GOVERNO DO ESTADO DO ESPIiRITO SANTO
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO V
IPAJM =

ATA DE REUNIAO — COMITE DE INVESTIMENTOS

Sessdo Ordinaria n2 012/2023

Data: 28 de dezembro de 2023.
Hora: 16:00h
Local: Sala n2 408 do 42 andar do IPAJM.

Presencas:

Bruno Tamanini Lopes - Membro do Comité de Investimentos;
Roseane Dalvi Pedruzzi de Jesus - Membro do Comité de Investimentos;
Tatiana Gasparini Silva Stelzer - Membro do Comité de Investimentos.

Ordem do Dia:

1. Cenério Politico e Econdmico Interno e Cendario Econdmico Externo (EUA, Europa e China);
2. Alocacdo e ou Realocagio de Recursos;

3. Acompanhamento dos Recursos Investidos;

4. Assuntos Gerais.

Item 01 — Cendrio Politico e Economico Interno e Cenario Econémico Externo (EUA, Europa e China):
No dia vinte e oito de dezembro do ano de dois mil e vinte e trés, as 16:00 horas, na sala 408 (quatro-
centos e oito) da sede do Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do Espirito Santo - IPAJM,
ocorreu a 122 (décima segunda) Reunido Ordinaria dos Membros do Comité de Investimentos. O Sr.
Bruno Tamanini Lopes iniciou sua fala analisando o cenario politico interno Em sessdo solene histérica,
o Congresso Nacional promulgou nesta quarta-feira, 20, a maior reforma tributaria no Brasil desde a
ditadura militar. A emenda constitucional que muda a tributacdo sobre o consumo no Pais foi aprovada
na Ultima sexta-feira, 15, apés mais de 30 anos de debate. A cerim6nia de promulgac¢do contou com a
presenca de autoridades como o presidente Luiz Inacio Lula da Silva, o vice-presidente Geraldo Alck-
min, o presidente do Supremo Tribunal Federal (STF), Luis Roberto Barroso, o ministro da Fazenda, Fer-
nando Haddad, além dos presidentes da Camara, Arthur Lira (PP-AL), e do Senado, Rodrigo Pa-
checo (PSD-MG). Estava presente também a ministra do Planejamento e Orcamento, Simone Tebet. O
presidente Lula destacou que, com a aprovacdo da reforma, o Congresso demonstrou “compromisso
com o povo brasileiro”. “Nao precisa gostar do governo, gostar do Lula, mas guardem essa foto, e se
lembrem: contra ou a favor, vocés contribuiram para esse Pais, na primeira vez no regime democratico,
aprovar uma reforma tributdria”, afirmou. “Foram 40 anos de espera que transformaram nosso sis-
tema tributario num manicoémio fiscal. Nao havia mais tempo a esperar. O Brasil merecia um sistema
tributdrio organizado, eficiente, justo e que se transformasse em um dos pilares para o desenvolvi-
mento. E a primeira ampla mudanca do sistema tributario nacional feita no regime democratico”, disse
o presidente da Camara. Ele fez deferéncia a Haddad, a quem chamou de “parceiro constante dessa
luta”. O desafio agora sera a regulamentacao por meio de leis complementares, que serao enviadas
pelo governo ao Legislativo em 2024. A reforma institui o Imposto sobre Valor Agregado (IVA) dual:
um do governo federal e outro de Estados e municipios. O novo modelo de tributo tem por principio
a ndo cumulatividade plena, ou seja, impede a chamada “tributagdo em cascata”, que hoje onera con-
sumidores e empresas. Serao trés novos tributos: o Imposto sobre Bens e Servicos (IBS), substituindo
o ICMS dos Estados e o ISS dos municipios; a Contribuicdo sobre Bens e Servigos (CBS), que substitui
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PIS, Cofins e o IPI, que sdo federais; e o Imposto Seletivo, que incidird sobre produtos danosos a saude
e ao meio ambiente. Também faz parte da espinha dorsal da reforma o deslocamento da cobranca dos
tributos da origem (onde a mercadoria é produzida) para o destino (onde é consumida). Com essa nova
sistematica, a reforma promete colocar fim a guerra fiscal entre os Estados, na qual governadores
concedem incentivos fiscais para atrair investimentos aos seus territorios - uma anomalia brasileira,
que se perpetua por décadas. Com a reforma, a expectativa é de que o Brasil entre num novo ciclo de
aumento da produtividade, do investimento e do Produto Interno Bruto (PIB). A mudanga, no entanto,
ndo serd de uma hora para outra, pois havera um periodo de transicao, que terd inicio em 2026, le-
