O atendimento da APA na sede administrativa, no S1 do Edserj, é das 10h as 18h

e o atendimento presencial é das 10h as 17h, de segunda a sexta-feira.

Rua Senador Dantas, 117
salas 606/607 - Centro
Rio de Janeiro-RJ
CEP: 20.031.911
site: www.apabndes.org.br
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Jornal da Associagéo dos Empregados
e Empregados-Aposentados
dos Patrocinadores e/ou dos
Participantes da FAPES/BNDES

EDSER] envia
comunicado sobre o
uso do estacionamento

por aposentados

Saiba mais na secao
Informes da Diretoria.

A cronica de

B Jober Rocha

GT - PAS

O prazo para apresentagao do Relatorio do Grupo de trabalho do Plano
de Assisténcia e Satde foi prorrogado para 31 de agosto. Detalhes

sobre o assunto nos Informes da Diretoria, na pagina 2.

O sucesso da Festa
Junma da APA

LN

-

Tony carvalho

-

Durante cinco horas, os associados se divertiram a valer com dangas, comidas tipicas e brincadeiras

Como ja era esperado, a Festa Junina da APA, realizada no dia 13 de julho no
Clube Naval Piraqué, na Lagoa, foi mais um grande evento bem-sucedido que a
Diretoria Social ofereceu aos associados. Detalhes nas paginas 4 e 5.

SR | Coluna ‘
EXEN SREV iDENCIAR AL

80. Gestao dos mvestimentos do PBB - Parte 1

Paginas 6,7 e 8

A APA
€ O apolo
assistencial

A Diretoria de Apoio Assisten-
cial desenvolve atividades volta-
das para a promog¢do do bem-estar
fisico, psicoldgico e social dos as-
sociados, composto por beneden-
ses aposentados, pensionistas e
familiares dependentes.

Procurando oferecer uma boa
qualidade de vida, o Servigo Social
da entidade adota uma politica de
acdo com projetos e servigos, ofe-
recendo atendimentos grupais e in-
dividuais, visitas domiciliares e hos-
pitalares, além de esclarecer e ori-
entar associados ¢ familiares na
busca por seus direitos. “Estar pro-
Ximo ao associado € nossa missao,
oferecendo a ele suporte em diver-
sos aspectos, quando necessario,
mas sempre com a devida permis-
sdo, criando um vinculo afetivo ndo
dependente. Procure o servigo so-
cial da APA, seja para orientagdes,
seja para buscar apoio ou mesmo
sugerir programas a serem desen-
volvidos”, esclarece a assistente
social Norma Elisa Ventura.
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Associag@o dos Empregados ¢ Empregados-
Aposentados dos Patrocinadores e/ou dos
Participantes da FAPES/BNDES

Wl

Diretoria Conselho Deliberativo
Presidente Carlos Roberto Batista dos Santos
Sebastido Bergamini Junior (Presidente)

Luiz Ferreira Xavier Borges
Vice-Presidente (Secretario)

Antonio Miguel Fernandes
Diretor Administrativo Conselho Fiscal
Nilson Batista dos Santos

Lucimar Ramos Fortunato
(Presidente)

Alfredo Gongalves Nunes
Luis Carlos Schwarz

Adjunta
Lucimar daS. Lins de Lima Fonseca

Diretor Juridico
Aluizio Marques Mendes

Adjunto
Marcelo José Cunha de Vasconcelos

APALAVRA

Diretor Financeiro

Antonio Miguel Fernandes Conselho Editorial

Sebastido Bergamini Junior

Adjunto
Vago

Antonio Miguel Fernandes
Aluizio Marques Mendes

Diretora Sociocultural Nilson Batista dos Santos

Madeilene Perez de Carvalho Suely Domingues Canero
Adjunta

Eliane da Costa Ribeiro Jornalista

Tony Carvalho
Diretora de Apoio Assistencial . .
Suely Domingues Canero Projeto grafico e
diagramacio
Tony Carvalho

Adjunto

Hugo Francisco Santos Impressio

. Monitor Mercantil
Site: www.apabndes.org.br

E-mails: apal@bndes.gov.br

secretaria@apabndes.org.br
Tels: (21) 2262-2726
2215-1016
2220-3938
3747-7013.

Tiragem
1.000 exemplares

Periodicidade

Mensal

As opinides nos artigos assinados € nos anuncios sdo de inteira
responsabilidade de seus autores.

Auxilio Fmanceiro

Se vocé necessitar de auxilio financeiro de
até R$ 20 mil, conte com a APA.
O auxilio pode ser pago
em até 18 vezes.

As inscricdes devem ser feitas entre
os dias 20 a 30 de cada més.
Os interessados devem entrar

em contato pelo email:

financeiro@apabndes.org.br.

