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Palavra da
Presidente

Seu InvestIPAM, 6% edicao, chegou. Com ele vocé fica por dentro das novidades acerca
das economias globais e muito mais. O exemplar desse més traz destaque para a eleva-
cao do rating! do Brasil, a elevagcao da taxa de juros nos Estados Unidos, na Europa e a
subida do PMI2 na China. Figue informado com seu InvestIPAM, tenham todos uma boa
leitura.

Manuella Oliveira Fernandes
Presidente IPAM

1 Avaliagdo realizada por agéncias especializadas que atribuem notas a
empresas, governos ou titulos de divida com base em sua capacidade de
honrar obrigacgdes financeiras;

2 purchasing Managers’ Index, em traducdo literal, Indice dos Gerentes de
Compras (PMI).
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Destaques do més

Confira os principais assuntos que movimentaram o més de julho, no
mercado financeiro global e nacional:

EUA: elevacao da taxa de ju-
ros para o intervalo de 5,25% a
5,50%;

Brasil, 07 de julho: aprovacao
na Camara dos Deputados da
primeira fase da Reforma Tri-
butaria;

Europa: o Banco Central Euro-
peu (BCE) elevou as taxas de
juros pela nona vez consecuti-

va mas levantou a possibilida-
Elevacao do rating do Brasil de de uma pausa em setem-
pela agéncia Fitch; bro;
Corte de 0,50 pontos percentu- China: o PMI industrial subiu
ais (p.p.) na taxa SELIC3; para 49,3 em julho (de 49,0 em

junho) ficando abaixo da mar-
ca de 50 que separa expansao
de contracao;

3 Sistema Especial de Liquidagdo e de Custodia.

Numeros do més IPAM

» Incremento no PL* no més: 2,64% \
» Rentabilidade da carteira no més: 1,09%
» Rentabilidade acumulada no ano: 8,57%
» Meta Atuarial Anual cumprida em 148,57% J

4 Patriménio Liquido
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Voceé Sabia?

e ™\
AGENCIAS DE CLASSIFICACAO DE RISCO E RATING
DE PAISES E EMPRESAS

O risco faz parte de qualquer tipo de investimento, seja em menor ou maior
grau. Essa, portanto, € uma variavel que todo agente deve considerar sempre que
for realizar um investimento, no intuito de adequar o risco assumido ao seu perfil
e objetivos.

O risco de um investimento financeiro € determinado por diversos fatores, mas,
podemos destacar as condi¢cdes estruturais daqueles que emitem os titulos como
as mais importantes. Por exemplo, o risco da acao de uma empresa € indissoci-
avel as caracteristicas apresentadas por aquela empresa e do mercado no qual
atua — 0 mesmo ocorre com um titulo de divida emitido por um pais. Além das
condicdes estruturais, fatores conjunturais também influenciam no grau de risco
de um investimento, sendo assim, uma boa avaliacao de risco, apesar de crucial,
pode ser bastante complexa. E hesse contexto que surgem agéncias especializa-
das em avaliar os riscos de um investimento.

As principais agéncias internacionais de classificagcao de risco sao a Standard &
Poor’s, a Moody's e a Fitch Ratings. Todas sao empresas privadas e independen-
tes que se especializaram em monitorar e analisar as atividades e caracteristicas
de paises e companhias privadas.

Apods analisarem paises ou companhias, as agéncias de risco lhes atribuem uma
nota ou rating. As notas podem ser identificadas de forma diferente a depender
da agéncia (Quadro 2), contudo, elas tém em comum o fato de dividirem paises
e companhias em dois grupos: os que possuem ‘grau de investimento’ ou ‘grau
especulativo’.

Se compararmos a escala de rating com um boletim escolar, podemos dizer
gue o grau de investimento € atribuido a paises e companhias que foram aprova-
das pela analise das agéncias de classificacao de risco, ou seja, compdem o grupo
daqueles que apresentam as condicdes mais seguras para o investimento. Por
outro lado, paises e companhias classificados, no grau especulativo nao apresen-
taram bom desempenho nos parametros considerados e, portanto, representam
riscos maiores para os investidores.

