ATA DE REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS

07/07/2023

Reuniram-se, no dia 07 de julho de 2023, 0 Comité de Investimentos do MorenoPrev,
a Diretora Presidente Elisangela Trindade, o Superintendente Demétrius Malafaia e,
a Gerente Administrativa, Amanda Rachel, para tratar sobre os investimentos do
MorenoPrev. A reunido foi presidida pelo Superintendente, que iniciou a discussdo
mensal discutindo sobre a situagdo econdmica do Brasil. Lembrou que, na Gltima
reunifio do Comité de Investimentos, ndo havia uma clara perspectiva da redugdo da
taxa de juros pelo Banco Central, apesar dos esforgos realizados pelo Governo
Federal. Pontuou que, na Gltima ata do COPOM ja foi acenada a possibilidade da
reduciio da taxa de juros nos proximos meses. Foi discutido, entdo, a redugdo dos
juros e a recente deflagdo ocorrida e as causas disso, como o arcabougo fiscal, a
tramitagdo da reforma tributéria, a reclassificagdo das agéncias de rating em relagdo
a0 Brasil, culminando numa pacificagao da economia e consequentemente redugdo
da inflagdo. Nesse cendrio, concluiram, a perspectiva da redugdo da taxa de juros €
bastante provavel, e precisaria, portanto, refletir nos investimentos do MorenoPrev
as estratégias a serem adotadas futuramente. Nessa problematica, Elisangela
informou que o MorenoPrev solicitou a Consultoria, no ltimo dia 04, uma sugestao
de alocagdio para O recurso que ingressaria no MorenoPrev nos ultimos dias ¢, no
mesmo dia, sugeriram a alocac¢do no Fundo BB IRF-M TP Fl RF PREVID, CNPJ
07.111.384/0001-69. Na sugestao de alocagdo, a consultoria apontou 0 possivel ciclo
de redugo da taxa de juros ¢ a caracteristica do Fundo em investir em titulos pré-
fixados. de duragdo de dois anos, o rendimento atrelado a esse Fundo trard maiores
rentabilidades ao MorenoPrev em relagdo ao IRF M1 no curto prazo. Foi aberto no
notebook a lamina do fundo e lido o regulamento € em seguida foi decidido, por
unanimidade, aplicar o montante de R$ 95.284,08 no respectivo fundo e realocar
parte dos investimentos conforme sugerido. N&o havendo mais deliberagdes, a
reunido foi encerrada.

Comité de Investimentos
Elisangela Trindade

Demétrius Malafaia

[ Amanda Rachel
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RE: Solicita sugest&o de alocagio - MorenoPrev
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assunte:  RE: Solicita sugestéo de alocagio - MorenoPrev

De Matheus Crisostomo <matheus@lemaef.com.br>

Para: morenoprev@moreno.pe.gov.br <morenoprev@moreno.pe.gov.br>
cet Rodolpho Malafaia <rodolpho@lemaef.com.br>

Data 04/07/2023 10:00

Bom dia, Demétrius!

Diante do atual cendrio de arrefecimento da inflagéo e consequentemente fechamento da curva de juros,

em ativos pré-fixados, bem como a movimentag&o no
titulos de mais longo prazo.

aplicacdo
investem em

entendemos como valida a
sentido de alongamento de carteira, destinando recursos a fundos que

Sendo assim, orientamos que 0s R$ 95.284,08 disponiveis em conta sejam investidos conforme o quadro a seguir:

MOVIMENTAGOES

!

| ProdutolFundo Valor R$
07.111.384/0001-69 BB IRF-M TP FI RF PREVID R$ 95.284,08
| TOTAL R$ 95.284,08

O BB IRF-M investe em titulos publicos pré-fixados, mantendo uma duration de carteira em torno de dois anos, ou
Em comparagdo com o IRF-M
da curva de juros, que no caso

titulos presentes na carteira tem vencimento em dois anos.
longo prazo, o que o torna mais sensivel a movimentagoes
rentabilidade deste fundo.