2

Informes da Diretoria

Prorrogacao da entrega
do relatério do GT — PAS

O Grupo de Trabalho do Plano
de Assisténcia e Saude — GT PAS
realizou varias reunides e se dedi-
cou a analisar diferentes aspectos
do plano de saude, buscando iden-
tificar oportunidades de melhori-
as e ajustes necessarios. Com base
nas informag¢des e nas analises
realizadas, o grupo esta desenvol-
vendo relatério que apresentara
recomendagdes para otimizar o seu
funcionamento.

Tendo em vista que ainda ha
aspectos a serem estudados, foi
prorrogado o prazo para conclu-
sdo previsto no Acordo Coletivo
de Trabalho de 2022 (31/07/2023)
para 31/08/2023. A prorrogagao foi
acordada no ambito do GT, com
anuéncia da Diretoria do BNDES,
pelos coordenadores das comis-
sdes das empresas do Sistema
BNDES e da representacdo dos
empregados.

Nas préximas semanas, o rela-
torio de trabalho do GT seré fi-
nalizado para apresentagdo a
Dretoria do BNDES. Sera uma
oportunidade para conhecer as
propostas elaboradas e entender
como elas podem impactar a qua-
lidade e a sustentabilidade do
plano de saude oferecido.

Encontro da DIRIN/FAPES
com os participantes

No dia 24 de agosto, os partici-
pantes terdo a oportunidade de ter
um encontro exclusivo com as
equipes da Diretoria de Investi-
mentos da Fundagao. O bate-papo
sera realizado no Auditorio Regi-
naldo Treiger (BNDES), a partir das
10h30. Estardo presentes os repre-
sentantes da FAPES:

Diretoria de Investimentos:
Leonardo Mandelblatt
Geréncias Executivas:

Andre Carvalho (Estratégias de
Ativos Liquidos);

Cesar Avidos (Estratégias de Ati-
vos Iliquidos);

Tury Steiner (Alocagdo e Selegdo
de Gestores);

Lorena Zeny (Operagdes com Par-
ticipantes e Informagao);
Patricia Braga (Estratégias Ma-
croecondmicas).

No encontro, os participantes
poderao conhecer as areas de atu-
acdo das equipes, entender melhor
sobre o cendrio do mercado finan-
ceiro no Brasil e no Mundo ¢ es-
clarecer duvidas.

Uso da garagem do
EDSERJ por aposentados

A APA, em conjunto com as
AFs, vem envidando esforcos na
tentativa de facilitar aos aposen-
tados o uso da garagem do ED-
SERJ. No inicio do ano, a APA
participou de reunido com a Di-
retora da ARH do Banco (notici-
ada no APALAVRA) buscando
a melhor alternativa para o caso.

No dia 7 de agosto, a adminis-
tracdo do Condominio (Cedserj)
enviou as Associagdes 0 seguin-
te comunicado:

“0O acesso sera permitido as
SEXTAS-FEIRAS, limitado ao
uso de até 30 vagas e mediante
solicitagdo de autorizacdo enca-
minhada no dia anterior por e-
mail para condominio@bndes.
gov.br (na hipotese de necessi-
dade de uso de vagas além da
quantidade disponibilizada, o
CEDSERIJ devera ser consultado
previamente a fim de verificar a
viabilidade de oferta adicional).

O acesso a garagem do EDSERJ
devera serrealizado exclusivamen-
te pela entrada da AV. CHILE (aces-
so para veiculos ndo cadastrados),
mediante identificacdo junto as
guaritas / cancelas de entrada para
liberagd@o (caso o usuario nao te-
nha encaminhado previamente o
e-mail de autorizagdo, necessitara
aguardar o procedimento de con-
sulta, registro e posterior emissao
do cracha de visitante);

O estacionamento sera permiti-
do exclusivamente no PAVIMEN-
TO S5, onde sera entregue o cra-
cha de VISITANTE na recepgao;

O acesso ao EDSER]J serd auto-
rizado para os pavimentos S5, S1
(area bancaria e das associagdes)
e Térreo (acesso externo). Em caso
de necessidade de acesso a outro
pavimento, o empregado ativo lo-
tado no respectivo andar devera
autorizar o acesso (para qualquer
acesso sera obrigatdrio o uso os-
tensivo do cracha de VISITANTE
nas dependéncias do EDSERJ);

O acesso a garagem podera ser
alterado, suspenso ou interrompi-
do a qualquer tempo pela Admi-
nistracdo do CEDSERJ mediante
solicitacdo dos condominos ou a
partir da restri¢ao de disponibili-
dade de vagas (eventos, alteragdo
de dias de HO etc.).

Atenciosamente,

Administracao do Cedserj”.

Live da APA

No proximo dia 22 de agosto (ter-
ca-feira), as 12 horas, a APA pro-
movera mais uma live, pelo aplica-
tivo Zoom. O link para acesso sera
divulgado pelo whatsapp da APA
e pelo portal da entidade.

