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Sao Paulo Previdéncia

INTRODUCAO

O RPPS do Estado de Sao Paulo prevé planos de beneficios definidos, sendo assim,
os beneficios futuros ndo serédo projetados em razdo da meta atuarial, mas sim da evolucdo da
legislacdo do ente federativo em comento.

N&o podemos olvidar que esse regime financeiro pressupde o equilibrio financeiro-
atuarial constante, pois se confronta as receitas de contribuicbes com as despesas com 0s
beneficios, sendo que no caso de insuficiéncia, aportes extraordinarios seréo efetuados por conta
do Estado (art. 27 da Lei Complementar n° 1.010/2007). Dito isto, podemos concluir que o plano
de beneficios da Sao Paulo Previdéncia, encontra-se em situacgao financeira equilibrada.

Notamos ainda que o Estado de Sao Paulo se vale do regime de reparticdo e ndo do
regime de capitalizacdo. A grande diferenca entre esses dois sistemas é que o de reparticao traz
como principal caracteristica a solidariedade entre os beneficiarios, ou seja, os servidores ativos
contribuem para o pagamento dos beneficios do grupo em inatividade e pensionistas. Quando os
servidores da ativa passarem a inatividade ou mesmo gerarem uma pensao, novos servidores da
ativa estardo contribuindo e arcando com o pagamento destes beneficios e assim por diante. O
regime de capitalizacdo, por sua vez, tem como caracteristica principal a individualidade. Cada
segurado contribuiria, em tese, para o seu proprio beneficio futuro.

Por fim, ressalta-se que os investimentos conservadores da SPPREV se destinam
tdo somente a assegurar o valor real das disponibilidades financeiras no regime de reparticdo
simples, adotado para o Regime Proprio Paulista.

. CENARIO ECONOMICO E POLITICA MONETARIA

As informacdes constantes neste item do Relatério de Investimentos foram extraidas da
2532 ata da Reunido do COPOM ocorrida entre os dias 21 e 22 de margo 2023:

A) Atualizacdo da conjuntura econémica e do cenario do
Copom:

1. Desde a reuniao anterior do Comité de Politica Monetaria
(Copom), o ambiente externo se deteriorou. Os episodios
envolvendo bancos nos EUA e na Europa elevaram a incerteza
e a volatilidade dos mercados e requerem monitoramento.
As economias centrais tém enfatizado o principio da
separacao de objetivos e instrumentos na conducao das
politicas monetaria e macroprudencial.

2. Em paralelo, dados recentes de atividade e inflacao
globais se mantém resilientes e a politica monetaria nas
economias centrais segue avancando em trajetodria
contracionista. O ambiente externo segue marcado pela
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perspectiva de crescimento global abaixo do potencial, mas
a flexibilizacao da politica de combate a Covid na China, um
inverno mais ameno na Europa e a possibilidade de uma
desaceleracao gradual no crescimento nos Estados Unidos
suavizam a desaceleracao econdmica global em curso
resultante do aperto das condicoes financeiras nas principais
economias. Por outro lado, o impacto sobre as condicoes
financeiras e consequentemente sobre o crescimento global
dos recentes episddios envolvendo o sistema bancario em
economias centrais ainda € incerto, porém tem viés
negativo. Leituras de inflacao recentes apontam para alguma
estabilizacao dos nicleos de inflacao em diversos paises em
patamares superiores a suas metas e reforcam o carater
inercial do atual processo inflacionario. O ambiente
inflacionario segue desafiador e o baixo grau de ociosidade
do mercado de trabalho em algumas economias, aliado a
uma inflacao corrente persistentemente elevada e com alto
grau de difusdao, sugere que pressoes inflacionarias,
particularmente no setor de servicos, devem demorar a se
dissipar.

3. O processo de normalizacdo da politica monetaria
prossegue na direcao de taxas restritivas de forma
sincronizada entre paises. Em varias economias emergentes,
os ciclos de aperto chegam a uma pausa ou sugerem
proximidade de seu fim. De toda forma, a sinalizacao
majoritaria entre as autoridades monetarias € de um periodo
prolongado de juros elevados para combater as pressoes
inflacionarias, o que requer maior cautela na conducao das
politicas econdmicas também por parte de paises
emergentes.