vando a extingdo dos tributos atuais em 2033. Ja a transicdo da tributacdo na origem (onde a merca-
doria é produzida) para o destino (onde é consumida) durara 50 anos. A atividade do Congresso no
final deste ano chama a atenc¢do, marcada por avancos significativos nos ultimos dias, com a aprovacédo
do projeto de lei que visa estabelecer o mercado regulado de carbono no pais, parte da "agenda verde"
apoiada por Arthur Lira. O texto, agora encaminhado para o Senado, tem como objetivo reduzir as
emissOes de gases poluentes para que o Brasil cumpra compromissos multilaterais relacionados ao
meio ambiente. Além disso, foi aprovada a taxacdo das apostas esportivas, contribuindo para o au-
mento da arrecada¢do no proximo ano, com valor estimado de RS 10 bilhdes em 2024. Encerrando o
ano legislativo o plendrio do Congresso aprovou o or¢camento da Unido para 2024. Passada a palavra
a Sr2, Roseane Dalvi Pedruzzi de Jesus, a mesma iniciou sua analise comentando sobre o cenario atual,
em que o mercado aponta para uma menor previsao para a inflagdo, reduzindo em 0,25 ponto percentual
a estimativa final para a taxa Selic em 2024, para 9%. Para os periodos de 2025 e 2026, porém, as estimativas
se mantiveram inalteradas, em 8,50%. Em relacdo a inflagdo, a estimativa para o IPCA neste ano de 2023
recuou para 4,46%. Para 0 ano que vem, a previsao para a inflagdo caiu para 3,91%. Ja para 2025 se manteve
3,50% e para 2026 manteve-se estavel em 3,50%. A mediana das proje¢des para a evolucdo do PIB em 2023
permaneceu em 2,92%, enquanto a projecdo para 2024 subiu para 1,52%. A projec¢ao para 2025 e 2026 ficou
estavel em 2,0%. A mediana das projecGes para o délar em 2023 recuou pela terceira semana seguida para
RS 4,90, enquanto a projecdo para 2024 se manteve em RS 5,00 e a de 2025, por sua vez, caiu para RS 5,05.
A aposta para 2026 passou para RS 5,10. A projecdo para o resultado primario piorou para 2023. A estimativa
para este ano subiu de um déficit de 1,30% do PIB para 1,40%. A de 2024 manteve-se em um déficit previsto
de 0,80% do PIB. Para 2025, -0,60% do PIB, enquanto a projegao para 2026 ficou em -0,50% do PIB. A projegdo
para a divida liquida do setor publico subiu para 61,2% do PIB em 2023, enquanto a de 2024 cresceu para
64,50% do PIB. A de 2025 subiu para 66,40% do PIB e a de 2026 subiu para 69,50% do PIB. A proje¢do para a
balanca comercial brasileira em 2023 subiu para um saldo positivo de USS 81,40 bilhdes. A estimativa para
2024 também avancou para USS 71 bilhdes, enquanto a de 2025 passou para USS 66,59 e a de 2026 subiu para
USS 70,0 bilhdes. Passada a palavra a Sra. Tatiana Gasparini Silva Stelzer, a mesma iniciou seu comen-
tério acerca do mercado externo falando que nos Estados Unidos os precgos das a¢des se recuperaram,
encerrando o ano em alta. Foram divulgados os nimeros relativos a terceira e Ultima estimativa do
Produto Interno Bruto (PIB) dos EUA para o terceiro trimestre. A economia expandiu-se a uma taxa
anual de 4,9% no trimestre, um pouco abaixo da taxa de crescimento anualizada de 5,2% na segunda
estimativa. Mesmo assim, representa um crescimento notavel para a economia dos EUA. Vale lembrar
do cendrio hd um ano, quando havia preocupac¢des generalizadas sobre uma possivel recessdao em
2023, que hoje parece distante. No entanto, ja se observa uma normaliza¢do. O quarto trimestre, por
exemplo, indica uma desaceleracdo em relagao ao terceiro. Os dados econdmicos recentes sobre o PIB
do trimestre em curso, sugere uma taxa de crescimento anual de 2,7% para o quarto trimestre. Embora
nao alcance os 4,9%, ainda é uma performance sélida. Essa normalizagcdo é bem-vinda para permitir
gue o Banco Central Americano ajuste as taxas de juros de forma saudavel. Muitos investidores inter-
nacionais come¢am a ponderar sobre a possivel limitagdo temporal e impacto menos expressivo dos
provaveis cortes nas taxas de juros pelo FED, em comparacdo com episddios anteriores. Essa conside-
racdo é crucial para avaliar as perspectivas de ganhos nas a¢des no proximo ano. Ao analisarmos o