Em_q;mplgmanmmﬂnw ima, sug
(03,543.447/0001-03) para aumen ra ex
Mmjﬂaimmﬂﬂmmnmdﬁﬁm_oj
No mais, me ponho a
Ressalto que alocagéo estd de acordo com a Resolugéo CMN

AVISO LEGAL

seja, em média, 0s
1, por exemplo, este investe em titulos de mais
de fechamento teria um impacto positivo na

disposigéo para esclarecimentos de eventuais davidas.

n° 4.963/2021 e com a sua politica de investimentos.

ALEMA Economia & Finangas, inscrita no CNPJ/MF s0b n® 14.813.501/0001-00 (LEMA) é uma

ltoria de valores rizada pela C de Valores (CVM). As dagbes foram

d do as ses sobre perfil de riaco, objeth horizonte de tempo, gdo financeira e dades especifi d pelodbnh.alémzhloghhgﬂoonpociﬂmqpmguoulmmﬂmnm
doa Regimes Préprios de Previdancia Soclal (RPPS). Esse nto n&o i p deve ser pretado como oferta ou solicitagso de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participago em
uma determinada ia de negécios em qualquer ji isdigo. Esse relatério é do na avaliag8o dos fi de inados ativos odosdifsmeomduacmomia.Aanain dos alivos desse
documento utiliza como 40 08 ivulgados pelas hi o distribuid o suas projech ALEMA sa exime de q esp! dade por q prej diretos ou
indiretos, que venham a decomer da utilizaclio desse nto ou seu conleudo. Esse to niio pode ser reproduzido ou redistribuido p-r-qmlquum,mmdoou em pam,qudquerqusujaopmpbeim,m

o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decisdo final em relagio aos Investimentos deve ser tomada unicamente pelo dlients, levando em consideragao o8 VArios riscos e custos

de suas

gsempre em obsal
10 oU de &
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investimento que tomal

em renda fixa, bem como caderneta de poupanca.

MATHEUS CRISOSTOMO

(& 8599868 3664 (@) lemasf.combr

Y temaconsuttoria

A LEMA, ciente do seu papel perante a sociedade,
prevengio e combate a corrupgio, através da garantia e direcionamenta de
composto por manuals e politicas, bem como 0§ treinamentos, comunicados internos, semin

direcionada apenas & pessoa especificada. Se vocé n3o for o destinatdrio especificado,

sempre mantendo a probidade e transpar@ncia nas suas relagdes, condena qualquer forma de corrupgio,

recursas financeiras, materiais €

em decorrdncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo aquelas classificadas como de balxo risco, tals como titulos e fundos de Investimento
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arios, palestras e campanhas de conscientizagdo. Essa mensagem contém informagdes confidenciais e é

ndo deve divulgar, distribuir ou coplar este e-mail. Vocé ndo pode usar ou encaminhar os anexos neste e-mail. Por

favar, notifique o remetente imediatamente por e-mail, se vocd recebeu este e-mail por engano, e exclua o e-mall do seu sistera.

De: morenoprev@moreno.pe.gov.br <morenoprev@moreno.pe.gov.br>
Enviado: terca-feira, 4 de julho de 2023 09:16

Para: Matheus Crisostomo <matheus@lemaef.com.br>;
Assunto: Solicita sugestdo de alocag3o - MorenoPrev

Prezados,

Considerando que ird ingressar no MorenoPrev o montante de R$ 95.284,08,

Cordialmente,

Demétrius Malafaia
MorenoPrev

https:llwebmaIl-seguro.com.brlmoreno.pe.gov.brl?_task=ma||&_safe=

Rodolpho Malafaia <rodolpho@lemaef.com.br>; Bruna Aratjo e Silva <bruna@lemaef.com.br>

solicito sugestdo de alocag@o de recursos, com a devida justificativa.

0&_uid=102078_mbox=INBOX&_action=print&_extwin=1

estabelecendo direlrizes e procedimentos de

humanos para implementag8o, manutengio e evolugio de um efetiva programa Compliance,
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Crescimento da economia norte-americana surpreende, com 0O mercado de
trabalho se mantendo resiliente aos efeitos da politica monetaria, enquanto a
economia chinesa perde tragao e decepciona as estimativas. No Brasil, PIB do
primeiro trimestre surpreende positivamente, € inflacio fica em 3,94% no
acumulade de doze meses, aumentando expectativas por corte de juros nas
préximas reunibes do Copom. Projetos de cunho fiscal e tributario entraram em
tramitacao no Congresso Nacional e aguardam votagdo para efetivacao.