4. . No ambito domeéstico, o conjunto de indicadores
divulgados desde a ultima reuniao do Copom segue
corroborando o cenario de desaceleracao do crescimento
esperado pelo Comité. Observa-se moderacao nos
indicadores coincidentes de atividade e o mercado de
crédito também tem apresentado desaceleragao na margem.
O mercado de trabalho, que surpreendeu positivamente ao
longo de 2022, continua mostrando sinais de moderacao,
com relativa estabilidade na taxa de desemprego,
proveniente de recuos na populacao ocupada e na forca de
trabalho.

5. A inflacao ao consumidor continua elevada. Os
componentes mais sensiveis ao ciclo economico e a politica
monetaria, que apresentam maior inércia inflacionaria,
mantém-se acima do intervalo compativel com o
cumprimento da meta para a inflacao. As expectativas de
inflacao para 2023 e 2024 apuradas pela pesquisa Focus
elevaram-se e encontram-se em torno de 6,0% e 4,1%,

B) Cenarios e analise de riscos:
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6. No cenario de referéncia, a trajetoria para a taxa de juros
€ extraida da pesquisa Focus e a taxa de cambio parte de
USD/BRL 5,25, evoluindo segundo a paridade do poder de
compra (PPC). O preco do petroleo segue aproximadamente
a curva futura pelos proximos seis meses e passa a aumentar
2% ao ano posteriormente. Além disso, adotase a hipotese de
bandeira tarifaria “amarela” em dezembro de 2023 e de
2024. Nesse cenario, as projecoes de inflacao do Copom
situam-se em 5,8% para 2023 e 3,6% para 2024. As projecoes
para a inflacao de precos administrados sao de 10,2% para
2023 e 5,3% para 2024. O Comité optou novamente por dar
énfase ao horizonte de seis trimestres a frente. Nesse
horizonte, referente ao terceiro trimestre de 2024, a
projecao de inflacao acumulada em doze meses situa-se em
3,8%. O Comité julga que a incerteza em torno das suas
premissas e projecoes atualmente é maior do que o

7. O Comité analisou um cenario alternativo com juros
estaveis ao longo de todo o horizonte relevante. Em tal
cenario, as projecoes de inflacao situam-se em 5,7% para
2023, 3,3% para o terceiro trimestre de 2024 e 3,0% para
2024.

8. O Comité novamente avaliou a possibilidade de incorporar
alguma elevacao em sua estimativa de taxa neutra de juros,
em direcao ao movimento observado nas expectativas para
prazos mais longos extraidas da pesquisa Focus. A taxa
neutra real de juros é aquela em que, na auséncia de
impacto de outros fatores, a taxa de inflacao permanece
estavel e o produto cresce de acordo com seu potencial,
refletindo os ganhos de produtividade e mudancas nos
fundamentos estruturais da economia. O Comité optou,
neste momento, por manter a taxa neutra de juros em 4%,
mas avaliou cenarios alternativos e identificou que os
impactos de uma elevacao da taxa neutra sobre suas
projecoes crescem no tempo e passam a ser mais relevantes
a partir do segundo semestre de 2024.

9. Ao avaliar os fatores que poderiam levar a materializacao
de cenario alternativo caracterizado por uma taxa de juros
neutra mais elevada, enfatizou-se a possivel adocao de
politicas parafiscais expansionistas, que tém o potencial de
elevar a taxa neutra e diminuir a poténcia da politica
monetaria, como ja observado em comunicacdes anteriores
do Comité.

10. O Comité segue avaliando que o processo de desinflacao
global, especialmente no que se refere aos indicadores de
inflacao subjacente, é desafiador e possivelmente ocorrera
de forma mais lenta do que usualmente observado, na
medida em que a inflacao esta disseminada no segmento de
servicos. Nesse contexto, a reducao das pressoes
inflacionarias continua a requerer o compromisso e a
determinacao dos bancos centrais com o controle da
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inflacdo, através de um aperto de condicées financeiras mais
prolongado. Tal determinacdao, ainda que com possivel
impacto sobre precos de ativos no curto prazo, contribui
para um processo desinflacionario global mais crivel e
duradouro.

