
Ata da 14a Reuniao Ordinal.ia do Comit6 de Investimentos 2024

Ao 29° (vig6simo mono) dia de abril de 2024, ds 9:30 horas, o Comite de Investimentos do IPSEL

-CI/IPSEL reuniu-se de maneira presencial na sede do lustituto situado na Rua 1° de Janeiro, 35

para realizapao da d6cina quarta reunjao ordinina do Comite de Investimentos do ano de dois

nil e vinte e quatro. Partieiparam da reuniao os membros do Comit6 de Investimentos Stephany

Satumo  Clemente,  presidente  do  CI/IPSEL,  Rodrigo  Sobral  e  Alriquerly  Cristina Melo  Leite,

membros titulares, ambos nomeados pela Portaria 979/2022.  Com todos presentes a reuniao foi

iniciada pela presidente do CI comegando apontando alguns aspectos do cenario nacional a qual

o emprego teve urn saldo positivo no Brasil, conforme o fechamen{o de fevereiro divulgado em

mango.  A  ultima reuniao do  Copom realizada em margo, o Banco  Central  do Brasil reduriu a

taxa Selic em 0,50 ponto percentual ficando em 10,75%a`a, poiem ainda existe uma preocupapfro

em  uma  certa  volatilidade  na  politica monefaria flexivel  assim  como  preocupap6es  acerca  da

persistente inflapao no setor de servipo.   A irformagao divulgada pela FGV- Fundapao Gethlio

Vargas  sobre  indice  Geral  de  Precos  - Mercndo  qGP-M)  foi  que  teve  uma  subida  em  abril

0,31%  ap6s  quedas  de  0,47%  em  mango  e  0,52%  em  fevereiro.   0  indicador  referente  ao

acumulado do ano permanece em deflapao de -0,60% e -3,04%. Esse resultado no mss atual de

abril veio maior do que o estimado pelos analistas, que projetavan uma inflapfro de 0,05%. Essa

elevapao  do  IGP-M  se  deve  ao  I ndice  de  Pregos  ao  Produtor Amplo  (IPA),  que teve  alta  de

0,29%, ap6s queda de 0,77% em mango.

No  dia  25  de  abril  foi  efetuado  o  paganiento  da folha  dos  inativos  do  instituto,  sendo  alnda

escasso os recursos para liquidapao e obrigap6es meusais da taxa administrativa. Foi realizado o

aporte  fmanceiro  e  o  valor  existente  no  fundo  de  investimento  decorrente  da  compensaeao

financeiras  e  da  contribuigao  dos  inativos  para  o  IPSEL  foi  utilizado  para  os  pagamentos.

Sempre os recursos estao sendo aplicados em fundos conservadores e de acordo com a politica

de  investimentos.  Ficou  decidido para o mss  subsequente  manter  a estrategia de  alocagao  no

fundo CAIXA FI BRASIL IRF Ml  ate mudar a carateristica atuarial do RPPS.

Tendo abordado os assuntos previstos e sem mais nenhuma situapao a tratar pelos presentes, a

Rua: 19 de janeiro, 35 -Lajedo/PE -CEP: 55385-COO
Tel: (87) 3773-3519/ Site: www.ioselfaiedo.De.gov.br

E-mail: ipsellajedo@outlook`com



Ata da 14a Reuniao Ordinal.ia do Comite de lnvestimentos 2024

Os anexos pertencen{es da ata s5o:

01-  Slides de apresentapao ao Comite de lnvestimentos -Abril -2024;

02- APR's -Margo -2024;

03-Relat6rio analitieo de lnvestimento  -Maxpo -2024;

04-Panorama Econ6mico -Abril -2024;

05-Relat6rio de Risco de Mercado -Mango -2024;
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AuroRIZACAo DE Apt.ICACAo RESGATE - APR

ART. 116 DA PORTARIA MTP 1.467/20Z2

AuroRIZACAO DE APHCACAO E RBSGA:[E - APR

Unidade gestora do RPP§: INSTITUTC) DE PREVIDf}NCIA Dos
SERVIDORES PthLICOS MUNICIPAIS DE LAJEDO

CNPJ:  06.303.296/0001-04

N6! / ANO:   061/2024

ac;   323-9

DATA:   01/03¢024

VALon tRS, :  37. 7 00, 0 0                 QT3±goiESa:0:1 ofr3±%2A5cgA35
Dispositivos d© resolngao do CMN:
4.963, AItigo 79, Incise I, Alinea " b "

HrsT6RIcO / DEscRICAO DA OpERAgAO

APL[CAC:AO OBJETIVANDO A RENT:ABILIDADE FINANCEIRA E ATUARIAL DO INSTITUTC) EM
CONFORMIDAI)E COM A RESOI.UCAO CMN N°4.963/2021  E COM A SUA POLiTICA DE INVESTIMBNTOS.

cARACTERjs"cAs Do ATrvo

CAIXA BRASEL IRE-M 1 TP FI RF                                                                                                          CNP]:   10.740.670/0001-06

Admhistrador!   CAIXA ECONOMICA FEDERAL
CNP] Administrador:   00.360.305/0001-04
Gestao:   CAIXA DISTRIBurDORA DE TiTULoS E
VALORES M0BILIARIOS S.A.

