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1. BOLETIM ECONOMICO

1.1 Mundo

a) Estados Unidos

O crescimento econémico dos Estados Unidos, no ano de 2018, foi de 3,0%, o0 maior
desta déecada. O crescimento no segundo trimestre espantou os analistas, chegando ao ritmo
de 4,2% em termos anualizados — o ultimo trimestre do ano, porém, termina com uma leve
desaceleracdo em relagdo aos trimestres anteriores, registrando um crescimento anualizado
de 2,20%.

O crescimento foi acompanhado do fortalecimento do mercado de trabalho norte-
americano — a taxa de desemprego, que iniciou 0 ano em 4,1%, terminou o periodo em 3,9%,
tendo alcancado 3,7% em setembro. A economia do pais observou meses consecutivos de
abertura de postos de trabalho, 0 que demonstra uma economia em pleno dinamismo e
desenvolvimento.

A combinacéo de forte crescimento e excelentes numeros de empregos levou a uma
pressdo no indice de precos oficial usado pelo Federal Reserve (FED), em seu mandato dual
de perseguir inflagdo controlada e pleno emprego; a meta para a inflacdo é de 2% ao ano.

O nucleo do indice de Precos para Gastos de Consumo Pessoal (PCE), que exclui a
volatilidade dos precos de energia e de alimentos, fechou o ano em 1,95%, bem aderente,
desta forma, a meta; porém, ao longo de 2018, o dado chegou a 2,03%, o0 que denota 0
aquecimento da economia do pais.

O FED, desta forma, deu continuidade ao processo de normalizacdo da taxa basica
de juros norte-americana (Fed Funds), adotando uma politica monetaria contracionista.
Durante 0 ano de 2018, o 6rgdo aumentou o intervalo dos FED Funds em quatro
oportunidades, migrando da faixa de 1,25-1,50% ao ano para 2,25-2,50% ao ano. Pode-se
dizer, entdo, que os Estados Unidos sairam, enfim, de um processo que a taxa de juros

referencial do pais era 0% ao ano.

b) Europa
O crescimento econdmico dos paises da Zona do Euro, no final de 2018, foi de 1,8%.
Observou-se, no ano, uma desacelera¢do no consumo — e, a partir do segundo semestre, uma

forte desaceleracdo do crescimento das exportacoes.



O crescimento da Alemanha, principal motor econdémico do continente, indica uma
tendéncia preocupante para o ano de 2019 — no terceiro trimestre, o crescimento foi negativo,
de -0,2%, enquanto no ultimo trimestre do ano o crescimento foi de 0%. Com as
possibilidades de deterioracdo das relagdes comerciais globais, o setor manufatureiro alemao
esta bastante fragilizado.

A inflagdo anual da Zona do Euro ficou em 1,6% no ano, registrando as menores
taxas na Grécia e em Portugal (0,6% ao ano). Destaca-se que o nucleo da inflagdo ficou em
1,1% ao ano, o que demonstra o qudo bem-comportada a inflagdo esta na regiao.

O Banco Central Europeu (BCE), que possui uma meta de inflagdo em torno de 2%,
atuou na manutencdo da taxa de juros de refinanciamento em 0% ao ano, enquanto a taxa de
depdsitos esta em -0,4% ao ano - ambas as taxas estdo em vigor desde 2016. No que diz
respeito as medidas de politica monetaria ndo convencionais, as aquisic¢6es liquidas ao abrigo
do programa de compra de ativos (QE — Quantitative Easing) terminaram em dezembro de
2018.

O processo de saida do Reino Unido da Unido Europeia (UE), o Brexit, desenvolveu-
se ao longo do ano de 2018, mediante a aprovacao, em novembro deste ano, de um Acordo
de Saida entre o pais e a UE. O Acordo prevé uma unido aduaneira entre a Gra-Bretanha, a
Irlanda do Norte e os paises do Bloco Comum.

Assim, a saida esta marcada para o dia 31 de marco. Theresa May devera enfrentar
dificuldades para aprovar o Acordo no Parlamento britanico em 2019; os defensores mais
vigorosos da saida defendem, inclusive, o “hard Brexit”, que seria uma saida sem qualquer
tipo de negociacdo, o que trara ainda mais incertezas econémicas ao continente.

Em termos financeiros, a Italia é o pais que mais preocupa. A terceira maior
economia do continente possui uma relacdo divida publica/PIB que ja ultrapassou 100% do
PIB; com o governo de extrema-direita do Ministro do Interior Matteo Salvini, ha o temor

de certa irresponsabilidade fiscal para os anos vindouros.

¢) China

O desempenho econémico da China em 2018 foi de 6,6%, 0 que demonstra a
desaceleracéo pela qual o pais vem atravessando ao longo desta década. A trajetoria ao longo
do ano foi declinante, o que provocou medidas de estimulo do governo chinés.

A partir da segunda metade de 2018, o governo adotou uma politica monetéria de
cunho expansionista, efetuando medidas de flexibilizacdo dos limites para a tomada de

crédito por governos locais e empresas a eles associadas. Medidas de ampliagéo de liquidez
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— como a redugdo dos depositos compulsorios dos bancos no Banco Popular da China e a
diminuig&o de taxas de juros — foram tomadas visando a retomada do crescimento econdmico
chinés.

A China encontra-se sob o plano estratégico “Made in China 2025, que, desde 2015,
prevé que o pais se torne uma poténcia industrial e tecnoldgica, revertendo a imagem de que
os produtos chineses sdo de qualidade inferior aos dos paises ocidentais. Desta forma, €
esperado que o governo continue a adotar medidas de estimulo ao longo de 2019, nao
permitindo que o crescimento chinés caia de patamar.

A deterioragdo desse crescimento foi causada pelos tensionamentos comerciais da
China com os Estados Unidos — trade war. O presidente norte-americano Donald Trump
utilizou, em sua campanha, a retdrica protecionista do “Make America Great Again”, com o
objetivo de sensibilizar os eleitores do meio-oeste norte-americano que tinham perdido os
seus empregos com a nova dinamica dos fluxos produtivos globais — as cadeias de valor.