11. Desde a Ultima reuniao do Copom, houve a liquidacao de
alguns bancos regionais nos Estados Unidos e a fusao de dois
bancos suicos de grande porte, com aumento das
preocupacoes em torno do sistema bancario nas economias
centrais. O Comité seguira acompanhando de forma atenta
essa situacdo, analisando os possiveis canais de contagio,
mas avalia que o impacto direto sobre os sistemas financeiros
domeéstico e de outros paises emergentes é, até o momento,
limitado, sem mudancas na estabilidade ou na eficiéncia
desses sistemas financeiros.

12. O cenario, por conseguinte, mostra-se ainda mais
desafiador para a conducdao da politica monetaria, com
aumento dos riscos tanto em torno do cenario inflacionario
quanto em relacao a estabilidade financeira. Por um lado,
ha os episodios envolvendo o setor bancario e a consequente
necessidade de se prover liquidez. Por outro lado, os dados
de crescimento e inflacao globais se mantém resilientes,
exigindo empenho e determinacao das autoridades
monetarias. O Comité avalia que a melhor contribuicao da
politica monetaria segue sendo no combate a pressoes
inflacionarias e na suavizacao de flutuacées economicas.
Além disso, alguns membros enfatizaram que tampouco
veem dilema na conducao da politica monetaria entre seu
objetivo de controle da inflacao e o objetivo de estabilidade
financeira. O Comité ressaltou a separacao de instrumentos
entre os dois objetivos.

13. Os dados de atividade no Brasil seguem indicando um
ritmo de crescimento mais moderado na margem, e os dados
de emprego sugerem moderacao. Ressaltou-se que ap6s um
periodo de forte recuperacao nos dois Ultimos anos, iniciou-
se um processo de desaceleracao do crescimento no setor de
bens duraveis, que havia sido particularmente impulsionado
na pandemia, e que é mais sensivel a politica de juros. A
desaceleracao se espalhou para o setor de bens nao-duraveis
e, posteriormente, para o setor de servicos, ainda que de
forma mais branda. O Copom segue avaliando que a
desaceleracdao econdmica em curso € necessaria para
garantir a convergéncia da inflacdo para suas metas,
particularmente apos periodo prolongado de inflacao acima
das metas. Por fim, notou-se que as perspectivas de
crescimento econdmico nao mudaram significativamente no
periodo recente.

14. Como esperado, dada a maior defasagem em relacao ao
ciclo economico, somente em periodo recente o mercado de
trabalho exibiu evidéncias de desaceleracao moderada,
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compativel com a expectativa do Comité de uma moderacao
do ritmo da atividade economica. Alguns membros
observaram que ha um movimento de recomposicao parcial
das perdas recentes nos salarios reais. Esse movimento é
esperado e vem acompanhado de desaceleracao nos ganhos
nominais, o que deve se acentuar a frente.

15. O Comité avalia que a dinamica da desinflacao segue
caracterizada por um processo com dois estagios distintos.
No primeiro estagio, ja encerrado, ha uma velocidade de
desinflacao maior, com maior efeito sobre precos
administrados e efeito indireto nos precos livres através de
menor inércia. No segundo estagio, que se observa
atualmente, a velocidade de desinflacao € menor e os
nicleos de inflacdo, que respondem mais a demanda
agregada e a politica de juros, se reduzem em menor
velocidade, respondendo ao hiato do produto e as
expectativas de inflacao futura. Observa-se assim uma
dinamica inflacionaria movida por excessos de demanda,
inicialmente em bens e que atualmente se deslocou para o
setor de servicos, e que, portanto, requer moderacao da
atividade economica para que os canais de politica
monetaria atuem. Tal processo demanda serenidade e
paciéncia na conducao da politica monetaria para garantir a
convergéncia da inflacdo para suas metas.

16. A deterioracao adicional das expectativas de inflacao da
pesquisa Focus, especialmente em prazos mais longos, foi
bastante debatida. Ressaltou-se que o comportamento das
expectativas € um aspecto fundamental do processo
inflacionario, uma vez que afeta a definicao de precos e
salarios presentes e futuros. A medida que se projeta
inflacao mais alta a frente, empresas e trabalhadores passam
a incorporar tal inflacao futura em seus reajustes de precos
e salarios. Assim, ha uma maior elevacao de precos no
periodo corrente, e o processo inflacionario é alimentado
por essas expectativas. Também foi ressaltado que a
ancoragem de expectativas € um elemento essencial para a
estabilidade de precos. Em funcao disso, e seguindo a melhor
pratica internacional, o Comité incorpora as expectativas em
seu processo decisorio, analisando-as, assim como incluindo-
as como um dos fatores que afetam suas projecoes de
inflacao.