Dispoutbilidade recursos resgatados:  D+0
Valor da cota n® cia do Movimento:  3,44691
Data de inicio do fundlo:   28/05/2010

Th=Ea de adrinistrag&®:   0,200/o
Bonchmarha   IRF-M 1
Ta=a de performance:  0
CNP] Gest5o:   42.040.639/0001-40
Patrim6nio lfqtlido no dia de Movimento: R$
8.673.774.692,18

Qtde de Colas:  2.516.389.943,28257

Reprasentanto LeHal:

STEPHANY SATURNO
CLEMENTE

CPF:  rm.716.914-"   ,

Proponente/Castor:

STEPHANY SATUENO
CLEMENTE

CPF:  "€.716.914-#

Certiflcapao:  APIMEC - CGRPPS

VIalidade:  3o/03/a"E6

Iiquidante;

STEpflANY SATUENO C1.EMENTE

CPF:  =::is6SSiih#NIngg`.



AIJTORIZA€fio DE APLICACAO RES€iq[E - APR

ART. 116 DA poRI=ARIA nfflp 1.467/2o2z

AuroRIZACAO DE APLlcA9AO E RESGA[E - APR

Uuldade gestora de RPPS: INSTITUTO DE PREVII)ENC{A DOS
SERVIDORES PUBLICOS MUNICIFAIS DE LAlEI)a

CNP|: 06.303.296/0001-04

Ng / AND:   062ra024

CC2   75-2

DAJIA:   08/03/2024

vEL®R.rs}3  22.ooo,oo                  q8%£GRE=.. 6£€%i9c3%£8
D]spositivos de resolucao do CMN:
4.963, Artigo 7Q,  Inciso I, Alinea " b "

HlsTdRIcO / DE§cRICAO DA OpERAcfao

APLICAC:AO FARA PRE SERVAGAO DA TAXA ADMINISTRA:TIVA.

cARACTER±sTlcAs DO ATrvo

CAIXA BRASIL IRE-M 1 TP FI RF                                                                                                            CNPJ=   10.740.670/OO01-06

Jidmihistrador:   CAIXA ECONOMICA FEDERAL
CNP] Adiininistrador:  00.360,305/0001-04
Gestao;   CAHA D[sTRIBulDORA I]E TiruLos E
VALORES MOBILIARIOS S.A.

DisE]onibihidade reoursos resgatados:  D+0
Valor da cota no cia de Movimento:  3,45427
Data de inlcio do fundo:   28/05/2010

Thxa de administracao:  0,20%
Benchmark:   IRE-M 1
Thxa de performance:  0
CNP] Gestao:  42.o40.639/Oooi-4o
Patrfm6nio lfquido no cia de Movimento: R$
8.988.160.815,94

Qtde de CoEas:   2.602.041.997,83341

Representante Legal;

STEPHANY SATUEN0
CLEMENTE

CPF:   '1°k*.716.914-#^`D

Proponents/Gestor:

STEPHANY SATURNO
CLEMENTE

CPF:  ffi.716.914-*

Cenificapao:  APIMEC - CGREPS

Validade:  30/03/2026

Liquidante:

STEPHANY SATUENO CLEMENTE

CPF:  ".716.914-"



AuroRlzAc:AO DE APLlcACAO RESGATE - APR

ART.116 DA PORTARIA MTP 1.467/202Z

AuroRIZAGAo nE APLlcACAo E RESGA:rE - APR

Uni{Eade gestora do RPPS: INSTrTUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS MtJNICIPAIS DE IAJED0

CNPJ:  06.303.296/0001-04

NQ / ANO:   063/2024

CC:   32.3-9

DATA:   08/03/2024

VELOR {RS,:  34.BOO,00                  QEi3.Ecfig3: gfr8zgi2dog
D]spesltivos de resolucao d® £MN:
4.963, Artigo 7Q, Inciso I, Ah'nea " b "

HIST6RICO / DESGRICA0 DA 0PERACA0

APLicACAo oB]ETrvANDo A RENTABILIDADE ENANCEmA E ATUARIAL I>o INSHTUTo EM
CONFORMIDADE COM A REsOLu€AO CMN N04.963/2021 E COM A SUA pOLirlcA DE n`rvEST"ENTOs.

cARACTERisTlcAs DO ATrvo

CAIXA BRASIL IRE-M 1 TP FI RF                                                                                                         CNP]!   10.740.670/0001-06

Admmstrador:   CAIXA ECONOMICA FEDERAL
CNP] Administrador:  00.360.305/0001-04
Gest5o:   CAHA DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E
VAI.ORES MOBILIARIOS §.A.

Dispotiibilidade recursos resgatados:  D+0
VtloF da ccta no dia de Movimento:  3,45427
Data de lmicto do fundo:  28/05#010

Th2ra de administra€ao:  0,20%
Benchmari¢:   IRE-M 1
`ThaLa de performance:   0

CNP] Gestao:  42.040.639/0001-40
Patrim6nio liqiiidD no dia de Movimento: R$
8.988.160.815,94

Qtde de Codas:   2.602.041.997,83341

Representant.e I.egali

STEPHANY SATUEN0
CLEMENTE

CPF:  ".716.9qdREthS

Proponende/Gestor:

STEPHANY SATURNO
CLEMENTE

CPF:   #3ick.716.914-ae

Certfflcagao:  APIMEC - CGBPPS

Vrmdade:   30/03/2026

hiquidante:

STEPIIANY SAIUENO CLEMENTE

CPF:   *.i=lc.716.914-#



AuroRHAcfao DE APLlcIACAO RESGATE - APR

ART. 116 DA PORTARIA nfflp 1.467/2oz2

AuroRIZACAO DE APLlcACAO E RESGATE - APE

Unidade gestora do RPEts: INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS MUNICIE'AIS DE LAJEDO

CNPJ: 06.303,296/0001-04

NQ / AND:   064/2024

CC:   323-9

DATA:   25/03/2024

vAl.OR tRS> :  72. 599, OO                 QTD.OcpOE¥;A28:2fa2s6G3f?£
D]sposltivo§ d® resolngfro do CMN:
4.963, Artigo 7Q, Inciso I, Al]'nea .' b "

HrsTdRIcO / DEscRlcAO DA OpERACAO

RESGATE RARA PAGAMENTO DE EENEFicIOS {FOLHA DE fAGAMENTO) DOS APOSENT:ADOS E
PENSIONISTAS REFERENTE .cO Mfis DE MAR9O DB Z024.