..............................................................................APALAVRA
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Toda vez que eu olhava para a tela do
meu computador observava aquele icone
chamado Lixeira.

Ficava parado, imaginando para onde iri-
am aquelas matérias todas, que ali estavam,
quando eu apertasse a tecla propria para
limpar a lixeira.

Achava que, ao descartar todas aquelas
matérias, elas sairiam do meu computador e
ficariam vagando pelo escritdrio, procuran-
do uma janela aberta para pular fora. Final-
mente, pensariam elas com toda certeza,
haviam conseguido ganhar a liberdade e
eram donas dos seus proprios destinos.

Algumas matérias, eu supunha, ficariam
por perto, por vinganca, tentando interferir
ainda nas comunicac¢des que eu continua-
va fazendo e nos textos que eu escrevia.

Outras iriam invadir, sorrateiramente, as
casas vizinhas em busca de bisbilhotice:
saber quem mandava ali, suas preferéncias
sexuais, renda mensal, em quem votara nas
elei¢des, qual o seu partido politico, clube
de futebol etc.

Eu imaginava vdrias alternativas, me-
nos a de que desaparecessem para sem-
pre; pois, embora nada entendendo de
Tecnologia da Informagao, sabia que aqui-
lo tudo como energia que era jamais po-
deria ser destruido.

Se ndo podia ser destruido para onde
aquele “lixo” iria, em decorréncia da sua eli-
minacdo do meu computador?

Um amigo, versado na matéria, me dis-
se que quando vocé apaga um arquivo
no Windows e esvazia a lixeira, é possi-
vel que o arquivo permanega, ainda, no
seu disco rigido.

A lixeira

O sistema remove, apenas, a referéncia e
libera a area do disco para que seja feita
uma nova gravagao de dados naquele local.
Enquanto ndo for sobrescrita esta nova gra-
vacdo, existe a chance de se recuperar o
material apagado.

Softwares disponiveis no mercado permi-
tem fazer uma varredura no seu HD em bus-
ca destes arquivos apagados para recupe-
ra-los, caso o fato seja recente e eles ndo
estejam, ainda, corrompidos.

Todavia, desconfiado como sou das pes-
soas, das tecnologias e das institui¢des,
acredito que nada se perca de tudo aquilo
que ja esteve, alguma vez, inserido em seu
computador.

Em alguma instalagdo secreta, sob uma
montanha de granito no meio de uma re-
gido gelada, centros de captagdo e arma-
zenamento de dados possuem pastas in-
dividuais com os nomes de todos os in-
ternautas.

Tudo aquilo que vocé produziu no seu
computador ou que por ele circulou, esta
guardado por prazo indeterminado, espe-
rando a ocasido para ser usado contra vocé.

Inicialmente pensei que poderiam estar
sendo guardado para serem usados em
favor de nos, os internautas; no entanto,
lendo os romances 1984, de George Orwel;
Admiravel Mundo Novo, de Aldous Hux-
ley, e Fortaleza Digital, de Dan Brown, eu
cheguei a conclusao de que todo este lixo
vale ouro.

Trata-se de coletar informagdes sobre as
nossas vidas particulares: gostos, preferén-
cias, tendéncias politicas e ideologicas, re-
ligides, nivel de escolaridade, dados pesso-
ais e familiares, de um modo geral.

Jober Rocha*

A

(=

Nada escapa ao controle dos nossos ‘do-
nos’, quando fazemos uso do ‘Sistema Di-
gital’, criado por eles para podermos gerir
as nossas vidas e que também usam para
nos controlar.

A Unica maneira de ndo vir a ser diaria-
mente vigiado € ndo fazer parte do Sistema,
em uma serviddo consentida.

Nao digo que seus dados e suas informa-
¢oes, coletadas hoje, sejam importantes ago-
ra. No entanto, no dia em que forem impor-
tantes para os seus ‘donos’, saiba que exis-
te uma pasta, com o0 seu nome escrito, pron-
ta para ser desarquivada.

Nossos ‘donos’ sabem que ndo podemos
mais viver a margem do sistema, como podi-
am os nossos antepassados, €, por isso,
fazem conosco tudo aquilo que querem.

Nossos antepassados produziam a sua
comida, a sua roupa, o seu abrigo, tinham a
sua dgua e faziam a sua propria defesa. Nos,

hoje, salvo algumas poucas excec¢des, com-
pramos e pagamos por tudo isso.

Somos dependentes de tudo. Nao pode-
mos mais viver isolados nas montanhas
cuidando de nossas proprias vidas. Todas
as terras possuem donos e para nelas pro-
duzirmos alguma coisa precisamos de di-
nheiro.

Ao inocularem nas sociedades os virus
da inveja, da cobica e da competi¢do, aca-
baram com a vida colaborativa e criaram a
vida competitiva.

