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Aos 30 dias do més de junho de 2022, no escritdrio sede do Servigo de Previdéncia Municipal de Costa
Rica - SPMCR, as 08:30 horas reunidos os membros do Comité de Investimento do Servico de
Previdéncia Municipal de Costa Rica - SPMCR, Nos termos do Regimento Interno em reuniio Ordinaria
do Comité de Investimentos, a fim de deliberar sobre a matéria da seguinte ordem do dia:

1) Retrospectiva do Mercado Financeiro e Cenario Macroecondmico de Curto Prazo;
2) Andlise da Carteira de Investimentos;

3) Analise do Fluxo de Caixa;

4) Assuntos Gerais;

MAIO

PANORAMA ECONOMICO NACIONAL O Ibovespa voltou a apresentar resultados positivos no més de
maio, e o encerrou com alta de 3,22%. Como resultado, o indice acumula alta de 6,23% no ano. O
Tribunal de Contas da Unido aprovou a segunda etapa do processo de privatizagio da Eletrobrds. Com
isso, os brasileiros que tém valores na conta do FGTS podem comprar a¢Bes da estatal. O Ministério de
Minas e Energia (MME) pediu ao Ministério da Economia a inclusdo da Petrobras na lista de estudos para
uma possivel privatizagdo, em meio a disparada dos precos dos combustiveis e criticas a politica de
pregos da Petrobras. O presidente do Banco Central, Roberto Campos Neto, disse em audiéncia publica
extraordindria na Comissdo de Defesa do Consumidor da Ciamara dos Deputados que espera que a
projecdo de crescimento do pais seja revista para uma faixa de 1,5% a 2% em 2022. O IPCA-15 (indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo 15) avangou 0,59% no més de maio. O governo reduziu em
10% as aliguotas de impostos de importagido do arroz, feijdo, carne e materiais de construgdo. A Camara
aprovou o projeto que classifica como bens essenciais a gasolina, gas natural, energia elétrica,
comunicagado e transportes coletivos. Com isso, passam a ter aliquota maxima de 17% a 18%, de acordo
com a regido. O doélar recuou 3,86% em maio. No ano, a moeda tem desvalorizagdo de 14,77% frente ao
real ocasionado pelos conflitos externos e alta inflagdo em diversos paises.

INTERNACIONAL Os temores de desaceleragdo global em meio a inflagdo persistiram no més de maio,
assim como a perspectiva de juros mais altos nas principais economias. A inflagdo na zona do euro bateu
recorde em maio, com uma taxa de 8,1% na base anual, pressionada pelo impacto da guerra na Ucrania
sobre os pregos dos alimentos e da energia principalmente. A Unido Europeia planeja impor sangdes
mais duras a Russia, ao proibir as importagdes de seu petrdleo e impedir as seguradoras de cobrir os
carregamentos de 6leo do pais em qualgquer lugar do mundo. A previsdo de crescimento para zona do
euro em 2022 reduziu de 4% para 2,7% em decorréncia da elevagdo nos pregos das commodities e da
energia, além do conflito entre a Russia e a Ucrania. O Federal Reserve sinalizou que podera fazer uma
pausa na elevacdo dos juros apos aumentalo 0,5% em cada uma de suas proximas duas reunides. Ja o
Banco Central Europeu devera iniciar seu ciclo de aperto em julho. Nos EUA, o indice de pregos ao
consumidor subiu 1,0% em maio, estando acima do que era esperado pelo mercado, atingindo 8,6% no
acumulado em 12 e a maior taxa em 40 anos. A China sinalizou a injecdo de estimulos ficais de USS 5,3
trilhdes na economia do pals, além do corte de impostos. Na China, as exportages subiram 16,9% em
maio em relagdo ao mesmo periodo do ano passado, ja as importagSes aumentaram 4,1%.

ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA O IBGE divulgou a taxa de desemprego no trimestre encerrado em abril,
no qual o indicador recuou para 10,5%, sendo o melhor resultado desde 2013, mas ainda, atingindo 11,3
milhGes de brasileiros. A quantidade de pessoas desempregadas recuou 5,8% frente ao trimestre
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anterior, retornando ao patamar do inicio de 2016. Com isso, é possivel observar que o mercado de
trabalho estda em recuperacdo, mesmo com a alta inflagdo impactando a renda dos brasileiros. Ja o nivel
de pessoas ocupadas teve alta de 1,1% em comparagdo com o trimestre anterior. Com isso, ha cerca de
96,5 mithdes pessoas ocupadas, sendo o maior resultado registrado na série histdrica iniciada em 2012.
O IBGE divulgou que o rendimento médio real do trabathador foi de RS 2.569, apresentando estabilidade
frente ao trimestre anterior, Entretanto, ha redugdo de 7,9% em relagdo ao mesmo periodo de 2021.
SETOR PUBLICO De acordo com o Ministério da Economia, a balanca comercial registrou superavit de
USS 4,9 bilhdes em maio. Entretanto, o valor representa queda de 42,1% em rela¢do ao mesmo més do
ano passado. As exportagGes, pela média diaria, registraram alta de 8% em maio na comparagao com o
mesmo periodo do ano passado, ao somarem USS$ 29,6 bilhdes. Ja as compras do exterior avangaram
33,5% ao somarem USS 24,7 bilhdes. O resultado se deu pelo fato de o conflito restringir o comércio de
alguns produtos e elevou o pre¢o de alguns itens, como petréleo e alimentos, beneficiando
exportadores brasileiros e atraindo recursos ao pals.