CARACTERi§rncAS DO ATrvo

CAIXA BRASIL IRFM 1 TP FI RF                                                                                                      CNP]:   10.740.670/0001.06

Administrador:   CAIXA ECONOMICA FEDERAL
CNP] Administrador:   00.360.305/0001-04
Gestao:   CAEIA DISTRIBUIDORA DE T£TULoS E
VAI.ORES MOBILIARIOS §.A.

Disponihilidade recursos resgatados:  D+0
Valor da cota no dia de Movinento:  3,46911
Data de inieio do fundo:  28/05/2010

Tbxa de administragfro:   0,200/a
Bench!nark:  IRE-M 1
Tbxa de performance:  0
CNP] Gestao:   42.040.639/0001-40
Patrim6nio liquido no cia de Movimento: R$
9.102.260.842,40

Qtde de Colas:   2.623.802.133,28429

Roprosentante Legal:

STEP£IANY SATUENO
CLEMENTE

C;PF:   *#.716,914-Th.`tl

Proponente/Gestor:

STEPHANY SATUENO
CLEMERE

CPF:  ffl.716.914-ar

Certificapao:  APIMEC - CGRPPS

Validade:  30/03fl926

Liquidante:

STEPHANY SATURN a CLEMENIE

CPF:   ca.716.914-".   _ndtt
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Dados   mais   recentes   do   Brasil   dao   sinais   de   recupera€2io   da   atMdade   e

aquecimento do  mercado de trabalho, enquanto persistem  preocupa€6es com a
infla€ao   e   o  quadro  fiscal.  ja   no   cen5rio   internacional,   incertezas   quanto  a

dinamica  da  poll'tica  monetaria  nos  Estados  unidos tern se destacado  e afetado
os investimentos a nivel global.

0 mercado de trabalho no Brasil  avan€ou ao criar 306 mil  novos  postos

de  trabalho.   0  resultado,  que  se  refere  ao  fechamento  do  mss  de

fevereiro    e    fcira   divulgado   em    marso,    revela    urn   saldo    positivo

decorrente  de  2.249.070  admiss6es  e  1.942.959  demiss6es.  Os  cinco

setores  da   economia  que   mais  geraram   novas  vagas  de  empregos

foram    servicos    (193.127),    indtlstria    (54.448),    constru€5o    (35.053),

com6rcio  (19.724)  e   agropecuaria   (3.759).   0  aumento   das  vagas   de

trabalho   tamb6m    foi    observado   em   janeiro    e   deve    permanecer

crescendo,  mediante a  continuidade dos cortes  de juros  no  Brasil,  que

corroboram  para  o aquecimento da  economia.

Na  reuni5o  do  Copom  realizada  no  dia  20  de  mar€o,  a  Banco  Central

do  Brasil  reduziu  a  taxa  Selic  em  0,50  ponto  percentual,  para   10,75%

a.a..  0  Comite  ainda  observa  urn  ambiente  externo  volatil,  marcado

pelos  debates  sobre  o  inicio  da  flexibiliza€ao  de  politica  monet5ria  nas

principais economias, e demonstra preocupa€6es acerca da persistence

infla€ao  no  set:or  de  servi€os.  Apesar  de  considerar  as  incertezas  em

rela€ao as  quedas  de juros  do  Fed, o  Banco Central  tern  mantido certa

estabilidade na  perspectiva  de arrefecimento  da taxa Selic. Portanto,  6

LEMA
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possivel que esse movimento continue no5 pr6ximos meses, ainda que

de fgrma  mais  branda,  uma vez que  o  Copom  afirmou  que  o  pr6ximo

corte de juros se clara na mesma magnitude  de 0,50 p.p., deixando em

aberto  se  nos encontros  5ubsequentes  os  cortes  ocorrefao  na  mesma

grandeza. Hoje, o Boletim  Focus estima taxa Selic em 9% para  o final de

2024.

Em  mar€o,  o  lGP-M  registrou  defla€ao  de  0,470/o,  revelando  uma  queda

maior  do  que  a  estimada  pelo  mercado,  de  -0,25%.  No  ano,  o  i'ndice

acumula  queda  de  -0,91%  e de -4,26%  nos  tiltimos  12 meses.  Contudo,

o   dado   de   mar€o   demonstra   recuperacao   ante   a   queda   de   -0,52%

observada  no  mes  de  fevereiro.  0  resultado foi  puxado  pelo  indice  de

Pre¢os ao Produtor Amplo  (lpA),  que caiu 0,77%.

ja  o  lpcA  registrou  alta  de  0,16%  no  mss,  resultado  inferior  ao  0,83%

observado   em   fevereiro.    0   valor   veio   abaixo   do   estimado   pelos

analistas, que  projetavam  alta  de  0,25%.  Com  isso,  o  indicador  registra

alt:a  de  1,42%  no ano  e de 3,93%  em  12 meses.  Dos grupos  avaliados,  o

destaque  foi  para  AlimentaEao  e  bebidas  (0,53%)  e  Satide  e  cuidados

pessoais  (0,43%),  que  impactaram  o   lndice  geral   em  0,11   p.p.  e  0,06

p.p.,    respectivamente.    No    campo    negativo,    o    destaque   foi    para

Transportes,  que  apresentou  retra€5o  de  -0,330/o  e  impactou  em  -0,07

p.p.  o rndice geral.