17. Observou-se aperto adicional nas condicoes para
concessao de crédito em algumas modalidades. Alguns
membros avaliam que tal movimento esta em linha com o
esperado, considerando a elevacao de juros empreendida
até meados do segundo semestre de 2022. Para tais
membros, deve-se esperar ainda um aumento da
inadimpléncia e uma desaceleracao na concessao do crédito,
mas em linha com o que se observou em ciclos anteriores de
aperto de politica monetaria. Em contraste, outros membros
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avaliam que, no periodo mais recente, o aperto nas
concessoes de crédito foi mais intenso do que o esperado,
mas focalizado em alguns mercados especificos. O Comité
avalia que o Banco Central possui os instrumentos de liquidez
apropriados e  necessarios, ligados a  politica
macroprudencial, para enderecar friccoes relevantes
localizadas no sistema, caso ocorram. Ademais, reforcou que
a politica monetaria é mais apropriada para atuar de forma
contraciclica sobre a demanda agregada.

18. O Comité discutiu também os impactos do cenario fiscal
sobre a inflacao. Nessa discussao, foi novamente enfatizado
que o efeito liquido da conducao da politica fiscal.sobre a
inflacio €& muito dependente das  condicbes
macroecondmicas e financeiras vigentes. O Comité avalia
que o compromisso com a execucao do pacote fiscal
demonstrado pelo Ministério da Fazenda, e ja identificado
nas estatisticas fiscais e na reoneracao dos combustiveis,
atenua os estimulos fiscais sobre a demanda, reduzindo o
risco de alta sobre a inflacao no curto prazo. Ademais, o
Comité seguira acompanhando o desenho, a tramitacao e a
implementacao do arcabouco fiscal que sera apresentado
pelo Governo e votado no Congresso. O Copom enfatizou que
nao ha relacao mecanica entre a convergéncia de inflacao e
a apresentacao do arcabouco fiscal, uma vez que a primeira
segue condicional a reacao das expectativas de inflacao, as
projecoes da divida plblica e aos precos de ativos. No
entanto, o Comité destaca que a materializacdo de um
cenario com um arcabouco fiscal solido e crivel pode levar a
um processo desinflacionario mais benigno através de seu
efeito no canal de expectativas, ao reduzir as expectativas
de inflacao, a incerteza na economia e o prémio de risco
associado aos ativos domésticos

19. O Comité ressalta que, em seus cenarios para a inflacao,
permanecem fatores de risco em ambas as direcoes. Entre
os riscos de alta para o cenario inflacionario e as
expectativas de inflacdo, destacam-se (i) uma maior
persisténcia das pressoes inflacionarias globais; (i) a
incerteza sobre o arcabouco fiscal e seus impactos sobre as
expectativas para a trajetoria da divida publica; e (iii) uma
desancoragem maior, ou mais duradoura, das expectativas
de inflacao para prazos mais longos. Entre os riscos de baixa,
ressaltam-se (i) uma queda adicional dos precos das
commodities internacionais em moeda local; (ii) uma
desaceleracao da atividade economica global mais
acentuada do que a projetada, em particular em funcao de
condicdes adversas no sistema financeiro global; e (iii) uma
desaceleracao na concessao doméstica de crédito maior do
que seria compativel com o atual estagio do ciclo de politica
monetaria.
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20. Por um lado, a recente reoneracao dos combustiveis
reduziu a incerteza dos resultados fiscais de curto prazo. Por
outro lado, a conjuntura, marcada por alta volatilidade nos
mercados financeiros e expectativas de inflacao
desancoradas em relacao as metas em horizontes mais
longos, demanda maior atencao na conducao da politica
monetaria. O Comité avalia que a desancoragem das
expectativas de longo prazo eleva o custo da desinflacao
necessaria para atingir as metas estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional. Nesse cenario, o Copom reafirma que
conduzirdA a politica monetaria necessaria para o
cumprimento das metas.

C) Discussao sobre a conducéo da politica monetaria:

21. O Copom passou entdao a discussao da conducao da
politica monetaria, considerando o conjunto de projecoes
analisado, assim como o balanco de riscos para a inflacao
prospectiva.