As notas de crédito ou rating sao muito importantes no mercado financeiro,
pois, auxiliam os investidores na dificil tarefa de escolher onde aportar seus re-
cursos. Além disso, paises e empresas, que alcancem o grau de investimento e
ratings mais elevados, conseguem atrair mais investimentos e negociar prémios
de risco e taxas de juros menores. Por exemplo, parte dos juros altos pagos pelo
governo brasileiro na emissao de seus titulos de divida é atribuida a nota de cré-
dito do pais, que atualmente se encontra no grau especulativo de acordo com as
trés principais agéncias de avaliagao de risco.

- J
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Quadro 2 - Escala de Ratings das principais agéncias de risco

Classificagdo | Standard & Poor's | Fitch Moody's
AAA AAA Aaa
AA+ AA+ Aal
AA AA Aa2
AA- AA- Aa3
A+ A+ Al
A A A2
A- A- A3
BBB+ BBB+ Baal
BBB BBB Baa2
BBB- BBB- Baa3
BB+ BB+ Bal
BB BB Ba2
BB- BB- Ba3
B+ B+ B1
B B B2
B- B- B3
CCC+ Caal
e Caa2
CCC- CCC Caa3
EC Ca

DDD &

Obs.: As células destacadas em amarelo apontam as notas de crédito atribuidas ao Brasil.
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Cenario EconOmico

Como geralmente ocorre em periodos de alternancia no poder politico, o ano de
2023 se iniciou com muitos questionamentos acerca do modo como a nova adminis-
tracao federal iria lidar, sobretudo, com as questdes econdmicas.

A politica monetaria e, mais especificamente, as decisdes sobre o nivel da taxa ba-
sica de juros da economia brasileira (taxa SELIC) ficam a cargo do Banco Central do
Brasil (BCB) que, desde a promulgacdo da Lei Complementar n° 179 de fevereiro de
2021, tem autonomia na tomada de suas decisdes, ou seja, o executivo federal, em
tese, nao tem influéncia nas decisdes sobre as questdes monetarias e financeiras
pertinentes do BCB. Desta forma, a principal preocupacao dos agentes econémicos
se concentrava na posicao que seria adotada pelo novo governo em relagao a sua
politica fiscal, em outras palavras, como seria sua atuacao no que concerne as contas
publicas.

Mesmo antes da posse em janeiro deste ano, integrantes do governo, inclusive o
Presidente da Republica eleito, teciam criticas ao teto dos gastos (regra fiscal que
entrou em vigor em 2017), 0 que aumentava os rumores de um possivel desequilibrio
fiscal por parte do novo governo. Todavia, em 30 de marc¢o, o Ministro da Fazenda,
Fernando Haddad, anunciou um conjunto de diretrizes que ficou conhecido como
‘novo arcabouco fiscal’, que substituiria a regra do teto dos gastos® . Desde entao,
houve reducao da desconfianca dos agentes nacionais e estrangeiros em torno da
administracao das contas publicas federais.

O efeito positivo pdde ser observado nas negociacdes da bolsa de valores brasileira
(B®) e, consequentemente, na performance do seu principal indice de mercado (lbo-
vespa)® . Até 30 de marcgo, dia do anuncio do novo arcabouco fiscal, o Ibovespa acu-
mulava perdas de 2,50% no ano. Do dia 30/03 até o dia 31/07, o indice subiu 17,57%.
O valor de fechamento mais baixo do Ibovespa foi em 23/03 (97.926,34) € o0 mais ele-
vado foi alcancado em 26/07 (122.560,38) — como pode ser visto no Grafico 1.

Gréafico1- NUmeros de Fechamento do Ibovespa (02/jan a 31/jul)

122.560,38
106.376,02
103.713,45
97.926,34
c c — > > e = = = T = c c — —_ -
[ © © 2 Q2 © © = = . = 5 = =4 = 2,
= &2 = < < E £ e X = E = = S < S
§ 4 8 8 R ¢ % 9 ¥ 8 8§ 8 &2 8 4 =m

Fonte: Acervo B3. Elaboragdo Propria.

