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1. CONJUNTURA ECONOMICA

1.1.MERCADO INTERNACIONAL

1.1.1. INTRODUGCAO

Segundo a Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE), a economia global cresceu 3,6% em 2017, desempenho que representa um
expressivo resultado da atividade econ6mica em relacdo ao ano anterior,

acompanhando as recuperagdes da China e, principalmente, dos EUA.

Nos EUA, o inicio de 2017 ficou marcado pela posse de Donald Trump e as
incertezas politicas que acompanhavam o novo presidente americano. No contexto
econdmico, o protecionismo comercial e a proposta de reforma tributaria foram fatores
de maior atencgdo por parte dos investidores. Entretanto, a divida em relagdo a politica
econOmica de Trump também esbarrava na falta de apoio do Congresso. Nas relagoes
internacionais, os conflitos entre os EUA e a Coreia do Norte geraram apreensao em

escala global.

Ainda com relacdo a economia americana, as expectativas em relacdo as contas
externas foram permeadas de incertezas tendo em vista o receio de impactos de corte
de impostos e das disputas comerciais. Ao longo de 2017, observou-se aumento dos
dispéndios, componente importante para retomada da atividade econémica dos EUA.
Houve aumento na taxa de crescimento do PIB e melhora dos indicadores de mercado
de trabalho. Quanto aos aspectos monetarios, o aumento de gastos ndo pressionou a

inflagdo, porém houve aumento na taxa de juros no ano.

Na Europa, o processo de saida do Reino Unido da Unido Europeia (BREXIT)
continuou como uma das principais fontes de instabilidade politica. Discordancias dentro
do parlamento inglés trouxeram maiores incertezas em relagdo ao processo, o que pode
causar atraso na saida do pais do bloco. Mesmo em meio a este cenario, a Unido
Europeia mostrou recuperagdo econémica no ano. Seu PIB cresceu 2,8% em 2017, um
resultado superior ao de 2016, quando cresceu 2%. Outros indicadores econémicos da
regido também trouxeram perspectivas positivas, como serd demonstrado nos préximos

topicos.



A China manteve forte crescimento econdmico no ano de 2017, o PIB cresceu
6,8%. Entretanto, a economia chinesa encontra-se bem distante do crescimento
apresentado em meados dos anos 2000 quando, por exemplo, no ano de 2007, seu PIB
registrou aumento de 11,4%. Setores fortemente influenciados pelos gastos
governamentais sofreram leve desaceleragcao devido a maior atengdo do governo com
as contas publicas, mas ainda mostram bons resultados. Entretanto, a elevada divida
publica e privada permanecem como fatores de incerteza, posto que podem servir de

gatilho para uma bolha especulativa com capacidade de afetar a economia global.

1.1.2. EUA

Na maior economia do mundo, o crescimento de 2,3% do PIB em 2017 indicou
uma retomada da atividade econémica. O crescimento foi impulsionado pelo aumento

nos gastos do consumidor.

Grafico 01: Variagao Percentual do Produto Interno dos EUA (%)
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Fonte: Bureau of Economic Analysis

O aumento nos gastos do consumidor contrabalanceou a elevagcdo das
importacgoes, resultando numa variagao positiva do PIB como visto acima. No entanto,
na balanca comercial, o volume das importacdes foi superior ao das exportacoes,

resultando em déficit.



Grafico 02: Balanca Comercial dos EUA (US$ Bilhdes)
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Fonte: Bureau of Economic Analysis

O déficit na balanga comercial dos EUA é historico e obteve destaque no governo
de Trump. Com objetivo de reduzir esse descompasso, foi anunciado pelo presidente,
ao longo do ano de 2017, intencgdo de realizacdo de mudangas na politica comercial com
a China. Grande parte das importacdes estadunidenses sao originadas do pais asiatico
e a imposicao de barreiras tarifarias impulsionariam a producao interna. No entanto, a

determinacdo dessa politica protecionista ainda depende de acordos e negociacdes.

No que tange a redugdo da carga tributdria, o governo Trump conseguiu aprovar
a diminuicdo dos tributos no ano de 2017. Apesar dessa politica estimular o aumento
do consumo, ndo houve impacto sobre os indices de preco e a inflagdo manteve-se

estavel no ano.

Grafico 03: Inflagdo - Estados Unidos
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Fonte: Bureau of Economic Analysis/FED

A inflacdo divulgada pelo Fed foi de 2,1% para 2017, a mesma taxa do ano

anterior. O indice manteve-se préximo a meta de inflagdo, que é de 2%, resultado que
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pode ser creditado ao aumento da taxa de juros no ano. Este aumento reduz o acesso
ao crédito, fato que freia a expansao do consumo. Ao longo do ano de 2017, a taxa
basica de juros nos EUA foi elevada de 0,75% para 1,50% ao ano. Para o ano seguinte,
esperam-se novos aumentos na taxa de juros, medida que ajudaria a conter a inflagao

e favoreceria um maior fluxo de divisas para os EUA.
Grafico 04 - Taxas de Juros— Estados Unidos
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Fonte: Federal Reserve/Broadcast

Em relagdo a taxa de desemprego dos EUA em 2017, destaca-se melhora no
indicador, com o registro de 4,1% no ano ante 4,7% no ano anterior, confirmando a
tendéncia de queda observada desde 2009. O resultado positivo foi puxado

principalmente pelo setor de servigos.

Grafico 05- Taxas de Desemprego- Estados Unidos
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No tocante ao indice de atividade dos gerentes de compras (PMI), destaca-se
que a industria tem mantido sua expansdo, dado que a permanéncia do indice acima de
50 pontos durante seguidos meses indica que a atividade industrial esta passando por
um periodo de crescimento significativo. Em 2017, a média anual foi de 57,6,
demonstrando um melhor resultado em relagdo ao ano anterior, o qual apresentou um

indice médio de 51,5.

Grafico 06- PMI Industrial- Estados Unidos

65

61
o 60
59 59 58

58 57 58

56 56

55 55 55
55

53 53 53

52 52 52
51 51

50 2 = = = = & = = === ==
48

40
jan/16  mar/16 mai/16  jul/16 set/16  nov/16 jan/17 mar/17 mai/17  jul/17 set/17  nov/17

Fonte: Institute of Supply Management (ISM)

1.1.3. EUROPA

Em 2017, o PIB da Zona do Euro cresceu 2,4%. Esse resultado reforga a
perspectiva de retomada da atividade econ6mica da area, tendo em vista a recuperagdo

mais significativa que ja se configurava no ultimo trimestre de 2016.



Grafico 07 - Taxa de Crescimento PIB (%)- Zona do Euro
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Fonte: Bloomberg

A trajetoria do indice de atividade dos gerentes de compras (PMI) permite a
constatagdo de que a indUstria tem apresentado uma tendéncia de expansao acelerada
e sem grandes variagoes. Além do indice se manter acima de 50 pontos em todos os
meses dos ultimos dois anos, € possivel observar também um crescimento da média
anual. Em 2017, a média anual foi de 57,4, enquanto no ano anterior o indice médio foi
de 52,5.

Grafico 08 - PMI-Zona do Euro
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Fonte: Market Economics

Observando-se os graficos, pode-se perceber a relacdo entre a atividade
industrial e a expansdao da economia na regido, assim como a reducdo da taxa de
desemprego. A queda da taxa de desemprego pode ser vista a partir de 2013, momento
de retomada do crescimento apds um ano de recessdao, com continuidade da tendéncia
nos anos subsequentes. Com a recuperacao no mercado de trabalho em alguns dos
paises mais prejudicados pela crise do subprime, entre eles Portugal e Grécia, a taxa de
desemprego em 2017 da Zona do Euro caiu de 9,6% em janeiro para 8,7% em

dezembro.



Grafico 09 -Taxa de Desemprego — Zona do Euro
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Fonte: Eurostat

A recessao econdmica que atingiu o bloco no inicio desta década havia provocado
forte reducdo nos indices de prego e queda na demanda. Houve reducdo da receita das

empresas, que deixaram de investir e de contratar, reforcando o ciclo depressivo.

No entanto, os diversos pacotes de incentivos do Banco Central Europeu vém
mostrando seus efeitos sobre a economia da regido ao longo dos anos recentes. Os
estimulos promovidos pela autoridade monetaria europeia foram feitos por meio das
politicas conhecidas como “Quantitative Easing”. O bom desempenho das medidas
adotadas tem levado o BCE a cogitar certos ajustes em sua politica o que gera
expectativa de que a autoridade aumente sua taxa de juros, que se encontra

estacionada em 0% a.a..