intervalo entre o primeiro e o ultimo corte historicamente, nos trés pivos anteriores, o periodo de 2000
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a 2003 foi o mais extenso, levando os custos dos empréstimos a minimas histdricas, mas resultando
em ganhos relativamente modestos para o indice de referéncia dos EUA. Contudo, o pivé de 2007 a
2008 apresentou quase a mesma quantidade de cortes nas taxas em metade do tempo, resultando em
uma recuperacao ainda mais substancial. Esse episédio, evidentemente, foi marcado pelo inicio da era
histdérica de taxas de juros proximas de zero, que perdurou boa parte da década seguinte. Posterior-
mente, houve o pivo de 2019 a 2020, que proporcionou menos da metade dos cortes nas taxas em
comparagdao com 2007-2008, mas resultou em ganhos dobrados para o S&P 500. Isso se deveu, em
grande parte, ao estimulo fiscal governamental para mitigar os impactos da pandemia de Covid na
economia. Desta vez, o pivo do Fed se destaca pela sua insignificancia em diversas dimensdes. Os 75
pontos-base de redugdes projetados pelos responsaveis do Fed para 2024 representam apenas uma
fracdo da flexibilizacdo observada nos piv6s anteriores. Mesmo que o banco central confirme as ex-
pectativas do mercado para cortes superiores a 175 pontos-base, ainda estara longe da magnitude dos
pivos passados. Colocando tudo isso no contexto dos valuations atualmente elevados do S&P 500, ha
uma percepc¢do de que um pivo do Fed desta vez pode ndo ser a solugdo milagrosa que se imaginava.
Na Europa os ventos do momento sdo desfavoraveis. Os indicativos sdo de que a economia estd em
gueda com a previsdo de um PIB de apenas 0,8% que é considerado recessdo. No que se refere a
inflagcdo, precos elevados fazem com que o indice de 5% ultrapasse a meta fixada que é de 2%. Neste
mesmo tom, os juros permanecem em torno de 5% o que para o continente é por demais elevado,
freando o processo de investimento. Isto tudo faz com que o indice de desemprego, 6,5%, seja por
demais elevado, sustentando um baixo crescimento econémico em quase todos os paises. O endivida-
mento é generalizado. A Alemanha, a maior economia e o carro chefe da economia, estd em recessao
com PIB negativo. Franca, Espanha e Portugal além dos problemas econ6micos convivem com agita-
¢Oes politicas que tornam a situagao ainda pior. Deve ser somado a este quadro a chegada do inverno
que exige alto consumo de insumos para o aquecimento e produgdo, neste quadro preocupa a escas-
sez do gas russo que sustenta o continente. Alguns paises ja voltaram a utilizar carvdo como produtor
de energia, o que ja estava em desuso. E, o velho continente estd num momento de dificuldades re-
moendo ainda os estragos da covid e tendo dificuldades de trilhar caminhos mais auspiciosos. O qua-
dro é de instabilidade econdmica com previsdes pouco animadoras no curto prazo. A China, segunda
economia do mundo, convive com uma diminuicdo na taxa de crescimento econémico, hoje com pre-
visdo de 4,5%. Para 2024 é esperado um desempenho ainda pior. Na verdade, quando o maior expor-
tador do mundo e um dos grandes importadores, estd com queda na economia todos sofrem. Sem
duvida nenhuma o momento para o Governo Chinés é de apreensdo e preocupa¢ao de como fazer
para que a economia volte a ter um bom desempenho. Mas como o regime é socialista, eles podem
realizar intervenc¢des na economia do jeito que acharem melhor. O Governo manda em tudo e faz tudo
qgue quer e ai fica mais facil resolver ou amenizar os problemas. Um destaque que deve ser feito é a
dificuldade de obtengdo de dados sobre a economia chinesa. Em primeiro lugar porque sdo omitidos
alguns dados e resultados e em segundo quando s3o divulgados partem de institutos do governo que
carecem de confiabilidade. Na verdade, a China convive com um momento de incerteza onde o go-
verno estd tentando, de todas as maneiras, interromper a queda no crescimento econédmico. O que
serd feito é totalmente desconhecido e também se a piora no cendrio econdmico chinés sera inter-
rompido. Momento presente dificil e futuro incerto.