Estou certo de que, ao contemplarmos o
icone Lixeira em nossas telas de computa-
dor, na realidade, estamos ¢ olhando para
um espelho e vendo os nossos proprios
rostos ali refletidos.

*Aposentado do BNDES, economista e
doutor pela Universidade de Madrid,
Espanha.

P

APA-FAPES/BNDES comVOCEEMTODOS 0S MOMENTOS.
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Durante cinco horas, o saldo principal do Clube Naval Piraqué viveu momentos de muita alegria e descontragdo

Um arraial pra l&
de animmado

A noite de 13 de julho ficard por muito
tempo na memoria dos associados que
foram ao Clube Naval Piraqué participar
da Festa Junina da APA. Assim como nos
eventos anteriores, a Diretoria Social ca-
prichou para proporcionar cinco horas de
muita diversdo.

A festa desenrolou-se em um cenario
meticulosamente elaborado para represen-
tar todo o ambiente rural. Desde o mo-
mento em que adentraram o saldo, os con-
vidados foram envolvidos por uma atmos-
fera contagiante. A equipe dedicada por
tras do evento havia cuidadosamente pen-
sado em cada detalhe para criar uma expe-
riéncia imersiva que despertasse os senti-
dos e fizesse com que todos se sentissem
parte de um auténtico arraial.

A batida animada do forr6 e os acordes de
sanfona davam vida a pista de danca, que
rapidamente se encheu com pessoas dispos-
tas a se deixarem levar pelo ritmo alegre ema-
nado pelo cantor Marco Vivan e sua banda.

4 0 0000000000000 00000000000000000000000000000000000000000000

Os pares giravam e se entrelagavam numa
harmonia que era puro reflexo da energia
positiva que fluia pelo ambiente. As risadas
¢ 0s sorrisos tomavam conta do saldo e cada
passo de danga uma celebragdo. As comi-
das tipicas e os prato mais elaborados tam-
bém ndo decepcionaram.

Mas o ponto alto da noite foi a tradicio-
nal quadrilha. Vestidos a carater, os parti-
cipantes formaram pares e se alinharam
para dancar alegremente, seguindo os pas-
sos coreografados com entusiasmo. Tudo
isso trouxe uma sensacao de comunidade e
unido que s6 um evento como esse poderia
proporcionar. Durante a festa, também hou-
ve o sorteio de brindes. As associadas Sue-
li Maria Ferreira Medeiros, Vera Lucia Duar-
te de Medeiros e Luisa Maria Mesquita Sou-
sa foram as contempladas da noite.

Ao final, a diretora Madeilene Perez era s6
alegria por mais um evento bem-sucedido.
Agora os associados ja comegam a imaginar
qual sera o tema da festa de fim de ano.

Tony Carvalho

Vestida de Maria Bonita, a anfitrid da festa,
diretora Madeilene Perez, recepcionava a todos
com um largo sorriso no rosto

A festa também contou com performances de
atores que interagiram com os associados
interpretando personagens caipiras

...................APALAVRA
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b0 4° SEMESTRE

O presidente da APA Sebastido Bergamini Junior ao lado de dois dirigenfes da O evento também teve bolo para homenagear

FAPES que compareceram a festa: da esquerda para a direita, Marcelo Alves 0s aniversariantes do primeiro semestre e a
(Diretor de Seguridade) e Leonardo Mandelblatt (Diretor de Investimentos) APA, pelos 36 anos de atividades
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80. Gestao dos mvestimentos do PBB - Parte 1

Este € o terceiro artigo da série que tem o objetivo de analisar, de forma encadeada, os
resultados da evolugo negativa do desempenho do Plano Bésico de Beneficios- PBB no
triénio de 2020 a 2022. Estdo sendo usadas as informagoes extraidas dos respectivos Rela-
tos Integrados e dos Relatorios Raio X de Investimentos.

Na Coluna n° 78 foi descrita a evolugao do equilibrio técnico do Plano associada ao
desempenho dos investimentos no periodo, indicando que a insuficiéncia dos resultados
dos investimentos era uma das principais causas do déficit crescente. Na Coluna n° 79 foi
examinado a evolug@o do passivo atuarial, contemplado dois temas correlatos: o crescimen-
to das provisdes matematicas e a sua influéncia na evolugdo do equilibrio técnico do Plano.

Ao adicionar outros dois componentes (o resultado das contribui¢des liquidas aporta-
das ao Plano e o retorno dos investimentos) fica demonstrado que o principal fator da
deterioracdo do equilibrio do Plano foi o péssimo desempenho dos investimentos.