Assim, o discurso contra a China é muito presente nas comunicagdes do mandatario
norte-americano, orais ou virtuais. Desta forma, o0 ano de 2018 presenciou um acirramento
grande entre as duas maiores poténcias, culminando na imposi¢éo, em setembro, de tarifas
norte-americanos aos produtos chineses — tarifas de 10 a 25% sobre o valor de US$ 200
bilhdes.

Em dezembro de 2018, os dois paises negociaram uma trégua para negociar por 90
dias — ou seja, até o dia 01/03/2019; neste periodo, as tarifas norte-americanas permanecerdo
em 10%. A perspectiva, assim, para o ano de 2019 é positiva, ainda que se compreenda que
a guerra comercial passa, na verdade, por reposicionamentos dos dois paises no cenario

global.

d) Commodities

O preco do petrdleo oscilou fortemente ao longo do ano de 2018, aumentando mais
de 90% entre junho de 2017 a outubro de 2018 ate despencar no ultimo trimestre do ano,
saindo de um patamar de US$ 86,00 o barril para girar em torno de US$ 50,00 o barril.

A elevagdo dos precos deu-se mediante acordo, na Organizacdo dos Paises
Produtores de Petréleo, de corte na produgéo, bem como de san¢Ges impostas pelos Estados
Unidos ao Ird e pela crise politica na Venezuela. Desta forma, durante quase todo o ano, o
que prevaleceu foi uma queda na oferta do petroleo, fazendo uma pressao altista no preco do

Brent.



Porém, com o0s tensionamentos comerciais e a expectativa de desaceleragcdo
econdmica em 2019, houve uma forte pressdo baixista nos ultimos meses do ano. Assim, a
gueda na demanda mundial, prevista para o proximo ano, faz com que o Brent se comporte

de forma moderada.

Gréfico 1 — Produto Interno Bruto (GDP) — Variagdo % Anual Graéfico 2 — Indices de Inflagdo (Nucleo do PCE / HIPC)
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1.2 Brasil

O ano de 2018 pode ser compreendido, no territério nacional, a partir de dois eventos
principais: a greve dos caminhoneiros, em maio; e as eleigdes gerais, entre setembro e
outubro. Economicamente, continuamos seguindo na retomada do crescimento gradual,

embora decepcionante.

a) Greve dos Caminhoneiros

A categoria parou no dia 21 de maio — e 0 pais parou junto com ela, com o
desabastecimento dos principais produtos alimenticios, a interrup¢do no fornecimento de
combustivel para os veiculos de transporte e, por fim, a paralisacdo de inimeros setores
produtivos.

A principal reivindicacao era a queda nos impostos que incidem sobre o diesel (PIS-
Cofins, Cide), que tinham subido mais de 50% nos meses anteriores; e a fixagdo de uma
tabela minima para os precos dos fretes. A greve ndo tinha um lider ou uma organizacgéo
facilmente identificavel a liderando, o que dificultou ainda mais as negocia¢cdes com 0
governo Temer.

O governo calculou o impacto imediato da greve em torno de R$ 15,9 bilhdes, com
a queda na producéo industrial e na arrecadacgéo tributaria. Porém, os efeitos foram ainda

mais amplos — a greve dos caminhoneiros foi uma das maiores responsaveis pela frustragcao



no crescimento econdémico, ao proporcionar a queda da confianca necessaria aos principais

players econdmicos.

b) Eleicdes Presidenciais

O ano foi de intensa movimentacdo politica no pais. Com a prisdo do ex-presidente
Luiz Inécio Lula da Silva, em abril, abriu-se um campo de disputa em que todas as
frustracGes dos ultimos anos — politicas, sociais, econdmicas — vieram a tona.

O candidato Jair Bolsonaro, com uma retdrica agressiva, conquistou coracdes e
mentes dos eleitores nacionais com um apelo tradicionalista, mirando os valores
conservadores nacionais, expresso no slogan “Brasil acima de tudo, Deus Acima de todos”.

A sua vitoria, derrotando no segundo turno o candidato Fernando Haddad, do Partido
dos Trabalhadores (PT), trouxe alivio a0 mercado, pois embute a vitdria de um discurso
liberal na economia, chancelado pelo futuro Ministro da Economia, Paulo Guedes. A
promessa € de abertura econdmica, com a aprovacdo de reformas estruturantes e de
privatizacGes de empresas estatais, com a menor intervencdo do Estado na economia.

Os indicadores de confianca, desta forma, terminam o ano em alta, prenunciando um

crescimento vigoroso em 2019.

c) Atividade Produtiva

O Produto Interno Bruto (PIB) do Brasil cresceu 1,1% em 2018, repetindo o
mesmo indicador de 2017 — em valores correntes, o PIB totalizou R$ 6,8 trilhdes. O
crescimento foi garantido pelo setor de servicos, que cresceu 1,3% do ano. O agronegdécio,
que tinha sido o principal drive de crescimento em 2017, cresceu apenas 0,1% em 2018.

O setor industrial se recuperou da gqueda nos anos anteriores e cresceu 0,6% - um
dado insuficiente, entretanto, para que recuperemos o vigor do inicio da década. No ano,
houve alta de 2,3% na producdo e distribuicdo de eletricidade, de 1,3% na industria de
transformacédo, puxada pela producdo automotiva, de 1,0% na extrativa (extracdo de

minério) e, infelizmente, queda de 2,5% na construcéo civil.

Gréfico 3 — Produto Interno Bruto (PIB) Brasil — Variagdo % Anual
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d) Inflagéo

O Indice Nacional de Precos ao Consumidor (IPCA) fechou 2018 em 3,75% - abaixo,
desta forma, da meta de 4,5% fixada pelo governo. O numero foi pressionado principalmente
pelos precos dos produtos e servicos de habitacdo, transportes e alimentos. Individualmente,
0 preco do plano de sadde foi o item com maior impacto na inflagdo do ano (11,17% de alta),
seguido pela alta da energia elétrica (alta de 8,7%) e da gasolina (7,24%).

O més de junho de 2018, extremamente impactado pela greve dos caminhoneiros,
experimentou um surto inflacionario, com alta de 1,26% no més. Porém, o ano termina com
0 IPCA com alta de 0,15%, a menor varia¢do para um més de dezembro desde o inicio do
Plano Real (dezembro de 1994).