Em 2017, a inflagdo na zona do Euro ficou em 1,4% frente a 1,1% em 2016 e

0,2% em 2015, como pode-se observar no grafico a seguir.
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Grafico 10 -Inflacdo— Zona do Euro
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Fonte: Eurostat

A Unido Europeia mostra sinais de que entrou em uma trajetéria de crescimento
solido, ainda que relativamente lento, comprovando sua tendéncia de recuperagdo apods
a crise do inicio da década. Os principais indicadores econémicos da regido sustentam
tal argumento, apresentando uma tendéncia positiva, ainda que incertezas politicas

tenham se apresentado como obstaculos ao crescimento europeu.

1.1.3. CHINA

A China é a segunda maior poténcia econ6mica mundial, a maior economia
exportadora e a detentora do maior volume de reservas internacionais no mundo. A
economia chinesa cresceu 6,8% em 2017, resultado melhor que o de 2016, quando
registrou elevagdo de 6,7%. O setor de servigos foi responsavel por 58,8% do
crescimento real do PIB chinés, com forte elevagdo no ano impulsionada pelo
desempenho do setor imobilidrio e de empresas de leasing. Por outro lado, alguns
setores liderados pelo governo, como o de transportes e financeiro sofreram uma leve
desaceleracdo, devido a uma maior preocupacao do governo em relagdo ao déficit
publico e as questbes relativas a expansao monetaria no pais. As novas medidas de
protecdo ambiental adotadas pelo governo tiveram um efeito negativo sobre a industria
e sobre o setor de construgdo, que cresceu a uma taxa de 5,7%, uma nova minima

histérica considerando o forte desempenho ao longo dos ultimos anos.

A economia chinesa esta passando por um periodo no qual determinados setores
em crescimento, como o comércio de eletronicos e servigos financeiros, disputam
espagco com os setores mais tradicionais, que ainda possuem maior participacdo geral
na economia. Além disso, existe um esforgo do governo chinés no sentido de melhorar

a situacdo do déficit publico de modo a proteger o pais das consequéncias de uma
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possivel queda da demanda por exportacGes chinesas, dada a importancia do setor
externo na economia do pais.

Grafico 11 -Taxa de crescimento PIB - China
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Fonte: Broadcast

1.2. PETROLEO E CAMBIO

1.2.1. PETROLEO

De acordo com o boletim da EIA referente ao més de dezembro de 2017, houve
aumento na producdo mundial de petréleo e derivados, a producdo diaria média
aumentou 730 mil barris em 2017 frente a 2016, atingindo a marca de 97,98 milhdes
de barris por dia. Os EUA foram um dos principais responsaveis pelo aumento da oferta
mundial, com um aumento em sua producao de 570 mil barris por dia, um aumento de
3,8%. Deve-se notar que a EIA leva em consideragdo a producdo de petrdleo bruto e

outros combustiveis liquidos, como gas natural liquefeito.

O aumento da produgao dos EUA é possivel gracas a avangos tecnoldgicos que

permitiram maior eficiéncia na producdo de éleo de xisto.

No que tange aos demais paises exportadores, recentemente, houve uma
mudanca no papel da OPEP, que tradicionalmente domina o mercado global de petréleo.
A organizacdo vem mostrando esforcos no sentido de diminuicao da producao, de modo
a evitar queda dos niveis de precos da commodity no mercado. Firmou acordos com
paises parceiros, como a Russia, para tentar atingir esse objetivo. Entretanto, a politica
de manutencdo do nivel de precos por meio de diminuicdo da producdo por parte da
OPEP pode vir a mostrar efeitos limitados, uma vez que as expectativas sdao de um forte

aumento da producao dos EUA, Brasil e Canada.

No que tange a demanda, o consumo global didrio médio de petréleo e derivados
cresceu 1,39 milhdoes de barris em 2017 frente a 2016, totalizando 98,34 milhdes de

barris por dia, de acordo com a EIA. Percebe-se que em 2017 o consumo médio foi
12



maior que a producdo média e, portanto, foi sustentado pelos estoques dos paises
produtores. Ainda de acordo com dados da EIA, a China foi um dos maiores
consumidores de petrdleo no ano, com aumento em sua demanda diadria da ordem de
400 mil barris frente a 2016, totalizando 13,21 milhdes de barris por dia. O aumento do

consumo chinés de petrdéleo reflete o continuo crescimento industrial do pais.

Nessa perspectiva, o atual cenario de recuperagdo das economias do mundo
promove uma tendéncia de aumento substancial na demanda pela commodity,
conforme indicado pela EIA e pela OPEP. Dessa forma, o maior consumo tende a suprir
a oferta do petrdleo de maneira a compensar a forte produgdo. Vale ressaltar a
importancia dos esforcos dos membros da OPEP e de outros paises ndo membros, como

a Russia, na tentativa de conter a produgao excessiva do petrdleo.

1.2.2. CAMBIO

A cotacdo média do Délar durante o ano de 2017 foi de R$ 3,19, mostrando uma
valorizacdo do Real frente a moeda estrangeira se comparado a média de 2016, que foi
de R$ 3,48. A valorizacao do Real foi motivada pela melhora na percepgao do mercado
quanto as incertezas do cenario interno brasileiro, apdés um periodo de maior

conturbacdo com o processo de impeachment deflagrado no ano de 2016.

1.3. MERCADO DOMESTICO

1.3.1. INTRODUCAO

No cenario nacional, havia expectativa de retomada do crescimento do PIB e de
desinflacdo durante o ano. O crescimento de fato ocorreu e o Brasil saiu da recessao,
mas de forma timida, com o avanco da atividade econ6mica sendo insuficiente para
retomada do emprego. A baixa producdo industrial e a queda no setor de servicos

explicam o baixo crescimento da producdo agregada.

Apesar do pais ter saido da recessdo, o baixo crescimento econO6mico
apresentado, ndo sé no ano de 2017, como também nos anos anteriores, favoreceu a
desaceleragao da inflagdo durante o ano. As expectativas de queda do IPCA sofreram
seguidos reajustes conforme o ano avancava e a inflagdo se aproximava da meta. A
taxa de inflagdo acumulada atingiu patamar abaixo da meta ja no primeiro semestre e
continuou a reduzir até atingir 2,95% no Gltimo més. Dado o cenario de baixa inflacdo,
observou-se, durante o ano, uma forte queda na taxa basica de juros, com adocéo de

politica monetaria menos rigida pelo Banco Central.
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Em meio a esse contexto, houve tentativa de aprovacao da Reforma da
Previdéncia. O principal objetivo da reforma é o equilibrio das contas publicas. No
entanto, sua votacdo foi adiada e sofre resisténcia da oposicdo. Deve-se destacar,
também, que o ano de 2017 foi caracterizado por cenario politico conturbado, permeado

por varias denuncias de corrupgao.

1.3.2. PIB Brasil

A atividade econ6mica brasileira se recuperou no ano de 2017, apds 2 anos de
forte retragdao, como visto no grafico abaixo. O PIB apresentou crescimento de 1% em
2017 comparado a 2016.

Grafico 12 - Variacdo % do PIB Brasil
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Fonte: IBGE

1.3.3. INFLACAO

O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) em 2017 apresentou
um crescimento de 2,95%, resultado abaixo do limite inferior da meta para a inflagao.
A meta definida pelo Conselho Monetario Nacional foi de 4,5%, com banda de 1,50
ponto percentual, fato que limitou a variacdo entre 3,0% e 6,0%. Esse indice de preco
acumulado no ano de 2017 é o menor ja apresentado desde o inicio do Regime de Metas

para a Inflacdo, em 1999.

O baixo IPCA registrado no ano € explicado principalmente pela deflagcdo no grupo
Alimentacdo e bebidas, cujo resultado reduziu o indice geral pela sua grande
participacdo na cesta de consumo das familias. Em relagdo ao INPC, ressalta-se que o
indice foi ainda menor- taxa acumulada de 2,07%. O resultado expressa menor variagdo
nos precos as familias de baixa renda, ja que o INPC utiliza em seu calculo apenas

familias cuja renda mensal varia entre 1 e 6 saldrios minimos.
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Grafico 13 - Variacdo Mensal do IPCA e INPC
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Fonte: IBGE

1.3.4. TAXA DE JUROS

O Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central manteve em 2017 a
tendéncia de queda da taxa Selic apresentada no final de 2016, quando a meta da taxa
marcou 13,75%. Em todas as reunides do Copom, ao longo do ano de 2017, a meta da
taxa Selic foi reduzida e, em grande parte, foi definida reducdo de 1,00 ponto
percentual. No acumulado do ano, pode-se notar uma queda 6,00 pontos percentuais,

com a Selic caindo de 13,00% para 7,00% durante o ano.