No més de junho, observamos uma continuidade de resultados
positivos dos indicadores referentes a atividade econdmica
brasileira. O PIB do Brasil cresceu 1,9% no primeiro trimestre de
2023, expansdo de 4% em comparagao ac mesmo trimestre do anc
passado. O indicador veio acima das expectativas de mercado,
impulsionado, sobretudo, pelo bom desempenho do setor
agropecuario, que cresceu 21,6% no periodo. O setor de servigos,
por sua vez, ainda permanece resiliente e avancou apenas 0,6%,

enquanto a industria recuou 0,1%, no periodo.

O indice de desemprego do trimestre encerrado em maio atingiu
8,3%, em linha com as perspectivas de mercado. Considerando 0s
ajustes sazonais, a taxa de desemprego caiu para 8,0% em maio,

ante 8.1% em abril. Em consonancia, as estatfsticas do CAGED
apontaram para a criacdo liquida de aproximadamente 165 mil

empregos formais no trimestre mobvel até abril.
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PANORAMAECONOMICO

O IPCA foi de 0,23% no més de maio. O valor confirma a tendéncia de
desaceleracdo da inflagéo brasileira, corroborando para uma possivel
revisio nas decisbes futuras de taxas de juros. O resultado veio abaixo
do esperado pelo mercado, que estimava alta de 0,33%, e foi mais
impactado pelos grupos salide e Cuidados Pessoais e Habitagdo. No
acumulado de 12 meses, o indice variou 3,94%, ficando abaixo do

patamar de 4%, 0 que ndo ocorria desde outubro de 2020.

Apesar dos dados positivos para o quadro inflacionario, o Copom
manteve a taxa Selic em 13,75% a.a. pela sétima reunido consecutiva.
No comunicado divulgado logo ap6s a decisdo, a entidade defendeu
manter a cautela e parcimdnia nas proximas decisdes, em meio a um
ambiente de desinflagdo lenta e expectativas de inflagdo ainda
desancoradas. J& a ata divulgada dias ap6s a reunido, trouxe um tom
mais ameno, destacando um consenso entre 0s membros do Comité
de que o cendrio interno apresenta sinais favoraveis para uma possivel
flexibilizacdo dos juros nas proximas reunides. Além disso, a
estabilidade nas contas publicas com a tramitacdo do arcabougo fiscal

tem sustentado uma melhora nas expectativas.

O somatério de dados positivos associado 3 consonancia das politicas
monetarias e fiscais fez com que a agéncia de risco S&P revisasse a
perspectiva do Brasil de estavel para positiva e mantivesse 0 rating de
crédito soberano em BB-. Apesar de o pais ainda apresentar déficits
fiscais elevados, a fundamentagdo para a mudanga de nivel de risco
derivou da conjugacdo de crescimento resiliente com a melhora no
quadro fiscal, podendo resultar em patamar menor para a divida

publica.

Sobre o arcabougo fiscal, o Senado Federal aprovou, com mudangas, 0

texto base que versa sobre as novas regras para as contas publicas do
governo. Apesar das alteragdes no documento, os pontos principais do

projeto foram mantidos. As despesas que ficardo fora do limite de
gastos foram ampliadas e agora incluem o Fundeb (Fundo de
Manutencdo da Educagdo Basica), 0 FCDF (Fundo Constitucional do

LEMA
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Distrito Federal) e despesas com ciencia e tecnologia. Por conta das
modificacdes, o projeto passara novamente pela Camara antes de

seguir para sangao presidencial.

Adicionalmente, O Conselho Monetario Nacional (CMN), em reunido
realizada no dia 29, confirmou a manutencdo da meta de inflagdo para
2024 e 2025 em 3%, com intervalo de tolerancia de 1,5 p.p., sendo 0S
mesmos patamares mantidos para 2026. A novidade foi a mudanca na
metodologia de contabilizacdo, que passa a ser por meio do regime

continuo ao invés do atual ano-calendario.

