais marcadas para outubro.
Em um cenério que promete uma disputa equilibrada entre o atual presidente Jair
Bolsonaro e o ex-presidente Lula, parte do mercado teme o aumento do risco fiscal
derivado de propostas10 que diminuem o peso do impacto inflacionario do setor de
transportes.

Outro temor que o mercado enfrentard € a proposta da campanha de
Lula/Alckmin1l do fim do teto de gastos. Ndo houve, por parte dos candidatos,

sinalizagdo de qual sera a ancora fiscal a sustentar a manutengcéo de nossa divida

10 Em 06/06/2022, 0 presidente Jair Bolsonaro anunciou uma proposta para reduzir os impostos estaduais sobre os combustiveis em troca do

ressarcimento da perda de receita com recursos federais. Para isto, serd apreciado em conjunto a aprovagdo do PLP 18, em tramitagdo no
Congresso Nacional, com uma PEC a ser apresentada pelo Governo Federal. Fonte: https://agenciabrasil.ebc.com.br/politica/noticia/2022-
06/combustivel-presidente-propoe-ressarcir-estados-em-troca-de-icms-zero

1 Disponivel em: https://static.poder360.com.br/2022/06/diretrizes-programa-Lula.pdf
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publica em patamares aceitaveis para a atracdo internacional dos titulos publicos

nacionais. Isto fara com que a politica monetaria ande em sinal inverso a politica fiscal.

3.2 Internacional

A produgédo industrial norte-americana registrou um crescimento de 1,1% no
més de abril, em um dado acima do esperado pelos principais analistas de mercado,
que estimavam na mediana um crescimento de 0,5%. E o quarto més com
crescimento superior a 0,8%, o que indica a robustez do setor industrial norte-
americano apos o periodo de pandemia.

Outro dado que confirma o momento positivo pelo qual a economia da maior
poténcia mundial esta a atravessar € a taxa de desemprego, que alcancou 3,6% da
forca de trabalho em maio de 2022, recuperando-se de todo o efeito pandémico.
Aliado a isto, temos que o numero de pedidos de seguro-desemprego registrou 200
mil na semana que findou em 28 de maio, o que demonstra a forca do mercado de

trabalho no pais.
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Figura 13 Taxa de Desemprego nos EUA, variagdo mensal (em %). Fonte: FRED/St. Louis FED, com
elaboracao prépria da GEROIL.
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O dado que preocupa as autoridades monetérias de todos os paises também
se faz presente nos Estados Unidos. O indice de Precos ao Consumidor (PCI) norte-
americano registrou 8,2% em abril, quando comparado com os ultimos doze meses;
a Figura 13 corrobora a escalada dos prec¢os. A secretaria do Tesouro do pais, Janet
Yellen, admitiu estar equivocada em seu comentario sobre a transitoriedade da
inflacdo, feito em 2021.

Yellen afirmou, em depoimento ao Congresso norte-americano na primeira
semana de junho, que o atual nivel inflacionario € inaceitavel, apontando para as
disrupcdes causadas pela pandemia em termos de choques de oferta derivados das
cadeias globais de producédo, bem como os efeitos da Guerra da Ucrania sobre as
commodities relativas a alimentacéo (cereais e fertilizantes) e a energia (petréleo e

gas natural).
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Figura 14 indice de Precos ao Consumidor (CPI) nos EUA, variagdo mensal relativa aos dozes meses anteriores
(em %). Fonte: FRED/St. Louis FED, com elaboragéo prépria da GEROI.
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O grande desafio dos policy-makers norte-americanos, desta forma, € atingir o
soft landing na economia — ou seja, promover uma desaceleracdo suave no ritmo de
crescimento econdémico do pais de forma a conciliar um mercado de trabalho forte
com uma inflagdo moderada. O objetivo, claro, é voltar para a meta de inflagcéo
perseguida pelo FED de 2,0%, com a busca também pelo pleno emprego.

Para atingir essa meta, o FED continua em seu ciclo de aperto monetario. Na
reunido do dia 4 de maio, o FOMC (Federal Open Market Committee) aumentou a
taxa de juros dos titulos publicos do pais, os Fed Funds para um intervalo entre 0,75%-
1,0%. Nas préximas reunides até o fim do ano, os principais analistas estimam em
sua maioria que haja um aumento de mais 200 bps na taxa.

O soft landing € de suma importancia para o destino politico do governo Biden;
em novembro, havera as midterms no pais, eleicdes que renovam parte do Congresso
norte-americano. O temor do atual mandatario € que o quadro inflacionario — ou que
uma contracao forte provocada pela politica monetéria — faca o Partido Republicano
retomar o controle das casas legislativas, travando os Ultimos dois anos de seu

mandato.