Grafico 14 - Variacdo Mensal da Taxa de Juros Selic (%)
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Fonte: Bacen

1.3.5. BOLSA

O indice de agdes da Bovespa (Ibovespa) fechou o ano de 2017 com 76.402
pontos, aproximadamente 500 pontos abaixo do valor maximo apresentado durante o

ano. O valor minimo registrado para o ano, por sua vez, foi de 59.588 pontos. A forte
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expansao registrada, que representa alta de 28,22% do indice durante o ano, indica
uma maior atratividade dos investimentos em renda variavel na economia doméstica.
O movimento refletiu a leve retomada da atividade econ6mica e foi intensificado pela

gueda da taxa basica de juros.
Grafico 15 - Evolugdo do Ibovespa (pontos)
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Fonte: BM&FBovespa

1.3.6. TRANSACOES CORRENTES

No ano de 2017, o resultado das transagdes correntes do balango de pagamentos
apresentou déficit de US$ 9,762 bilhdes. Esse valor reflete queda em relagdo ao ano
anterior, cujo valor apresentado foi de US$ 13,784 bilhdes, mantendo a tendéncia de

reducdo observada a partir de 2015.

A melhora no resultado das transacdes correntes pode ser explicada pelo forte
aumento nas exportacdes, com impacto positivo na balanca comercial. Por outro lado,
0s servicos continuam impedindo um melhor resultado na balanga comercial, com

destaque para a saida de divisas com viagens e aluguel de equipamentos.

Além do resultado da balanga comercial, ressalta-se o impacto da renda enviada
ao exterior, principalmente em virtude dos investimentos diretos e em carteira aplicados
no Brasil. Apresentando déficit ainda maior do que os servicos, a conta teve forte

influéncia no resultado apresentado nas transagées correntes.
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Grafico 16 — Transacdes Correntes (US$ Bilhdes)
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2. ORCAMENTO
2.1 DESPESAS
2.1.1. FUNDO FINANCEIRO
Tabela 01: Despesas - Fundo Financeiro
R$Milhdo
Despesa Dotagdo Dotagdo Variagao Despesa Despesa Despesa
P Inicial Final (%) empenhada liquidada paga
Inativos 13.326,18 16.403,38 23,09 12.958,08 12.958,08 11.380,27
Pensionistas 4.238,60 5.286,06 24,71 4.083,64 4.083,64 3.456,88
Pessoal Proprio 50,15 42,53 -15,18 38,65 38,48 34,97
Manutengdo do Orgéo 108,25 48,28 -55,40 32,42 36,42 28,98
Sentengas Judiciais 185,60 56,60 -69,50 41,41 36,62 41,03
DEA 0,00 0,00 - 2.240,77 2.240,77 2.214,17
Encargos c/Antec. Royalties 2.636,16 4.133,69 56,81 4.129,45 4.129,45 4.129,45
Obras e Instalagbes 0,30 0,30 0,00 - - -
Outras Despesas 205,90 88,07 -57,23 88,66 85,34 78,48
TOTAL 20.751,13 26.058,92 25,58 23.613,08 23.608,80 21.364,24

Fonte: SIAFE-Rio 24/07/2018

Em 2017, o Rioprevidéncia projetou uma dotacdo inicial de R$ 20 bilhdes e 751

milhdes de reais para suas despesas, sendo a maior parte alocada para pagamento de

inativos (64%) e a segunda maior despesa foi para pagamento de pensionistas (20%).

Desta dotacdo 41% estava prevista para ser utilizada com recursos proprios (Fonte 231)
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e o restante (59%) com Recursos do Tesouro, na Fonte 100 (Ordinarios provenientes

de Impostos).

No entanto, durante o exercicio foram abertos varios créditos suplementares, o
gue totalizou uma dotacao final de R$ 26 bilhdes e 58 milhdes de reais, correspondendo
a um acréscimo de aproximadamente 26% em relagdo ao inicialmente orgado. As
suplementacdes foram utilizadas no pagamento de inativos e pensionistas e com

encargos de antecipagao de Royalties no periodo.

Houve um acréscimo de aproximadamente R$ 4 bilhdes no nivel de recursos
proprios (fonte 231) e de R$ 1,2 bilhdes nos recursos provenientes do Tesouro. No
entanto, houve uma alteragdo na distribuicdo dos recursos nas fontes do Tesouro, onde
foi observado um decréscimo de R$ 2 bilhdes de reais na fonte 100 (recursos
provenientes de impostos), e um acréscimo de R$ 2,9 bilhdes na fonte 111 (operacdes

de crédito) e R$ 365 milhdes na fonte 101 (recursos ndo provenientes de impostos).

Nesse ano, o Rioprevidéncia empenhou R$ 23,6 bilhdes de reais, o equivalente
a 91% da dotacdo final. Deste montante, as despesas mais relevantes foram com
inativos (R$ 12,9 bilhdes), encargos com antecipacdo de Royalties (4,1 bilhdes),

pensionistas (R$ 4,1 bilhdes) e despesas de exercicios anteriores (R$ 2,2 bilhdes).

Houve liquidacdo da maior parte da despesa empenhada (99,98%), tendo-se
assim um percentual reduzido de restos a pagar ndao processados. Todavia, a autarquia
encerrou o ano de 2017 com um total de restos a pagar processados na ordem de R$

2,24 bilhGes, o equivalente a 9,5% da despesa empenhada no periodo.

18



Grafico 17: Distribuicdo dos Recursos por Fonte - Fundo Financeiro
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Fonte: SIAFE-Rio 24/07/2018

2.1.2. FUNDO PREVIDENCIARIO

Tabela 02: Despesas - Fundo Previdenciario

R$Milhdo

Despesa Dotagdo Dotagao Variagao Despesa Despesa Despesa

p Inicial Final (%) empenhada liquidada paga

Inativos 0,57 0,30 -47,93 0,00 0,00 0,00
Pensionistas 0,98 1,26 28,01 1,25 1,25 0,86
Desp. Administrativas 12,00 12,00 0,00 10,06 10,06 10,06
Reserva de contingéncia 239,04 285,85 19,58 0,00 0,00 0,00
PASEP 3,00 3,77 25,67 3,62 3,03 2,84
TOTAL 255,59 303,17 18,62 14,94 14,35 13,77

Fonte: SIAFE-Rio 24/07/2018

No fundo previdenciario, a dotacdo inicial em 2017 foi de R$ 255 milhdes de
reais, ressaltando-se, entretanto, que a maior parte foi orgada no programa de trabalho
997 - Reserva do regime proprio de previdéncia social. Este programa foi criado para
equilibrar o fundo orgamentariamente, pois por ser um fundo novo, seu nivel de despesa
ainda é muito aquém de suas receitas. Ndo foram realizados gastos com inativos no
fundo previdenciario no ano em anélise.

Foram empenhados R$ 14,94 milhdes no fundo previdenciario, sendo a maior
parte deste valor alocada para pagamentos de despesas administrativas (67,4%) e
PASEP (24,24%). Do total empenhado, 96% foi liquidado (obtendo-se assim um
montante de quase R$ 150 mil de restos a pagar nao processados) e foram pagos 92%
(restando R$ 570 mil em restos a pagar processados).
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2.2 RECEITAS

Quanto as receitas proprias, no ano de 2017 o Rioprevidéncia arrecadou R$
12,61 bilhGes no Fundo Financeiro, representando um acréscimo de 179 % em relagdo
a 2016 quando a receita arrecadada foi de R$ 4,51 bilhdes.

O valor total arrecadado em 2017 foi 47% superior a estimativa inicial.
2.2.1. FUNDO FINANCEIRO

Tabela 03: Arrecadagao - Fundo Financeiro

R$Milhdo
) Estimativa Arrecadado em 2017
Receita .
Inicial Valor Part. % Variacdo %

Royalties 1.182,97 1.969,91 15,62 66,52
Participagdo Especial 2.282,93 3.233,88 25,64 41,66
FEP 4,33 6,84 0,05 57,96
Contrib. Servidor - PI. Financ. 2.034,09 1.907,31 15,13 -6,23
Contrib. Patronal - PI. Financ. 2.864,00 2.935,39 23,28 2,49
COMPREV 93,31 98,86 0,78 5,94
FUNDES 29,70 106,37 0,84 258,14
Rend. Aplic. Financeiras - Pl.Financ. 2,40 1,33 0,01 -44,51
Outras Receitas 50,08 2.350,34 18,64 4.592,86
TOTAL 8.543,82 12.610,23 100,00 47,59

Fonte: SIAFE-Rio 24/07/2018

As receitas provenientes do petrdleo somaram R$ 5,2 bilhGes correspondendo a
41,3% do total de recursos préprios auferidos em 2017, no fundo financeiro. Vale
ressaltar que até 2016 os encargos das operagodes internacionais eram deduzidos do
total arrecadado com Royalties. A partir de 2017, por recomendacdo do Tribunal de
Contas esses encargos passaram a ser lancados como despesa.