Graéfico 4 — Indice Nacional de Pregos ao Consumidor (IPCA) — Variagdo % Mensal em 2018
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e) Mercado de Trabalho

A taxa de desocupacao, no trimestre mével encerrado em dezembro de 2018, ficou
em 11,6%, atingindo 12,2 milhdes de brasileiros. O indicador demonstra um quadro de
estabilidade em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior (11,8%). A taxa média anual
recuou 0,4%, terminando o0 ano em 12,3%.

Em 2018, houve a geragdo liquida de 421,1 mil postos formais, o0 que reverte a
tendéncia observada nos anos de crise — em 2017, por exemplo, houve perda de 123,4 mil
postos. A geracdo de postos de trabalho se deu, principalmente, nos setores de servicos e
comercio.

Os dados do mercado de trabalho, porém, ainda sdo muito ruins — quando ha alguma
melhora, ela é proveniente do crescimento do trabalho informal ou por conta prépria. Por
exemplo, o nimero de trabalhadores com carteira assinada caiu 1% na comparagdo com o
4° trimestre de 2017; em compensacédo, 0 de trabalhadores sem carteira assinada cresceu
3,8%.



f) Crédito

O mercado de crédito continua em trajetoria de expansdo, com destaque para o
avanco nas operacdes de empréstimo de recursos livres para crédito pessoal. No dltimo
trimestre de 2018, a inadimpléncia de pessoas fisicas no segmento livre chegou ao mais
baixo nivel da série histérica. Este dado, combinado com a queda do comprometimento da
renda das familias com o servico da divida, indica que poderemos ter expansdo do consumo
no ano de 2019.

Houve queda no crédito direcionado para pessoas juridicas, motivado principalmente
pela mudanca de orientacdo no papel destinado ao Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES).

g) Politica Monetaria

A politica monetaria exercida pelo Banco Central, no inicio de 2018, foi
expansionista, com dois cortes de 25 pontos base na taxa de juros basica da economia (Taxa
SELIC), nas reunifes de 07/02/2018 e 21/03/2018. Desta forma, saimos de um patamar de
7,00% ao ano, com a nova taxa ficando em 6,50% ao ano. A leitura do COPOM foi de que
0 quadro bem-comportado da inflacdo, aliado aos bons rumos do cenario externo, permitiu
0 processo de flexibilizagdo monetaria.

A partir do segundo semestre, porém, o Banco Central interrompeu o ciclo de quedas,
motivado pelo choque da greve dos caminhoneiros, pela incerteza quanto aos rumos do
cenario politico e pelos prendncios de tensionamentos comerciais entre os Estados Unidos e
China.

O ano de 2018 termina, assim, com a taxa SELIC fixada em 6,50% ao ano. O Banco
Central devera condicionar os novos rumos de politica monetaria, em 2019, a partir de
observagdes de uma economia em que ndo haja presenca de choques e, fundamentalmente,
com a continuidade do ciclo de reformas estruturantes, que proporcionardo a estabilidade da

trajetoria da relagdo Divida Publica/PIB e a melhora de nossas condicdes fiscais.

Grafico 5 — Decisdes do Copom sobre Taxa de Juros SELIC —em %
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2. FUNDO FINANCEIRO

2.1 COMPOSICAO DO ATIVO

O Rioprevidéncia encerrou dezembro de 2018 com ativo total no valor de R$
192,75 bilhdes, apresentando um crescimento de 39,6% no comparativo com o

exercicio anterior, que fechou com o valor de R$ 138,09 bilhoes.

Tabela 01: Composicdo do Ativo na variacao ano a ano (2017 e 2018)

FUNDO FINANCEIRO
ATIVO 2017 2018 Var. a/a
ATIVO CIRCULANTE
Caixa e Equivalente de caixa RS 110.785.789,69 RS 98.433.407,80 -11,1%
Créditos a curto prazo RS 1.483.174.140,97 RS 1.287.660.577,37 -13,2%
Demais créditos e valores a cp RS 6.887.364.318,47 RS 10.280.278.461,39 49,3%
Investimentos e aplic. Temp. cp RS 5.447.303,63 RS 290.304.348,40  5229,3%
Estoques RS 480.019,54 RS 497.785,58 3,7%
V.P.D. pagas antecipadamente RS - RS - -
TOTAL DO ATIVO CIRCULANTE RS 8.487.251.572,30 RS 11.957.174.580,54 40,9%
ATIVO NAO CIRCULANTE
Ativo realizavel a longo prazo RS 129.247.580.854,91 RS 180.382.210.921,38 39,6%
Créditos a longo prazo RS 2.302.702.742,14 RS 1.868.114.332,65 -18,9%
Demais créditos e valores Ip RS 126.944.878.112,77 RS 178.514.096.588,73 40,6%
Investimentos e aplic. Temp. cp RS - RS - -
Estoques RS - RS - -
V.P.D. pagas antecipadamente RS - RS - -
INVESTIMENTOS RS 289.523.826,92 RS 346.888.326,22 19,8%
IMOBILIZADO RS 30.739.321,13 RS 29.173.275,86 -5,1%
INTANGIVEL RS 40.532.872,64 RS 42.216.201,01 4,2%
TOTAL DO ATIVO NAO CIRCULANTE RS 129.608.376.875,60 RS 180.800.488.724,47 39,5%
ATIVO TOTAL RS 138.095.628.447,90 RS 192.757.663.305,01 39,6%

Fonte: Demonstrativos Financeiros e Contabeis (GCO) - disponivel em www.rioprevidencia.rj.gov.br

As variacdes no ativo sdo explicadas pelo comportamento de suas contas,
conforme especificado nas Notas Explicativas as Demonstracdes Contabeis em
31.12.2018 - Demonstrativos Financeiros, disponivel na pagina oficial do

Rioprevidéncia.
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2.2 FLUXO DE CAIXA

O Fundo Financeiro iniciou o ano de 2018 com R$ 28,7 milhdoes em caixa e

encerrou com R$ 290,3 milhGes. No grafico abaixo, € possivel verificar o comportamento

diario dos saldos de caixa do Rioprevidéncia durante o exercicio de 2018.