A economia da Zona do Euro cresceu 0,6% no primeiro trimestre de 2022,
guando comparado com o ultimo trimestre de 2021, surpreendendo os principais
analistas de mercado, que esperavam um dado mais modesto (0,2%). Em termos de
composicdo do PIB, destacam-se as exportacfes dos paises, com crescimento de
0,4%; entretanto, a queda de 0,7% no consumo doméstico acende um sinal de alerta
nos atores politicos do bloco.

O maior destaque individual deste crescimento econémico foi a Irlanda, que
registrou um crescimento de 10,8% no primeiro trimestre de 2022 na comparag¢ao com
o trimestre anterior, dado este influenciado pelo péssimo nimero do ultimo trimestre
de 2021 (-6,2%). A maior economia do bloco, a Alemanha, registrou dado modesto,

de crescimento de 0,2% na comparacao trimestral.
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A taxa de desemprego na Zona do Euro ficou em 6,8% em abril de 2022, em
um dado que se mantém constante desde fevereiro deste ano. Por sua vez, o nimero
de pessoas empregadas aumentou em 0,6% no primeiro trimestre de 2022, quando
comparado com o trimestre anterior, com a Estonia (+3,5%), a Lituania (2,1%) e
Portugal (1,7%) com os maiores crescimentos individuais no periodo.

Em relacdo a Alemanha, o pais continua o seu dilema de se posicionar de forma
mais contundente em relacéo ao corte de fornecimento de gas russo para a regiao, o
que poderia isolar ainda mais Vladimir Putin de seus intentos bélicos na Guerra contra
a Ucrania. Até o inicio da guerra, a Alemanha recebia 55% de seu gas importado da

Russia; em abril, essa participacéo caiu para 30%12.
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Figura 15 Importacdes de Gas Natural pela Unido Europeia de Paises Extra-Bloco, por parceiro comercial (em
% do comércio, por valor). Fonte: Eurostat.

Angela Merkel, ex-primeira-ministra da Alemanha, defendeul3 a sua politica de
change through trade com a RUssia. A estadista afirmou que a crescente dependéncia

energética alema se deu em um contexto geopolitico de promoc¢éo de dialogo entre

12 Disponivel em: https://www.ft.com/content/2f860359-7fa0-4b79-aa47-f5a55606ce33

13 Disponivel em: https://www.ft.com/content/fadc141d-4969-48fe-9add-e40df25d4376
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os dois paises, visando encontrar algum tipo de coexisténcia pacifica com Putin. O
preco de tal estratégia, entretanto, podera ser alto demais quando o inverno europeu
chegar.

O custo dessa dependéncia energética se reflete de modo claro no indice de
precos, que esta bem elevado na Zona do Euro. A inflagdo em abril ficou em 7,4%,
guando comparada com os ultimos doze meses; ha um ano, esse dado era de
somente 1,6%. No més, o maior impacto veio do grupo energia (aumento de 37,5%
em base anualizada), com o grupo alimento, &lcool e tabaco em segundo lugar

(aumento anualizado de 6,3%).
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Figura 16 indice Harmonizado de Pre¢os ao Consumidor (HICP) na Zona do Euro, variagio mensal relativa aos
dozes meses anteriores (em %). Fonte: Eurostat, com elaboragdo prépria da GEROIL.
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Além do nivel de pregos, outra variavel severamente influenciada pela Guerra
na Ucrania é a das ‘Condicdes de Estabilidade Financeira’ na Zona do Euro14, com o
impacto sendo sentido no mercado de derivativos de commodities e de energia. Com
isso tudo posto, espera-se que o Banco Central Europeu comece, no segundo
semestre do ano, o processo de elevagdo das taxas de juros no continente.

No primeiro semestre de 2022, a China foi severamente castigada pela ‘politica
de Covid zero’ instaurada desde o inicio da pandemia, que objetivou eliminar
quaisquer riscos de contagio da Covid-19 por parte da populacdo, adotando
lockdowns rigorosos para frear o nivel de transmissao. Isto fez com que a vacinacao
nao avancasse muito, principalmente na faixa etaria mais idosais.

Essa politica de severos lockdowns tem travado as cadeias globais de valor
mundo afora. Isso ocorre dado que as fabricas chinesas contribuiram, segundo o
ultimo dado disponivel (de 2018), com aproximadamente 9% dos bens produzidos fora
do pais —em 2000 e em 2010, esse percentual era de 1,7% e 5,6%, respectivamente.
Logo, qualquer interrupcdo na producao industrial chinesa interrompe o processo

global de producéo.