As contribuicdes de servidor e patronal somaram R$ 4,84 bilhdes, valor 19,21%
maior do que o arrecadado em 2016 que foi de R$ 4,06 bilhGes. Comparativamente a
receita inicial, a arrecadacao foi 1,14% menor pelo fato de ndo ter havido pagamento
das folhas de 13° Salario de alguns 6rgaos e, consequentemente, a arrecadacao das
respectivas contribuicdes.

A receita de COMPREV apresentou variagao positiva de 5,94% comparativamente
a estimativa inicial.

O fluxo financeiro do FUNDES teve um aumento expressivo em relacdo a previsao
inicial (258,14%) devido a um repasse adicional de 52,6 milhdes, no més de marco de
2017 decorrente de ressarcimento de valores provenientes de erro material relativo a
base de calculo na redagdo do contrato FUNDES da Ambev Nova Rio.

A pequena arrecadagdo da receita de "Rendimentos de Aplicacdes Financeiras"
decorre da baixa disponibilidade diaria de caixa.

No item “Outras Receitas”, houve um acréscimo de 4.592,86% em relacdo ao
previamente orcado, totalizando R$ 2,35 bilhdes. Este aumento deve-se principalmente
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a entrada de créditos tributarios parcelados (R$ 1,92 bilhdes) e recursos repatriados na
Operacgdo Lava-Jato (R$250 milhdes).

2.2.2. FUNDO PREVIDENCIARIO

Tabela 04: Arrecadacdo - Fundo Previdenciario

R$Milhao
) Estimativa Arrecadado em 2017
Receita ]
Inicial Valor Part. % Variagdo %

Contrib.Servidores - PI. Previdenc. 72,65 81,41 26,85 12,06
Rend. Aplic. Financeiras - Pl.Previd. 37,35 62,14 20,50 66,38
Contrib. Patronal - PI. Previd. 145,59 159,15 52,50 9,31
Outras Receitas - Pl.Previd. 0,00 0,46 0,15 -
TOTAL 255,59 303,17 100,00 18,62

Fonte: SIAFE-Rio 24/07/2018

As receitas do plano previdenciario superaram a projegdo inicial em 18,62% no
exercicio de 2017. Comparativamente ao exercicio de 2016, a arrecadacao de R$ 303,17
milhdes foi 59% superior a arrecadacao de 2016 (R$190,69 milhdes). Este aumento se
deveu ao fato de ter ocorrido repasse de contribuicbes servidor e patronal
correspondentes a competéncia de 2016.

Cabe ressaltar também, aumento na arrecadacdo proveniente de rendimentos
de aplicacdo financeira em quase 67% em relacdo ao inicialmente previsto, fato este,
consequéncia da disponibilidade de caixa derivada do superavit do fundo e também de
cenario macroecondmico mais favoravel a rentabilidade de investimentos.

3. FUNDO FINANCEIRO

3.1. COMPOSICAO DO ATIVO

O Rioprevidéncia encerrou dezembro de 2017 com ativo total de R$ 138.095,63

bilhdes, 15,34% maior do que o registrado em dezembro de 2016.
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Tabela 05: Composicao do Ativo

ATIVOS Dez. 2016 Dez. 2017 Variagao %

ROYALTIES E PARTICIPACOES ESPECIAIS 111.792,84 130.763,80 16,97%
CAIXA E DISPONIBILIDADES 65,40 110,79 69,40%
DIVIDA ATIVA 928,88 885,63 -4,66%
IMOVEIS 371,27 297,98 -19,74%
ICMS PARCELADO 3.234,20 1.992,67 -38,39%
FUNDES 762,54 733,26 -3,84%
VALORES A RECEBER DO ERJ + BER]J 407,04 433,83 6,58%
OUTROS 2.170,59 2.877,67 32,58%
ATIVO TOTAL 119.732,75 138.095,63 15,34%

Fonte: GCO

As variacdes no ativo sao explicadas pelo comportamento de suas contas,

conforme especificado a sequir:

Royalties e Participacoes Especiais: O aumento de quase 17% deve-se
principalmente a melhora da expectativa do preco do barril do brent no mercado

internacional.

ICMS Parcelado: O ICMS parcelado € um ativo incorporado pelo Estado do Rio de
Janeiro ao patrimoénio do Rioprevidéncia e trata-se de créditos tributarios parcelados,
de titularidade do Estado do Rio de Janeiro, existentes até a data de publicacéo do
decreto 36.994, de 25 de fevereiro de 2005. E um direito a receber do Estado do Rio de
Janeiro atualizado anualmente pela Secretaria de Fazenda sobre os pagamentos
efetuados. A queda de cerca de 38% deste ativo deve-se ao efetivo recebimento de

ICMS parcelado no ano em analise no montante de R$ 1,92 bilhdes.

Outros: Nesta conta estdo incluidas as seguintes rubricas: contribuigdes previdenciarias
a receber, almoxarifado, responsaveis por danos e perdas, bens moveis, intangivel,
aluguéis a receber e outros. Houve um aumento de 32,58% nas receitas destas rubricas
devido a Créditos a Receber Decorrentes de Folha de Pagamento e de Outros Créditos

a Curto Prazo.

3.2 FLUXO DE CAIXA

O Fundo Financeiro iniciou o ano de 2017 com R$ 1,69 milhdes em caixa e

encerrou com R$ 5,4 milhdes.

No grafico abaixo é possivel verificar o comportamento dos saldos de caixa

mensais do Rioprevidéncia.
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Grafico 18: Saldos das Disponibilidades Financeiras
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Fonte: GOP

Os ingressos financeiros (recursos préprios) totalizaram R$ 12,61 bilhGes,
apresentando um acréscimo de 179% em relacdo ao ano anterior, quando somaram R$
4,51 bilhdes.

Tabela 06: Demonstrativo de Entrada de Recursos

Em Mil R$
Ingressos 2016 2017 %
Royalties e Participagao Especial 33.393 5.210.631 15504%
Contribuicdo Patronal 2.276.826 2.935.392 29%
Contribuicdes de Servidores 1.785.558 1.907.311 7%
Crédios Tributarios - 1.924.216
FUNDES/FREMF 37.468 106.368 184%
Compensacéo Previdenciaria 96.621 98.859 2%
AlienagGes de Imdveis 17.771 79.359 347%
Aluguéis de Imoveis 9.100 8.022 -12%
Renda de Investimentos 2.923 1.332 -54%
Divida Ativa 1.838 1.107 -40%
Outros 253.346 337.634 33%
Subtotal Recursos Proprios 4.514.846 12.610.232 179%
Recursos do Tesouro Estadual 9.474.755 8.771.308 -7%
Recursos Total 13.989.601 21.381.540 53%
Fonte: GOP

O aumento significativo da receita se deve a elevacdo no montante registrado na
receita de Royalties e Participacao Especial e pelo repasse pelo Tesouro Estadual dos

Créditos Tributarios Parcelados devidos no valor de R$ 1,9 bilhdo.

O ingresso de R$ 5,2 bilhdes de Royalties e Participacdo Especial é devido a este
ser o montante bruto recebido pelo Rioprevidéncia apds dedugdes obrigatérias (Divida
da Unido, FECAM, PASEP e Municipios). Como ja mencionado, em sec¢do acima, houve
mudanga no registro contabil em relacdo ao ano anterior, 2016, por recomendacgao do

Tribunal de Contas, o qual determinou que os encargos com a antecipacao de Royalties
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e Participacdo Especial passassem a ser lancados como despesa. Até 2016, os encargos

das operacgdes internacionais eram deduzidos do total arrecadado com Royalties.

Retirando-se o efeito da mudanga de registro contabil, em 2017, o Rioprevidéncia
recebeu R$ 1,081 bilhdes de royalties e participagdo especial (montante apds encargos
com operagao internacional), demonstrando forte crescimento em relacdo a 2016,
guando o Fundo arrecadou apenas R$ 33,39 milhdes. O motivo da elevacdo deveu-se a

melhora significativa do prego do barril do petréleo no mercado internacional.