INFLACAO De acordo com o IBGE, o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) apresentou
alta de 0,47% no més de maio, registrando desaceieragdo em comparagao com o més anterior e a menor
variagdo mensal desde abril de 2021. Como resultado, o indice acumula alta de 11,73% no periodo de 12
meses. O resultado foi influenciado principalmente pela queda no custo da energia elétrica e pela
desaceleracdo dos pregos dos alimentos. Entretanto, oito dos nove grupos de produtos e servigos
pesquisados tiveram aumento de precos no Gltimo més. Os setores mais impactados foram o de
vestudrio (+2,11%), transportes (+1,34%) e salde e cuidados pessoais (+1,01%). O indice Nacional de
Pregos ao Consumidor (INPC) apresentou alta de 0,45% em maio, sendo a menor variacdo mensal desde
abril do ano passado. Com isso, o indice acumula alta de 4,96% em 2022 e alta de 11,90% no periodo de
12 meses. Os itens que mais contribuiram para a alta do indice foi 0 morango (35,22%), a passagem
aérea (21,7%) e a cebola (20,8%). 0,60% 1,02% 0,88% 1,20% 1,16% 0,84% 0,73% 0,67% 1% 1,71% 1,04%
0,45% 0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 1,20% 1,40% 1,60% 1,80% jun/21 jul/21 ago/21 set/21
out/21 nov/21 dez/21 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 INPC - MES A MES PERSPECTIVAS No Brasil,
as expectativas s3o de que o Copom realize a Ultima elevagdo da taxa Selic em 2022 na reunido que
acontece no més de junho. De acordo com as projegdes realizadas por analistas do mercado, a elevacdo
sera de 0,5 p.p., ficando assim, em conformidade com o ultimo Relatério Focus divulgado pelo Banco
Central {29/04/2022). As estimativas s3o de que a taxa basica de juros permaneca em 13,25% ao ano até
o fim de 2022. O Banco Central divulgou a atualizagdo parcial das expectativas de mercado, onde a
perspectiva é de que o IPCA encerre 2022 a 8,89%. Dessa maneira, ficara bem acima do centro da meta
definida pelo Conselho Monetdrio Nacional, que é de 3,50% com margem de 1,5% para cima ou para
baixo. O Ministério da Economia informou que podera revisar a projecdo do PIB para 2022 e elevar a
estimativa de crescimento do pais para 1,5% apds os dados divulgados pelo IBGE mostrarem que o PIB
cresceu 1% no primeiro trimestre do ano em comparagdo com o trimestre anterior. E esperado que o
preco do barril de petréleo continue elevado durante todo o més de junho, sem que ocorram muitas
quedas significativas. Essa alta é resultado das restri¢bes as exporta¢des da Russia, devido a guerra na
Ucrania. O Banco Central Europeu (BCE) informou que pretende aumentar a taxa basica de juro em
0,25% na proxima reunido que acontecerd em julho e aumenta-la novamente em setembro, apds o
aumento da inflagdo que acontece em diversos paises. Sendo assim, nossa recomendagdo permanece a
sugestdo de cautela ao assumir posi¢des mais arriscadas no curto prazo, a volatilidade nos mercados
deve se manter ainda sem desenhar um horizonte claro, em razdo principalmente pelo nosso cendrio
politico. Sobre a nossa 6tica, mantivemos a ndo recomendagdo de fundos de longuissimo prazo (IMA-B
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5+ E IDKA 20A), 5% em fundos de longo prazo (IMA-B TOTAL E FIDC/ CREDITO PRIVADO/ DEBENTURE) e
30% em fundos Gestdo Duration. Diante da expectativa de alta na taxa de juros fundos atrelados ao CDI
tendem a ter bom desempenho, indicamos uma exposicdo de 15% em fundos de curto prazo (CDI),
enquanto os fundos de médio prazo representam 10% de acordo com a nossa alocagdo tdtica. Em
relagdo aos fundos pré-fixados, ndo recomendamos a estratégia, pois diante da expectativa de alta na
taxa de juros o desempenho destes fundos tende a ser afetado. Mantemos a sugestdao para que os
recursos necessarios para fazer frente as despesas correntes sejam resgatados dos investimentos menos
voldteis (IRF-M1, IDkA IPCA 2A). Ja para os titulos publicos, seguindo nossa dtica e diante das seguidas
elevag6es na taxa de juros demonstram ser uma boa oportunidade. Recomendamos que a exposi¢do
seja feita primeiramente utilizando a marcagdo a mercado, e posteriormente quando atingindo o valor
esperado, seja feita a transferéncia para marcagdo na curva. Uma alternativa que vem se mostrando
forte nos Ultimos tempos, e que possui boa expectativa, é a diversificacdo em fundos de investimento no
exterior, recomendamos primeiramente a exposicdio em fundos com hedge com 5% para
posteriormente realizar uma entrada gradativa em fundos que ndo utilizam hedge cambial também com
5%. Quanto a fundos de a¢bes atrelados a economia doméstica recomendamos a entrada gradativa de
modo que o investidor fique atento a oportunidades da bolsa de valores, construindo um prego médio
mais atrativo. Para aqueles que enxergam uma oportunidade de investir recursos a pre¢os mais baratos,
municie-se das informacg&es necessdrias para subsidiar a tomada da decisdo.
INVESTIDOR COMUM — SEM PRO GESTAQ * Aos clientes que investem em Fundos de Participacdes e Fundos
Imobilidrios em percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de Ag¢des na proporgdo
desse excesso. Estratégia de Alocagdo dos Recursos no Longo Prazo — Renda Fixa e Varidvel Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 0% Longo Prazo (IMA-B / FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) 5% Gestédo
do Duration 30% Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10% Curto Prazo (CDI, IRF-M 1 e CDB) 15% Renda Variavel
30% Fundos de Ac¢des 20% Multimercados 5% Fundos de Participagdes * 2,5% Fundos Imobilidrios * 2,5%
Investimento no Exterior Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) Fundos de Investimentos no Exterior
10% 5% 5% . Solicitada a Andlise da Carteira de investimento em 14 de junho de 2022, com base na posi¢do
dos investimentos em 31 de maio de 2022, com a seguinte recomendacdo

RECOMENDACOES GERAIS
Sugestdo de Realocagdo Completa

Origem da Aplicacao Resgate ($) Aplicacgao ($) Sugestao de Ativo
IDKA IPCA 2A 2.000.000,00 2.000.000.00 ACOES - SMALL / MID CAPS
IDKA IPCA 2A 2.000.000,00 2.000.000.00 BDR NIVEL |
IDKA IPCA 2A 2.340.000,00 2.340.000.00 CD!