Esta Coluna ira tratar da gestdo dos investimentos observada a partir dos retornos e,
subsidiariamente, das rentabilidades; da composic¢ao da carteira de ativos reais e de inves-
timentos, considerando os derivativos em uso; € da influéncia desses derivativos nos
resultados. Os resultados do tri€nio foram influenciados por fatores atipicos decorrentes
da pandemia da COVID-19, que prejudicaram os resultados de todos os planos.

4. Investimentos: retornos e rentabilidades

A analise do desempenho dos investimentos realizada com foco nos retornos financeiros
se mostra mais adequada para avaliar o desempenho de entidades fechadas de previdéncia
complementar — EFPCs. Devemos definir os conceitos: rentabilidades sdo as taxas de retor-
no dos investimentos expressos em termos percentuais sobre o patrimonio médio alocado;
enquanto que retornos sdo os valores expressos em reais.

O mercado financeiro em geral, e o mercado de fundos de investimentos em particular,
opera com base na precificacdo dos valores mobilidrios baseada na marcagdo a mercado,
considerando os valores de fechamento das transagdes diarias. Essa pratica permite fazer a
cotizagdo, assim entendida como sendo a precificagdo diaria dos ativos e dos derivativos
sob a forma de cotas®.

Essa cotizagdo tem o objetivo de inibir transferéncias patrimoniais entre os cotistas, uma
vez que a maioria dos fundos ¢é aberto, admitindo ingresso e retirada diaria de cotistas.
Nesse processo de avaliacdo, o foco dos gestores de fundos abertos incide corretamente
sobre os resultados expressos pelas rentabilidades obtidas, ficando em segundo plano os
retornos monetarios. Essa métrica ¢ compativel com a utilizada até por fundos exclusivos,
sendo a pratica predominante no mercado financeiro®.

Sebastido Bergamini Junior™"

No entanto, as EFPCs apresentam algumas diferencas significativas que devem ser con-
sideradas. Por exemplo, um plano como o PBB, na modalidade de beneficio definido e que
esta fechado a novos ingressantes desde 2018, tem reduzida rotacdo de “cotistas”, que sdo
os beneficiarios do Plano. Nessa linha, as informagdes sobre o processo de cotizagao diaria,
que sdo referenciais importantes para os gestores dos investimentos de fundos de merca-
do, tém importancia secundaria para os beneficiarios dos planos geridos pelas EFPCs.

Na verdade, esse tipo de “cotista” necessita ter entendimento basico sobre retornos e,
subsidiariamente, sobre rentabilidades; sobre seus impactos ao longo do tempo; e sobre
seu papel no ambito dos demais direcionadores estratégicos de longo prazo.

4.1. Retornos

Algumas informacdes relevantes ndo recebem o devido destaque no processo de divul-
gac¢do do desempenho do PBB ¢ os retornos se enquadram nessa categoria. Em 2022 o valor
de R$ 630 milhdes de retorno total ndo consta, de forma explicita e destacada, no Relato
Integrado de 2022, mas pode ser devidamente “garimpado” e visualizado®. Esse é um indi-
cador importante que, examinado com outros indicadores constantes no fluxo de fundos do
Plano, tem alto poder explicativo para o desempenho do Plano, principalmente ao se cotejar
os retornos dos investimentos com os recebimentos das contribui¢des, os pagamentos dos
beneficios e as variagdes das provisdes matematicas, portanto integrando os quatro gran-
des vetores de desempenho global do Plano’.

O Quadro 7 apresenta o retorno dos investimentos no decorrer do triénio, inclu-
indo o resultado financeiro dos ajustes dos contratos futuros de renda varidvel
(Ibovespa) e de investimentos no exterior (Indice S&P 500), em seus respectivos
segmentos de renda variavel e exterior.

Quadro 7. Retornos por segmento (em R$ MM)
Segmentos 2020 2021 2022 Triénio
1. Renda Fixa 532 450 758 1.740
2. Renda Variavel 281 -525 -213 1.020
3. Estruturados 13 87 106 206
4. Imobiliario -33 54 89 110
5. Exterior 525 436 400 560
6. Operagdes com Participantes 60 75 41 177
Subtotal: Retorno Bruto 816 576 38 1773
- Precatorios (OFND) 0 Q 289 289
- Despesas Administrativas DIRIN 28 28 -39 96
Retorno Investimentos 788 548 630 1.966

6 ..............................................................................APALAVRA
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A agregacdo de valores dos eventos pode originar equivocos. Em 2022 o efeito da emis-
sdo dos precatorios, no valor de R$ 289.177 mil, foi apresentado no Relato Integrado como
sendo resultado dos investimentos. Para denotar o efetivo desempenho, os precatorios
estdo sendo apresentados de forma segregada no Quadro 7, por ndo representar retor-
no efetivo da carteira de ativos e por ndo se encaixar em nenhum dos segmentos de
investimentos.