No  que se  refere ao cenario fiscal  brasileiro, a arrecada¢5o de  impostos

e  contribui€6es  federais  totalizou   R$   186,52   bilh6es  em  fevereiro  de

2024,  revelando  uma  alta  real  de  12,27%,  considerando  o  resultado  de

fevereiro    do   ano    passado.       Em    rela€ao   a   janeiro   deste    ano,   o

crescimento   foi   de   34,08%.   0   resultado   deve-se   ao   crescimento   da

arrecada¢ao    do    lmposto    de    Renda    Retido    na    Fonte    (lRRF)    de

Rendimento  de  Capital,  consequencia  da  taxa€ao  de  fundos  o#shore.

Al€m  disso,  a  retomada  da  tributac5o  sobre  combustiveis  colaborou

para  o  melhor  resultado  do  m€s  desde  1995.  Em  contrapartida,  em

fevereiro,  o deficit nominal do setor ptiblico consolidado ficou acima do
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esperado, chegando a  R$  113,86  bilh6es  no  m€s.  No acumulado  em  12

meses,  o  deficit  nominal  foi  de  R$  1,015  trilhao,  o  equivalente  a  9,24%

do  PIB.

Pare  os  pr6ximos  meses,  a  mercado tern adotado  urn posicionamento

neutro   quanto   a   avaliac5o   da   execu¢ao   do   novo   arcabou¢o   fiscal,

discutido   e   implementado   em   2023,   especialmente   na   previsao   de

deficit    zero    no    resultado    das    contas    ptiblicas,   o    que,    conforme

divulgado  pelo govemo, ja  n5o  se  pode  mais  ser  esperado  para  o  ano

de  2024,  portanto,  a  grande  expectativa  recai  sobre  o  quanto  o  deficit

deste ano fugifa do proposto na proposta.

Considerando esta conjuntura  no ambito fiscal, bern como as incertezas

relacionadas  a  decisao  de juros  dos  Estados  Unidos,  a  bolsa  brasileira

encerrou  o  primeiro  trimestre  com  urn  dos  piores  resultados  entre  41

indices  globais.  Em  mango,  o  lbovespa  encerrou  em  queda  de  2,91%.

Com  a  proje€ao de  manuten¢5o dos juros  americanos  por mais tempo,

houve  uma  redu€5o  no  spr€c/d esperado  entre  os juros  do  Brasil  e  dos

Estados  Unidos,  o  que  culminou  na  fuga  de  22,5  bilh6es  de  reais  da

bolsa  brasileira  para  o  exterior.  Se faz  importante  destacar  a  influencia

negativa da  Petrobras e da Vale para  a performance da  bolsa, cada uma

com    sua    particularidade,    mas    com    urn    denominador   comum:    o

questionamento da existencia de possiveis rufdos de ordem  politica  nos

rumos  das  decis6es  das  empresas.  A  pauta  repercutiu  durante todo  o

mes   de   marEo   e   corroborou   para   a   queda   do   lbovespa.   Para   os

pr6ximos     meses,    o    mercado    segue    aguardando     uma     possivel

recupera€ao  do  lbovespa  a  medida  que  os  rumos  da  decis5o  de juros

americanos se tornem  mais claros`

ABR/24

A  leitura  final  do  PIB  dos  Estados  Unidc)s  do  quarto  trimestre  de  2023

indicou  urn  avan¢o  em  rela€ao  a  estimativa  anterior,  saindo  de  3,2%

para  3,4%,  o  que  demonstra  que,  apesar da  desacelera€ao  em  rela€ao

ao terceiro trimestre (4,9%),  a atividade continuou  a expandir em urn
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ritmo forte.  Em  rela€ao aos  dados  de atividade  de  mais  alta frequ€ncia,

observamos   avan€os  em  vendas   no  varejo  e   produsao  industrial   no

mes de fevereiro,  de 0,6%  e 0,10/o,  respectivamente.

Pelo  quarto  mes  consecutivo,  o  Payroll veio  acima  do  esperado,  corn  o

pai's   criando   303   mil   empregos   em   mar€o,   enquanto   as   proje€6es

indicavam   212   mil,   o   que   demonstra   a   resiliencia   do   mercado   de

trabalho    norte-americano,    apesar    da    politica    monefaria    restritiva

adotada  no  pats.  0  ganho  pessoal  em  d6Iares  correntes,  por  sua  vez,

8van€ou  0,3%  em  fevereiro,  o  que  tern  sido  fator  de  aten€ao  para  a

autoridade  monefaria  neste  momento de inflacao ainda acima da meta.