Item 02 - Alocacao e ou Realocagao de Recursos
As realocacgGes ocorridas do dia 07 de dezembro até a presente data foram as descritas abaixo:

e DIA 15/12/2023 (Solicitagdo de Resgate) - 18/12/2023 (Conversdo de cotas) - 20/12/2023 (Liqui-
dagdo)
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e RESGATE no valor de R$ 27.000.000,00 (Vinte e sete milhdes de reais), do fundo BB ACOES GO-
VERNANCA

e RESGATE no valor de RS 23.000.000,00 (Vinte e trés milh&es de reais), do fundo CAIXA FI ACOES
Brasil IBX-50

« DIA20/12/2023 (Crédito em D+3 dos resgates acima)

e APLICACAO no valor de RS$ 27.000.000,00 (Vinte e sete milhdes de reais), do fundo BB PREV RF IRF-
M1 TP

e APLICACAO no valor de R$ 23.000.000,00 (Vinte e trés milhdes de reais), do fundo CAIXA FI BRASIL
IRF-M1 TP RF

e RESGATE no dia 26/12/2023 de RS 29.000.000,00 (vinte e nove milhdes de reais) do fundo BANES-
TES INVEST PUBLIC AUTOMATICO FI RF, da conta do Fundo Previdencidrio;

o Transferir o valor de RS 58.000.000,00 (Cinquenta e oito milhdes de reais) da conta corrente
12.093.720 no Banestes S/A, para a conta corrente 85010-1 no Banco do Brasil S/A.

e APLICACAO no dia 26/12/2023 de RS 58.000.000,00 (cinquenta e oito milhdes de reais), do fundo
BB PREV RF PERFIL;

e RESGATE no dia 27/12/2023 de RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) do fundo BANESTES IN-
VEST PUBLIC AUTOMATICO FI RF, da conta do Fundo Previdenciario;

e Transferir o valor de RS 20.000.000,00 (Vinte milh&es de reais) da conta cor-
rente 12.093.720 no Banestes S/A, para a conta corrente 85010-1 no Banco do Brasil S/A.

e APLICACAO no dia 27/12/2023 de R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais), do fundo BB PREV RF
PERFIL;

e RESGATE no dia 28/12/2023 de RS 78.000.000,00 (setenta e oito milh&es de reais), do fundo BB
PREV RF PERFIL;

e APLICACAO no dia 28/12/2023 de RS 78.000.000,00 (setenta e oito milhdes de reais), no fundo BB
PREV RF IRF-M1 TP;