4.2. Rentabilidades

O Quadro 8 apresenta as rentabilidades referentes aos seis segmentos, com destaque
para o recorrente desempenho negativo da renda varidvel no periodo, cujas causas serdo
examinadas na proxima Coluna. Se destacam também os desempenhos pontuais negativos
do segmento imobiliario em 2020 e dos investimentos no exterior em 2022.

Quadro 10. Composigio da Carteira de Investime ntos

2019 2020 20 2022

Valor k] Valor % Valor Y Valor %
1. Carteira de Ativos 14.309 100% 14,520 100% 14.491 100% 14.558 100%
- Renda Fixa 6.875 48% 8.221 57% 8.583 58% 9926 GE%

- Renda varidvel 3.660 26% 1.947 13% 1.378 10% 1.255 %

- Estruturados 1.812 13% 1.489 10% 1.587 % 1.003 T

- Imobiliado 1.070 T aTn % 980 T% G54 T%

- Exterior 367 ¥ 1.435 10% 1.478 10% 955 T%

- Operagdes Participantes 417 3% 457 3% 475 3% 465 I%
2. Noclonal de Contratos Futuros 0 0% 3703 25% 2.763 19% 2.105 14%
3. Carteira de Invesfimentos 14.309 100% 18.232 125% 17.254 119% 16.663 114%

Quadro 8. Rentabilidades por segmento (em % sobre Patr.Médio)
Segmentos 2020 2021 2022 Triénio
1. Renda Fixa 7.14% 5,41% 12,36% 26,90%
2. Renda variavel -5,40% -28,89% A7,43% -44,46%
3. Estruturados 1,47% 5,77% 8,13% 16,05%
4. Imobiligrio 4,15% 5,84% 9,94% 11,53%
5. Exterior 48,60% 34,17% -26,79% 45,96%
6. Operagdes com Participantes 15,49% 18,79% 8,25% 48,51%
Médias Globais do PBB 5,92% 4.11% 4,78% 15,54%

O Quadro 9 apresenta as rentabilidades anuais no tri€énio comparadas com a meta atuarial
e com as médias daindustria e dos planos de beneficios pares’. Note que a meta atuarial é
uma aproximagdo do custo de carregamento das provisdes matematicas, sendo resultado
da soma dos juros reais, representados pela taxa atuarial de desconto das provisdes mate-
maticas, com o indice de inflagdo do Plano, representado pela variacdo salarial média do
ano, lembrando que os reajustes salariais sdo concedidos no més base de setembro’.

Quadro 9. Rentabilidades x Benchmarks
2020 2021 2022 Triénio
Rentabilidade média do PBB 5,92% 4.11% 4,78% 15,54%
Meta atuarial 9,56% 16,04% 10,75% 40,80%
- Juros reais 4 82% 5,28% 5,28% 16,18%
- Variacao Salarial - média anual 4 52% 10,22% 5,20% 21,19%
Rentabilidades setoriais
Fundos de Penséo - Geral 11,13% 5,88% 8,40% 27,55%
Fundos de Penséo - Planos BD 14,11% 7.02% 8,01% 31,90%

O péssimo resultado fica evidente na comparagdo com os indicadores da industria de
fundos de pensdo, também afetadas pelos fatores adversos decorrentes da pandemia. Note
que a rentabilidade supera o componente inflacionario do Plano apenas em 2020.

Fica o registro de que o processo informacional dos gestores dos investimentos do
Plano pode melhorar com a inclus@o de outras informagdes, como as relativas ao retorno e
ao patrimonio médio aplicado em cada um dos segmentos de investimentos.

4.3. Composicao da Carteira de Investimentos
Em 2020 foi observada radical alteragdo nos paradigmas até entdo vigentes para a gestdo
dos investimentos, com o abandono de uma postura relativamente conservadora e sua

substitui¢do por uma estratégia agressiva, contemplando maior compra de risco.

Esse processo foi realizado de forma alavancada via derivativos, com a compra de contra-
tos futuros de indices de renda variavel no mercado doméstico e no exterior.

O Quadro 10 demonstra que a carteira de ativos permaneceu estacionada no patamar dos
RS 14 bilhdes no decorrer do tri€nio. O valor em risco, ou seja, a soma da carteira de ativos
com a carteira de contratos futuros precificada pelo seu valor nocional, se elevou de R$ 14,3
bilhdes em 2019, para R$ 18,2 bilhdes no final do ano seguinte, declinando gradualmente
para o patamar dos R$ 16,7 bilhdes em 2023. Essa evolugdo representou redugdo do nivel de
alavancagem de 25% do total dos ativos reais em 2020 para 14% em 2022.

4.4. Influéncia dos derivativos na formacao dos resultados

O triénio foi muito ruim para os investimentos de risco no mercado doméstico, embora
tenha sido relativamente bom para os investimentos no exterior. O resultado liquido da
utiliza¢do dos derivativos, representado pelos ajustes diarios das posi¢des dos contratos
futuros, foi negativo em R$ 125 milhdes, conforme detalhado no Quadro 11.