0   principal   inc!ice   de  infla¢5o,   a   PCE  (indice  de  preso  de  consumo

pessoal), avangou 0,3% em fevereiro, em linha com as estimativas. Com

isso,  o  acumulado  em  doze  m6S-6;  6  de  2,50/a,  ace!erancio  frente  aos

2,4%  do  m€s  anterior. ja  o  nticleo,  que  retira  dados  mats  vol6teis  de

alimenta€ao  e  energia,  avan€ou  0,394. no  m€s e  acumuia 2,8% em  doze
`\.

meses, ciesaceierando frente aos 2,9%, ate janeiro. Na reuniao c!o FOMC

{r`6ifiit€   dE   po!rliL-a  monetaria),   rea!izade  T3o  dja  20  de  maTi€o,  a   Fed

optou p`ela manuten€ao da taxa de ju.ros no patamar de  5,25% a 5,50%

a.a.  .L*;`#~inal'izQu  ,proje€ao.  de   tres   cortes   de   0,25   p.p.   em   2024.   A..;.

Sitj-#m;g.:!vuasc:,-,`r,-\,£,:ac|oitid`Ucaminiciodeccjrtesapa`f€(;rd'¢1-'r&h`i§Ode},
-i

.i.,--.f=
®f®A5r/oeuropeucontinuaalevantarquesrioriamentosqliantoa

rea€aodaativldadeecon6micaapoj!'ticamonefarlarestritivaadotada

Pd=r'e°c=ocnEa(==nntco°=oenn:;sa:eEnuteroiu=ua;ntHS:::acd:o=s°anoet='satorsesetr=t=Voafoardn°etcaed=
clirecionamentoconsistentequantoaofuturodaeconomladobloco

VendasnovarejodazonadoeuroretraframO,50/oemfevereiro,ap6s

pstabl/jc/adeemjaneiroj6oPMJ(i'ndicedegerentesdecompras,na

S:8='ra€oe,rna:n68s'%)sce°t=rp=Set-a:eaicn::s=u;`';.ae:C::9:=:e=_rfeenv===.rdoepca°r=P5ro:='en=
inn_adru€s°;naa,:6pSo=ssueat°:edz:dsees±c€eies-:na,V;ac:±:i,de.em5fo;:e:ea`=5=.r5a.5o°'3seetomr
Jnclustna',porsuavez,desaceleroude46,5para46,?,sendoop!or

resultadodostl`timos3meses.UmliesuJfadoabalxocie50,0Jndica

retra€ao da atl.vidade.
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No   que   tange   a   infla€ao   da   zona   do   euro,   o   rndice   de   precos   ao

consumidor   avan¢ou   0,8%   em   mar€o,   acumulando   2,4%   em   doze

meses, valor  inferior  aos  2,6%  do  mss  anterior.  0  ntlcleo,  por  sua vez,

avan¢ou  1,1%  no  mes  e  acumula  2,9%  em  doze  meses,  ante  3,19/o  em

fevereiro.

Em  rela€ao  a  China, os  dados  divulgados  indicaram  uma  melhora, com

vendas   no   varejo  e  produ€ao   industrial   avan€ando   5,5%  e  7,0%   no

primeiro  bimestre  do  ano,  respectivamente.  Al€m  disso,  houve  avan¢o

de  7,1%   nas   exporta¢6es  e  3,5%   nas   importa€6es,  o  que   indica   urn

crescimento     na     demanda     dom€stica     chinesa     e     na     demanda

internacional    pelos    produtos    chineses,    o    que   e   favoravel    pare    a

prodii¢ao  do  pats.  A infla¢ao,  por sua  vez,  avan€ou  1,0%  em  fevereiro,

acumu!ando  0,79/a  em  cloze  meses,  saindo  assim  do  cenario  de  quatro

meses consecutivos de defla€ao acumulada.

0  governo  chines  estipulou  uma  meta  de  crescimento  de  5,0%  para

2024,  mesmo  valor do  ano  passado.  Contudo,  a  proje€ao  do  FMl  e  de

analistas  situam-se  em  .patamar  inferior,   projetando  crescimento  em

cerca   de  4,6%.   Fatores   como   a   continuidade   da   crise   no   mercado

imobiliario, que  por muitos  anos foi  o  motor de crescimento do  pars,  o

alto  desemprego  entre  jovens,   uma  crise  de  confian€a   que  vein  se

alastrando  e  a  desacelera€ao  econ6mica  global  tern  figurado  entre  os

principais  pontos  de  aten€5o  em  rela¢ao  ao  futuro  do  crescimento  da

China.  0  Primeiro-ministro,  Li  Qiang,  afirmou  que o  pars  deve  ``mcrnfer a

rijmo  da  poll'tica, trabalhar  mais  duro  e  mobiljzar esfor€os  coordenados  de

foc}os  c}s porfes'',  a  que  da a  entender que polfticas  fiscais  e  monefarias

devem  continuar a  ser implementadas  conjuntamente  para fomentar a

atMdade.
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CDI           Global    lbovespa      lDkA            IMA           IMA-B      !MA-

BDRX                             IPCA2    Geral ex-

An os            C

_     _,  1  lnvestimentos        -

Fonte: Quantum

Em   mar€o,   indices   de   renda   variavel   inter

positivamente,    com    o    Global     BDRX    e

respectivamente.  Alem  da  valoriza¢5o  dos  a

frente ao  real,  o que influenciou  positivame

principal   fndice   acionario   nacional,   observ

lbovespa, com  queda  de  0,71%.  Empresas  d

que  possuem  grande  peso  no  rndice,  exerc

de    5,13%    e    6,93%,    respectivamente.    AI

controversias a respeito do pagamento de d

estatal tamb6m afetaram  negativamente.