Observacao: Na reunido ocorrida no dia 27 de novembro de 2023 foram aprovadas as movimentagdes
a serem realizadas no decorrer do més de dezembro de 2023, visando a manutenc¢do dos enquadra-
mentos, tanto dos fundos BB ACOES GOVERNANCA e FIA CAIXA BRASIL IBX-50, para o IRF-M1, a fim de
atingir o percentual de 10% do PL de cada fundo, quanto ao volume de recursos investidos no Banes-
tes, visando manter o limite de 5% do patrimonio sob gestdo do banco. Os recursos a serem transferi-
dos do Banestes deverdo ser alocados no Banco do Brasil, sendo que a parte referente ao Fundo Fi-
nanceiro devera ser aplicada no fundo BB PREV RF REF DI LP PERFIL FIC Fl e a parte referente ao Fundo
Previdenciario devera ser aplicada no BB PREV RF IRF-M1 TiTULOS PUBLICOS FIC Fl.

Item 03 — Acompanhamento dos Recursos Investidos:

O Comité de Investimentos, buscando transmitir maior transparéncia em relagdo as analises dos
investimentos do Instituto e, em consequéncia, aderindo as normas do Pré-Gestdo, elabora o
“Relatério de Andlise de Investimentos IPAJM”. Este relatorio ja foi encaminhado a SCO — Subgeréncia
de Contabilidade e Orcamento, para posterior envio para analise do Conselho Fiscal do IPAJM.

Segue abaixo um resumo relativo aos itens abordados no Relatdrio supracitado de novembro de 2023:

1) Acompanhamento da rentabilidade - A rentabilidade consolidada dos investimentos do Fundo
Previdenciario em novembro de 2023 foi de 2,29%, ficando 1,62 pontos percentuais acima da meta
atuarial para o décimo primeiro més de 2023;
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2) Avaliagdo de risco da carteira - O grau de variagdao nas rentabilidades estd coerente com o grau de
risco assumido, ou seja: 0,98%;

3) Execucdo da Politica de Investimentos — As movimentag¢es financeiras realizadas no més de
novembro de 2023, estdo de acordo com as deliberactes estabelecidas em conjunto com a Diretoria
de Investimentos, bem como com a legislacdo em vigor;

4) Aderéncia a Politica de Investimentos - Os recursos investidos, abrangendo a carteira consolidada,
gue representa o patrimonio total do RPPS sob gestdo, estdo aderentes a Politica de Investimentos para
o ano de 2023, respeitando o estabelecido na legislacdo em vigor e dentro dos percentuais definidos,
exceto o percentual de Titulos Publicos que esta um pouco abaixo do minimo estabelecido na Politica
de Investimentos 2023, pois no momento estamos impedidos de efetuar novas compras, até que seja
feito o credenciamento das instituicdes, corretoras, fundos de investimentos e demais agentes
financeiros afetos a 4rea de investimentos do Instituto, em virtude da nova legislacdo sobre o assunto.

Item 04 — Assuntos Gerais:

No dia 15 de dezembro este Comité, junto com a Diretoria de Investimentos, participou de um almocgo
palestra na Apex Partners onde foram apresentados alguns fundos de investimentos. Também nesse
evento, nos foram apresentadas as instalagGes da empresa.

Consideragdes Finais:

No dia 22 de dezembro de 2023 o Sr. Edmilson Nunes de Castro, foi nomeado para o cargo
comissionado de Subgerente de Compensacdo Previdenciaria, encerrando um ciclo de mais de dez
anos como membro deste Comité de Investimento e no dia 27 de dezembro, foi designada para integrar
o Comité de Investimentos, a servidora efetiva do IPAJM Sr2 Roseane Dalvi Pedruzzi de Jesus. Nada
mais havendo a tratar, foi encerrada a reunidao e eu, Tatiana Gasparini Silva Stelzer, lavrei a presente
Ata, que vai assinada pelos membros presentes do Comité de Investimentos.

irﬁésn\;.ql 'Roseane Dalvi Pedruzzi de Jesus fisias Bruno Tamanini Lopes

icpa-10 Membro do Comité de Investimentos éégg\'%ﬁMembro do Comité de Investimentos

| Certificacdo |

”’KFETRR ‘Tatiana Gasparini Silva Stelzer
icpa-20/Membro do Comité de Investimentos
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