Destaca-se, também, em 2017, o montante de R$ 8,77 bilhdes de recursos
provenientes do Tesouro para satisfazer as necessidades de pagamentos das folhas de
inativos e pensionistas. Estes aportes corresponderam a uma reducao de 7% das

entradas destes mesmos recursos em 2016.

As contribuicdes de servidor e patronal somaram o valor de R$ 4,84 bilhoes,
valor 19% superior do que o arrecadado em 2016 de R$ 4,06 bilhdes. As receitas do

COMPREV também tiveram crescimento de 2,32% em relacdo ao ano anterior.

Como ja mencionado em tépico anterior, o fluxo financeiro do FUNDES teve um
aumento expressivo devido a um repasse adicional de 52,6 milhdes, no més de margo
de 2017 decorrente de ressarcimento de valores provenientes de erro material relativo

a base de cdlculo na redacdo do contrato FUNDES da Ambev Nova Rio.

Os rendimentos das aplicacdes totalizaram 1,33 milhdes, representando uma
reducdo de 54,45% em relacdo a 2016. Isso se deveu ao fluxo de caixa médio ter sido

inferior ao do ano anterior.

Ademais, em 2017, houve repasse de créditos tributarios parcelados no valor de
R$ 1,92 bilhdes e entrada de recursos repatriados na Operacdo Lava-Jato (R$250

milhdes), receita registrada em “Outros”.

Com relacdo aos dispéndios, em 2017, estes somaram o montante de R$ 21,3

bilhdes, valor 53% maior do que o observado em 2016.
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Tabela 07: Demonstrativo de Desembolso

Em Mil R$

Dispéndios 2016 2017 Var %
Inativos 9.607.905 11.380.272 18%
Pensionistas 2.615.870 3.456.880 32%
Pessoal Préprio 34.571 34.970 1%
Manutenc&o do Orgéo 22.420 28.978 29%
Sentengas Judiciais 34.232 41.033 20%
DEA 1.546.327 2.214.174 43%
Enc. Ant. Royalties 4,129.451 -
Outras Despesas 109.359 78.482 -28%
Total Fundo Financeiro ~ 13.970.683" 21.364.241 53%

Fonte: GOP

Os dispéndios aumentaram 53% em relacdo ao ano anterior. Como ja
mencionado, em secdes anteriores, houve mudanca no registro contabil dos encargos
com a antecipacao de Royalties e Participacao Especial, por recomendacao do Tribunal
de Contas do ERJ, fator este responsavel pelo aumento substancial de despesa
registrada. Este tribunal, determinou que o0s juros e encargos com a operacao
internacional de Royalties e Participacdo Especial passassem a ser langados como
despesa. Até 2016, estes encargos eram deduzidos do total arrecadado com Royalties.
Com relacao aos encargos com a antecipacao de Royalties e Participacao Especial, estes
totalizaram R$ 4,13 bilhdes em 2017, valor superior a R$1,86 bilhdes de 2016. O
aumento se deveu a antecipacao de pagamentos com amortizacdo de principal dos

bonds internacionais e das debéntures emitidas no mercado interno.

Os principais compromissos financeiros do Rioprevidéncia sdao os pagamentos de
beneficios previdenciarios. Os dispéndios com folhas brutas totais de inativos,
pensionistas somaram R$ 14,8 bilhGdes em 2017. Além disso, houve pagamento de
despesas com inativos e pensionistas do exercicio anterior, 2016, no valor de R$ 2,24
bilhdes de reais. Logo, os dispéndios com inativos e pensionistas resultaram no
montante de R$ 17 bilhdes equivalendo a 80% do total de desembolsos do ano. Para
custear estas despesas, o Rioprevidéncia contou com o aporte de R$ 8,7 bilhGes de

recursos do Tesouro.

3.3 APLICACOES FINANCEIRAS

A estratégia de alocagdo de recursos é estabelecida anualmente no Plano Anual
de Investimentos (PAI), documento elaborado pela Diretoria de Investimentos do
Fundo, aprovado pela Diretoria Executiva e pelo Conselho de Administragao e publicado
no site do Rioprevidéncia, sempre antes do inicio do exercicio a que se refere. Esse
Plano segue a legislagcdao em vigor e estabelece diretrizes, objetivos e limites para os

investimentos.
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Mensalmente, o Comité de Investimentos se relune para definir a estratégia de
alocacdo de recursos para o més seguinte, realizando os ajustes necessarios frente as
alteracdes da conjuntura econdmica e das expectativas em relacdo ao futuro. As
decisbes de investimento da Diretoria de Investimentos estao restritas as determinacoes

do PAI e do Comité de Investimentos.

Conforme definido no PAI, as aplicacdes financeiras do Fundo Financeiro em 2017
se concentraram em ativos com baixa volatilidade devido a constante saida de recursos

do caixa. Ou seja, o Fundo deve ter o minimo possivel de exposicao ao risco de mercado.

Portanto, o Rioprevidéncia aloca seus recursos, principalmente, em cotas de
fundos de investimento referenciados DI ou de renda fixa considerados de baixo risco

de crédito, com lastro predominantemente em titulos publicos federais.

Investimentos: Em 29 de dezembro de 2017, as aplicagdes financeiras da

Autarquia totalizavam R$ 5,45 milhdes investidos em fundos de investimento do tipo

referenciados DI.

Os fundos de investimento em que o Rioprevidéncia alocou recursos sao do tipo
referenciado DI, isto &, com rentabilidade atrelada a taxa de juros pos-fixada de um dia,

e do tipo Renda Fixa, com o DI como pardmetro de rendimento.

Tabela 08: Alocacao de Recursos

FUNDO FINANCEIRO DEZEMBRO 2017
Fundos de Investimento Participacdo do RIOPREVIDENCIA Rent. Acum. (%) Tx. Adm.
Valor Part. % no PL
Nome do Fundo Gestor dos Fundos PL dos Més Ano (% a.a.)
(R$ MM) dos Fundos Fundos
Bradesco Premium FI Ref. DI BRAM-Asset 2,89 0,03% 9.371,26 0,53 10,35 0,20
BB Institucional FI Renda Fixa BB DTVM 1,37 0,12% 1.107,56 0,59 10,20 0,20
Caixa Brasil FI Ref. DI LP CAIXA 0,45 0,01% 5.699,05 0,52 9,94 0,20
Itau Institucional FI RF Ref. DI Itaa 0,36 0,03% 1.294,59 0,53 9,89 0,18
Santander Corporate FIC Ref. DI (*) Sant.-Asset 0,21 0,00% 6.666,05 0,53 10,10 0,20
Bradesco Federal Extra FI RF Ref. DI BRAM-Asset 0,15 0,00% 5.358,41 0,53 9,90 0,15
Bradesco H FI RF Ref. DI LP (Antigo HSBC BRAM-Asset 0,01 0,00% 5.800,34 0,52 9,96 0,15
BTG Pactual Tesouro Selic FI RF (*) BTG P.- Asset 0,00 0,00% 834,97 0,52 9,93 0,20
BB Titulos Piblicos FI Ref. DI LP BB DTVM 0,00 0,00% 5.456,04 0,53 9,93 0,10
TOTAL 5,45

Fonte: RIOPREVIDENCIA, Banco do Brasil, Bradesco, BTG Pactual, Caixa, Itad e Santander.
(*) - Valores bloqueados, em verificagdo pelo Rioprevidéncia.

Fonte: GOP e Comdinheiro.

Com relagao ao volume de recursos alocado em cada instituicao financeira
credenciada, dois pontos foram observados: (i) a rentabilidade e a volatilidade que cada
fundo apresentava; (ii) a capacidade de absorcao dos recursos pelos fundos da
Instituicdo Financeira, dado que o RPPS s6 pode ter até 15% do total das cotas de um

fundo de investimento.
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Grafico 19: Fundos de Investimento - Participagdo Percentual por Instituicdo Financeira em dez/17
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Fonte: GOP

Tabela 09: Posicao Consolidada da Carteira por tipo de risco

FUNDO FINANCEIRO
DEZEMBRO 2017

Posicido Consolidada da Carteira (R$) (% do total)

1- Titulos Publicos Federais 3.986.081 1,3%
1.1 - Prefixados 1.795 0,0%
1.2 - Pés-fixados 1.566.013 0,5%
1.3 - Operagdées Compromissadas 2.418.273 0,8%
2- Titulos Privados de Baixo Risco de Crédito (I) 1.439.135 0,5%
3.1- CDB 212.121 0,1%
3.2 - Let. Financeira 912.520 0,3%
3.3 - Debéntures 286.853 0,1%
3.4 - DPGE 8.841 0,0%
3.5 - Nota Comercial 18.800 0,0%
3.6 - CRA 7.474 0,0%
3- Cotas de Fundos (II) 14.607 0,0%
4- Tesouraria (I1II) 6 0,0%
5- Imoéveis (IV) 294.977.681 98,2%
Total da Carteira 300.417.510 100,0%

Fonte: RIOPREVIDENCIA, Banco do Brasil, BTG Pactual, Bradesco, Caixa, HSBC, Itai e Santander.