Na  renda  fixa,  os  melhores  rendimentos  fo

conservadores,  como   lDkA  IPCA  2A  (0,99%

outro   lado,   fndices  de  maior  durof/.on,

ABR/24

3`109/o

5  lMA-85+      IRE-M       IRF-Ml    lRF-M1+S&P500

-MetaAfuarial

acionais  continuaram   a   se  destacar

&P    500    subindo    4,049/o    e    3,10%,

ivos  em si, o  d6lar se  apreciou  0,95%

te o  BDRX. ja  quando olhamos  para  o

mos   mais   urn  mes   negativo   para   o

commod/I/.es, como Vale e Petrobras,

ram  influencia  negativa,  com  quedas

in    disso,    o    cen5rio    politico    e    as

videndos extraordinarios da petroleira

am  auferidos  em  investimentos  mais

),   IRE-M   1   (0,84%)   e   CDI   (0,83%).   Por

Como lMA-B   5+   (-0,550/o)  e   lMA-B   (0,08%)

foram  os de pior desempenho  no peri'odo.

Estes resultados  podem ser expljcados pelo movimento da curva dejuros  que sera

visto   na   pr6xima   p5gina,   onde   houve   abertura   em   vertices   intermediario   e,

especialmente,   em    longos,   a   que   afeta    negativamente   a    rentabilidade   dos

investimentos  de  major  dura¢ao,  Este  movimento  foi  influenciado  por  conta  de

uma  mudan€a  de
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expectativas  quanto  ao  inlcio  dos cortes  de juros  nos  Estados  Unidos, assim  como

par uma  deteriora¢ao do  quadro fiscal  brasileiro.  Por outro lado, na ponta curta da

curva,  houve  leve  fechamento,  refletindo  a  continuidade  dos  cortes  na  taxa  Selic

efetuados  pelo  Banco  Central,  assim  como  sua  comunica¢ao  de  que  deve  fazer

novo corte  de mesma magnitude (0,50  p.p.) na  pr6xima reuniao.

11,50

11,30

11,10

10,90

10,70

10,50

10,30

1 0, 1 0

9,90

9,70

9,50
ab r-24                ab r-26                ab r-28                ab r-30                ab r-32                ab r-34                ab r-36                ab r-38

-28/03/2024         ~ 15/03/2024         -I -----  29/02/20242
•.....   lRF-M-1                             -®^`  ,c   IRE-M                                 ......  lRF-M1+

" ....  IMA-a 5                    ......  lMA-B                        ......  lMA-8 5+

Fonte: Comdinheiro

Observamos     mais     urn    mss    de    aber[ura    da    curva    de    juros    dom6stica,

especialmente    em    vertices    intermedi5rios    e    longos,    conforme    comentado

anteriormente.  Este  movimento  novamente  evidenciou  urn  melhor  desempenho

de  investimentos  menos  volateis,  que  sofrem  menor  influencia  da  altera€ao  das

taxas   de  juros   na   marca¢ao  a   mercado  dos  titulos,  justamente   por  possuirem

menor   durcrf/.on.   Destacamos   que   o   movimento   foi   influenciado   tamb6m   por

fatores   externos,   especialmente  a   postergac2io  das  expectativas   para   infcio  de

cortes  de juros  pelo  Fed,  al6m  de  uma  piora  no quadro fiscal  dom6stico,  que  afeta

as   proje€6es   quanto   ao   atingimento   da   meta   fiscal   e,   consequentemente,   ao

equili'brio das  contas  pt]blicas a  m6dio e longo  prazo.
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Apesar  deste  cenario,  continuamos  a  acreditar  que  ao   longo  do  ano   deveremos

observar urn fechamento da curva.  Fator que podemos citar para refongar essa tese €

que  o  Boletim  Focus  tern  indicado taxa  Selic  em  9,0%  ao  final  de  2024,  enquanto  a

curva   tern   precificado   algo   pr6ximo   a   10,0%.   Sendo   assim,   por   a   curva   estar

sobrevalorizada  em  rela€5o  ao  Boletim  Focus,  caso  a  Selic  finalize  o  ano  em  9,0%,

havera  urn fechamento  na curva.  No que tange  aos  riscos  para  que esse cen6rio  n5o

se concretize,  entendemos  que  uma  posterga€5o  ainda  maior do  in'cio  de cortes  de

j.uros  nos  Estados  Unidos  6  o de  maior  destaque.  Hoje,  as  expectativas  de  mercado

indicam im'cio de cortes  em junho.

Com  base  nisso, continuamos a recomendar a estrat6gia de alongamento da carteira,

expondo  parte do patrim6nio a  ativos que se posicionam em vertices  intermediarios,

como  IRE-M  e lMA-B, evitando, por6m,  a  ponta  longa,  que  possui  maior volatilidade e

reflete com  major impacto as incertezas fiscais.

Por  fim,   continuamos  a   ressaltar  que  as  estrategias  de  ccimpra   direta   de  titulos

pdblicos e privados,  assim como a aplica€5o em fundos de v6rtice, ainda se mostram

viaveis,  pois  estes  investimentos  continuam a apresentar  rentabilidades  condizentes

com a  meta atuarial.