InvestIPAM Boletim Economico Mensal




> Para mais detalhes sobre regras fiscais, ver a edicdo 003 do Invesipam. Dis-
ponivel em: https.//www.saoluis.ma.gov.br/ipam/conteudo/4032;

6 [ndice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo.

Mesmo que o Ibovespa? tenha apresentado recuperacao nos Ultimos meses, o in-
dice ainda tem espaco para crescimento em 2023, pois, por exemplo, se considerar-
Mos as negociacdes por tipos de investidores, podemos perceber que ha grupos que
ainda apresentam vendas liguidas no ano (Grafico 2).

Mais especificamente, os investidores institucionais (perfil formado, principalmen-
te, por regimes proprios de previdéncia social e fundos de pensao) e instituicoes fi-
nanceiras, que representam mais de 30% das negociacdes da bolsa de valores bra-
sileira (Grafico 3), venderam liquidamente mais de R$ 35 bilhdes até julho, ou seja,
diminuiram a participacao de renda variavel em suas respectivas carteiras. Caso es-
ses grupos (principalmente, os investidores institucionais) mudem suas avaliagdes
acerca do mercado de renda variavel, o Ibovespa podera atingir niveis ainda maiores
do que ja apresentou nos sete primeiros meses do ano.

Grafico 2 — Saldo, de janeiro a julho, das Negociagdes de Compra e Venda na B3
por tipo de investidor (em bilhdes de reais)

24,13 bi
9,94 bi
1
]
-2,66 bi
-33,64 bi
Individual Institucional Estrangeiro Bancos Outros

Fonte: Acervo B3. Elaboragdo Propria.
Obs.: o saldo positivo significa que o volume de compras foi superior ao de
vendas, o saldo negativo demonstra o contrario.

7 Para mais detalhes sobre indices de mercado e o Ibovespa, ver a edicdo 004 do
Inveslpam. Disponivel em: https.//www.saoluis.ma.gov.br/ipam/conteudo/4032.
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Quadro 1- Negociagdes de Compra e Venda na B3 por tipo de investidor (em bilhdes de reais)

Tipo de investidor Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul

Individual -1,79bi  2,67bi 2,64bi 0,56bi -1,01bi -1,09bi 0,24 bi
Institucional -9,96 bi -0,84bi -1,86bi -593bi 2,03bi -9,62bi -7,42bi
Estrangeiro 12,55bi -1,68 bi -2,37bi 2,66bi -4,28bi 10,14bi 7,10 bi
Bancos -2,17bi 0,41bi 0,42bi 1,13bi -0,05bi -1,78bi -0,61 bi
Outros 1,38bi -0,55bi 1,17bi 1,57bi 3,31bi 2,36bi 0,68 bi

Fonte: Acervo B3. Elaboragdo Propria.

A mudanca na avaliagcao dos agentes e o bom desempenho do mercado brasilei-
ro, todavia, nao dependem exclusivamente do anuncio de uma nova regra fiscal ou
da promessa de responsabilidade fiscal do governo. Pelo contrario, a disposicao de
agentes nacionais e estrangeiros para investir no Brasil depende de uma conjuncao
de variaveis e, nas Uultimas semanas, podemos identificar trés fatores positivos que
justificam as expectativas otimistas em relacdao ao mercado brasileiro: aprovacao na
Camara dos Deputados da primeira fase da reforma tributaria; elevacao do rating do
Brasil pela agéncia Fitch; corte de 0,50 pontos percentuais (p.p.) na taxa SELIC.

No dia 07 de julho, foi aprovado em votacao em dois turnos, na Camara dos De-
putados, o texto com as diretrizes da primeira fase da reforma tributaria prometida
pelo governo federal. Em sua primeira fase, a reforma tributaria tem como principais
objetivos a simplificacao e padronizacao da cobranca de impostos. Desta forma, as
medidas previstas buscam dar fim a guerra fiscal entre Estados e Municipios e ao
pagamento de impostos em cascata, ou seja, a incidéncia de tributos em diferentes
etapas da cadeia de producao e distribuicao (inclusive, sobre tributos anteriormente
pagos) de um mesmo produto ou servico.