(I) valor em Cotas dos Fundos BB Institucional, BB Perfil FIC RF Prev., Bradesco Premium DI, Caixa FI Brasil DI,
Bradesco H FI RF Ref DI LP, Itau Institucional DI e Santander Corporate que esta alocado em titulos privados de baixo
risco de crédito.

(II) Valor em Cotas dos Fundos: BB Institucional, BB Perfil FIC RF Prev., Bradesco Premium DI, Bradesco H FI RF Ref DI LP e
Santander Corporate investido em outros fundos de investimento.

(III) Recursos mantidos em Tesouraria nos fundos investidos.

(IV) Refere-se ao valor apurado em 30/11/2017.

Retorno: Sempre que possivel, o retorno dos investimentos do fundo financeiro do

Rioprevidéncia deve ser igual ou superior ao INPC + 6% a.a.

Porém, a estratégia dos gestores desta Autarquia para buscar a meta atuarial foi
influenciada por dois fatores: (i) a trajetéria de queda da taxa basica de juros da
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economia ao longo do ano de 2017, saindo de 13,75% a.a. no més de janeiro para
7,00% a.a. em dezembro do mesmo ano; (ii) baixo volume de disponibilidades em
comparacdao com a despesa mensal, sendo prudente investir os recursos em aplicagdes
com baixa volatilidade, normalmente com rentabilidade atrelada a taxa de juros de um
dia (SELIC).

Grafico 20: Rentabilidade Acumulada da Carteira x Meta - 12 meses (%)

Rentabilidade Acumulada 12 meses (%)
INPC + 6 % a.a. e Ativos do Rioprevidéncia
12,0% -

10,0% -
8,0% -
6,0% -

4,0% -

2,0%

== == = INPC+6%a.a.

Ativos Rioprevidéncia

0,0%

A

a a a a a A A a a a a
e e @ e Y &g G W oY

Fonte: GOP

No acumulado do ano, a meta INPC +6% a.a. atingiu 8,12%, enquanto que os
ativos do Rioprevidéncia apresentaram rentabilidade de 10,19%, o que representa
125,56% da meta. Esse desempenho é devido principalmente aos baixos patamares de
indices de inflagao registrados em 2017 que viabilizaram o resultado auferido a despeito
da trajetéria de queda da taxa Selic no ano. No acumulado de 2017, o INPC atingiu
2,07% no més de dezembro, resultado que representou uma expressiva queda quando
comparado ao acumulado para o mesmo periodo do ano anterior, quando o INPC
registrado foi de 6,58%.

4. FUNDO PREVIDENCIARIO

Em 2012, o Estado do Rio de Janeiro promoveu uma reforma do sistema de
previdéncia dos seus servidores publicos, com o objetivo de, no longo prazo, zerar o
déficit atuarial: a previdéncia complementar e a segregacdo de massa para quem
ingressar no servigo publico a partir da data de 04 de setembro de 2013. O sistema
previdencidrio para estes servidores passou a funcionar da seguinte forma: as
contribuigdes sobre os rendimentos até o teto do Regime Geral de Previdéncia Social

(RGPS) devem ser destinadas a um fundo previdenciario, cuja gestdo segue a forma de
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sistema de capitalizacdo e é administrado pelo Rioprevidéncia; as contribuicbes sobre
os valores que excederem o teto do RGPS sdo facultativas e devem ser destinadas a

uma entidade fechada de previdéncia complementar - RJPREV.

4.1 FLUXO DE CAIXA

Os ingressos no Fundo Previdenciario totalizaram R$ 303,16 milhdes no ano de
2017, com um acréscimo de 59% em relacdo ao ano anterior, quando o total foi de R$
190,68 milhdes. Essa variacdo refletiu a elevacdo do numero de servidores - tendo em
vista que, apos o inicio do fundo, em setembro/2013, todos os servidores que
ingressaram no Estado passaram a fazer parte do fundo previdencidrio — ndo obstante
o aumento referente as contribuicdes patronal e de servidores atrasadas relativas ao

exercicio de 2016.

Tabela 10: Ingressos Fundo Previdenciario

R$ MilhGes
INGRESSOS 2016 2017 Var (%)
ContribuicOes de Servidores 41,19 81,41 98%
Contribuicao Patronal 81,14 159,15 96%
Renda de Investimentos 66,04 62,14 -6%
Outros 2,31 0,46 -80%
TOTAL g 190,68 303,16 59%

Fonte: GOP

Os dispéndios, em 2017, totalizaram R$ 13,76 milhdes contra R$ 19,53 milhGes
de ano do ano anterior. A baixa é devida as despesas com custeio administrativo
menores no ano de 2017. Trata-se de uma despesa custeado pelo fundo financeiro que
€ reembolsada pelo previdenciario e, posto que em 2016 foram reembolsados os
custeios relacionados ao ano de 2015 em adicdo ao do ano corrente (totalizando R$
17,5 milhdes), a despesa paga foi relativa a dois anos, sendo extraordinariamente maior
que em 2017 (R$ 10 milhdes).
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Tabela 11: Dispéndios Fundo Previdenciario

R$ Mil
DESPESA 2016 2017 Var (%)

Pensionistas 217 862 298%
Desp. Administrativas 6.356 10.065 58%
DEA 11.196
PASEP 1.759 2.838 61%
TOTAL 19.527 13.765 -30%

Fonte: GOP

No grafico abaixo é possivel verificar o comportamento dos saldos de caixa
mensais do Rioprevidéncia, totalizando em 2017, valor superior a R$700 milhdes.
Grafico 21: Saldo das Disponibilidades Financeiras
Saldo Fundo Previdenciario
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Fonte: GOP

4.2 APLICACOES FINANCEIRAS

Assim como o Fundo Financeiro, as decisdes de investimento da Diretoria de
Investimentos para o fundo previdenciario estdo restritas as determinacgdes do PAI e do

Comité de Investimentos.

O Fundo Previdenciario iniciou a fase de acumulacdo em 2014 e, conforme
definido no PAI, os recursos foram alocados de forma a proporcionar diversificagao e
aumento do retorno por meio de alongamento do prazo médio da carteira de
investimentos.

Com o objetivo de proporcionar maior diversificacdo a carteira do Fundo
Previdenciario, ao longo do ano de 2017, promoveram-se aplicacdes em diferentes
fundos de investimento que apresentaram relagdo risco-retorno compativeis com as

diretrizes de investimento definidas. Foram aplicados recursos em fundos de
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investimento referenciados em IRFM, IDKA, fundos referenciados em IMA B abertos,
além do aumento da posicao alocada em fundos de estratégia mista, tendo em vista
que as aplicacbes dos anos anteriores se concentraram em fundos fechados
referenciados em IMA B com carteiras compostas por titulos publicos federais NTN-B,
destacando-se, no entanto, os diferentes prazos de vencimento. Em relacdo a
concentragdo anteriormente citada, € preciso ressaltar que taxa de retorno destes titulos
é composta pelo IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo) somado ao spread, o
que propiciou uma maior protegdo contra a escalada inflacionaria iniciada ao final do

ano de 2014, ndo obstante sua aderéncia & meta atuarial do Fundo Previdenciario.

Apesar da maior diversificacdo verificada no ano de 2017, a maior parte dos
recursos que compdem o Fundo Previdenciario permanece alocada em fundos fechados

referenciados em IMA B.

Investimentos: Em 29 de dezembro de 2017, as aplicacdes financeiras do
Fundo Previdenciario totalizavam R$ 727,80 milhdes, investidos nos fundos relacionados
na Tabela 12. Com a diversificagdo promovida no ano ora analisado, a participacao
nesse total referente aos titulos NTN-B passou de 91% no ano anterior para
aproximadamente 63,1%, alocacdo que estd em conformidade com a concretizacdo da

estratégia de investimentos definida no PAI 2017.