F`ESuMO -EXPECTATIVAS  DE MEFicADO
PAF`A 2024, 2025 E 2026

B RASI L                                                                                             2024                   2025                  2026

PI B (% de crescimento real)                                                       1,900A                  2,00%                 2,00%

I PCA (em %)                                                                                      3,760A                  3,53%                 3,50%

lGP-M (em %)                                                                                   2,0096                  3,65%                 3,90%

Taxa de cambio final (RS/USS)                                                 4,95                      5,00                     5,04

Taxa selic (final do ano -em %)                                              9,00%                  8,50%                 8,50%

Taxa de juros Real (deflacionado I PCA -em %)               5,05%                 4,80%                4,83%

Fonts: Focus (05/04/2024)
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tampouco deve ser interpretado comc] sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicita€ao
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determinada estrat6gia de neg6cios em qualquer jurisdi€ao.

As informa€6es contidas nesse relat6rio foram obtidas de fontes pdblicas  ou privadas nao sigilosas.

A LEMA Economia &  Finaneas ("LEMA") nao da  nenhuma segiiran€a  ou garantia, seja  de forma expressa
ou  implfcita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatidao dessas informa€6es.

Esse relat:6rio tamb6m  nao tern a inten€ao de ser uma rela€ao completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados.

As opinj6es, estimativas e  proje€6es expressas nesse  relat6rio refletem  a opiniao atual do  respons6vel
pelo  conteddo  desse  relat6rio  na  data  de  sua  divulga€ao  e  estao,  portanto,  sujeitas  a  alterac6es  sem
aviso previo.

A LEMA nao tern obrigacao de atualizar, modificar ou alterar esse relat6rio e, tampouco, de informar ao
leitor.

Esse relat6rio  nao pode  ser reproduzido ou  redistribuido  pare  qualquer outra  pessoa, no  todo ou  em
parte, qualquer que seja o prop6sito, sem o pr6vio consentimento por escrito da LEMA.

A LEMA nao se responsabiliza,  e tampouco se responsabilizara por quaisciuer decis6es, de investimento
ou de outra forma, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

InformaE6es   adicionais   sobre   as   informa€6es   contidas   nesse   iielat6rio   se   encontram   disponiveis
mediante solicita€5o por meio dos canais de comunica€ao estabelecidos pela LEMA.
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•TREYNOR                            `DRAWDOWN                               .S HARPE
8ENCHM^pLK            MReESN"'r.\'2"          .vA,R.i.s`N2s=2D#\             in:`sow".:2N                ^:tTSREVNOLR2„                .„%sA"Do¥2""                in:=H^Rp.E2"

=mera                     a,80%         10,5S%               0,0696          0,18%                a.05°J6          1.35'A                 4,8D             -0,66                  o,7o%          2,o5%                 -3.D1             -i,36

1VaR (252 d.u):  0  Value  at  Risk  i  uma  medida  estatistica  que  indica  a  perda  maxima  potencial  de  determinado

ativo  ou  determinada  carteira  em  determinado  peri'odo.  Para  o  seu  calculo,  utiliza-se  o  retomo  esperado.  o
desvic]  padrao  dos  retomos  diarios  e  determinado  nivel  de  confian€a  probabilistica  supondo  uma  distribui€ao
normal.  Seu   resultado  pode  ser  interpretado  como,  quant:o  mais  alto  for,   mais  arriscado  6  o  ativo  ou   a
carteira.  Dado  a  desempenho  da  Carteira  nos  dltimos  12  meses,  estima-se  com  95%  de  confian€a  que,  se
houver uma perda de urn dia para o outro, o prejufzo maximo 5er5 de 0,18%.

2Volatilidade:  Volatilidade  6  lima  variavel  que  representa  a  intensidade  e  a  frequencia  que  acontecem  as
movimenta€6es  do  valor  de  urn  det:erminado  ativo,  dentro  de  urn  perfodo.   De  uma  forma   mais  simples,
podemos  dizer que  volatilidade  €  a  forma  de  medir a  varia€ao  do  ativo.  Assim  sendo,  uma  Volat:ilidade  alta
representa  maic)r risco, visto que os  pre€os do ativo tendem  a se afastar mais de seu  valor m€dio,  Estima-se
que os retomos di5rios  da Carteira,  em  m6dia, se  afastam  em  1,35% do retomo diario  m€dio dos tlltimos  12
meses.

3Treynor:  Similar  ao  Sharpe,  pofem,  utiliza  o  risco  do  mercado  (Beta)  no  c5lculo  em  vez  da  volatilidade  da

Carteira. A Ieitura € a  mesma feita  no sharpe,  quanto  maior seu valor,  melhor performa  a ativo ou  a  carteira,
Valores  negativos  indicam  que  a  carteira  teve  rentabilidade  menor do  que  a  alcancada  pelo  mercado.  Em  12
meses,  cada  100  pant:os  de  risco  a  que  a  Carteira  5e  exp65 foram  convertidos  em  uma  rentabilidade  -0,66
menor que a do mercado.

4DrawDown: Auxilia  a det:erminar o risco de urn investimento, jndicando quao est5vel  6 determinado ativo,  ao

medir seu  declinio  desde  a  valor m5ximo  alcan€ado  pelo  at:ivo,  ate o valor  minima  atingido  em  determinado
perfodo   de   tempo.    Para   determinar   a   percentual   de   queda,   o   Draw-Down   i   medido   desde   que   a
desvaloriza€5o come€a  ate se  atingir urn  novo  ponto de  maximo,  garantindo,  dessa forma,  que a  minima  da
s€rie  representa  a  maior queda  ocorrida  no perfodo,  Quanto  mais  negativct  o  ntimero,  maior a  perda  ocorrida
e,   consequentemente,   major   o   risco   do   ativo.  ja   urn   Draw-Down   igual   a   zero,   indica   que   nao   houve
desvalorizaeao do ativo ao longo do peri'odo avaliado.