A renda variavel do mercado doméstico foi o grande vetor desse desempenho: a carteira
de ativos gerou retorno negativo de R$ 685 milhdes, que aumentou para R$ 1.020 milhdes ao
se adicionar o resultado negativo dos derivativos, da ordem de R$ 335 milhdes. Os investi-
mentos no exterior tiveram um desempenho positivo no montante de R$ 351 milhdes, o qual
foi alavancado pelos resultados dos derivativos, que contribuiram com R$ 210 milhdes,
resultando em retorno total de R$ 560 milhdes.

Este valor corresponde a rentabilidade de 46% no triénio, superando a meta atuarial
acumulada de 41%. Na realidade, o segmento de investimentos no exterior foi o segundo
melhor em termos de desempenho, sendo superado apenas pelo segmento de operacdes
com participantes, que apresentou rentabilidade de 48,5% no periodo.

Quadro 11. Derivativos na formagao dos Retornos
Retornos em RS MM 2020 2021 2022 Triénio
Renda Variavel -281 -526 213 -1.020
- Carteira de Ativos -323 -223 -139 r -685
(a) Retorno Futuros Ibovespa 42 -302 -74 -335
Exterior 525 436 400 560
- Carteira de Afivos 387 162 -198 r 351
(b) Retorno Futuros S&P 138 274 202 210
Retornos Futuros = (a) + (b) 179 -28 -276 -125

4.5. Indicadores selecionados

Os indicadores apresentados no Quadro 7 sao complementados com outros seleciona-
dos, que denotam tanto a frustracao das projecdes or¢amentarias, em média acima de 50%
no decorrer do triénio, quanto a deterioracao de indices de cobertura: a dos beneficios é
negativa e a das variacdes das provisdes matematicas esta no limite.

Os retornos orgados representam metas realistas, correspondendo a rentabilidades glo-
bais projetadas nos estudos de ALM, que foram estimadas entre 5% e 6% acima da inflagéo
em cada ano do triénio.

continua na pagina 8...
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Quadro 12. Indicadores de retorno
Datarma ranl v sransdes anan AN AN Teidmin
MEWAIIV ITal A Wiigauw a“vew &even sves nsinw
- Retomo realizado 788 548 630 1.966
- Retomo orgado - ALM 1.556 1.530 819 3.905
Insuficiéncia em RS MM (a-b ) -768 -982 -189 -1.939
Insuficiéncia em % (¢ / b) 49,36% 64,18% 23,08% 49,65%
Insuficiéncia em % (sem Precatdrios) 58,36% -57,06%
Retornos x coberturas
- Beneficios 946 1.032 1.124 3103
- Varagdo das PM 953 86 846 1.885
% Retomo / Beneficio 83,3% 53,1% 56,0% 63.4%
% Retomo / Variagdo PM 82, 7% 637,2% 74,5% 104,3%

Nas proximas Colunas sera dada continuidade a andlise da gestdo dos investimentos,
focando a contribuigdo de cada segmento de investimentos para o equilibrio do Plano, em
seus aspectos relevantes. Essa avaliagcdo abordara estilos de gestio; gestdo terceirizada;
liquidez da carteira de investimentos; benchmarks de mercado especificos para cada classe
de ativo; relagdo risco/retorno; e uso de algoritmos para administrar a renda variavel de
gestdo propria: o Smart Beta para otimizar o resultado da renda variavel de gestao propria e
o aplicavel aos contratos futuros visando gerenciar riscos de cauda (tail risk).

Na proxima edi¢ao sera aprofundada a analise dos resultados obtidos nos dois principais
segmentos, nos quais estavam alocados cerca de 77% dos ativos no final de 2022: a renda
fixa e a renda variavel.

' Ex-conselheiro da FAPES em quatro mandatos; com certificacdo CPA-20
pela ANBIMA, Administragdo em previdéncia pelo ICSS e de conselheiro fiscal
e de administracdo pelo IBGC. As opinides emitidas sao de sua inteira
responsabilidade, nao expressando a posigao oficial da APA.

2 A cotizagdo considera, inclusive, os efeitos tributarios de forma diaria,
independentemente da efetiva quitacdo do tributo que ocorre nos meses de
maio e novembro sob a forma de “come-cotas”.

3 As EFPCs tém seu funcionamento regrado pela Lei n°® 4994/2022 no que
tange a gestdo dos investimentos, utilizando os fundos em suas diversas
modalidades como veiculos de investimentos, portanto a cotizacéo diaria e a
medi¢do da rentabilidade diaria emulam e se adequam as praticas adotadas
para os fundos em geral.

4 Pg.26 das Demonstragcdes Contabeis, de forma global e desdobrado por
segmentos de investimentos.

® Veja Quadro 6. Fluxo de Fundos do PBB, Coluna n° 79.

