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1- Introducgéo

A PBPREV - PARAIBA PREVIDENCIA, seguindo as diretrizes estabelecidas em sua
Politica de Investimentos, depreendeu esforgos visando aplicar seus recursos financeiros disponiveis

em operagdes financeiras que tragam menor_risco, maior_liquidez e maior_rentabilidade

possiveis.

Neste contexto, a PBPREV optou em adequar a maior parte dos seus recursos

disponiveis no segmento de Renda Fixa e pequena parte no segmento de Renda Variavel,

especificamente em fundos Multimercado e Investimentos no exterior, conforme previsto na

Politica Anual de Investimentos para 2022 e preceituado nos Arts.7°, 8° 9° e 10° da Resolugao

n. 4.963/21 do CMN — Conselho Monetario Nacional e alteragdes.
2 — Investimentos

A PBPREV - PARAIBA PREVIDENCIA, concentrando investimentos em instituicdes solidas,
busca proteger ao maximo o capital do RPPS, mantendo-se inalterada as instituigdes financeiras que
possui relacionamento. Assim, finalizou o més de SETEMBRO de 2022 com aplicagbes financeiras

distribuidas de acordo com a tabela abaixo:
Tabela | - Instituig6es Financeiras e Produtos

Instituicao Produto CNPJ FUNDO
Financeira

Banco do Brasil BB Previdenciario Renda Fixa IRF-M1 TP 11.328.882/0001-35

Banco do Brasil BB Pre"'denc'arfnignda FixalDkA2 43 355 205/0001-35
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BB Previdenciario Renda Fixa Fluxo
BB Agdes ESG FIA — BDR
BB Previ Alocagao Ativa FIC RF
BB Quantitativo FIC Agdes
BB JUROS E MOEDAS
BB ACOES EUROPEIAS
BB ACOES ASIATICAS
BB IMA-B 5 FIC RF PREV LP
BB ACOES GLOBAIS ATIVO
BB ACOES AGRO
BB INSTITUCIONAL RF
FI BRASIL 2023 TP RF
FI BRASIL 2024 TP RF
Santander FIC FI RF IMA-B PREMIUM
Santander FIC FI Soberano Curto Prazo
Bradesco FIC FIM MACRO Institucional
Bradesco FIA MID SMALL CAPS

Bradesco H FI BOLSA AMERICANA

Bradesco FI REFERENCIADO DI
PREMIUM

BNB RPPS PLUS

13.077.415/0001-05

21.470.644/0001-13

25.078.994/0001-90

07.882.792/0001-14

06.015.368/0001-00

38.236.242/0001-51

39.272.865/0001-42

03.543.447/0001-03

39.255+695/0001-98

40.054.357/00001-77

02.296.928/0001-90

44.683.378/0001-02

20.139.595/0001-78

14.504.578/0001-90

04.871.634/0001-70

21.287.421/0001-15

06.988.623/0001-09

18.959.094/0001-96

03.399.411/0001-90

06.124.241/0001-29

A Gestora de Recursos da PBPREV, em conjunto com o Comité de Investimentos, optou por essa
estratégia com base na expectativa mais recente do indice Nacional de Pregos ao Consumidor
Amplo (IPCA), que em setembro foi de -0,29%, terceiro més seguido de deflagdo. Foi a menor
variagaéo para um més de setembro desde o inicio da série histérica. No ano, o IPCA acumula alta de
4,09% e, nos ultimos 12 meses, de 7,17%, abaixo dos 8,73% observados nos 12 meses

imediatamente anteriores. Em setembro de 2021, a variagdo havia sido de 1,16%.
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Tabela Il - Saldo Aplicado

