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ATA DE REUNIAO N° 04/2023 DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO
INPREVID — 23/05/2023

Aos 23 dias do més de maio de 2023, as 13:30, na sede do INPREVID, reuniram-se 0s
membros do Comité de Investimentos - o Presidente Vilso Vanz, a Tesoureira Juliane
Maria Colle Wartha e 0 membro Wolmar Erdmann -, para a reunido ordinaria deste més.
O Presidente Vilso deu inicio aos trabalhos apresentando a analise dos investimentos em
abril/2023: Composigéo da Carteira de Investimentos: Fundos em Renda Fixa: 59,38%;
Fundos em Renda Variavel: 9,59%; Fundos Multimercado: 0,00%; Investimentos no
Exterior: 3,05%,; Titulos Publicos (NTN-B): 27,97%. Patrimonio Liquido: R$
314.218.470,70. Rentabilidade média da carteira: 1,18%o (acima da meta mensal, 1,04%).
Destaque para rentabilidade negativa da renda variavel: Caixa Institucional BRD Nivel |
(-0,66%). Aplicacdes: R$ 2.919.165,40; Resgates: R$ 815.939,93; Saldo entre aplicacdes
e resgates: +R$ 2.103.225,47. Distribuicdo dos recursos do INPREVID: Caixa DTVM:
36,46%; BB Gestdo DTVM: 35,28%; Titulos Publicos: 27,97%; e Banrisul: 0,29%. O
Presidente Vilso destacou que comunicard ao Conselho Administrativo: dos fundos de
investimentos que estiverem proximos do prazo de vencimento, 0S Seus recursos seréo
resgatados e aplicados em fundos de renda fixa ou em diretamente em titulos publicos. A
seguir, teceram-se comentarios sobre a conjuntura econdmica: abril foi um més
relativamente calmo no cenario global em comparagdo a margo. No Brasil, a conjuntura
econbmica continua apresentando resisténcia quanto a queda da inflacdo, apesar da taxa
Selic permanecer em um patamar acima da taxa de juros neutra. Nos Estados Unidos da
América (EUA), a divulgacdo do Livro Bege do Federal Reserve (Fed) evidenciou a falta
de variag0es relevantes na conjuntura econdmica entre marco e abril. O destaque do texto
foi o aperto de crédito pelos bancos, fruto do aumento da incerteza e preocupacgédo a
respeito da liquidez financeira, apos a faléncia de dois bancos regionais e da aquisicao
conturbada do Credit Suisse pelo Banco da Suica. O relatério Payroll divulgou a criagdo
de 236 mil empregos e reducdo da taxa de desemprego para 3,5%. Apesar da resiliéncia
da forca de trabalho, os dados vieram abaixo do esperado e acalmaram os investidores
com um arrefecimento da média salarial. A aten¢do permaneceu também sobre o Indice
de Pregos para Despesas com Consumo Pessoal (PCE), que, em margo, subiu 0,1%,
acumulando alta de 4,2% no ano. O resultado anual é menor do que o verificado em
fevereiro, de 5,1%, mas continua a preocupar dada a persisténcia da pressdo inflacionaria
sobre os nucleos. A ata do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) deixou clara a
preocupacao sobre o mercado de trabalho e a inflacdo. Em adicéo, a situacdo da faléncia
de bancos regionais contribuiu para a decisdo de elevacdo em 0,25 p.p. nos juros
americanos. Existe a perspectiva de outra elevagdo de mesma magnitude em maio e, caso
concretizada, a nova taxa estaria em nivel considerado suficiente para trazer a inflacdo a
meta. A estratégia de aperto monetario, adotada desde o ano passado, trouxe efeitos mais
intensos na economia real. A preliminar do Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados
Unidos mostrou um crescimento em base anualizada de 1,1% no primeiro trimestre de
2023, uma desaceleracéo significativa em relacdo ao crescimento de 2,6% no quarto
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trimestre de 2022. Em analise, o crescimento do PIB no primeiro trimestre foi resultado
do crescimento do consumo, aumento da renda e queda dos investimentos. No entanto, a
perspectiva é de que o crescimento da economia americana fique aquéem do potencial,
mas sem possibilidade de uma recessdo intensa, uma vez que o mercado de trabalho segue
resiliente. A economia da Zona do Euro sugere uma menor possibilidade de recessao
neste ano. O aumento da atividade econémica em marco foi um reflexo principalmente
do crescimento do setor de servicos. Enquanto o indice de Atividade dos Gerentes de
Compras (PMI) industrial mostrou um resultado enfraquecido, com recuo de 48,5 em
fevereiro para 47,3 em marco, 0 PMI de servigos registrou alta de 55,0 em margo, ante
52,7 em fevereiro. O setor de servicos foi um dos fatores de maior impacto na inflacdo e
0s membros do Banco Central Europeu (BCE) devem considerar essa persisténcia
inflacionéria na tomada de decisdo sobre novos aumentos nas taxas de juros. Sobre a
preliminar do PIB, houve crescimento de 1,3% no primeiro trimestre do ano, um