14 Disponivel em: https://www.ech.europa.eu/press/pr/date/2022/ntml/ech.pr220525~falbe4764d.en.html

15 Disponivel em: https://www.bloomberglinea.com.br/2022/03/19/china-baixa-taxa-de-vacinacao-de-idosos-mostra-vulnerabilidade/

37



RIOPREVIDENCIA

y Rexquired
to Produce Goods Consume y (0 e of China)
0% 5% 0% 4k 20%

Computers, Electronics and Optical Products
Clothing and Footwear, Textile Products
Flectrical Equipment

Machinery

Total

Fabricated Metal Products

Other Transport Equipment

Rubber and Plastic Products

Chemical Products

Motor Vehicles

Wood Products

Paper Products
Pharmaceutical Products
Food, Beverages and Tobacco

Figura 17 Dependéncia Global das Fabricas Chinesas (em %). Fonte: Bloomberg Economics.

O indice de Confianca do Consumidor na China também sentiu o impacto dos
isolamentos que ocorreram neste ano. Em abril, o indicador caiu para a sua baixa
histérica, registrando 86,7 pontos, uma queda bem acentuada em relagéo ao dado do
més anterior (113,2 pontos). Isto s6 reflete a desconfianca em relagdo ao potencial

crescimento chinés para 2022.
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Figura 18 indice de Confianga do Consumidor na China, variagdo mensal com ano-base em 1997 (em pontos).
Fonte: Bloomberg, com elaborag¢éo propria da GEROI.

Para reverter essa onda pessimista que tomou conta das perspectivas
macroecondémicas do pais, o governo chinés anunciou no inicio de junho um pacote
de trinta e trés medidas16 concernentes a diversos setores. A ideia € incentivar o
investimento e o consumo, de modo a fazer a poténcia asiatica reviver 0s anos
gloriosos da década de 2000.

6 Disponivel em: https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2022/05/china-anuncia-medidas-de-estimulo-para-reerguer-economia-impactada-
por-lockdowns.shtml
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4. ATA DO COMITE DE INVESTIMENTO