Aplicacdo Saldo em % do Artigo
30/09/2022 RPPS
BB PrevidenciérioTll?Denda Fixa IRF-M1 R$ 76.882.335.33 9.19% 79| “b”
BB Previdenciario Renda Fixa IDKA 2 | R$ 151.496.924,19 | 18,10% 7°1b”
BB Previdenciario Renda Fixa Fluxo R$ 1.929.850,49 0,23% 7° 1 “@”
BB Agdes ESG FIA — BDR R$ 48.318.163,19 577% 9° I
BB Previ Alocagéo Ativa FIC RF R$ 87.245.717,43 | 10,43% 7°1"b”
BB INSTITUCIONAL RF R$ 47.581.808,91 5,69% 7° 111 “a”
BB Quantitativo LP R$ 42.546.247,96 5,08% 8° 1
BB JUROS E MOEDAS R$ 25.931.025,65 3,10% 10°1
BB ACOES EUROPEIAS R$ 2.236.934,58 0,27% 9° 11l
BB ACOES ASIATICAS R$ 1.480.033,26 0,18% 9° 1l
BB IMA-B 5 FIC RF PREVI R$ 70.372.242,61 8,41% 7°1%p”
BB ACOES GLOBAIS ATIVO R$ 8.511.567,89 1,02% 9° I
BB ACOES AGRO R$ 26.917.511,98 3,22% 8°1
CEF — FI BRASIL 2023 R$ 36.024.767,88 4,30% 7°1%p”
CEF — FI BRASIL 2024 R$ 33.846.971,28 4,04% 7°1%p”
Santander FI RPPS IMA-B Premium R$ 1.374.196,06 0,16% 7°1“p”
Santander Fl Soberano CP R$ 9.832,23 0,00% 7° 1l “a”
Bradesco FIC FIM Macro Institucional | R$ 10.970.412,67 1,31% 10° |
Bradesco FIA MID SMALL CAPS R$ 12.828.002,85 1,53% 8° |
Bradesco H FI BOLSA AMERICANA | R$ 27.812.447,14 3,32% 10°1
Bradesco F R mont ~DOP! IR 104.968.27002 | 1254% | 7ol
BNB PLUS FIC RF LP R$ 17.566.017,54 2,10% 7° 111 “a”
TOTAL R$ 836.851.281,14 | 100,00% -

Saldo Aplicado — Fundo Financeiro R$ 5.125.765,38
Saldo Aplicado — Fundo Capitalizado R$ 831.725.515,76
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GLASSE PERCENTUISL VRLOE
Rearda Flxa TE2% S B29298 93557
Renda Variavet 9853 REB2 291 76275

Estruturacos TT5% REBL TI5BES 46

Exteriar

10,00%
An00%)

*5‘0055 B4.713.88548
15,00% 64.713.885,46]

Observa-se que, nos seguimentos de investimentos no Exterior e Estruturados, o limite
da estratégia de alocacao da Politica de Investimentos 2022 foi ultrapassado, resultado do aumento

dos recursos nos fundos por rentabilidade.

Assim, iremos diminuir o volume dos recursos e realoca-los, retornando os fundos aos

limites previstos de modo a se coadunar com a Politica de Investimentos de 2022.

Com isso, encerramos o més de SETEMBRO de 2022 com recursos aplicados em 22
fundos, no Fundo Financeiro com aplicagbes em fundos de investimentos cujas carteiras
respeitam o que determina o inciso |, alinea “b” do art. 7° da Resolug¢ao 4.963/21, com excegao

do Fundo Soberano que se enquadra no inciso lll alinea “a” da mesma resolugao.

No tocante ao Fundo Capitalizado, em razdo da necessidade de diversificacao,

encerramos 0 més SETEMBRO de 2022 com aplicagbes em fundos de investimentos cujas
4
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carteiras respeitam o que determina os incisos I, alinea “b” e lll, alinea “a” do art. 7°, além do

inciso | do art. 8°, inciso lll, art. 9°, lll, e inciso |, art. 10° da Resolugao 4.963/21.

3 — Resumo dos Investimentos

No periodo analisado tivemos movimentagao de aplicagdes e resgates:

Tabela lll - Resumo da Movimentagao Financeira (em R$)

FUHNDO FINANCEIRO E CAPITALIZADO
Valor Inicial 733.290.153,88] 726.310.010,11] 752.691.553,23] 767.430.559,70] 774.162.223,76] 789.606.152,46] 788.594.102,08] 810.559.892,04] 833.222.787,28]  733.290.153,88
plicagdes 15.449.797,39] 50.056.812,97| 51.276.347,53 44.985.987,22| 115.877.958,78] 48.152.966,52] 49.210.793.31| 427.278.919,84] e6.017.446,71]  868.307.030,27
Resgates 19.948.650,09] 23.900.943,26] 51.512.174,83] 29.411.839,00] 107.416.078,40] 37.265.431,03] 39.521.296,51| #10.925.927,68] 59.852.961,07]  779.755.307,87
RENDIMENTO LIQUIDO |  2.487.291,06]  225.679,39] 14.974.833,76] 8.842.484,14] e6.982.048,32 11.899.585,87] 12.276.293,16] 6.309.903,08] 2.535.991,78 15.009.404,86
\Valor Final | 726.310.010,11] 752.691.553,23| 767.430.559,70| 774.162.223,76] 789.606.152,46| 788.594.102,08| 810.559.892,04| 833.222.787,28| 836.851.281,14] 836.891.281,14]