desaquecimento quando comparado ao resultado anterior de 1,8%. A situacdo é
justificada pelo aumento do custo de vida, aperto na politica monetaria e menor nivel de
confianca econdmica por parte dos agentes do mercado. A medida que o BCE mantém a
estratégia de uma politica monetéaria contracionista, ndo sdo observadas possibilidades de
recuperacdo econémica, com revisdo de crescimento proximo de 1,0% em 2023. Sobre a
China, a economia mostrou uma tendéncia de forte crescimento, com aumento nas
expectativas de uma recuperacdo econémica. No primeiro trimestre de 2023, o PIB
cresceu 4,5%, ante mesmo periodo de 2022, a producdo industrial aumentou 3,9%, o
varejo avangou 10,6% e servigos aumentou 5,4%. Os resultados positivos se devem as
politicas eficazes de crescimento e a recuperacdo das cadeias industriais e de suprimentos
no pais. Tanto o indice de Precos do Consumidor (CPI), quanto o Indice de Precos do
Produtor (PPI) apresentaram queda e mostraram a persisténcia de uma demanda
doméstica enfraquecida. Na comparacdo anual, o CPI ficou em 0,7% ante 1,0% em
fevereiro e o PPI ficou em -2,5% ante -1,4% em fevereiro. O relatdrio de inflacdo da
China sugere que sua economia passa por um momento de desinflacdo e que existe maior
espaco para uma flexibilizacdo da politica monetaria para impulsionar a demanda. A
perspectiva é de que se mantenham inalteradas as taxas de juros chinesas, dado o cenario
de producéo e inflacdo para o ano de 2023. No Brasil, o Ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, ficou encarregado de promover esclarecimentos sobre o novo arcabougco fiscal.
As pautas se concentraram no montante necessario para sustento das metas estabelecidas
na possivel nova ancora fiscal e na corre¢do de distor¢des no sistema tributario. Contudo,
incertezas a respeito da impunidade sobre o ndo cumprimento de metas da nova ancora
sugerem algumas alteragdes durante a tramitacdo no Poder Legislativo. Além disso, o
projeto de Lei de Diretrizes Or¢camentarias (LDO) de 2024 foi apresentado pela Ministra
do Planejamento e Orgamento, Simone Tebet. A LDO foi construida sobre dois cenarios,
um projeto baseado na atual regra fiscal e outro sobre o novo projeto de arcabouco. Tebet
deixou evidente que a LDO sera capaz de cumprir com as despesas somente com a nova
regra tramitada e que, se for aprovada ainda no atual regime de gastos, haveria despesas
fora do limite do teto de gastos. No campo monetario, o presidente do Banco Central,
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Roberto Campos Neto, precisou defender o atual nivel de juros no pais e nédo sinalizou
um prazo para o processo de queda da taxa Selic. Os argumentos se basearam nos nucleos
de inflagdo elevados, na piora das expectativas de inflacdo, ao crédito direcionado e aos
subsidios de juros em alguns setores. A perspectiva é de que os membros da autoridade
monetaria sigam um viés mais técnico, trabalhando para trazer a inflagdo para a meta da
forma mais suave possivel, isto ¢, evitando uma recessao profunda e a corroséo do poder
de compra da populacdo. Os indicadores econdmicos divulgados no més revelam os
efeitos mais intensos do aperto monetario. O IBC-Br, considerado como prévia do PIB,
apresentou queda de 0,04% em janeiro, retragdo maior do que esperado. O setor de varejo
e da industria cairam, respectivamente, 0,1% e 0,2% na passagem de janeiro para
fevereiro. Por outro lado, o volume de servigcos cresceu 1,1% e retrata a pressdo
sobre os precos desse setor, fator preocupante, pois contribui para a persisténcia de
ndcleos de inflagdo elevados. Ademais, 0 Novo CAGED informou a criagdo de 195.171
de empregos em margo, com destaque para o setor de servicos que registrou cerca de 63%
dos novos postos de trabalho. No entanto, o salario médio de admissao apresentou queda
de 1,51% no periodo. A taxa de desocupacdo encerrou o primeiro trimestre de 2023 em
8,8%, um aumento de 0,9 p.p. na comparagdo com o trimestre anterior. Em abril, os
mercados mostraram alivio, com ganhos na renda fixa e variavel. Os juros futuros tiveram
queda, auferindo ganhos para benchmarks curtos e longos. O Ibovespa acompanhou o
movimento do exterior e subiu 2,5% no més. Por fim, no cambio, o Real ganhou espaco
frente ao dolar. Encerrados os comentarios sobre a conjuntura econémica e nada mais
havendo a tratar, a reunido foi encerrada, assim como esta ata, que segue assinada pelos
presentes.

VILSO VANZ JULIANE MARIA COLLE WARTHA
Presidente do INPREVID e Tesoureira do INPREVID
Presidente do Comité de Investimentos

WOLMAR ERDMANN
Membro do Comité de Investimentos
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