Millions

Grafico 06: Saldos das Disponibilidades Financeiras (2018)
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Fonte: GOP

Receitas

Como pode ser analisado na tabela abaixo, o aumento significativo da receita se

deve, principalmente, a elevagcdo no montante registrado na receita de Royalties,

Participacao Especial e pelo Rendimento de Aplicagdes Financeiras.
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Tabela 02: Demonstrativo de Entrada de Recursos

Em Mil R$

DETALHAMENTO DA RECEITA 2017 2018 Variacéo %
Royalties 1.969.910,84 3.027.973,56 54%
Participacédo Especial 3.233.884,32 7.643.649,34 136%
FEP 6.836,27 9.051,76 32%
Contribui¢cdo Servidores 1.928.717,82 2.741.525,67 42%
Contribuicéo Patronal 2.935.392,14 3.878.526,62 32%
COMPREV 98.859,32 108.404,31 10%
FUNDES 106.368,12 65.170,80 -39%
Rendimento de Aplicagcdes Financeiras 1.331,74 26.495,52 1890%
Crédito Tributario Parcelado 1.924.216,26 - -100%
Outras Receitas 426.122,35 2.033.437,22 377%
Total 12.631.639,17 19.534.234,81 55%
Fonte: GOP

Retirando-se o efeito da mudanca de registro contabil, em 2018, o Rioprevidéncia
recebeu R$ 3,02 bilhdes em Royalties e R$ 7,64 bilhdes em Participacdao Especial
(descontados o0s encargos com operagao internacional), demonstrando forte
crescimento em relagdo a 2017. As Participagcbes Governamentais cresceram mais de
100% no comparativo ano a ano. O motivo dessa elevacdo foi a alta significativa no
preco internacional do barril de petréleo tipo Brent em conjunto com a alta do cdmbio

- a desvalorizagdao da moeda nacional, o Real.

As contribuicGes patronais e dos servidores somaram R$ 6,62 bilhdes, valor 36%
superior ao arrecadado em 2017 - R$ 4,86 bilhOes. Até as receitas da Compensagdo

Previdenciaria (COMPREV) tiveram um crescimento de 10% em relagdo ao ano anterior.

Como ja mencionado no Relatério Anual de Investimentos (RAI) de 2017, o fluxo
financeiro do FUNDES, naquele ano, teve um aumento expressivo. Tratou-se de um
repasse adicional no valor de R$ 52,6 milhdes, no més de marco de 2017, decorrente
do ressarcimento de valores extraordinarios — erro material relativo a base de calculo
na redacao do contrato FUNDES da Ambev Nova Rio. Considerando esse fato, as receitas
provenientes do FUNDES voltaram para a normalidade em 2018 e apresentaram
reducdo de 39% quando comparadas ao ano anterior, finalizando o periodo com receita

acumulada de R$ 65,17 milhdes.

O aumento nas receitas de contribuicdes e participacdes governamentais se
refletiu, naturalmente, no fluxo de caixa. O saldo médio superior contribuiu para que os
rendimentos de aplicacdes financeiras aumentassem quase 20 vezes no comparativo
com o ano anterior. Esse item deu um salto de pouco mais de R$ 1 milhdao em 2017

para mais de R$ 26 milhdes no valor acumulado de 2018.
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Ademais, em decorréncia da operacdo de securitizacdo de recebiveis (R&PE),
houve recursos extraordinarios registrados em "“Outras receitas”, determinando um

aumento de 377% nesse quesito.

Por fim, considerando os tdpicos citados acima, o montante de receita global
para o ano de 2018 cresceu 55% em relacdao ao ano de 2017, de modo que o
Rioprevidéncia conseguiu quitar todas as exigéncias cujos desembolsos sdo

responsabilidade do Fundo.

Num plano geral, as despesas do Rioprevidéncia, no comparativo entre os anos
2017 e 2018, foram reduzidas em 8%, descendo de R$ 23,6 bilhGes para R$ 21,6

bilhGes. Isto &€, um recuo de R$ 2 bilhGes.

A Tabela 03 destaca os trés itens que colaboraram para essa reducao na despesa
global: o desembolso relacionado aos Royalties, as despesas de exercicios anteriores e
os dispéndios com a manutencdo do o6rgdo. Somente esses itens citados sdo
responsaveis por uma queda de quase 50%. Por outro lado, os itens “sentencas

judiciais” e “outras despesas” cresceram mais de quatro vezes.

Tabela 03: Demonstrativo de Desembolso (2018)

DETALHAMENTO DA DESPESA 2017 2018 Variag&o (%)
Inativos 12.958.077,01 13.724.203,16 6%
Pensionistas 4.083.640,52 4.353.625,22 7%
Pessoal Proprio 38.624,97 37.755,78 -2%
Manutencéo do Orgéo 112.457,59 44.694,56 -60%
Sentencas Judiciais 41.462,78 127.541,85 208%
DEA 2.240.771,46 814.507,29 -64%
Enc. Ant. Royalties 4.129.451,11 2.482.548,22 -40%
Outras Despesas 13.399,66 95.808,97 615%
TOTAL 23.617.885,11  21.680.685,05 -8%
Fonte: GOP

Os principais compromissos financeiros do Rioprevidéncia sao os pagamentos de
beneficios previdenciarios. Os dispéndios com folhas brutas de inativos e pensionistas
somaram R$ 18 bilhdes em 2018, equivalente a 83% do total desembolsado, situagao
diferente de 2017, quando foram pagos R$ 17 bilhdes, sendo 72% do valor total no ano.
Por representar grande parte do dispéndio, os aumentos de 6% e 7% nos itens inativos

e pensionistas, respectivamente, geraram um grande impacto no montante.

Em conclusdao, apesar dos expressivos aumentos em valores absolutos, o
resultado no comparativo ano a ano foi uma reducao de 8% nos gastos totais do

Rioprevidéncia.
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2.3 APLICAGCOES FINANCEIRAS

A estratégia de alocacdo 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 Administracdo e publicado
no site do Rioprevidéncia, sempre antes do inicio do exercicio a que se refere. Esse
Plano segue a legislacdo em vigor e estabelece diretrizes, objetivos e limites para os

investimentos.

Mensalmente, o Comité de Investimentos se reldne para definir a estratégia de
alocacdo de recursos para o més seguinte, realizando os ajustes necessarios frente as
alteracGes da conjuntura econdémica e das expectativas em relagdo ao futuro. As
decisdes de investimento da Diretoria de Investimentos estdo restritas as determinacdes

do PAI e do Comité de Investimentos.