O rendimento liquido total obtido no periodo analisado foi no valor R$ 2.535.991,78 (dois
milhdes, quinhentos e trinta e cinco mil, novecentos e noventa e um reais e setenta e oito centavos),

ou seja, houve uma variagao patrimonial negativa no periodo.
4 — Rentabilidades dos Investimentos

Tabela IV- Comparativo de Rentabilidade

+838.494.961,00 . e e, 4
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Para efeito de comparativo (Tabela 1V), o calculo das rentabilidades foi feito através da
média das rentabilidades obtidas nos fundos de investimentos ponderados pelo montante e periodo

de cada aplicagao, devido aos constantes resgates que se fizeram necessarios.

Analisando a tabela, podemos verificar que, no més de SETEMBRO de 2022, tivemos

uma rentabilidade negativa, com um retorno de -0,28%, contra uma meta atuarial de 0,12%.

Dessa forma, os indices de renda fixa de maior duration performaram positivamente,
outros destaques foram o IRF-M 1 e o CDI, sendo oportuna a manutencao deste em carteira mesmo
com cortes de juros, dado que a Selic ainda deve permanecer em patamares elevados durante o
préximo ano. Os indices de inflagado curta, como IMA-B 5 e IDKA IPCA 2A, ficaram aquém dos demais

devido a mais um més de deflacao.

A renda variavel nacional manteve a resiliéncia perante a volatilidade do cenario externo
e fechou o més préximo a estabilidade. O fechamento dos juros de longo prazo também corroborou

com o resultado.

A renda variavel internacional foi bastante negativa em setembro. As bolsas globais
nao suportaram o aperto monetario promovido pelo Fed, que fez com que os juros de 10 anos
americanos subissem 0,68 p.p.. O délar chegou a compensar parcialmente a queda dos indices

acionarios globais apods se valorizar 4,48% frente ao real.

RENTABILIDADES - SETEMBRO

I Sctembro Meta setembro

1,58%  1,40% 14w 0,09%
' ; 1,30% ,48% 0,09%
ik 1.07%  0,62% 0,42% 0,47%

-8,38%
-9,34%

IRF-M 1 IRF-M 1+ IRF-M Bl IDKA IPCA IMA GERAL IMA-B S IMA-B IMA-B 5+ Ibovespa S&P 500 Global
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5 — Analise do Cenario Econémico
Cenario Internacional

Setembro foi um més marcado por forte desvalorizagcdo nas bolsas dos paises
desenvolvidos. O S&P 500 e o MSCI Europa apresentaram rentabilidade negativa de 9,34% e 8,80%,
respectivamente. Esse movimento foi ocasionado por diversos dados econdmicos negativos e pelo

agravamento de conflitos geopoliticos.

Iniciando pelos Estados Unidos, a inflagdo, medida pelo CPI, ficou acima do esperado ao
subir 0,1% em agosto ante projegdo de deflacédo de 0,1%, o acumulado dos ultimos 12 meses
desacelerou para 8,3% frente ao resultado de 8,5% de julho. Ja o nucleo do CPI, que exclui alimentos

e energia, se manteve em alta e subiu 0,6% e 6,3% na comparagdo mensal e anual, respectivamente.

A resposta do Fed (Canco Central americano) foi elevar a taxa de juros em 0,75 p.p. pela
terceira vez seguida, para um valor entre 3% e 3,25%. Outro ponto importante foi a divulgagéo das
expectativas do Fed em relagéo aos indicadores macroecondmicos. A projecao de PIB foi reduzida
de 1,70% para 0,20% e de 1,70% para 1,20% em 2022 e 2023, respectivamente. O presidente da
autoridade monetaria ja havia afirmado que o crescimento econdmico deve permanecer abaixo do

potencial (estimado em 1,80%) no médio prazo para conter a inflagéo.