Nesse sentido, a proposta prevé a implementacao de um imposto sobre o valor
agregado (IVA), modelo ja adotado nos Estados Unidos e na Europa, no qual ha a
cobranca de uma aliquota geral sobre o valor do produto ou servico. No modelo bra-
sileiro, que esta sendo chamado de “IVA Dual”, a cobranca se dividiria em dois impos-
tos (como mostra a Figura 1): i) Contribuicao sobre Bens e Servicos (CBS), de adminis-
tracao do governo federal, que substituira o Imposto sobre Produtos Industrializados
(IP1), o Programa de Integracao Social (PIS) e a Contribuicao para Financiamento da
Seguridade Social (COFINS); ii) Imposto sobre Bens e Servicos (IBS), de administracao
compartilhada entre Estados e Municipios, em substituicao ao Imposto sobre Circu-
lacdo de Mercadorias e Prestacao de Servicos de Transporte Interestadual e Intermu-
nicipal e de Comunicacao (ICMS) e o Imposto Sobre Servicos (ISS).

A elevacao da nota de crédito do Brasil, que foi anunciada em 26 de julho pela
agéncia internacional de classificagao de risco Fitch Ratings, é outro fator que forta-
lece as expectativas positivas em relacao ao mercado brasileiro. O Brasil se encontra
agora a dois niveis do chamado ‘grau de investimento’, uma espécie de titulo de bom
pagador e que assegura que um pais ou empresa apresenta as melhores condicdes

InvestiPAM Boletim Economico Mensal




Figura1-Modelo do IVA Dual proposto pela Reforma Tributaria

COFINS ——»[ CBS —

Pl — — VA Dual

ICMS —
— IBS —

para receber investimentos. Portanto, com a melhora da nota de crédito do Brasil,
espera-se que o volume de investimentos no pais aumente, sobretudo, os advindos
do exterior — com destaque para o fato de que os investidores estrangeiros sao res-
ponsaveis por mais da metade das negociacdes na bolsa brasileira (Grafico 3).

Figura 1-Modelo do IVA Dual proposto pela Reforma Tributaria

Bancos Outros Individual
3% 14%

Institucional
27%
Estrangeiro
55%

Fonte: Acervo B3. Elaboragdo Propria.

Por fim, a decisdao do Comité de Politica Monetaria (COPOM), anunciado no dia
02/08, de baixar 0,50 p.p. da taxa béasica de juros brasileira (taxa SELIC) — o que ndo
ocorria ha 3 anos - reforca ainda mais o otimismo em torno da performance do mer-
cado brasileiro, o que pode ser explicado por trés motivos. Primeiro, a decisdao de
corte da SELIC s6 foi possivel porque a inflagcao esta controlada e dentro da meta esti-
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pulada, demonstrando que a economia brasileira esta estabilizada. Segundo, com os
juros mais baixos, ha incentivo ao investimento, pois, o custo de investimento para as
empresas € reduzido. Por ultimo, o mercado acionario fica mais atraente em compa-
racao ao mercado de titulos publicos, porque o retorno dos titulos publicos federais
€ atrelado a taxa basica de juros, portanto, com a reducao da taxa SELIC (e mais im-
portante, com a expectativa de futuras reducdes) a aplicacao em titulos publicos tor-
na-se menos atraente e espera-se que parte dessa demanda seja direcionada para o
mercado acionario.

Em suma, o compromisso do governo federal com as contas publicas (traduzido no antincio do novo
arcabouco fiscal e no andamento da reforma tributaria) e a continuidade da administragdo responsavel da
politica monetaria pelo BCB (que tem se mostrado exitosa no controle inflacionario) contribuem para a
construcdo de um ambiente favoravel ao investimento no Brasil. Isso pode ser observado no desempenho
da bolsa de valores brasileira que, apds um inicio de ano complicado, tem se recuperado nos ultimos meses
e que ainda apresenta potencial para crescimento, sobretudo, se investidores institucionais e bancos muda-
rem suas respectivas posi¢des em relagdo as negociagdes no mercado acionario.