Conforme definido no PAI, as aplicacdes financeiras do Fundo Financeiro em 2018
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 exposicdo 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 31 de dezembro de 2018, as aplicagbes financeiras da
Autarquia totalizavam R$ 290,30 milhdes investidos em fundos de investimento. Esses
fundos em que o Rioprevidéncia alocou os recursos sao do tipo referenciado DI, isto €,
com rentabilidade atrelada a taxa de juros pés-fixada de um dia, e do tipo Renda Fixa,

com o DI como paréametro de rendimento.

Tabela 04: Alocacao de Recursos

FUNDO FINANCEIRO 31-dez-18

Fundos de Investimento Participacdo do RIOPREVIDENCIA Rent. Acum. (%) Tx. Adm

Valor n

Nome do Fundo Gestor Fau?1do§s [l 90 GO [HL Gl PL dos Fundos Més Ano (% a.a.)

(milhdes) EEnces
BB Institucional BB DTVM 22,12 2,01% 1.102.840.928 0,47% 6,65% 6,65%
BB Referenciado BB DTVM 112,05 2,40% 4.675.279.753 0,49% 6,31% 6,31%
BRADESCO FEDERAL EXTRA BRAM-Asset 1,75 0,03% 6.818.692.406 0,48% 6,22% 6,22%
BRADESCO DI PREMIUM BRAM-Asset 42,69 0,58% 7.300.537.476 0,49% 6,33% 6,33%
CAIXA ECONOMICA - FI BRASIL DI LP CAIXA 1,35 0,02% 6.777.682.966 0,48% 6,23% 6,23%
CAIXA ECONOMICA - FI BRASIL TP RF LP CAIXA 35,59 1,49% 2.386.354.167 0,48% 6,18% 6,18%
BRADESCO H FI RF REF. DI LP(Antigo HSBC | BRAM-Asset 0,01 0,00% 780.630.634 0,48% 6,23% 6,23%
ITAU INSTITUCIONAL Itau 5,15 0,52% 996.495.920 0,48% 6,28% 6,28%
ITAU SOBERANO Itau 4,15 0,04% 11.419.361.345 0,48% 6,26% 6,26%
Santander FIC REF DI Sant. - Asset 65,24 1,49% 4.372.026.165 0,50% 6,35% 6,35%
Santander Corporate Sant. - Asset 0,20 0,00% 6.908.347.598 0,50% 6,35% 6,35%
BTG Master Cash BTG P. Asset 0,002 0,00% 1.102.840.928 0,48% 6,18% 6,18%

TOTAL 290,30

Fonte: RIOPREVIDENCIA, Comdinheiro

15



Com relagao ao volume de recursos alocados em cada instituicao financeira
credenciada, dois pontos foram observados: (i) a rentabilidade e a volatilidade que cada
fundo apresentava; e (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.

Grafico 07: Fundos de Investimento - Participacdo por Instituicdo Financeira em dez/18

23%
3%

13%
46%

m Bradesco Banco do Brasil = Caixa = Ital = Santander BTG
Fonte: GOP

Retorno: Sempre que possivel, o retorno dos investimentos do fundo financeiro
do Rioprevidéncia deve ser o maximo realizavel dentro da familia de fundos que
atendem aos parametros de liquidez e enquadramento elencados na pagina anterior.
Esse cenario produz um desempenho que varia de acordo com a trajetéria da taxa

basica de juros da economia.

3. FUNDO PREVIDENCIARIO

Em 2012, o Estado do Rio de Janeiro promoveu uma reforma do sistema de
previdéncia dos servidores publicos estaduais, 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
previdenciario para estes servidores passou a funcionar da seguinte forma: as
contribuicbes 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
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 - RIPREV.
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3.1 COMPOSICAO DO ATIVO

O Rioprevidéncia encerrou dezembro de 2018 com ativo total de R$ 1,22 bilhdo,

39,2% maior do que o registrado em dezembro de 2017.

Tabela 05: Composicdo do Ativo na variacao ano a ano (2017 e 2018)

FUNDO PREVIDENCIARIO
ATIVO 2017 2018 Var. a/a

ATIVO CIRCULANTE

Caixa e Equivalente de caixa RS 21.236.969,98 RS 1.402.810,19 -93,4%
Créditos a curto prazo RS 86.666.010,48 RS 18.291.461,51 -78,9%
Demais créditos e valores a cp RS 42.847.818,47 RS 18.894.205,14 -55,9%
Investimentos e aplic. Temp. cp RS 727.800.385,66 RS 1.184.747.173,71 62,8%
Estoques RS - RS - -
V.P.D. pagas antecipadamente RS - RS - -
TOTAL DO ATIVO CIRCULANTE RS 878.551.184,59 RS 1.223.335.650,55 39,2%

ATIVO NAO CIRCULANTE

Ativo realizavel a longo prazo RS - RS - -
Créditos a longo prazo RS - RS - -
Demais créditos e valores Ip RS - RS - -
Investimentos e aplic. Temp. cp RS - RS - -
Estoques RS - RS - -
V.P.D. pagas antecipadamente RS - RS - -
INVESTIMENTOS RS - RS - -
IMOBILIZADO RS - RS - -
INTANGIVEL RS - RS - -
TOTAL DO ATIVO NAO CIRCULANTE RS - RS - -
ATIVO TOTAL RS 878.551.184,59 RS 1.223.335.650,55 39,2%

Fonte: Demonstrativos Financeiros e Contabeis (GCO) - disponivel em www.rioprevidencia.rj.gov.br

As variacdes no ativo sao explicadas pelo comportamento de suas contas,
conforme especificado nas Notas Explicativas as Demonstragdoes Contabeis em
31.12.2018 - Demonstrativos Financeiros, disponivel na pagina oficial do

Rioprevidéncia.

A maior reducdao na composicao do Ativo do Fundo Previdenciario foi no item
banco, que diminuiu mais de 90% no comparativo ano a ano. Por outro lado, o item
“fundos de investimentos em renda fixa” foi o Unico que expandiu no ano. Na verdade,
esse fato reflete o aporte de contribuicdes dos servidores e patronal ao longo do ano,

de modo que aumenta o patrimonio sob gestao do fundo.