5 A analise comparativa detalhada fica prejudicada pelas dificuldades em se
obter as rentabilidades por segmento de outras EFPCs.

7 A partir de setembro de 2022 os beneficios do Plano passarao a ser corrigidos
pela variagao do IPCA.

Autos s

Compass S — Vendo Compass S 2021, die-
sel, 4x4, 8 mil km. Garantia de fabrica. Equi-
pado pacote high-tech de conducdo semi-
auténoma, teto solar panoramico, pelicula
antivandalismo, Insulfilm rayban. Novissi-
mo! Sem detalhes! Preco: abaixo da FIPE.
Falar com Paulo —(21) 99638-0997

HB20X - Vendo HB20X Diamond, 1.6 Flex,
2021, 20.000Km, R$ 90 mil. Lucia (aposen-
tada) —(21) 98301-1907.

Toyota— Vendo Toyota Yaris XLS Connect
Sed 1.5 Flex 16 v Aut.2020, branco peroliza-
do. Doc. Ok. Prego menor que tabela FIPE.
CRISTINA - (21)96621-5644 —ramal 7110.

Diversos ﬁ%

Advogada — Dra Any Guedes, Travessa do
Paco, 23, Grupo 1205, Centro-RJ. E-mail:
contato@anyguedes.adv.br. Tels — (21)
98107-1910/(21)99994-9921.

Despachante — Servigos Cartoriais em Ni-
terdi. Helena Martins — (21) 99464-0291/
(21) 99547-0459. Ou pelo E-mail:
helenamg.nit@ hotmail.com.

Sabaio caseiro e pasta brilho inox — Ideal
para limpar panelas e pias inox, além de
blindex e janelas de aluminio. Temos
também mudas de ora pro nobis e por-
ta-alcool gel artesanal. Faga o seu pedi-
do. Sandra Valéria. Contato pelo What-
sapp — (21) 99632-2803.

Servicos imobiliarios — certiddes ¢ RGI,
ITBI. Despachante, aposentado do BNDES.
Paulo Renato —(21) 2453-1690/98887-3029
email: prms47@gmail.com.

Imoveis @

Botafogo — Vendo apto. 80 m?, reformado,
vista do Cristo, 2qtos (suite), banheiro
social, cozinha, dependéncias completas,
garagem escritura. Armarios Todeschini
em todos os comodos. Contato: Gilberto
Lameira—(21) 99203-8326.

_ classificados

Imoveis @

Grajat — Vendo casa, 300m?, com 4 quar-
tos, sendo 1 suite, 2 banheiros, lavanderia,
dep empregada, piscina, sauna, churras-
queira — valor R$ 1.400.000,00. Elizabeth/
Aposentada BNDES — (21) 99622-3578
(WhatsApp).

Icarai— Vendo apto 4 quartos, 308 m? area
real total, quadra da praia, no melhor pon-
to do bairro, no quadrilatero, 9° andar de
frente, saldo, varanda, copa-cozinha, des-
pensa, 2 suites, deps. completas, prédio
de alto padrao, 3 vagas. R$ 2.200.000,00.
Timotheo—(21) 981035725.

lcarai — Vendo apto. 3 quartos, 165,89
m?, quadra da praia, no melhor ponto
do bairro, no quadrilatero, 6° andar de
frente, saldo, 3 quartos sendo uma sui-
te, sala intima de jantar, cozinha, deps.
completas, 1 vaga. R$ 865.000,00. Timo-
theo — (21) 981035725.

Jardim Botanico — Vendo apto, 66 m?, 2
quartos (suite), banheiro social, play, sa-
lao de festas, academia, piscina e gara-
gem na escritura. Contato: José Carlos —
(21)99621-7601.

Tijuca— Vendo apto 126 m?, 3 quartos, sen-
do 2 suites, 3 banheiros, sala ampla, cozi-
nha planejada. Otima localizagio, proximo
ao metro. Jodo Carlos— (21) 99952-1715.

Vila Isabel — Vendo e/ou alugo studio
home office, com 37m?, frente, mini cozi-
nha, garagem escriturada. Rua Gonzaga
Bastos, Vila Isabel. Tenho fotos. Vera
Cunha—(21) 99207-3942.

Visa Isabel — Vendo Otima Casa de Vila,
proximo ao Shopping Iguatemi, 3 quar-
tos, terraco gourmet, 2 banh, armarios pla-
nejados, 1 vaga. Preco a vista: R$ 510.000.
Elizabeth (aposentada) — (21) 99622-3578
(WhatsApp).

AAPA esta fazendo uma atualizagio dos antn-
cios classificados. Caso o associado ainda
queira fazer a divulgacao, favor entrar em con-
tato pelo e-mail: secretaria@apabndes.org.br
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