ATA DA REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO RIOPREVIDENCIA REALIZADA NO
DIA 23 DE MAIO DE 2022

Ao vigésimo terceiro dia do més de maio de dois mil e vinte e dois, as quatorze horas e dez 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 os membros votantes, 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 Operagdes e
Investimentos - GEROI), Alisson José Ramos Batista (Coordenador de Operagdes e Andlise de Mercados
- COOOAM), Flavio de Matos Silva, Karine Cortes Amorim (Secretaria os trabalhos) e demais
convidados. O Senhor Aloisio Villeth Lemos deu as boas-vindas a todos os presentes. E, apds as
consideragdes iniciais, passou a palavra para Nicholas Ribeiro, que apresentou os itens a serem
abordados em pauta. Item Um. Apreciacdo do Fluxo de Caixa referente ao periodo de janeiro a abril
de 2022. Item Dois. Prestacdo de Contas sobre a proposta vigente aprovada em 27 de abril de 2022.
Item Trés. Apresentacao do resultado da Carteira de Investimentos Consolidada. Item Quatro. Andlise
e aprovacgdo da Proposta Mensal de Investimentos. Na introduc¢do, foi apresentado o objetivo do
Comité de elaborar a proposta mensal de investimentos, trabalhando com o Fundo em Reparti¢do
(Financeiro), o Fundo Administrativo e o Fundo em Capitalizacdo (Previdenciario), mencionando
também os recursos do Sistema de Prote¢do Social dos Militares (SPSM). Foi apresentada a
composi¢do do Comité de Investimentos, bem como a proposta vigente, com validade de 28/04/2022
até 23/05/2022, que obedece aos principios e as diretrizes que norteiam as aplicacdes com base no
Plano Anual de Investimentos (PAI) de 2022. No Item Um da pauta, foi esclarecido que houve
recolhimento da Taxa de Administragdo para o Fundo Administrativo. Estavam pendentes as
competéncias dos meses de janeiro, fevereiro e margo; e permaneceu em aberto a competéncia de
abril. Ainda em relagao as despesas, ocorreu o ultimo débito referente ao PASEP Parcelado, tendo as
demais despesas permanecido dentro da média mensal do ano. O Fundo Administrativo permanece
com rentabilidade positiva, tal como aconteceu no més anterior. Foram apresentadas as arrecadagdes
e despesas do Fundo em Reparticdo (Financeiro) assim como as do Fundo em Capitalizagdo
(Previdenciario). As contribuicdes mantiveram a regularidade, e foram evidenciadas as despesas
referentes ao recolhimento da Taxa de Administragdo, conforme ja mencionado. Passando para o Item
Dois, foram apresentadas as operagdes realizadas no periodo com base nas propostas aprovadas na
ultima reunido. Foi mantida a estratégia de aplicacGes em fundos com elevada liquidez e baixa
volatilidade para os fundos Administrativo e Financeiro, com o objetivo de ndo haver perda nominal,
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suprir o custeio e manter a regularidade nos pagamentos dos beneficios. No Fundo Previdenciario,
permanece a estratégia de aquisicao de Titulos Publicos indexados a inflagdo como ja havia sido feito
no més anterior. Ndo ocorreram mudancas quanto aos limites alocados em fundos de renda variavel
e investimentos no exterior. Foram apresentadas as datas das operagdes, as duragdes, os rendimentos,
os pregos unitarios (PU), as quantidades de contratos e os montantes financeiros de cada compra. No
Item Trés, foi evidenciada a distribuicdo de recursos financeiros no Fundo Administrativo, no Fundo
em Reparticdo (Financeiro), nos Recursos do SPSM (Militares) e no Fundo em Capitalizacdo Ata de
Reunido Interna RIOPREV/COOOF 33521527 SEI SEI-040161/001235/2022 / pg.41 (Previdenciario),
discriminando cada carteira por produto e performance no periodo. Foi realizada a analise da carteira
de investimentos e sua rentabilidade acumulada. Foi apresentado o enquadramento das aloca¢es dos
recursos as diretrizes da legislacdo pertinente no encerramento do més; o desempenho dos indices de
referéncia do mercado eo desempenho histdrico ante a meta atuarial. No Item Quatro, antes da
apresentacdo da proposta mensal foram mencionados alguns pontos de discussao a fim de demonstrar
o desempenho dos investimentos de forma global e no mercado nacional, analisando ciclos
econdmicos e de que maneira eles interferem na carteira de investimentos do Rioprevidéncia. Isto
posto, a proposta mensal de investimentos foi apresentada e submetida a vota¢do. Quanto aos
segmentos presentes, a margem de exposi¢cdo foi a mesma das propostas anteriores no tocante ao
Fundo Administrativo, ao Fundo em Reparticdo (Financeiro) e ao Fundo em Capitalizagdo
(Previdenciario), dando continuidade a implementacdo da Carteira Prépria no Fundo em Capitalizacdo
(Previdenciario) de acordo com as ultimas reunides do Comité. Apds as consideragdes dos membros
votantes do Comité de Investimentos, os parametros da proposta foram deliberados como segue:
houve aprovacdo por unanimidade dos parametros buscados no Fundo Administrativo e no Fundo em
Reparti¢do (Financeiro); houve aprovagdo por unanimidade dos pardmetros perseguidos no Fundo em
Capitalizacdo (Previdenciario). A proposta esta adequada a Resolugdgo CMN n? 4.963, de 25 de
novembro de 2021. Segue a apresentacdo em anexo (33523032).Em relagdo aos Relatérios Mensais
de Investimentos encaminhados ao Comité, referentes aos meses de janeiro, fevereiro, margo e abril,
todos os membros deram ciéncia. Nada mais havendo a tratar, o Senhor Aloisio Villeth Lemos (Diretor
de Investimentos e Presidente do Comité), em comum acordo com os demais membros, encerrou a
reunido as quinze horas e trinta e cinco minutos, e eu, Karine Amorim, lavrei a presente Ata que sera
assinada pelos demais membros deste Comité de Investimentos.

A Ata acima consta no processo SEI-040161/001235/2022, disponivel ao publico.
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5. ENQUADRAMENTO

Dispositive 4.963/2021 s PL Roprev Pro-gestio - Nivelll timite - Nivell

Art7-1-a R$1.348.240.985,62 17,96% 100,00% R$7.507.890.977,29 Titulo Publico de emisso do TN (SELIC) R$6.159.649.991,67

Art7-1-b R$793.840.247,49 i 10,57% 100,00% R$7.507.890.977,29 Fundos Renda fixa 100% TP/ETF R$6.714.050.729,80
Art7-1l-a R$5.054.373.082,63 [ 67,32% 70,00% R$5.255.523.684,10 Renda fixa conforme CVM R$201.150.601,47

Art8-1-a R$138.707.434,33 i 1,85% 40,00% R$3.003.156.390,92 Fundo de A¢es CVM R$2.864.448.956,59
Art9-11 i R$172.729.227,22 i 2,30% 10,00% R$750.789.097,73 FIC Aberto - Investimento no Exterior R$578.059.870,51
Arto-m’ R$0,00 i 0,00% 10,00% R$750.789.097,73 Fundo de A¢des — BDR Nivel | R$750.789.097,73
Art10-1-a R$0,00 [ 0,00% 10,00% R$750.789.097,73 Fundos Multimercados R$750.789.097,73
Art11 R$0,00 i 0,00% 10,00% R$750.789.097,73 Fl Imobilidrios R$578.059.870,51
Art 12 [ R$0,00 i 0,00% 10,00% R$750.789.097,73 Empréstimos Consignados R$578.059.870,51
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