22. O Comité optou por novamente dar énfase ao horizonte
de seis trimestres a frente em suas projecoes, mas antecipa
que, para o proximo trimestre, o Comité voltara a utilizar o
horizonte usual, referente aos anos-calendario, uma vez que
o horizonte de seis trimestres a frente coincidira com o ano-
calendario de 2024, nao havendo assim mais efeito direto
decorrente das mudancas tributarias no horizonte usual.

23. O Comité iniciou seu debate avaliando se a estratégia
tracada anteriormente de juros estaveis seria suficiente para
a convergéncia da inflagao para suas metas. Para tanto, o
Comité manteve seu processo de analisar os principais
determinantes da trajetoria de inflacdo e como eles se
comportaram no periodo mais recente. Nao houve grande
alteracao no cenario prospectivo do hiato do produto, mas
um maior debate sobre os efeitos na atividade economica de
uma possivel contracdo de crédito mais intensa que a
projetada. Com relacao a inflacao de servicos e aos nlcleos
de inflacao, observa-se maior resiliéncia e menor velocidade
da desinflacao nas ultimas divulgacoes, em linha com o
processo nao linear que o Comité ja antecipava. Além disso,
as expectativas de inflacao seguiram um processo de
desancoragem, em parte relacionado ao questionamento
sobre uma possivel alteracao das metas de inflagao futuras.
0O Comité avalia que a credibilidade das metas perseguidas é
um ingrediente fundamental do regime de metas de inflacao
e contribui para o bom funcionamento do canal de
expectativas, tornando a desinflacao mais veloz e menos
custosa. Nesse sentido, decisbes que induzam uma
reancoragem das expectativas reduziriam o custo
desinflacionario e as incertezas associados a esse processo.
24. As alteracOes nas projecoes de inflacao do Copom
seguem sendo primordialmente afetadas pelas alteracoes
nas expectativas, tal como na ultima reuniao. Por fim, no
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balanco de riscos, o maior debate se deu, de um lado, entre

uma maior desancoragem das expectativas de inflacao para
prazos mais longos e, de outro lado, uma reducao mais
abrupta da concessao de crédito doméstica ou global
impactando a atividade economica. O Copom enfatizou que
a execucao da politica monetaria, neste momento, requer
serenidade e paciéncia para incorporar as defasagens
inerentes ao controle da inflacao através da taxa de juros e,
assim, atingir os objetivos no horizonte relevante de politica
monetaria.

25. Por fim, o Comité reforcou que a harmonia entre as
politicas monetaria e fiscal reduz distorcoes, diminui a
incerteza, facilita o processo de desinflacao e fomenta o
pleno emprego ao longo do tempo. Nesse aspecto, o Comité
reforca a importancia de que a concessao de crédito, publico
e privado, se mantenha com taxas competitivas e sensiveis a
taxa basica de juros.

D) Decisao de politica monetaria:

26. Considerando os cenarios avaliados, o balanco de riscos
e o amplo conjunto de informacées disponiveis, o Copom
decidiu manter a taxa basica de juros em 13,75% a.a. O
Comité entende que essa decisao €& compativel com a
estratégia de convergéncia da inflacao para o redor da meta
ao longo do horizonte relevante, que inclui os anos de 2023
e, em grau maior, de 2024. Sem prejuizo de seu objetivo
fundamental de assegurar a estabilidade de precos, essa
decisao também implica suavizacao das flutuacoes do nivel
de atividade econdmica e fomento do pleno emprego.

27. Considerando a incerteza ao redor de seus cenarios, o
Comité segue vigilante, avaliando se a estratégia de
manutencao da taxa basica de juros por periodo prolongado
sera capaz de assegurar a convergéncia da inflacao. O
Comité reforca que ira perseverar até que se consolide nao
apenas o processo de desinflacao como também a ancoragem
das expectativas em torno de suas metas, que mostrou
deterioracao adicional, especialmente em prazos mais
longos. O Comité enfatiza que os passos futuros da politica
monetaria poderao ser ajustados e nao hesitara em retomar
o ciclo de ajuste caso o processo de desinflacao nao
transcorra como esperado.

