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Séo Paulo/SP, 04 de julho de 2022.

RPPS: INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE AQUIDAUANA -
AQUIDAUANA

ASSUNTO: Parecer Técnico referente rentabilidade da carteira no ano de 2021 e 1° Semestre de 2022.

INTRODUCAO

Em atendimento a solicitagio INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS

DE AQUIDAUANA - AQUIDAUANA PREV, emitimos esse parecer com o objetivo de justificar o ndo
atingimento da meta atuarial 2021. Abaixo apresentamos a tabela de retornos para posteriormente

discorrer sobre.
Retorno e Meta de Rentabilidade acumulados no ano de 2021
Més Saldo Anterior Aplicagdes Resgates Saldo no Més Ratorno Retorno Acum Ratorno Més Retorno Acum Meta Més Meta Acum Gap Acum VaR
Jangiro 53.540.301.27 2.00:8.006,00 2.565.845,74 52.007.238.12 -378.213.41 37821341 -070% -0.70% 0.67% 087% -104,28% 3,35
Feversing 52.807.238,12 B88.528,80 1.060.817.72 51.875.754.51 -550.194 50 -1.045.408,10 -1,28% -1.85% 1,24% 1.82%
Margz 51.875.754,51 1.280.500,000 1.036.247 34 52.523.370.01 35445424 -030.943,28 DS 1.23% 1,427% 3,38%
Absil 5252337091 1.423.373,23 1.803.620,30 52.026.143,30 583.024.55 -17.818,31 1,11% -0.14% 0,73% 412% 3,20% 2,22%
Maio 52.028.148,39 1.356.200,00 1.662.235,31 53.480.134.28 869.022.20 T81.102.89 1.64% 1,50% 1.27% 5.44% 27.54% 2,85
Junho 53.480.134,28 852.300,00 1.022.047,36 53.424 578,37 05.189.45 B86.202,34 0,18% 1,68% 0.87% 6.47% 26.05%
Julho 5342457837 | 186803408 | 103510410 | 5250344450 -564.981.76 32133058 -1,08% 0,51 143% 7.98% TH3%
Agosto 52,503 444,50 1.368.402, 26 1.575.140,38 51.850.328.08 -636.488.30 -215.137.81 -102% -0.42% 1,34% 0.43% 4.42% 3,18%
Setembro 51.850.328,08 B57.975,50 75.000,00 51.845.284 04 -688.033 54 -302.176,45 S112% 83% 1,61% 11.18% 3T1% 3.07%
Outubro 5184528404 | 188580786 | 346034808 | 4878249070 | 127012303 247% -3.88% 187% 12,05% 3.88%
MNovembro 43.T82.480,79 284135823 1.913.048,16 50.400.342 57 50B.542.71 1.20% 2.81% 1.37T% 14,60 3,89%
Diezembro 50.400.342,57 3.301.542,87 3.713.031,85 50434957 54 437.103.65 -1.048.653,12 0.87% 1.87% 122% 15,99% 12,20% 2.91%
Fonte: Plataforma Crédito e Mercado
Investimentos x Meta de Rentabilidade
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Retorno e Meta de Rentabilidade acumulados no ano de 2022
Més Saldo Anterior Aplicagbes Resgates Saldo no Més Retorno Retorng Acum Retorno Més Retorno Acum Mata Més Meta Acum Gap Acum VaR
Jangirg 50.434.057.54 2085111 I7EA2315 | 50.434.850.81 367.144,31 35714431 0.71% 07 0.04% 0.84% 75,33% 3,22%
Fevereiro 5043485081 | 132402201 TEOTT2TE | 5113231983 153,500,668 510.653,97 0.30% 101% 1.37% 232% 4353% 2.48%
Margo 51.132.219,82 48377304 | 1TETE0238 | SOODTAETI0 | 1.160.15413 1879.808, 15 220% 332% 2.04% £41% 75,20% 3,52%
Abei £0.007 487,39 996,706,232 0400000 | 5130635047 | 603705 1.088.075,00 1,14% 2.14% 1.42% 5.80% 35.20% 280%
Maio 51.306.260,47 41313885 | 150355801 | 5067543518 45450377 1540 578,77 080% 3,049 0.80% B.23% 4455% 325%

Fonte: Plataforma Crédito e Mercado
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CENARIO ECONOMICO

Como ¢ de conhecimento geral, 2021 foi um ano complicado em diversos setores da economia. O
Covid- 19 continuou sendo o principal causador da alta volatilidade dos mercados globais, j& que muitos
paises passaram e estdo passando por medidas restritivas, incluindo o Brasil, que iniciou 0 ano com muitos
comércios fechados na tentativa de conter a disseminagdo do virus.