IDKA IPCA 2A 1.065.000,00 1.065.000.00 GESTAOQ DURATION
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Origem da Aplicagio Resgate ($) Aplicagdo ($) Sugestdo de Ativo

IMA-B 5 2.860.000,00 2.860 000,00 TITULOS PUBLICOS
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SERVICO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE COSTA RICA
Relatorio de Analise de Portfolio, Sugestdo e Realocagao - Base: 31/05/2022
Estratégia de Alocacdo - Sugestdo Completa

Total da Carteira: 57.231.685,14

Carteira Carteira
Grupo Sub Segmentos Atual % $ Alterada
TITULOS PUBLICOS 0.00% 5,00% 2.860.000,00 5.00%
GESTAO DURATION 28.14% 1.86% 1.065.000,00 30.,00%
IMA-B 5+ 3,00% 0.00% 0.00 3,00%
IMA-B - IMA-GERAL 4,03% 0.00% 0,00 4,03%
FIDC - CREDITO PRIVADO 0.01% 0,00% 0,00 0.01%
IRF-M - IRF-M 1+ - IDKA PRE 2A - DKA PRE 3A 0.00% 0,00% 0,00 0,00%
IMA-B 5 - IDKA IPCA 2A - IDKA IPCA 3A 33.80% - - 15.86%

17.94% 10.265.000.00
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Carteira
Grupo Sub Segmentos Atual
IRF-M 1 0.00%
CDlI 10.91%
POUPANCA - OP COMPROMISSADAS - CDB - CVS - 0.00%
DISPONIBILIDADE
AGCOES 11,48%
MULTIMERCADO 2.76%
FUNDO IMOBILIARIO 0.00%
FIP 0,00%
ACOES EXTERIOR - MULTIMERCADO EXTERIOR 5.87%
APORTE RECEBIDO 0.00%

> %

CREDITO
& MERCADO

SERVICO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE COSTA RICA

Relatorio de Analise de Portfolio, Sugestdo e Realocagao - Base: 31/05/2022

Conclusao

Introducéo: As diversificagoes apresentadas atende o proposto em nossos informes periédicos, para entdo ajustar os
investimentos na obtencdo dos melhores resultados e na mitigagdo dos riscos, dando prioridade Ans ativos ia

pertencentes a carteira no periodo analisado.
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Contém desenquadramentos? Sim () Nao (x)

Atencdo: No caso de aplicagdes em fundos do mesmo vértice, ressaltamos a importancia de distribuir os recursos em mais
de um fundo de investimento, evitando o desenquadramento, em aten¢do ao Artigo 18°, da Resolugdo CMN n® 4.963/ 21.

Nivel de Liquidez do portfélio: O RPPS possui liquidez em 90,46% dos recursos, permitindo a manutengao do portfélio
em casos de mudancas no cenario econémico.

Informacgdes Relevantes: Recomendamos a exposi¢do em titulos publicos, diante do cenério econémico a expectativa de
aumento na taxa de juros (Selic) traz atratividade para esta classe de ativos. Recomendamos que a exposigao seja feita
primeiramente utilizando a marcacdo a mercado, e posteriormente quando atingindo o valor esperado, seja feita a
transferéncia para marcagdo na curva. Ressaltamos a importancia do estudo de ALM antes da aquisi¢do, pois consiste em
compatibilizar a estratégia de investimentos da carteira com o fluxo de ativos e passivos, e assim encontrar qual titulo
publico se enquadra melhor a carteira do RPPS.

Ressaltamos a importancia da diversificagdo da carteira de investimentos nos segmentos de agdes e investimento no
exterior, pois refletem o desempenho da economia real e auxiliam no alcance a meta atuarial. Devido a instabilidade do
atual cendrio econémico, recomendamos que as aplicacdes sejam efetuadas de maneira gradativa, visando aproveitar
melhores oportunidades do mercado.

O Comite de Investimento havia sugeriu a aplicagdo aplicagdo no Fundo Renda Fixa Previdenciario BB Titulos Publicos XX!
CNPJ 44.345.59C salor de R$ 119.202, sao0.

Geandro dus sainus mimeida Deoc Juza