Do lado da politica monetaria, o Banco Central estima que a inflagdo medida pelo PCE
deve ficar acima da meta até 2024 devido a inflacdo dos itens menos ciclicos da economia, pois sdo
mais resistentes ao aumento dos juros. Visto isso, a taxa de juros terminal em 2022 deve ficar entre
4,25% e 4,50% e entre 4,50% e 4,75% em 2023, o que reflete em juros em patamares bastante

restritivos nos proximos anos.

A situacdo na Europa é mais delicada que a americana. A inflagado na Zona do Euro
acelerou para 10% em setembro frente a expectativa de 9,7%, no acumulado dos ultimos 12 meses.
Energia é o grupo que mais pesou, com alta superior a 40%, todavia, outros grupos menos volateis,

como servigos e bens industriais, subiram acima de 4%.

A escalada inflacionaria tende a piorar com o fechamento do gasoduto Nord Stream 1 e
a chegada do inverno, devido a escassez de gas natural nos paises europeus. Vale destacar que,
antes da guerra, quase 60% de toda a oferta de energia disponivel na Unido Europeia era importada
e em torno de 70% da matriz energética tinha combustiveis fosseis como origem, com uma fatia

relevante destes advindos da Russia.
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Dada a atual conjuntura na Europa, os principais bancos centrais europeus elevaram a
taxa de juros. O proprio BCE elevou em 0,75 p.p. e ja prevé mais altas nas proximas reunides,
enquanto isso, o Banco da Inglaterra e o Banco Central da Suiga aumentaram suas taxas em 0,50

p.p. € 0,75 p.p., respectivamente.

Todo esse movimento de aumento das taxas de juros nos paises desenvolvidos aliado
ao temor com recessao econdmica a nivel global fez com que o pre¢o do brent despencasse quase
8% no més, chegando ao pregco de US$ 88,90 o barril, bem abaixo do maximo do ano, onde a
commodity chegou a ser negociada acima de US$ 130, no estopim da guerra. Por isso, a Opep+
decidiu por reduzir a oferta em 2 milhdes de barris por dia, mesmo apds as pressdes dos Estados
Unidos. Vale salientar que a reducao da oferta veio em um momento em que os estoques de petréleo
e derivados

A curva de juros (ver grafico abaixo) apresentou mais um més de fechamento nos vértices
intermediarios e longos devido a expectativa de inicio de corte de juros na Selic em maio ou junho de
2023. Nos vértices mais curtos, ndo houve grande variagdo, uma vez que o mercado praticamente ja

cravou taxa de juros terminal em 13,75% em 2022.

CURVA DE JUROS - SPOT

e 30/09/2022  wmem23/09/2022 cmmmm(16/09/2022 e===(9/09/2022 =——31/08/2022
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Cenario Nacional

Os ultimos dados de atividade econémica apresentaram desempenho misto. Volume de
servigos e IBC-Br ficaram bem acima do esperado em julho, com o primeiro evoluindo 1,1% e o ultimo
1,17% frente a expectativa de 0,5% e 0,93%, respectivamente. As vendas no varejo e a produgao
industrial foram na contram&o e assinalaram queda de 0,1% e 0,6%, respectivamente, no més de
agosto. Vale ressaltar que o varejo e a industria foram os setores mais afetados pela inflagdo de
custos decorrente dos gargalos de oferta ocasionados pela crise sanitaria e, neste momento, séo

atingidos pela degradacao das condicdes financeiras e pela desaceleracao econémica mundial.

A surpresa positiva com a atividade econémica refletiu nos indicadores de emprego. A
PNAD continua registrou queda na taxa de desemprego, que atingiu 8,9% no trimestre encerrado em
agosto, recuando 0,9 p.p. em relagéo ao trimestre imediatamente anterior e 4,2 p.p. em relagao ao
mesmo periodo do ano passado. Ja o Caged indicou criacao de 278.638 empregos formais em agosto

e 1,853 milhdo no ano.