No inicio do ano foi registrada a segunda onda do Coronavirus, 0 que resultou em novas
paralizagdes nos mais diversos setores e consequentemente a bolsa de valores foi afetada negativamente.
Durante esse periodo, 0s impactos registrados foram piores que o da primeira onda, com numeros de
infectados e de mortos batendo recordes, causando colapsos nas redes de saude ao faltar oxigénios e
remédios em hospitais, além da lotacdo dos leitos de UTI em um momento que ainda ndo tinhamos
vacinas sendo aplicadas.

Entretanto, também tivemos momentos positivos para a bolsa de valores. Em 28 de maio, o
Ibovespa encerrou o dia com maxima histérica de 125.561 pontos e o valor da cotacdo do dolar cair ap6s
dados de alta da inflagdo norte americana serem divulgados. J& em 07 de junho o indice brasileiro
registrou nova maxima historica ao alcancar os 131.190 pontos na méaxima do dia, dados relacionados com
a esperanca dos avancos da vacinacdo mundial e ap6s o presidente da Camara, Arthur Lira, reforcar o
compromisso com uma agenda de privatizacdo e afirmar que ndo considera a melhor solucéo postergar o
auxilio emergencial.

Durante 0 ano passamos por alguns momentos nos quais 0s caminhoneiros anunciaram que fariam
greve nacional, afim de protestar contra 0 aumento nos precos dos combustiveis. Essa medida gerou
grandes preocupagfes para 0 governo e para os cidad&os, ja que 0 mesmo movimento aconteceu em 2018
e ocasionou na falta de mercadorias para estabelecimentos e de combustiveis.

No segundo semestre de 2021 tivemos as votacdes da PEC dos Precatorios, a emenda
constitucional permitiu o parcelamento do pagamento dos precatérios (dividas do governo reconhecidas
em carater definitivo pela Justica) e possui potencial para liberar R$ 108,4 bilhdes em gastos federais em
2022, sendo maior do que se era previsto. Com essa mudanga, o teto passara a considerar o IPCA efetivo
dos seis primeiros meses do ano e as projecOes para a inflacdo nos seis meses finais do ano, com isso
tivemos alta volatilidade na bolsa de valores.

O ano de 2021 foi marcado pela alta da inflagdo em todo o pais, com a maioria dos registros
mensais maiores do que as projecdes realizadas. O IPCA acumulou alta de 10,06% no ano, sendo outubro
0 més de maior variacdo, ao registrar 1,25%. Ja 0 més que possuiu menor variacao foi janeiro, seguido de
abril, com resultados de 0,25% e 0,31% respectivamente.
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Os grupos de maiores impactos na inflagdo foram transportes, com aumento de 49,02% nos precos
dos combustiveis; habitacdo, com aumento de 21,21% nos precos da energia elétrica, além do expressivo
aumento nos precos dos alimentos e das bebidas.

Por outro lado, para tentar conter os avancos da inflacdo, o0 Copom elevou a taxa Selic, a deixando
em altos patamares. A taxa bésica encerrou o ano a 9,25%, muito acima da meta estabelecida que era de
3,75%, com 1.5 ponto percentual de margem para cima ou para baixo. Como resultado, ocorre desestimulo
na economia e as empresas e pessoas deixam de realizar investimentos.

Cabe lembrar, que diante o cenario fiscal, com a inflacdo elevada, ja foi perceptivel o inicio das
movimentagdes do mercado nacional em raz&o das elei¢Ges presidenciais estarem se aproximando, o qual
ocasionou uma maior volatilidade no mercado financeiro devido as incertezas governamentais, gerando
expectativa de menor crescimento econdmico, sendo bastante desafiador e exigindo cautelas como um
todo.

Falando em taxa de desemprego, na economia brasileira caiu para 12,6% no trimestre encerrado
em setembro, uma queda de 0,6% em relacdo a taxa de desemprego do trimestre encerrado em agosto
(13,2%).

No cendrio externo, a China enfrentou a crise energética que deixou diversas familias do nordeste
do pais sem energia elétrica durante varios periodos por meses. Como resultado, muitos paises poderiam
sofrer com a falta de mercadorias, incluindo o Brasil, tendo em vista que a China é uma das maiores
potencias econémicas do mundo.