Ssharpe:  Trata-se  de  urn  indicador  de  performance  utilizado  Ilo  mercado  financeiro  para  avaliar  a  rela€ao
risco-retorno  de  urn  ativo  atrav6s  da  cliferen€a  eritre  o  retomo  do  ativo  e  o  ativo  livre  de  risco,  com  o  CDI
sendo  comumente  utilizado  como  proxy  deste,  dividido  pela  volatilidade.  Portanto,  qiianto  maior  o  fndice  de
Sharpe do ativo,  melhor a sua  performance.  Em  12  me5es,  o indicador apontou que para  cada  100 pontos de
risco  a  que a  Carteira  se expos,  hoiive  uma  rentabilidade -1,36 menor que aquela  realizada  pelo CDl.
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Art.  18.  As  aplicac6es  em  cotas  de  urn  mesmo fundo  de  investimento  n5o  podem,  dlreta  ou  indiretamente,
exceder a  20%  das aplica€6es dos  recursos  do  RPPS,  exceto em  casos de  fundos compostos  exclilsivamente
por tftulos pdblicos.

Art.   19.  0  total  das  aplicac6es  dos  RPPS  em  urn  mesmo  fundo  de  investimento  dever5  representar,  no
maxima,  15%  do  patrim6nio  lfquido  do  fundo  exceto  em  casos  de  fundos  c:ompostos  exclusivamente  por
trtuios  pdbiicos.

Em  caso  de  FIDCs,  FI  Renda  Fixa  "Cr€dito  Privado"  e  Fl  "Debentures",  o  limite  a  de  5%  do  patrim6nio  lfquido
do fundo.

Am  20.  0  total  das  aplica€6es  dos  recursos  do  RPPS  em  fundos  de  investimento  e  cart:eiras  administradas
nao  pode  exceder  a  5%  do  volume  total  de  recurso5  de  terceiros  gerido  por  urn  mesmo  gest:or  ou  por
gestoras ligadas ao seu  respectivo grupo econ6mico.

AIt.  21.  Os  RPPS  somente  poderao  aplicar  recursos  em  cotas  de fundos  de  invest:imento  quando  atendidas,
cumulativamente, as seguintes condi€6es:

I  -  o  administrador  ou  o  gestor  do  fundo  de  investimento  seja  institui€5o  autorizada  a  funcionar  pelo  Banco
Central  do Brasil  obrigada  a  in5tituir comite de auditoria e comite  de riscos;

11  -a  administrador do fundo  de  investimento  detenha,  no  m5ximo,  50%  dos  recursos  sob  sua  administra€ao
oriundos de RPPS;

Ill  -  o  gestor  e  o  administrador  do  fundo  de  investimento  tenham  sido  objeto  de  pfevio  credenciament:o  e
sejam  considerados  pelos  responsaveis  pela  gestao  de  recursos  como  de  boa  qualidade  de  gestao  e  de
ambiente de controle de invest{mento.
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ADERfiNCIA A POLITICA DE INVESTIMENTOS

Titulos Tesouro Naclona! -SEuC

FI Reod@ Fixa  Re(ereiiclado loo% tfullos TN

Fl .in lridlces de Renda Fbca 100% t]tulas nl

opera¢6cscomprrm.Lssadas

FI Renda Fora

Fl de lndlces Renda rr<a

AtlvDs 8ancf rlo5

FI  Dlre!tDs  Creditbno5  (FIDC)  -56nlor

Fi  REndo  Fixo  .crddito  priv®do"

FI Debentures

Desenauadrado

FI Acaes

Fl de f«dlces A€Oes

ElesenQLiBdrada

FL Renda  Flxa  -Div]da  Extem®

F[ lnvestlmento no Extenor

FI A¢dc5 -  BDR  N(vel  I

De5eriquadredo

FI  MULtimercado -aberto

FL  em  ParBCJpai6es

Fl .Ad5es -Mcrcado dc Acesso.

Oesenqtjadrado

R$ 0.ao           0.00%                100.00%

R$ 95.780.71        loo.oo96             loo.ooe4

R$  0.00          0.00%                100.00%

R$  0.00           0.00%                   5.00%

R$  0.00           0.00?6                  60.0096

RS a.oo          o.oo9a                 6o.oco6

RS  0.00           0.OO9a                  20.00%

RS  o.oo           a.ooe6                    5.oogTo

R$ 0.00          0.00%                  5.00%

a$ 0.00          0.00%                 5.00%

rs a.00         a.00%                 0`Ooy.

RS  O.00          0.00%                 10.00y,

RS 0.ao           a.0006                 io.0096

fl$ 0.00          0.00%                10.00%

R$ 0'00           0.00%                   0'009'D

RS oi.o         a.oae'.               \oi.ciot`

R$  0.00           0.0044                     5,0096

R$  0,00          a,00%                  a.00%

RS  0.00          0,00%                   0.00%

us a.0o         o.00%                 9.00%

R$ 0`00          0.0096                   0'00ya

Conformidade: A  partir  dos  parametros de  aderfencia  dos  ret:omo5  dos fundos  de  investimentos  aos  seus
respectivos   benchmark5   criados   pelo   Comite   de   lnvestimentos,   observou-se   que   todos   os   fundos
apresent:am compatibilidade na aderencla aos seus rndices de referencia.
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