(..).
3. CENARIO SPPREV

O Decreto do Governo do Estado de Séo Paulo N° 62.867, de 03 de outubro de 2017,
designou o Banco do Brasil S.A. como agente financeiro do tesouro estadual, obrigatoriedade esta
extensivel a Administracao Indireta, conforme disposto no seu art. 7°: "As aplicacdes financeiras
dos 6rgéos e entidades da Administracéo Direta e Indireta do Estado deveréo ser centralizadas no
Banco do Brasil S.A., observado o disposto no Acordo Base de Parceria Institucional firmado nos
termos do Decreto n°® 60.244, de 14 de marco de 2014".
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Na mesma linha seguiu o Acordo Base de Parceria Institucional firmado entre o Governo

do Estado de S&o Paulo e o Banco do Brasil (Clausula Segunda - o exercicio da fungéo de agente
financeiro pelo Banco do Brasil abrangerd necessariamente a centralizacdo das aplicacées das
disponibilidades de caixa das Autarquias aderentes ao Contrato).

No dia 24 de dezembro de 2020 foi assinado o 2° Termo de Aditamento, entre o Governo
do ESTADO de Sao Paulo e o Banco do Brasil S.A., disciplinando a atuagdo do Banco do Brasil
S.A., como agente financeiro do tesouro estadual, além de estabelecer condi¢des gerais e diretrizes
técnicas para prestacdo de servicos financeiros e a execucao de atividades bancérias correlatas,
no interesse do ESTADO de Sao Paulo (“Acordo Base”), estendendo o prazo da parceria
institucional até 28 de setembro de 2027.

Em que pese a obrigatoriedade de contratacdo com o Banco do Brasil, este devera
apresentar segregacao bem definida entre gestdo de investimentos e tesouraria, além de oferecer
produtos compativeis com as metas de rentabilidade fixados na politica de investimentos, com 0s
menores custos, em especial quanto a taxa de administracao.

4. ALOCA(;Z\O DOS RECURSOS - RESOLUCJ\O CMN N° 4.963/2021)
4.1 Limites

De acordo com o art. 2° da Resolu¢cdo CMN n° 4.963/2021, os recursos dos regimes
préprios devem ser alocados nos seguintes segmentos de aplicagao:

| - renda fixa;

Il - renda variavel;

1l - investimentos no exterior;
IV - investimentos estruturados;
V - fundos imobiliarios;

VI - empréstimos consignados.

Dessa forma, as disponibilidades financeiras da SPPREV, de acordo com a sua politica
de investimentos, devem ser alocadas no segmento de renda fixa e investimentos estruturados de
acordo com os seguintes itens da Resolu¢ao CMN n° 4.963/2021.:

| - Autorizacdo de aplicacdo direta em titulos publicos federais, conforme art. 7°, inciso |,
alinea “a@”, da Resolugao CMN n° 4.963/2021, no limite de até 100% das disponibilidades financeiras
da SPPREV (segmento de renda fixa);

Il - Autorizacdo de aplicacdo nos fundos enquadrados no art. 7°, inciso |, alinea “b” da
Resolugcdo CMN n° 4.963/2021, no limite de até 100% das disponibilidades financeiras da SPPREV
(segmento de renda fixa);
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Il - - Autorizag&o de aplicagéo nos fundos enquadrados no art. 7°, inciso lll, alineas “a” e

“b” da Resolucdo CMN n° 4.963/2021, no limite de até 60% das disponibilidades financeiras da
SPPREV (segmento de renda fixa);

IV - Autorizag&o de aplicagcdo nos fundos enquadrados no art. 10, inciso |, da Resolugao
CMN n° 4.963/2021, no limite de até 10% das disponibilidades financeiras da SPPREV (segmento
de investimentos estruturados).

4.2 Percentual da Carteira

Resolugdo CMN 4963 Limite Carteira
Artigo 79, Inciso |, 'b' 100% 80,05%
Artigo 72, Inciso lll, 'a’ 60% 19,95%

5. Carteira de Investimentos

5.1Valor por fundo

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSICAO ABRIL DE 2023

BB Previd RF IRF-M1 * | S PUBLICO DIFERENCIA *| BB RFRefDITPFI | BB Previd RF Perfil TOTAL