Entretanto, o governo chinés determinou uma acelerada expansdo das minas de carvao. Além de
baixar as reformas de mercado abrangentes, ao obrigar todas as usinas de energia elétrica a carvao a
vender no mercado de atacado, ao autorizar que 0s pre¢os da energia elétrica subam 20% e ao elevar os
tetos de precos que beneficiavam alguns grandes usuarios.

Onde também a China, anunciou a reducdo de depdsito compulsério na tentativa de conter o
crescente acumulo da divida imobiliaria, mas o pais enfrenta grandes desafios para equacionar 0s
problemas no mercado imobiliario e de crédito, que ocasiona um importante vetor para o PIB nos ultimos
anos.

A populacdo ja vivenciava novos lockdowns na Europa antes mesmo do antncio da Omicron,
nova variante do Covid-19, impactando principalmente em seu crescimento. Sendo assim, houve uma
desvalorizacdo do Euro e o fechamento dos juros no continente ao longo do més de novembro, sem contar,
com a pressao inflacionaria impulsionada ocasionada pela alta nos precos da energia. Em contrapartida, a
presidente do Banco Central Europeu, Christiane Legarde, seguiu afirmando que a inflagdo era transitdria
e manteria estimulos monetarios.

Em 2021, o banco central norte americano (Fed), informou que os estimulos & economia
comecariam a ser retirados de maneira acelerada, além de divulgarem que as expectativas sdo de que a
taxa de juros aumente trés vezes em 2022.
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O Brasil também deve ser impactado, com um possivel fluxo de recursos saindo de paises
emergentes e migrando para a renda fixa americana. Dessa maneira, alguns investidores deixardo de
investir no Brasil e aproveitardo as oportunidades da economia norte americana. Além disso, outro
impacto que o Brasil podera sofrer é com a desvalorizacao do real ainda maior ante ao délar.

O primeiro semestre de 2022, se encerra com fortes indicios de uma recessao e desaceleracao
econbmica global.

Apesar do avango da vacinagdo do Covid-19 que reduziu significantemente o nimero de mortes,
possibilitando o retorno das atividades, a economia brasileira sofreu impactos, como a lenta recuperagéo
do mercado de trabalho e incertezas politicas por conta das eleigdes que irdo acontecer no més de outubro.

Em fevereiro o cenério econdmico global se encaminhava para a recuperagao pos covid, porém a
Guerra entre Russia e Ucrania, surgiu como trazendo grandes preocupacdes, que no decorrer dos seus, até
entdo, 4 meses de duracdo, se tornaram realidade, afetando a distribuicdo de alimentos bésicos e de
energia, principalmente o continente europeu, que era grande importadora do gas proveniente da Russia.

Outro fator que foi preponderante para refrear a retomada econdmica foi, a politica governamental
de “Covid Zero” , na China, que implementou lockdown reduzindo drasticamente o consumo de
commodities e até paralisando atividades portuarias e industriais, impactou o fortemente o mercado.

As continuas altas da inflagdo tém levado ao aperto da politica monetéria em diversos paises. Aqui
no Brasil, o COPOM (Comité de Politica Monetéria) realizou consecutivos aumentos na taxa basica de
juros (Selic) que hoje se encontra em 13,25%. Segundo ata da Ultima reunido publicada, a tendéncia é
permanecer em patamares altos, na tentativa de conter a inflagdo, até pelo menos abril de 2023.

A gasolina e diesel também tiveram aumentos gradativos, ocasionando pressGes no governo,
fazendo com que, s6 nesse primeiro semestre a Petrobras tivesse 2 presidentes demitidos, Joaquim Silva e
Luna, e José Mauro Coelho. No dia, 28 de junho iniciou 0 mandato do novo presidente, Caio Mério Paes
de Andrade.

O Ibovespa terminou o primeiro semestre deste ano com uma queda de -5,9% aos 98.541,95 mil
pontos. A queda do principal indice da B3 era esperada diante do pessimismo nos mercados globais,
puxada, principalmente, pela alta da inflacéo.

No cenario global, o0 S&P 500, indice da bolsa americana, registrou sua maior queda percentual no
primeiro semestre desde 1970 e o FED (Banco Central Americano).

Na Europa, a inflacdo, segue no maior patamar desde 1979, com destaque para os problemas
relacionados ao abastecimento de gas natural. A Alemanha, maior economia do bloco, declarou que esta
em crise de abastecimento.

A ANEEL, Agéncia Nacional de Energia Elétrica, aprovou recentemente o reajuste das bandeiras
tarifarias da conta de luz, que pode subir até 63%, dependendo da cor da bandeira, 0 que tende a acarretar
também na alta de precos de mais produtos de consumo.
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Como ponto positivo no cenario nacional, a taxa de desemprego caiu para abaixo dos 10%, menor
patamar desde 2015.