Além da reforma fiscal, no dia 22 de junho, foi apresentado o parecer
preliminar da reforma tributaria pelo relator Aguinaldo Ribeiro. Mais
detalhes podem ser vistos no Radar LEMA - 19.06.23.

JUL/23

NO MUNDO

Segundo a terceira estimativa do Departamento de Comércio dos

Estados Unidos, o PIB do pais, referente ao primeiro trimestre do ano,

foi revisado para alta de 2,0% na taxa anualizada, acima das

expectativas. O crescimento do PIB demonstra, assim como a rea

¢do

positiva do mercado imobilidrio e a elevagao da confianga do

consumidor, a resiliéncia da economia americana € posterga 0S

temores de uma recessao no horizonte proximo.

Apb6s longas semanas de negociagdo entre republicanos e democratas,

joe Biden e Kevin McCarthy chegaram a um acordo e, logo no inicio do

més, o presidente sancionou a lei que suspende o teto de US$ 31,4

trilhdes para a divida do governo norte-americano, até janeiro de 2025,

e evitou um calote dos Estados Unidos.

Apods dez altas consecutivas, o Fed (banco central americ

ano) decidiu

pela manutengao da taxa de juros do pais no intervalo de 5% a 5,25%. A

pausa no ciclo de aperto monetario busca dar tempo para que 05

dirigentes do Fomc (Comité de Mercado Aberto do Fed) av

efeitos da politica monetaria restritiva. Apesar da manuteng

aliem os

do, o

presidente do Fed, Jerome Powell, assim como outros dirigentes da
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autoridade monetaria, prevé altas ainda neste ano pois, apesar de ter
apresentado desaceleracdo, a inflagao continua muito longe da meta de
2%.

O indice de pregos ao consumidor dos Estados Unidos (CPI, na sigla em
inglés) apresentou um resultado similar ao ja observado em abril, com 0
indicador cheio desacelerando, mas um ntcleo ainda resiliente. O CPI
avancou 0,1% na comparag¢do mensal e desacelerou de 4,9% para 4,0%
na leitura do acumulado dos dltimos 12 meses. Ja o nucleo teve variagdo
de 0,4% no més e recuou marginalmente de 5,5% para 5,3% no
acumulado de 12 meses.

O Fed divulgou ainda o resultado do teste de estresse do sistema
financeiro norte-americano € reduziu 0 temor quanto ao risco sistémico
envolvendo grandes bancos. O teste simulou cendrios extremos de
retracdo da atividade econdmica, desemprego em 10%, baixa liquidez
no mercado de divida corporativa € crise no setor imobiliario, para
estimar a solvéncia do setor em situacdes adversas.

O cenario europeu continua desafiador, com inflagdo resistente, haja
vista a alta do nicleo do CPl, 0 que tem levado os bancos centrais da
regido a intensificarem o movimento de aperto monetario. Como
resultado disso, a Zona do Euro entrou em recessdo técnica apos o
segundo trimestre consecutivo de queda no Produto interno Bruto
(PIB). O quarto trimestre de 2022 e o primeiro trimestre de 2023
apresentaram retracdo de 0,1%.

Segundo Relatério do Fundo Monetario Internacional (FMI), a inflacdo na
zona do euro continua persistentemente alta e s6 deve retornar a meta
de 2% em 2025. O relatério diz ainda que o BCE deve continuar o aperto
monetario para alcangar 0s objetivos.

A expectativa de que, com a reabertura apés medidas protetivas da
Covid-19, o crescimento econdmico da China seria robusto, ndo esta se
concretizando. O crescimento mais lento que as projecdes, atrelado a
baixa inflacdo, levou os agentes de mercado a precificarem medidas

expansionistas do governo chinés.

LEMA
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Em meio a atividade aquém das estimativas e retragdo da economia
mundial, o que tem prejudicado as exportagdes do pafs, o Banco
Central chinés reduziu suas principais taxas de juros em 0,1%. 0
minério de ferro e outras commodities tém sofrido volatilidade ao
passo que as expectativas por estimulos do governo chinés afetam as

projecdes de demanda.