Ja a drastica reducdo nos itens “créditos a curto prazo” e “demais créditos e

valores a cp” retrata a melhora na situacdo financeira e orgamentaria do Estado do Rio
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de Janeiro. Em 2017, um ano dificil para as financas do Estado, houve um acumulo de
repasses atrasados. No entanto, em 2018, esses valores pendentes foram reduzidos

radicalmente.

Desta forma, o ativo total do Fundo encerrou o ano com um crescimento de
quase R$ 350 milhdes.

3.2 FLUXO DE CAIXA

Os ingressos no Fundo Previdenciario totalizaram R$ 456,9 milhdes no ano de
2018, com um acréscimo de 55% em relagdo ao ano anterior, quando o total foi de R$
281,76 milhdes. Essa variacao refletiu a elevacdo do numero de servidores — tendo em
vista que, ap6s o inicio do fundo, em setembro/2013, todos os servidores que
ingressaram no Estado passaram a fazer parte do fundo previdenciario - ndo obstante
o aumento referente as contribuicbes patronal e de servidores atrasadas relativas ao

exercicio de 2016.

Tabela 06: Ingressos Fundo Previdenciario

Em mil RS
DETALHAMENTO DA RECEITA 2017 2018 Variagao (%)
Contribui¢do Servidores 60.007,47 124.621,09 108%
Rend. Aplic. Financeiras 62.141,97 83.930,25 35%
Contribuigdo Patronal 159.152,13 248.349,16 56%
Outras Receitas 463,68 - -100%
TOTAL i 281.76525  456.900,50 62%

Fonte: GOP

Os dispéndios, em 2018, totalizaram R$ 16,32 milhdes contra R$ 14,93 milhGes
do ano anterior. Apesar da reducao nas despesas administrativas, comparando-se com
ano de 2017, os custos com despesas obrigatdrias e com pensionistas apresentaram

alta de 93% e 25%, respectivamente.
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Tabela 07: Dispéndios Fundo Previdenciario

Em mil R$
DETALHAMENTO DA DESPESA 2017 2018 Variagé_o (%)

Pensionistas 1.252,03 1.563,17 25%
Desp. Obrig. - PASEP 3.621,26 7.000,00 93%
Desp. Administrativas 10.064,99 7.762,31 -23%
DEA - -

TOTAL 14.938,28 16.325,48 9%
Fonte: GOP

No Grafico 09, é possivel verificar o comportamento dos saldos de caixa mensais

do Rioprevidéncia, totalizando, em 2018, valor superior a R$ 1,18 bilhdes.

Grafico 09: Saldo das Disponibilidades Financeiras
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Fonte: GOP

3.3 APLICACOES FINANCEIRAS

Assim como o Fundo Financeiro, as decisdes de investimento da Diretoria de
Investimentos para o fundo previdenciario estdo restritas as determinagdes 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 2018, promoveram-se aplicacdes em diferentes

fundos de investimento que apresentaram relacdo risco-retorno compativeis com as

19



diretrizes de investimento definidas. Foram aplicados recursos em fundos de
investimento IRFM, IDKA e IMA B, além do aumento da posicdo alocada em fundos de
estratégia mista. As aplicacbes dos anos anteriores se concentraram em fundos
fechados com carteiras compostas por titulos publicos federais NTN-B com diferentes

prazos de vencimento.

Apesar da maior diversificacdo verificada no ano de 2018, a maior parte dos
recursos que compoem o Fundo Previdenciario permanece alocada em fundos fechados

com carteiras compostas por titulos publicos federais NTN-B.

Investimentos: Em 31 de dezembro de 2018, as aplicacdes financeiras do
Fundo Previdenciario totalizavam R$ 1,18 bilhGes, investidos nos fundos relacionados
na Tabela 08.

Tabela 08: Alocacao de Recursos

Fundo Previdenciario

Fundos de Investimento Participacdo do RIOPREVIDENCIA Rent. Acum. Tx. Adm
Nome do Fundo Gestor valo(';;?:a?s";dos Pda;ts. ;/:::OZL 5t (d’:;hl:;lc)los Més Ano %
Bradesco - Premium DI BRAM-Asset 60,74 0,83% 7.300.537.475,50 0,49% 6,33% 0,20
Bradesco IDKA BRAM-Asset 20,85 6,72% 310.290.850,63 1,66% 11,29% 0,20
Bradesco IMAB 5 BRAM-Asset 12,78 2,29% 556.904.316,48 1,36% 9,62% 0,20
Caixa - FI Brasil DI CAIXA 37,91 1,59% 2.386.354.167,00 0,48% 6,23% 0,20
Caixa Brasil TP RF LP CAIXA 163,58 6,88% 2.378.694.859,16 0,48% 6,18% 0,20
Caixa Brasil 2020 IIl CAIXA 19,50 15,49% 125.878.117,54 0,93% 9,06% 0,20
Caixa Brasil 2020 IV CAIXA 36,58 3,69% 990.858.153,90 0,93% 9,08% 0,20
Caixa Brasil 2024 IV CAIXA 153,19 12,14% 1.261.598.283,87 1,80% 11,80% 0,20
Caixa Brasil 2024 VI CAIXA 30,69 15,94% 192.527.660,03 1,80% 11,77% 0,20
Caixa Brasil 2030 III CAIXA 54,77 17,59% 311.301.647,07 1,43% 13,66% 0,20
BB Perfil BB DTVM 3,43 0,07% 4.810.359.689,92 0,47% 6,33% 0,20
BB Ref DI TP BB DTVM 24,28 0,52% 4.675.279.752,76 0,49% 6,31% 0,10
BB Prev TP RF IPCA BB DTVM 41,94 13,56% 309.189.095,47 1,91% 11,28% 0,15
BB Prev TP RF IPCA | BB DTVM 60,83 13,09% 464.531.856,67 1,63% 10,60% 0,15
BB Prev TP RF IPCA VI BB DTVM 6,88 2,63% 261.184.213,41 1,69% 11,06% 0,20
BB Prev TP RF IPCA X BB DTVM 18,92 3,67% 516.071.474,60 1,51% 10,61% 0,20
BB Prev TP RF IPCA XI BB DTVM 26,89 14,75% 182.348.800,76 1,63% 10,57% 0,20
BB IMAB 5 BB DTVM 30,89 0,99% 3.128.030.529,16 1,35% 9,65% 0,20
BB Aloc Ativa BB DTVM 0,39 0,01% 4.013.954.528,37 1,17% 9,90% 0,30
BB IDKA 2 BB DTVM 57,12 0,83% 6.854.500.353,12 1,22% 9,22% 0,20
BB IRF-M BB DTVM 25,97 0,50% 5.181.846.911,71 1,51% 10,53% 0,20
Itati Aloc Dindmica Ital 19,69 1,68% 1.172.042.980,67 1,51% 8,22% 0,40
Itat Aloc Dinamica Il Ital 31,82 1,25% 2.536.010.521,39 1,50% 8,23% 0,40
Itali Inst. Tit. P. Renda Fixa Ital 16,63 18,50% 89.894.254,75 0,39% 6,35% 0,20
Itall Inflagéo 5 Ital 15,61 1,30% 1.197.433.455,24 1,33% 9,41% 0,18
Itali Instucional DI Ital 49,05 4,92% 996.495.920,24 0,48% 6,28% 0,18
Safra Executive 2 Safra - Asset 51,35 13,36% 384.295.740,83 0,73% 7,16% 0,50
Santander FIC FI Sant. - Asset 112,47 2,57% 4.372.026.164,61 0,50% 6,35% 0,20
Total 1.184,75
Fonte: GOP