Fazemos um pequeno adendo para a diferenca entre aplicar e investir, onde muitos ndo tém esse
conceito bem definido e que em momentos como esse, é imprescindivel saber a diferenca.

Aplicar remete a uma aplicacdo de dinheiro, visando rendimentos no curto prazo. "Vou aplicar
nesse fundo e daqui 3 meses saco com o meu percentual de lucro". Essa frase é muito ouvida no dia a dia
do mercado financeiro.

Ja investir, remete ao longo prazo. ” Vou investir nessa empresa, visando crescer meu patrimonio
com o crescimento de lucros dela” . E imprescindivel que o RPPS tenha em mente que s&o investidores,

que investem para o longo prazo, atitude essa, que historicamente releva ser uma 6tima atitude para quem
se expBe em renda variavel.

Conforme tabela a seguir, conclui-se que é impossivel prever qual investimento obtera sempre a
sua melhor performance, se tratando de renda varidvel e no curto prazo, se fosse possivel, todos
estariamos em situacdo melhor.

r
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
43,65% 31,94% 110,97% 21,85% 15,69% 36,85% 14,64% 16,60% 47,01% 38,94% 32,97% 40,55% 44,97% 28,93% 16,64%
39,12% | 13,79% 82,66% 17,04%  15,11% 34,21% 12,29% 14,54%  17,26% 36,47% 26,86% 17,13% 31,56% 20,12% 7,46%

19,10% 12,38% 23,52% 13,04% 14,48% 26,68% 8,06% 13,39% 15,46% 31,04% 12,79% 1541% 30,37% 10,85% 5,91%

14,04% 12,31% | 18,95% 12,24% 12,87% 16,98% 6,37% 12,82% 13,24% 24,81% 12,75% 15,03% 22,95% 86,10%  4,57%

13,17% 11,03% 14,97% 10,91% 12,58% 12,16% 2,78% 11,64% 8,88% 15,48% 12,58% 13,06% 13,15% 8,10% 4,42%
11,82% 7,90% 10,52% 9,75% 11,60% 8,94% 0,02% 10,81% B8,07%  14,00% 9,95%  9,94% 10,56% 6,47% 2,94%
10,67% 7,50% 9,88% 6,90% 7,45%  8,40% -10,02% 7,08% 5,71% 12,64% 8,12% 9,87% 6,17%  6,19% -1,26%

7,70% -41,22% 6,92% | 1,04% -5,91% 7,40% -15,50% -2,91% -9,62% | 8,30% | 6,80% |6,42%  5,96% 2,92%  -6,55%

-17,15% -42,34% -25,49% -4,31% -18,11% 6,48% -17,07% -6,01% -13,31% -16,54% 1,50%  6,47%  4,02% | 2,78% -11,93%
Gestdo
_ IMA-B 5+ Poupanca IPCA + 6%
Livre
m 100¥ m m

Entretanto tais medidas ndo garantem a total protecdo das carteiras, principalmente em periodos de
crise, e sim retratam estratégias que buscam a mitigagdo dos riscos sistémicos aliado a procura de
rentabilidade no longo prazo.

Portanto, o RPPS, sofreu pela desvalorizacdo das cotas em seus investimentos em 2021, em
janeiro houve desvalorizacdo de (0,70%), fevereiro (1,26%), julho (1,06%), agosto (1,02%), setembro
(1,12%) e outubro (2,47%) sendo refém do cenario econdmico, ndo apenas nacional como mundial. J& em
2022, a desvalorizacéo foi de 1,14% em abril.

Mais uma vez demonstrando a dificuldade vivida por todos no primeiro semestre para se obter
alguma rentabilidade positiva. Durante os periodos citados anteriormente, tivemos uma nova ascensao da
pandemia, as novas ondas de Covid-19, aliada ao conturbado cenério politico, interferiu novamente para
uma queda nos ativos de risco, impactando o RPPS diretamente.
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Porém, mesmo em meio a esse cenério econdmico atipico, 0 RPPS através de uma gestdo ativa,
acumulou ganho durante os meses de 2021 foram, marco, abril, maio, junho, novembro e dezembro,
possibilitando uma recuperacdo em relacdo ao momento atipico vivido no primeiro semestre do ano. Em
2022, acumulou ganhos em janeiro, fevereiro, marco e maio.