Saldo Inicial 93.639.963,90 93.639.963,90

Aplicagdo 6.624.953,55 6.624.953,55

ADM Resgate 2.608.374,65 2.608.374,65
Rend. ACC 855.836,94 855.836,94

Saldo Final 98.512.379,74 98.512.379,74

Saldo Inicial 64.883,26 5,97 46.815.852,40 34.707.077,80 81.587.819,43

Aplicagido - - 77.616.000,00 20.534.000,00 98.150.000,00

PREVID. Resgate - - 48.749.240,00 12.024.283,80 60.773.523,80
Rend. ACC (R$) 537,55 0,06 406.978,17 314.132,23 721.648,01

Saldo Final 65.420,81 6,03 76.089.590,57 43.530.926,23 119.685.943,64

5.2Rentabilidade
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Valorizacao Cotas dos Fundos - ABR/2023 {%)
1,50
1,00
0,83
0,50
0,00
BB Previd RF IRF- S PUBLICO BB RF Ref DITP FI BB Previd RF Perfil
M1 * DIFERENCIA *
5.3 Disponibilidade

Disponibilidade - Fundos

R$65.420,81

R$6,03
R$43.530.926,23
H BB Previd RF IRF-M1 *
S PUBLICO DIFERENCIA *
W BB RFRef DITPFI

I BB Previd RF Perfil

R$174.601.970,31

5.4 Volatilidade




Sao Paulo Previdéncia

Risco vs Retorno dos Fundos - Ultimos 12 meses

13,50
13,40
13,30
13,20
13,10
13,00
12,90
12,80
12,70
12,60
12,50

0,00

--------- Retorno (%) --------

0,20

BB Previd RF IRF-M1 *

BB RF Ref DITP FI

5.5 Quadro Resumo

S PUBLICO DIFERENCIA *

0,80

—+—BB Previd RF Perfil

1,00

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSICAO ABRIL DE 2023

BB Previd RF IRF-M1 * [S PUBLICO DIFERENCIA *| BBRFRefDITPFI | BB Previd RF Perfil TOTAL
Rendimento més (R$) 537,55 0,06 1.262.815,11 314.132,23 1.577.484,95
Rendimento Fundo (%) 0,83 0,87 0,89 0,89
Rendimento Real (%) 0,83 1,01 0,73 0,73 0,73
L Saldo Final (RS) 65.420,81 6,03 174.601.970,31 43.530.926,23 218.198.323,38
Proporgao Carteira 0,0% 0,0% 80,0% 20,0% 100%
Rendimento Fundo ano (%) 4,11 3,97 4,16 4,09
Rend. Fundo 12 meses (%) 12,98 12,59 13,37 13,37
Volatilidade Fundo 12 meses (%) 0,40 0,05 0,05 0,09
5.6 Margem por fundo
AR RA D O PPR PO AO ABRILD 0

BB Previd RF IRF-M1

S PUBLICO DIFERENCIA

BB RF RefDI TP FI

BB Previd RF Perfil

6.489.955.274,11

21.654.501.628,65

27.382.041.959,83

14.478.047.383,36

973.493.291,12

3.248.175.244,30

4.107.306.293,97

2.171.707.107,50

108.738,45

973.427.870,31

3.248.175.238,27

3.932.704.323,66

2.128.176.181,27

973.427.870,31

3.248.175.238,27

3.932.704.323,66

108.738,45

P.L. 28/04/2023
Limite PL Fundo
Margem Resolugdo CMN
Margem PL
Margem por Fundo
6. Riscos

6.1 S PUBLICO DIFERENCIA:
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Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO e dos FlIs sujeitam-se, em especial, aos

seguintes riscos:

a) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos
spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

b) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do fundo pode ser impactada em funcao da flutuacao
nos valores de mercado de posi¢cOes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacdo das taxas
de juros praticadas no mercado.

c) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos séo
influenciados por diversos fatores que ndo dependem exclusivamente da variacdo do preco do
ativo objeto. Dessa forma, operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger
posicoes, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

d) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacdo de estabilidade dos
mercados, nao estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitacdes de
resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos
financeiros BB RENDA FIXA CURTO PRAZO DIFERENCIADO SETOR PUBLICO FIC FI
integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo indeterminado.
Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, o risco de liqguidez compreende também
a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos
com descontos superiores aqueles observados em mercados liquidos.

e) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas nas
condig¢@es politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

f) Risco Regulatério - a eventual interferéncia de érgaos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou 0s resultados das posicdoes assumidas.

g) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducdo operacional de
normalidade do SFN.