Carteira Mensal do RPPS
do municipio de Sao Luis

Panorama e Resultados do Més de Julho

As oscilacdes da bolsa de valores brasileira também podem ser percebi-
das na carteira de investimentos do IPAM, principalmente, naqueles ativos
que tém sua rentabilidade atrelada ao lbovespa.

O IPAM possui trés ativos de renda variavel atrelados ao lbovespa, sao
eles: Fundo de Investimento BB A¢oes Agro; Fundo de Investimento
BB Acoes Valor; Fundo de Investimento BB Ac¢oes Selecao Fatorial. Os
patrimonios liquidos desses fundos sao compostos por um conjunto de
acoes que também integram a carteira hipotética do Ibovespa, portanto,
0s valores de suas respectivas cotas acompanham as variagdes do lboves-
pa.
Desta forma, ao analisarmos os precos das cotas (Graficos 4, 5 e 6), de
janeiro a julho, dos trés fundos citados, podemos perceber que eles se-
guem o movimento apresentado pelo lbovespa (Grafico 1). Portanto, as-
sim como ha expectativa de crescimento para o lbovespa até o final de
2023, espera-se que haja também valorizacao das cotas dos fundos man-
tidos pelo IPAM.
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Gréfico 4 - Valor da Cota do Fundo de Investimento BB A¢des Agro (R$)

BB Agdes Agro
1,15
1,10
1,05
1,00
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Fonte: Comissao de Valores Mobilidrios. Elaboragao Propria.
Gréfico 5 - Valor da Cota do Fundo de Investimento BB A¢des Valor (R$)
BB Agdes Valor
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19/jun
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13/jul
25/jul

Fonte: Comissao de Valores Mobilidrios. Elaboragao Prépria.
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Grafico 6 - Valor da Cota do Fundo de Investimento BB A¢des Selecdo Fatorial (R$)

BB Acdes Selecao
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Fonte: Comissao de Valores Mobilidrios. Elaboragao Prépria.
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MENU PRINCIPAL

Vocé sabe o que é % Consultas Publicas
o CADPREV ?

O Sistema de Cadastro Previden-
ciario dos RPPS (CADPREV) ¢ uma
plataforma essencial para os estados
€ municipios que possuem Regimes
Proprios de Previdéncia Social. Esse
sistema tem como objetivo cadas-
trar, armazenar e controlar as infor-
macodes previdencidrias dos servi-
dores publicos vinculados aos RPPS.

Para cumprir com as obrigacdes previstas, o Instituto de Previdéncia e Assisténcia
do Municipio (IPAM) deve enviar periodicamente informacdes completas por meio
do CADPREV.

Os dados que precisam ser enviados sao:

Demonstrativo das aplicacdes e investimentos dos recur-
sos- DAIR;

Demonstrativo de informacdes previdenciarias e Repasses-
DIPR;

Demonstrativo da politica de investimentos — DPIN ;
Demonstrativo de resultados de avaliacao atuarial - DRRA;

Cadastramento ou alteracao do regime de previdéncia e de
entes federativos.
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Qual a importancia do CADPREV para o RPPS ?

O DIPR é um documento de extrema importancia, elaborado bimestralmente pelo
Ente, conforme prevé a legislacao. Ele contém informacdes gerais dos Regimes Pro-
prios de Previdéncia Social, como remuneracdes, base de calculo, contribuicdes, en-
tre outros dados relevantes.

A correta apresentacao do DIPR € fundamental para a emissao do Certificado de
Regularidade Previdenciaria (CRP), pois atesta a conformidade do Instituto de Previ-
déncia com as obrigagdes previdenciarias e a comprovacao do repasse integral dos
valores das contribuicdes devidas. Sendo assim, o RPPS que nao estiver de acordo as
leis e com o CRP valido fica impossibilitadA de receber transferéncias de recursos da
Unidao e de realizar solicitagao de empréstimos.

Para preencher o DIPR de forma adequada, o Instituto de Previdéncia utiliza as
informacdes geradas pelo Relatorio de Contribuicao RPPS Individualizada, encami-
nhada pelo orgao que gerencia a folha de pagamento do ente federativo. Esse rela-
torio detalha informacdes especificas de contribuicao, quantitativo de funcionarios,
base de calculo e valor bruto, proporcionando uma visao mais detalhada das contri-
buicdes realizadas pelos servidores ativos e 6rgaos vinculados ao RPPS.