Na politica monetaria, o Copom decidiu manter a taxa Selic em 13,75% e encerrou, ao
menos temporariamente, o ciclo de alta de juros. O grande debate do momento € a partir de qual
momento sera possivel realizar o primeiro corte na taxa de juros. Atualmente o mercado projeta inicio
do ciclo de baixa da Selic em maio ou junho de 2023. Todavia, o Bacen ainda monitora o
comportamento da inflagdo, visto que ainda existem riscos no radar, como a forte evolugdo da
demanda no Brasil e as incertezas sobre o futuro fiscal, deixando claro, na ata da reunidao, que nao

medira esforgos caso os dados indiquem uma inflagdo persistente acima da meta nos préximos anos.

O IPCA apresentou deflacao de 0,29% no més de setembro frente a queda de 0,36% de
agosto e acumula 7,17% nos ultimos 12 meses e 4,09% em 2022. Quatro dos nove grupos
registraram deflagdo no periodo. Transportes (-1,98%), Alimentacdo e bebidas (-0,51%),
Comunicacgao (-2,08%) e Artigos de Residéncia (-0,13%) contribuiram conjuntamente com -0,64 p.p.
No lado das altas, Vestuario (1,77%) apresentou a maior variagao positiva e Despesas pessoais

(0,95%) o maior impacto positivo (0,10 p.p.).

No quadro politico, o primeiro turno das eleicdes comprovou a polarizagao politica no
pais, com os dois principais candidatos recebendo mais de 90% dos votos validos. O resultado foi de
48,43% para o ex-presidente Lula e 43,20% para o presidente Jair Bolsonaro. O resultado foi visto
como positivo para o atual presidente, dado que alguns institutos de pesquisa indicavam a

possibilidade de Lula ganhar as elei¢des ja no primeiro turno.
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O mercado aprovou o resultado das elei¢des do Congresso, ja que muitos candidatos de
direita e de centro foram eleitos para a Camara e para o Senado, o que pode evitar que o ex-
presidente Lula, caso eleito, execute algumas promessas de campanha, como a revogagao do teto
de gastos e da reforma trabalhista, entre outras medidas de elevado impacto fiscal, enquanto em
uma eventual reeleicdo do atual presidente, este teria mais apoio para prosseguir com sua agenda

mais reformista.
6— Conclusao

Nossa recomendacao para a renda fixa segue conservadora, acreditamos que, apesar
dos riscos, a pior parte do cenario de inflagao ja passou e, portanto, ndo se faz necessario manter
uma posicao tao elevada em inflacdo curta. Dessa maneira, substituimos nossa recomendacgao
de IDKA IPCA 2A para o IRF-M 1 e CDI, como forma de capturar mais esse cenario de juros

elevados, inicio do processo de desinflagao e possibilidade de corte de juros ja em 2023.

Vale ressaltar que a aplicacdo direta em titulos publicos segue como uma das nossas
principais estratégias para reduzir a volatilidade da carteira e garantir retorno acima da meta
atuarial. Contudo, deve se levar em consideragao a liquidez do portfélio e a necessidade de
recursos para pagamento do passivo, tendo em vista que s&o estratégias com prazo de

vencimento e caréncia.

A renda variavel nacional, mesmo com a apreciacdo apos o primeiro turno, segue
descontada, porém, com maior risco de entrada no horizonte de curto prazo. Portanto,
recomendamos que o investidor busque somente manter o percentual alvo estrutural da carteira
em renda variavel, devendo vender ou comprar na medida em que este percentual se distancie

do alvo.

No exterior, as incertezas em relagao a desaceleracao da economia e a inflagcdo seguem
como os principais vetores de volatilidade e sem perspectiva de melhora no curto prazo.
Esperamos que o ddlar se mantenha mais forte perante as principais moedas do mundo, todavia,
deve ficar estavel em relagdo ao real enquanto as taxas de juros brasileiras e
as commodities estiverem elevadas. Mesmo assim, recomendamos que uma parte da carteira
seja reservada para ativos no exterior dolarizados, tendo em vista a baixa correlagdo com os
ativos nacionais e, uma vez que dolar € uma moeda forte, a dindmica da economia americana

segue sendo um grande diferencial de longo prazo.
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Neste jaez, a carteira de investimentos da PBPREV encerrou o0 més de SETEMBRO de
2022 com o montante de R$ 836.851.281,14, resultado dos aportes nos fundos Financeiro e

Capitalizado.

Jodo Pessoa, 21 de outubro de 2022.
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