De acordo com o Grafico 10, a maior participagdo na carteira dos fundos de
investimento é administrada pela Caixa. Isto se deve, no Fundo Previdenciario, a
aplicacdo em fundos vértices, abertos em sua maior parte no ano de 2015. O maior lote
foi comprado na Caixa Econémica Federal em fungdo de Caixa e Banco do Brasil serem
as Unicas instituicdes financeiras a prover esse tipo de fundo a época. Os fundos vértices
possuem na carteira titulos publicos federais (NTN-B) e a caréncia coincide com o

vencimento do titulo. Ao se levar até o vencimento, fica garantida a taxa real contratada
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no momento da compra. As taxas reais contratadas até o presente momento foram

superior @ meta de 5% ao ano do Fundo Previdenciario.

Grafico 10: Fundos de Investimento - Participagdo por Instituigdo Financeira - dez/18
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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) a manutencdo da trajetdria de queda da taxa basica
de juros da economia ao longo do ano de 2018, saindo de 6,75% a.a. no més de janeiro
para 6,50% a.a. em dezembro do mesmo ano, com perspectiva de queda maior para o
ano seguinte; (ii) baixo volume de disponibilidades em comparacao 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).

O desenho acima cria dois vetores: por um lado, a priorizacdo de investimentos
de médio e longo prazo para grande parte dos recursos; e, por outro lado, a manutengdo
de uma pequena parcela de recursos mais liquidos para constituicdo de cobertura de

liquidez.

No ano de 2018 a economia brasileira mostrou recuperacao frente a crise
econOmica iniciada em 2014, ainda que incipiente, considerando a base fraca do ano
anterior. Segundo dados do IBGE, o PIB apresentou crescimento de 1,1%, um patamar
que foi acompanhado por inflagdo baixa e sob controle. O IPCA registrado no periodo
foi de 3,75%, ficando na banda inferior da meta de referéncia para a politica monetaria
do Banco Central. A conjuntura de eleigdes e de elevada instabilidade politica levou ao
registro de expressiva volatilidade nos fundos de investimento com benchmark IMA-B,
considerando a precificagdo a mercado dos titulos componentes na carteira destes
fundos (NTN-B).
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Grafico 11: Rentabilidade Mensal do Fundo Previdenciario (% da Meta Atuarial - INPC +5% a.a)
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Deve-se destacar que, mesmo dentro de um quadro de alta instabilidade politica,
o retorno efetivo das NTN-B'’s, representado pela metodologia de marcacao na curva,

convergiu em linha com a meta atuarial pré-definida (Grafico 11 e 12).

A metodologia de precificacdo a mercado considera o preco dos papéis no
mercado no momento da marcagao, € leva em consideracao a intensa volatilidade das
taxas e precos dos titulos no mercado secundario. No Grafico 11, é possivel observar a
grande volatilidade do valor da carteira nos meses de maio/18, ago/18 e set/18,

principalmente.

O més de maio assistiu a greve dos caminhoneiros, um movimento politico que
teve um forte impacto no valor dos ativos e nos indices de pregos nos meses

subsequentes. Desta forma, a relagcdo desempenho-meta foi a mais negativa possivel.

Os meses de agosto e setembro evidenciaram o aumento no nivel de risco devido
as eleigdes gerais que ocorreram ao longo do més de outubro. Mal tinham se recuperado
do impacto da primeira onda do ano, o valor dos ativos foi novamente influenciado pela

cena politica nacional.

Contudo, apds os momentos de maior desvalorizagdo dos ativos, o que se viu foi

uma forte recuperagao no valor de mercado, de modo que a carteira do Fundo

1 Os valores em destaque representam o percentual da meta atuarial atingida pelo Fundo Previdenciario
considerando metodologia de célculo na curva para os fundos que possuem NTN-B com caréncia até
vencimento.
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Previdenciario concluiu o ano de 2018 com uma valorizagdo de 9,50% a valor de

mercado; isto €, com mais de 110% da meta atuarial estipulada.

A metodologia de precificagdo na curva considera a taxa de aquisicao do papel
na data da compra e o carregamento do titulo até o vencimento. Ndo leva em
consideracao a intensa volatilidade das taxas e precos da NTN-B no mercado. No
acumulado do ano, os ativos do Rioprevidéncia, considerando metodologia na curva,
apresentaram um resultado de 99% da meta atuarial. Em outros termos, conforme o
Grafico 12, o desempenho da carteira encerrou o ano de 2018 com variagdo positiva de
8,54% e a meta atuarial estipulada - INPC +5% a.a - fechou em 8,61% no periodo.
Portanto, considerando esse critério, houve uma diferenca negativa de 0,07 pontos

percentuais.

Grafico 12: Rentabilidade Acumulada no Ano do Fundo Previdenciario (% da Meta Atuarial-INPC
+5% a.a)
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Fonte: GOP?