Além disso, o CADPREV também é responsavel pela emissao do Certificado de
Regularidade Previdenciaria (CRP) e da Nota Técnica Atuarial (NTA), bem como con-
trola o repasse ou parcelamento requerido pelo Ente Federativo.

Portanto, o CADPREV desempenha um papel crucial na gestao e controle dos Re-
gimes Proéprios de Previdéncia Social, garantindo a transparéncia e a conformidade
na administracao dos beneficios previdenciarios dos servidores publicos vinculados
aos RPPS.

CADPREYV

PREVIDENCIA SOCIAL

MINISTERIO DA PREVIDENCIA E ASSISTENCIA SOCIAL
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> Dicas

“IPrevidencidrias

RENUNCIA DE APOSENTADORIA

A renuncia a aposentadoria
é possivel?

Sim, pois os beneficios previdenciarios sao
direitos patrimoniais disponiveis, ou seja, o ti-
tular do beneficio pode dele se dispor através
de ato unilateral de renudncia, inexistindo nor-
ma legal que importe na vedac¢ao a renuncia a
aposentadoria concedida pelo RPPS.

A renuncia a aposentadoria implica na devolucao dos valo-
res recebidos?

Nao. A renuncia a aposentadoria ndao implica na devolugao dos valores percebidos.
Para a exigéncia de devolucao dos valores percebidos em caso de renuncia, € indis-
pensavel a demonstracao do elemento subjetivo caracterizado pela ma-fé de quem
recebeu a prestacao do beneficio. A comprovacao da ma-fé deve ser realizada por
processo administrativo disciplinar proprio.

O que poderia ensejar o pedido de renuncia de aposentado-
ria?

E comum a solicitacdo de renUncia da aposentadoria apds a hotificacdo de acumu-
lo de cargos, isto por que conforme a Constituicao Federal, em seu art. 37, XVI, nao &
permitida a acumulacao de cargos ou empregos publicos, exceto nas seguintes situ-
acdes: dois cargos de professor; um cargo de professor com outro técnico ou cientifi-
co; dois cargos privativos de profissionais da saude, com profissdes regulamentares.
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Nao é possivel receber duas aposentadorias?

E possivel, desde que esteja incluida na ressalva dos cargos acumulaveis na forma
da Constituicao Federal de 1988. Assim, € vedada a percepg¢ao simultanea de proven-
tos de aposentadoria decorrentes do art. 40 (RPPS) ou dos arts. 42 (os membros das
Policias Militares e Corpos de Bombeiros Militares) e 142 (Forcas Armadas) da Consti-
tuicao Federal, com a remuneracao de cargo, emprego ou funcao publica.

Qual procedimento para solicitar a renuncia de aposentado-
ria no IPAM?

Realizar agendamento para abertura de processo administrativo, comparecendo
na data agendada munido das documentacdes necessarias. Apos deferimento da
solicitacao, € emitida Portaria de renuncia com sua respectiva publicagao no Diario
Oficial do Municipio.
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EXPEDIENTE

Eduardo Salim Braide
Prefeito de Sao Luis

Emilio Carlos Murad
Secretario de Governo

Manuella Oliveira Fernandes
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Maria do Socorro C. dos Santos
Assessora Especial

Assessoria de Investimentos IPAM
Ana Maria Ribeiro
Flavia Carneiro
Thiago Antoniolli
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Sérgio Motta Raissa Suellen Oliveira Lima
Controladoria Geral do Municipio - CGM Secretaria de Municipal de Administragcao - SEMAD
Manuela Veiga Dias Rocha José de Jesus do Rosario Azzolini
Servidores Ativos e Inativos do Poder Executivo Secretaria Municipal da Fazenda - SEMFAZ
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Camara Municipal Servidores Ativos

Cristovam de Lima Araujo
Servidores Inativos ou Pensionistas

Januario Diniz Silva
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