A recuperacdo traduzida em nimeros, representou um ganho em 2021 de 0,74% em marco, 1,11%
em abril, 1,64% em maio, 0,18% em junho, 1,20 % em novembro e 0,87% em dezembro. Enfatizando que
possibilitou ao RPPS um retorno negativo de 1,97% em 2021, frente a meta atuarial de 15,99%,
representando uma desvalorizacdo de - R$ 1.046.653,12.

Ja em 2022, em janeiro apresentou ganhos de 0,71%, em fevereiro 0,30%, em margo 2,29% e em
maio 0,89%. Ocasionando também, um retorno positivo até entdo de 3,04%, frente a meta atuarial de
6,83%, representando o valor de R$ 1.540.578,77.

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Ressaltamos que o RPPS juntamente com a Crédito & Mercado, tem como objetivo reduzir os
riscos ndo sisttmicos e buscar a melhor rentabilidade dos investimentos possiveis, dentro das
possibilidades encontradas no mercado financeiro, tendo em vista o cenario econdémico.

= P Evolucdo do Patriménio
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Acima é exibido a evolucdo do Patriménio liquido da carteira do Instituto ao longo dos anos, ao
final de 2021 o RPPS apresentou o valor total de R$ 50.434.957,54 (cinquenta milhdes, quatrocentos e
trinta e quatro mil, novecentos e cinquenta e sete reais e cinquenta e quatro centavos) e primeiro
semestre de 2022, a carteira apresentou o valor total de R$ 50.675.435,18 (cinquenta milhdes, seiscentos
e setenta e cinco mil, quatrocentos e trinta e cinco reais e dezoito centavos). Através desse grafico é
possivel ver a 6tima performance que o instituto vem apresentando ao longo dos anos, resultado de uma
gestdo eficiente baseada em um estudo sistematico e agil aproveitando as oportunidades do mercado.

Ressaltamos também, que todos os valores aqui mencionados, podem ser encontrados de maneira
detalhada em nosso relatério anual de cada exercicio disponibilizado em nossa plataforma.
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Permanecemos a disposicao para eventuais esclarecimentos.

Atenciosamente,

Renan Foglia Calamia Bruna Bertini Demétrio
Economista
Pés Graduagao em Advanced Program in Finance Pés-Graduada em Gestdo Financeira
Certificacdo: CGA Anbima Certificacdo Anbima CPA 20

Analista de Investimentos
Consultor de Valores Mobiliarios

CREDITO E MERCADO — CONSULTORIA EM INVESTIMENTOS
(C.N.P.J.: 11.340.009/0001-68)
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DISCLAIMER

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou analise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido
ou distribuido por este a qualquer pessoa sem expressa autorizagdo da empresa. As informacdes aqui contidas sdo somente com o objetivo de
prover informacdes e ndo representa, em nenhuma hipétese, uma oferta de compra e venda ou solicitagdo de compra e venda de qualquer valor
mobiliario ou instrumento financeiro. Esta é apenas uma OPINIAO que reflete 0 momento da analise e sdo consubstanciadas em informagdes
coletadas em fontes publicas e que julgamos confiaveis. A utilizagdo destas informagdes em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e
ganhos ndo nos torna responsaveis diretos. As informagdes aqui contidas ndo representam garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou
julgamento sobre a qualidade das mesmas, e ndo devem ser consideradas como tais. As informagdes deste documento estdo em consonancia com
as informacdes sobre os produtos mencionados, entretanto ndo substituem seus materiais oficiais, como regulamentos e prospectos de divulgacéo.
E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencdo para as cléausulas relativas ao objetivo, ao risco e & politica de
investimento dos produtos. Todas as informacGes podem ser obtidas com o responsavel pela distribuicdo ou no site da CVM (Comissdo de
Valores Mobiliarios); Sua elaboragéo buscou atender os objetivos de investimentos do cliente, considerando a sua situagdo financeira e seu perfil.
A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da
volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e estruturacdo. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes com valores mobiliarios
de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidacéo futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso
proporcionalmente. Todos e qualquer valor exibido esta representado em Real (BRL) e para os célculos, foram utilizadas observacdes didrias,
sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A contratagdo de empresa de consultoria de valores mobiliarios para a emissdo deste
documento ndo assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isengdo de risco. Os RPPS devem estar adequados as
normativas pertinentes e principalmente a Portaria n® 519, de 24 de agosto de 2011 e suas alteragdes, além da Resolugdo CMN n° 4.963 de 25 de
novembro de 2021 e suas alteracdes, que dispdem sobre as aplicacdes dos recursos financeiros dos Regimes Proprios de Previdéncia Social,
instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e da outras providéncias.
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