6.2 BB RF Ref DI TP FI

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes
riscos:

a) Risco de juros pos fixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos
spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

b) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcéo da flutuacao
nos valores de mercado de posicoes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacdo das taxas
de juros praticadas no mercado.

c) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos sao
influenciados por diversos fatores que ndo dependem exclusivamente da variagao do preco do
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ativo objeto. Dessa forma, operagcdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger

posicoes, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

d) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacdo de estabilidade dos
mercados, ndo estar apto a efetuar, dentro do prazo méximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitacdes de
resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liqguidez dos mercados nos quais os ativos
financeiros integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo
indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, o risco de liquidez
compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode
provocar a venda de ativos com descontos superiores agueles observados em mercados liquidos.

e) Risco de Concentracdo - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca diversificacdo de
emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO.

f) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas nas
condic¢@es politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

g) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducao operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

h) Risco Regulatério - a eventual interferéncia de 6rgaos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comisséao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou 0s resultados das posicdes assumidas.

6.3 BB Previd RF Perfil

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO e dos FlIs sujeitam-se, em especial, aos
seguintes riscos:

a) Risco de Credito - Consiste no risco de os emissores dos ativos financeiros de renda fixa que
integram a Carteira ndo cumprirem com suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos
pactuados. Compreende também o risco de perda de valor em funcéo da deterioracao da classificacao
de risco do emissor, ou da capacidade de pagamento do emissor ou das garantias.

b) Risco de Concentracao - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca diversificacdo de
emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO.

c) Risco de Juros Poés-fixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos
spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

d) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcéo da flutuagéo
nos valores de mercado de posicoes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacdo das taxas de
juros praticadas no mercado.
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e) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudangas verificadas nas

condig¢@es politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacdo de estabilidade dos
mercados, ndo estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitagbes de
resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos
financeiros integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo
indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, o0 risco de liquidez
compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar
a venda de ativos com descontos superiores aqueles observados em mercados liquidos.

g) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos séo
influenciados por diversos fatores que ndo dependem exclusivamente da variacdo do preco do ativo
objeto. Dessa forma, operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger posicoes,
podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

h) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicdes que provoquem danos substanciais a BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA
REFERENCIADO DI LONGO PRAZO PERFIL FIC Fl outras, ou ruptura na conducao operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

i) Risco Regulatorio - a eventual interferéncia de 6rgaos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou 0s resultados das posi¢cdes assumidas

6.4 BB Previd RF IRF-M1

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes
riscos:

a) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcéo da flutuacéo
nos valores de mercado de posi¢coes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacdo das taxas de
juros praticadas no mercado.

b) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos sdo
influenciados por diversos fatores que nao dependem exclusivamente da variagéo do preco do ativo
objeto. Dessa forma, operagdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger posicoes,
podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

c) Risco de Descasamento em relacao ao benchmark - A performance do FUNDO pode nao refletir
integralmente a performance do benchmark, visto que a implementacéo do objetivo de investimento
do FUNDO esté sujeita a uma série de limitagbes. Ademais, o risco de ndo aderéncia ao benchmark
pode ser incrementado em funcdo da maior flexibilizacdo na gestéo da Carteira do FUNDO.

d) Risco de vinculagdo a um benchmark - O benchmark do FUNDO pode ter resultados negativos,
implicando em perdas para o FUNDO.

e) Risco de juros pos-fixados (CDI, TMS) - Os precos dos ativos podem variar em virtude dos
spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.
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f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacdo de estabilidade dos

mercados, ndo estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitagbes de
resgate e/ou outros fatores que BB PREVIDENCIARIO RF IRF-M1 TiTULOS PUBLICO FIC FI
acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos financeiros integrantes da Carteira
sao negociados, podendo tal situacao perdurar por periodo indeterminado. Além disso, para todos os
FUNDOS que tenham despesas, o risco de liquidez compreende também a dificuldade em honrar
seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com descontos superiores
agueles observados em mercados liquidos.

g) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas nas
condicdes politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

h) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoguem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducédo operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

i) Risco Regulatorio - A eventual interferéncia de érgdos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou os resultados das posi¢cdes assumidas.
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