A maior participacdo na carteira denotada pelos fundos de investimento
administrados pela Caixa (Grafico 22), no Fundo Previdenciario, corresponde a aplicacao
em fundos vértices, fundos estes abertos em sua maior parte no ano de 2015. A compra
desses fundos ocorreu em sua maioria na Caixa Economica Federal devido ao fato de
Caixa e Banco do Brasil serem as Unicas instituicdes financeiras a prover esse tipo de
fundo a época. Os fundos vértices possuem em sua carteira o titulo publico NTN-B e sua
caréncia coincide com o vencimento do titulo. Ao se levar até o vencimento, fica
garantida a taxa real contratada no momento da compra. As taxas reais contratadas
até o presente momento foram acima de 6,30% ao ano, superior a meta de 5% ao ano

do Fundo Previdenciario.
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Tabela 12: Alocacao de Recursos

Fundos de Investimento

FUNDO PREVIDENCIARIO

Participacio do RIOPREVIDENCIA

Rent. Acum. (%) Tx. Adm.

Valor Part. % PL
Nome do Fundo Gestor dos Fundos no dos Més Ano (% a.a.)
(R$ MM) PL Fundos
BB IDKA2 BB DTVM 108,74 2,00% 5.436,55 0,86 12,40 0,20
Caixa Brasil 2024 IV TP FIRF Caixa 107,79 10,97% 983,03 0,60 10,36 0,20
Caixa Brasil 2018 II TP FI RF Caixa 90,55 2,80% 3.239,70 0,35 7,24 0,20
Caixa Brasil 2030 III TP FI RF Caixa 50,78 20,63% 246,15 0,77 9,24 0,20
Safra Executive 2 Safra 47,92 13,58% 352,78 0,61 11,34 0,50
Caixa Brasil 2020 IV TP FI RF Caixa 35,39 3,73% 948,63 1,05 10,53 0,20
BB Previdenciario RF Alocagdo Ativa BB DTVM 30,84 1,56% 1.974,29 0,90 12,26 0,30
Caixa Brasil 2024 VI TP FI RF Caixa 28,95 16,04% 180,54 0,60 10,36 0,20
Itad Institucional Alocagdo Dinamica II Itad 26,81 3,26% 822,93 0,80 12,85 0,40
Bradesco RF IMA-B 5 BRAM-Asset 26,70 8,26% 323,45 0,87 12,66 0,20
Caixa Brasil 2018 IV TP FIRF Caixa 24,09 8,47% 284,26 0,35 7,23 0,20
Caixa Brasil 2020 III TP FI RF Caixa 18,87 15,66% 120,53 1,05 10,53 0,20
Itad Institucional Alocagao Dinamica Itad 18,19 1,25% 1.451,06 0,80 12,87 0,40
BB TP X FI RF Previdenciario BB DTVM 18,04 3,58% 504,40 0,90 13,60 0,20
BB TP XI FI RF Previdenciario BB DTVM 17,53 9,80% 178,91 1,03 13,75 0,20
Itad Institucional TP Renda Fixa FI Itad 16,55 18,50% 89,47 0,70 9,46 0,20
Bradesco RF IDKA2 BRAM-Asset 15,93 12,68% 125,62 1,36 15,82 0,20
Bradesco Premium DI BRAM-Asset 12,00 0,13% 9.371,25 0,53 10,35 0,20
Caixa Brasil IMA B 5+ TP FIRF LP Caixa 10,01 1,09% 915,10 0,75 12,44 0,20
BB Previdenciario RF TP IPCA VI FI BB DTVM 6,54 2,02% 323,86 0,93 13,69 0,20
Itad Inflagdo 5 Itad 5,34 0,31% 1.738,38 0,85 12,14 0,40
Caixa Brasil FI Ref. DILP Caixa 4,74 0,08% 5.699,05 0,52 9,94 0,20
BB IMA-B 5+ TP FI RF Previdenciario BB DTVM 2,49 0,26% 945,15 0,75 12,17 0,20
BB Perfil FIC Renda Fixa Previdenciario BB DTVM 2,02 0,05% 4.205,42 0,58 10,08 0,20
Itad Institucional FI RF REF. DI Itaa 0,99 0,08% 1.294,59 0,53 9,89 0,18
TOTAL 727,80
Fonte: GOP

Grafico 22: Fundos de Investimento - Participagdo Percentual por Instituicdo Financeira em dez/17
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Tabela 13: Posigao Consolidada da Carteira por tipo de risco

FUNDO PREVIDENCIARIO
DEZEMBRO 2017

Posicdo Consolidada da Carteira (R$) (% do total)

1 - Titulos Publicos Federais 601.132.698 82,6%
1.1 - Prefixados 14.331.725 2,0%
1.2 - Pés-fixados 14.716.214 2,0%
1.3 - NTN-B (IPCA) 534.510.726 73,4%
1.4 - Operagdées Compromissadas 37.574.033 5,2%
2 - Titulos Privados de Baixo Risco de Crédito (I) 18.700.579 2,6%
2.1-CDB 1.177.189 0,2%
2.2 - Let. Financeira 15.483.255 2,1%
2.3 - Debéntures 1.554.328 0,2%
2.4 - DPGE 202.242 0,0%
2.5 - Nota Comercial 283.565 0,0%
3 - Cotas de Fundos (II) 107.963.039 14,8%
4 - Tesouraria (III) 4.070 0,0%
5 - Iméveis (1] 0,0%
Total da Carteira 727.800.386 100,0%

Fonte: RIOPREVIDENCIA, Bradesco, Banco do Brasil, Caixa e Itau.

(I) Valor em Cotas dos Fundos BB Perfil FIC RF Prev., Bradesco Premium DI, Caixa FI Brasil DI e Ital Institucional DI e Safra
Executive 2 FI RF que esta alocado em titulos privados de baixo risco de crédito.

(II) Valor em Cotas dos Fundos BB Perfil FIC RF Prev., BB Prev. RF Alocacédo Ativa, Bradesco Premium DI,

Bradesco Institucional FIC IMA B 5, Itau Institucional Alocagdo Dinamica, Itau Institucional Alocagdo Dinamica II,

Itau Institucional RF Inflacdo 5 e Safra Executive 2 FI RF investido em outros fundos de investimento.

(III) Recursos mantidos em Tesouraria nos fundos investidos.

Fonte: GOP

Retorno: O retorno dos investimentos do Fundo Previdenciario deve ser igual ou

superior @ meta atuarial que é INPC + 5% a.a.

A estratégia dos gestores desta Autarquia para buscar a meta atuarial foi
influenciada por dois fatores: (i) priorizacdo de investimentos de médio e longo prazo,
porém mantendo uma parcela de recursos mais liquidos para constituicdo de cobertura

de riscos.

No ano de 2017 a economia brasileira mostrou recuperacao frente a crise
econbmica iniciada em 2014, ainda que incipiente, considerando a base fraca do ano
anterior. Segundo dados do IBGE, o PIB apresentou crescimento de 1,0%, um
crescimento de baixo patamar que foi acompanhado por inflagdo em queda. O IPCA
registrado no periodo foi de 2,95%, ficando abaixo do limite inferior da meta de
referéncia para a politica monetaria do Banco Central. O ano foi acometido por forte
instabilidade politica, marcado pela continuidade do cenario conturbado deflagrado com
o processo de impeachment em 2016 e agravado pelas denuncias de corrupgdo
envolvendo as principais liderangas do governo, inclusive o presidente da republica. A
conjuntura de elevada instabilidade politica levou ao registro de expressiva volatilidade

nos fundos de investimento com benchmark IMA-B considerando a precificacao a
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mercado dos titulos componentes na carteira destes fundos (NTN-Bs). As principais
denuncias que atingiram o presidente Michel Temer, em especial, levaram a uma forte
gueda no desempenho dos fundos integrantes da carteira em meados do més de maio.
No entanto, o cendrio de alento na economia e baixa inflacdo aliado a boa repercussao
no mercado das sinalizacbes da agenda de reformas do governo Michel Temer tiveram
impacto positivo nas expectativas dos agentes, propiciando uma significativa
recuperacdao da rentabilidade dos investimentos do Fundo Previdenciario ao longo do

restante do ano.

Deve-se destacar que, mesmo dentro de um quadro de alta instabilidade politica,
o retorno efetivo esperado para as NTN-Bs, representado pela metodologia de marcagao
na curva, manteve-se em linha com a meta atuarial no ano (Grafico 23). A metodologia
de precificacdo na curva considera a taxa de aquisicdo do papel na data da compra e o
carregamento do titulo até o vencimento. Ndo leva em consideragdo a intensa
volatilidade das taxas e pregos da NTN-B no mercado. No acumulado do ano, os ativos
do Rioprevidéncia, considerando metodologia na curva, apresentaram um resultado de
124% da meta atuarial - INPC +5% a.a - com 10,01% no periodo analisado contra
7,11% da meta.