Tendo em vista os fatores elencados neste relatério, consideramos que ainda
residem riscos no contexto macroecondmico, principalmente no que se refere a
esfera internacional. Incertezas quanto ao ciclo de juros, associada a uma
desaceleragdo da economia global t&ém afetado as expectativas dos investidores.
Apesar do bom desempenho de diversas bolsas de valores ao redor do mundo, a
busca por ativos mais seguros ainda é uma realidade.

No cenario domeéstico, a desaceleracdo da inflagdo leva a crer que, na préoxima
reunido do Copom, em agosto, devera ter inicio um novo ciclo de queda de juros.
Ademais, a tramitagdo de uma nova regra para as contas publicas e a unificagdo do
sistema tributério diminuem as incertezas relacionadas a entidade governamental.
Nesse sentido, o mercado ja vem precificando essa nova conjuntura. Ativos
vinculados & renda fixa, em especial 0s prefixados e indexados & inflagdo de maior
duration como o IRF-M, IRF-M 1+, IMA-B e IMA-B 5+, vém ganhando destaque, tendo
em vista o fechamento da curva de juros. Essa perspectiva tem afetado a
rentabilidade dos titulos publicos e, consequentemente, dos fundos de vértices, que
comecam a apresentar taxas inferiores a meta atuarial, indicando o fechamento da

janela de oportunidade para esse tipo de aplicagao.

LEMA
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CURVA DE JUROS
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*A meta atuarial contida no grafice & de IPCA + 5,20%, considerando um acréscimo de 0,30% em relagdo a maxima indicada
na Portaria 1.837/2022 (4,90%). O acréscimo de 0,15% & previsto na prépria Portaria, no caso de atingimento da meta em
cada um dos aitimos cince exercicios, limitada a 0,60%. Levando em consideraciio o cendrio oportuno dos anos de 2017 e
2019, que levou varios RPPS a atingirem suas metas, alteramos o nosso parametro, com o intuito de manter uma meta mais
condizente com a realidade dos RPPS.

Em relagdo a renda variavel, as expectativas de recuperagio da bolsa de valores
brasileira tém ganhado espago principalmente apés os ultimos dados de inflagdo

divulgados. O Ibovespa apresentou alta de 9,00% no més de junho, recuperando as
perdas do primeiro trimestre. Esse foi o melhor desempenho da Bolsa brasileira

desde dezembro de 2020. Contudo, ainda é preciso atentar-se a volatilidade, que

pode ser elevada, a depender da divulgagao dos préximos indicadores econdmicos.
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Por outro lado, o cenario para boisas de valores internacionais ndo é tdo promissor,
fazendo com que evitemos expor a carteira a esses ativos. Fundos BDR
apresentaram bom desempenho nos ultimos meses, porém, a andlise do cenario
macroecondmico indica riscos relacionados principalmente no combate a inflagédo

nas nacdes desenvolvidas.

Com base em todos os fatores apresentados € na nossa Revisdo de Estratégia,
elaborada durante o més, sugerimos um alongamento dos vértices investidos,
orientando aplicagdo em ativos prefixados e indexados a inflacdo de maior duration,
como IRF-M e IMA-B, pois estes tendem a se beneficiar do movimento de
fechamento da curva de juros. Assim como indicamos maior exposicdo a fundos de
renda fixa gestdo ativa, que contam com maior dinamica de estratégia, buscando as
melhores oportunidades, a depender das mudancas no cenario.

Quanto a aplicagdo direta em titulos publicos, fundos de vértice e letras financeiras,
ressaltamos que, apesar de alguns vértices ja estarem entregando rentabilidades

abaixo da meta atuarial, ainda existem oportunidades viaveis.

RESUMO - EXPECTATIVAS DE MERCADO
PARA 2023, 2024 E 2025

BRASIL 2023 2024 2025
PIB (% de crescimento real) 2,19% 1,28% 1,81%
IPCA (em %) 4,98% 3,92% 3,60%
IGP-M (em %) -2,50% 4,00% 4,00%
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,00 5,08 517

Taxa Selic (final do ano - em %) 12,00% 9,50% 9,00%
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA - em %) 6,69% 5,37% 5,21%

Fonte: Focus
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