Em termos absolutos, o ganho financeiro das aplicagdes do Fundo Previdenciario

em termos absolutos no ano em questdao foi de R$ 86.353.195,23, quando o valor
minimo exigido seria de R$ 62.455.599,43.

2 Os valores em destaque representam o percentual da meta atuarial atingido pelo Fundo Previdenciario
considerando metodologia de célculo na curva para os fundos que possuem NTN-B com caréncia até o
vencimento.
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4. POSICAO CONSOLIDADA

Os investimentos no ano de 2018, considerando a posicao consolidada dos
fundos financeiro e previdenciario, respeitaram todos os limites definidos no Plano Anual

de Investimentos.

De acordo com a resolucao CMN n° 3.922, de 25 de novembro de 2010, e suas
alteragGes, que dispdem sobre as aplicagbes dos recursos dos Regimes Proprios de
Previdéncia Social — RPPS instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios,
os limites de aplicagdo sdo apurados da forma apresentada abaixo, somando-se as

aplicacGes financeiras dos Fundo Financeiro e Previdenciario.

Tabela 09: Posicdo Consolidada por Segmento

FUNDO FINANCEIRO E PREVIDENCIARIO iCONSOLIDADOi dezembro-18

Limites PAI (%  Limites da Resolucao

. . . %(1V)

Seguimento Tipo do Ativo total) n° 3.922/10
Renda Fixa (1) F1100% titulos TN(Art. 7°, 1, b) 35,4% 100% até 100%
Renda Fixa (1) FI RF ou Referenciado (Art. 7°, 111, a) 64,6% 80% até 60%
Rend Fixa (111) FI DE Renda Fixa (Art. 7°, 1, b) 0,0% 30% até 30%
Total Renda Fixa 100%
Total dos Recursos (R$) R$ 1.475.272.404,80

(1) Subindices do IMA ou do IDKA, exceto subidice atrelado a taxa
Glossario: de juros de 1 dia, com carteira composta somente por titulos

puablicos.

(I1) Subindices do IMA ou do IDKA, exceto subidice atrelado a taxa
de juros de 1 dia

(1) Fundos de investimento classificados como renda fixa ou como
referenciado em indicadores de desempenho de renda fixa,
constituidos sob forma de condominio aberto

(1mValor total do Ativo Total apurado em 29/12/2017. (F.
Financeiro + F. Previdenciario)

(IV) Refere-se ao atio total apurado em 31/12/2018. (F Financeiro
+F. Prevideciario)

(Limites definidos no PAI)

Fonte: GOP

5. IMOVEIS

5.1 Composicao da Carteira

A carteira imobilidria do Rioprevidéncia iniciou o periodo de 2018 com 234
registros imobilidrios. Estes imdveis 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 2018, o Rioprevidéncia obteve também 8 imdveis, avaliados
em aproximadamente R$ 53,7 milhGes, por meio de Termo de Transferéncia da

Secretaria de Estado de Fazenda e Planejamento (SEFAZ), integrante da Administracao
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Direta do Governo do Estado do Rio de Janeiro. Somados aos 234 ja incorporados

previamente, o Rioprevidéncia passou a contar com 242 imédveis 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 2018 foram realizadas diversas licitacbes de venda de imdveis. Durante o ano de
2018 foram assinadas 02 escrituras de compra e venda, continuando assim o processo
de dar liqguidez a carteira imobilidria do Fundo, que passou a ser composta por 234

imoveis, conforme tabela a seguir:

Tabela 15: Carteira Imobiliaria

Quantidade %
Terreno 143 59%
Imével Comercial 62 25%
Imdvel Residencial 11 6%
Imével Uso Préprio 26 10%
Total 242 100 %
Fonte: GAI

As vendas realizadas s6 neste Ultimo ano resultaram em ingressos financeiros de

aproximadamente R$ 3,4 milhdes no Fundo.

Diante da quantidade de imdveis vendidos e transferidos durante o ano de 2018,
o valor patrimonial da Carteira Imobilidria teve um aumento de aproximadamente R$
58 milhdes durante o exercicio, justificada principalmente pelo nimero de imdveis
incorporados ao patrimoénio do fundo. Desta forma, a carteira do Fundo encerrou o ano
em R$ 371 milhdes.
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Tabela 16: Valor da carteira imobilidria sob a gestdo do Fundo

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

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%
2018 242 371 24%

Fonte: GAI

5.2 Retorno da Carteir

A arrecadacdo da carteira imobiliaria ficou praticamente estavel no ano de 2018,
gue é considerado um fato positivo, dado que tivemos diversas devolugdes de imdveis
ao longo dos ultimos anos e que o mercado imobilidrio ainda ndo retornou aos niveis
pré-crise.

26



Grafico 25: Arrecadacdo da Carteira Imobiliaria
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Fonte: GAI

Seguindo a politica de investimentos estabelecida, o Fundo deu continuidade a
uma série de agOes de gestdo incluindo licitagbes para ocupacdo de imodveis e
procedimentos para pagamento de débitos de Taxas de Ocupacdo de exercicios
anteriores, fazendo com que a rentabilidade desse ativo em 2018 se mantivesse

praticamente estavel, com uma pequena variagao.

Gréfico 26: Indice de Rentabilidade do Ativo Imobilidrio
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Fonte: GAI

Com as devolugdes dos imoveis 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,
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2014, 2015, 2016 e 2017, alinhado com o aumento da arrecadagdo apurados no ultimo

ano, pode-se atingir um indice de rentabilidade do ativo imobilidrio de 4%.

5.3 Gestao da Carteira

No ano de 2018, mercado imobiliario ndo apresentou sinais expressivos de
recuperacao, como resultado dos esforcos da administracdo neste periodo, foram
cumpridos 3 mandados de reintegracdo de posse, viabilizando que imdveis ocupados

irregularmente gerem renda através da venda ou ocupacao.

Por fim, diversas outras atividades de gestdao foram executadas no exercicio,
como a realizagdo de 4 parcelamentos de débitos, encaminhamento de 92 processos
para inscricdo em Divida Ativa de ocupantes inadimplentes, justificada por uma melhoria
no controle da carteira imobilidria, visando o aperfeicoamento da gestdo do patriménio

do Fundo.
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