A rentabilidade a mercado do Fundo Previdenciario, em 2017, foi de
R$72.689.368, o que representou rendimento de 14.55% a.a. frente a uma meta

atuarial de 7,11% a.a..
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Grafico 23: Rentabilidade Mensal do Fundo Previdenciario (% da Meta Atuarial - INPC +5% a.a)
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Obs: Os valores em destaque representam o percentual da meta atuarial atingida pelo Fundo Previdenciario
considerando metodologia de cdlculo na curva para os fundos que possuem NTN-B com caréncia até
vencimento.

Grafico 24: Rentabilidade Acumulada no Ano do Fundo Previdenciario (% da Meta Atuarial - INPC +5% a.a)
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Obs: Os valores em destaque representam o percentual da meta atuarial atingido pelo Fundo Previdenciario
considerando metodologia de cdlculo na curva para os fundos que possuem NTN-B com caréncia até
vencimento.

Fonte: GOP
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5. POSICAO CONSOLIDADA

Os investimentos no ano, considerando a posicao consolidada dos fundos
financeiro e previdenciario respeitaram todos os limites definidos no Plano Anual de

Investimentos.

Ressalta-se que no dia 19/10/2017, por meio da resolugdo CMN 4.604, o
Conselho Monetario Nacional alterou a resolugdo CMN n° 3.922, de 25 de novembro de
2010, que dispde sobre as aplicacGes dos recursos dos Regimes Proprios de Previdéncia
Social - RPPS instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios. Para fins de
computo dos limites, de acordo com o artigo 6° da Resolugdo, foram excluidos: (i) os
ativos vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social; (ii) demais bens,
direitos e ativos com finalidade previdenciaria do regime préprio de previdéncia social.
Desta forma, os recursos referentes aos ativos: Royalties de petréleo e FUNDES, que
antes eram considerados para fins de calculo de limites das aplicagdes no
Rioprevidéncia, foram excluidos. Os limites passaram a ser apurados da forma
apresentada abaixo, somando-se as aplicagOes financeiras dos Fundo Financeiro e

Previdenciario.

Tabela 14: Posicdo Consolidada por Segmento

FUNDO FINANCEIRO E PREVIDENCIARIO (CONSOLIDADO) DEZEMBRO 2017
Posicdao da Carteira em 29/12/2017, por Limites do PAI e Resolucdo n® 3.922/10 e alteragoes

Limites PAI Limite da
Segmento Tipo de Ativo % (1IV) (% total) Resolugdao n°

3.922/10
Renda Fixa (I) FI 100% titulos TN (Art. 7°,1,b) 78,08% 100,0% Até 100,0%
Renda Fixa (II) FI RF ou Referenciado (Art. 7°,III,a) 5,81% 80,0% Até 60,0%
Renda Fixa (III) FI de Renda Fixa (Art. 79,1IV,a) 16,11% 30,0% Até 30,0%
Total Renda Fixa 100,00%
Total dos Recursos (R$) 733.247.689,29
Glossario: (I) Subindices do IMA ou do IDKA, exceto subindice atrelado a taxa de juros
(Limites definidos no PAI) de 1 dia, com carteira composta somente por titulos publicos.
Plano Anual de Investimentos (II) Subindices do IMA ou do IDkA, exceto subindice atrelado a taxa de juros
de 1 dia.

(III) Fundos de investimento classificados como renda fixa ou como

referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa, constituidos

sob a forma de condominio aberto

(III) Valor total do Ativo total apurado em 29/12/2017. (F Financeiro +
F. Previdenciario)

(IV) Refere-se ao ativo total apurado em 29/12/2017. (F Financeiro +
F. Previdenciario)

Fonte: GOP
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6. IMOVEIS

Composicao da Carteira: A carteira imobiliaria do Rioprevidéncia iniciou o periodo
de 2017 com 241 registros imobiliarios. Estes imoveis foram incorporados ao patrimonio
do fundo com a finalidade, conforme a Lei Estadual 3.189/99, de capitalizar o Fundo,

visando garantir o pagamento de beneficios previdenciarios atuais e futuros.

Durante o ano de 2017, o Rioprevidéncia obteve também 4 imdveis, avaliados em
aproximadamente R$ 5,5 milhGes, por meio de Termo de Transferéncia da Secretaria
de Estado de Fazenda e Planejamento (SEFAZ), integrante da Administracao Direta do
Governo do Estado do Rio de Janeiro. Somados aos 241 ja incorporados previamente,

o Rioprevidéncia passou a contar com 245 imdveis em sua carteira.

Visando a obtencdo de renda e liquidez, o Rioprevidéncia iniciou no ano de 2010 o
processo de venda de ativos Imobilidrios. Prosseguindo com essa estratégia, no ano de
2017 foram realizadas diversas licitacdes de venda de iméveis. Somente no ano de 2017
foram assinadas 11 escrituras de compra e venda, continuando assim o processo de dar
liquidez a carteira imobilidria do Fundo, que passou a ser composta por 234 imdveis,

conforme tabela a seguir:

Tabela 15: Carteira Imobiliaria

Quantidade %
Terreno 131 56%
Imdvel Comercial 58 25%
Imdvel Residencial 11 5%
Imével Uso Préprio 34 14%
Total 234 100 %
Fonte: GCR

As vendas realizadas s6 neste Ultimo ano resultaram em ingressos financeiros de
aproximadamente R$ 77,8 milhdes no Fundo, aumentando significativamente este tipo

de receita em comparacao com os anos anteriores a 2010.

Diante da quantidade de imdveis vendidos e transferidos durante o ano de 2017, o valor
patrimonial da Carteira Imobilidria teve uma diminuicdo de aproximadamente R$ 72
milhdes durante o exercicio, justificada principalmente pelo numero de imodveis

vendidos. Desta forma, a carteira do Fundo encerrou o ano em R$ 300 milhdes.
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Tabela 16: Valor da carteira imobilidria sob a gestdo do Fundo

Valor
Ano/Periodo |Quantidade | patrimonial Variagdao
(RS - Milhges)

2003-2006 460 185 -
2007 949 320 72%
2008 948 460 43%
2009 930 422 -9%
2010 368 333 -21%
2011 306 205 -38%
2012 296 236 -13%
2013 322 268 13%
2014 314 288 7%
2015 302 382 32%
2016 241 372 -5%
2017 234 300 -24%

Fonte: GCR

Retorno da Carteira: A arrecadacdo da carteira imobilidria teve um aumento em
2016, motivada pelos Jogos Olimpicos do Rio de Janeiro. Entretanto, com o
encerramento do evento, o mercado de aluguel de imdveis voltou a apresentar sinais
de retracdo. Assim, a receita proveniente deste ativo passou de aproximadamente R$
16 milhGes em 2016 para aproximadamente R$ 14 milhdes em 2017, um nlimero ainda
considerado positivo diante do patamar da crise vivenciada.
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Grafico 25: Arrecadacdo da Carteira Imobiliaria
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Seguindo a politica de investimentos estabelecida, o Fundo deu continuidade a uma
série de agOes de gestdo incluindo licitagbes para ocupacdo de imdveis e procedimentos
para pagamento de débitos de Taxas de Ocupagdo de exercicios anteriores, fazendo

com que a rentabilidade desse ativo em 2017 aumentasse em relagao a 2016.

Gréfico 26: Indice de Rentabilidade do Ativo Imobiliario
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Fonte: GCR

Com as devolugdes dos imdveis com baixo potencial de geragdo de renda no final de

2010 e as vendas dos imdveis com alto valor patrimonial no ano de 2012, 2013, 2014,
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2015, 2016 e 2017, alinhado com o aumento da arrecadagdo apurados no ultimo ano,

pode-se atingir um indice de rentabilidade do ativo imobiliario de 5%.

Gestao da Carteira: No ano de 2017, registrou-se desaquecimento do mercado
imobiliario em geral. Entretanto, os laudos de avaliacdo elaborados pela engenharia
foram fundamentais para o sucesso na venda dos imoveis, em especial o localizado no
bairro do Flamengo, sendo determinante para os resultados positivos atingidos pelo

Rioprevidéncia durante o exercicio.

Como resultado dos esforgos da administracdo neste periodo, foram cumpridos 4
mandados de reintegragdo de posse, viabilizando que imdveis ocupados irregularmente

gerem renda através da venda ou ocupacgao.

Por fim, diversas outras atividades de gestdao foram executadas no exercicio, como a
realizacdo de 5 parcelamentos de débitos, encaminhamento de 80 processos para
inscricdo em Divida Ativa de ocupantes inadimplentes, justificada por uma melhoria no
controle da carteira imobilidria, visando o aperfeicoamento da gestdo do patrimonio do

Fundo.
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