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# POLITICA DE INVESTIMENTOS 2022 ‘l

O responsavets pele gestdo do regime progerie de previdéncia soclad, anbes do
ENErCiC @ gue se referir, deverdo definir a politica anual de aplcagBo dos
retursos, isth & a Politica de Investimentns, Este documentd estabelece o
processy de nvestimenie, Bhsdando o investidor a entender sugs necessidstos
especifis, & aumentants o probabilidade de decdsbes adogueadas ao seu perfid
de nveshdar.

A laborado gesla Palitics de [nvestinnbos representa uma formalidade legal
que furdamenta & nortela todd o processe de tomeda de decisdn relativo aos
investimantos do RPPS, ampregada coma Instrumeanto necessansn para garantiv
& conslsbércia da gestio dod recursos em busca do equilirio econbmico-
firanciim

& presspte Polibca estabelce o5 prindplos e diretnizes gue devem reger os
investirmantos dos recursos conleridos & enbidade,. com vistas & promower a
spquianca, lguidez e rentabilidade neceasarie pera complementar o equilibrio
entre os athvos @ passhos do plang de Benafickos.

A Politca de Inwestimentas do RPPS deve ser constituida pelos ssguintes
elementos basicos; o modelo de gestdo o ser adotedo e, == for o caso, 05
critérios para a4 contratagic o pessoas jurkdicas altorizadas nos termos da
fegislacis em vigor para o exencics profistional de administracio de cartalras;
a estrabégia de alocado dos recursos entre o5 diversas segmentos e aphicacio
825 respedtivas carteiras de imvestimentos; os pardmetrss de rentab@idace
perseguidos, que deveran buscar compatibilidade com o perfl de suas
obrigacies, endo em vista a necessidade de busca e manvtencae do equllibrio
finamneirn & atuarial @ os limites e diversificacio e concentracdo ravstos ra
legislacay; = os Emites ulilizados pars investimentos em doulos & valores
mighillarizs d2 emissio ou cocbrigacdo da uma mesma pessoa juridica - Art,
4%, Subzecho IT Resalucho CMN 3932/ 2010 a suas alleragies,

Em suma, 2 Polfica de Investimentos demonstra os obistivos de remarmn;
aversio a rsco o resiricies, O retorng esta dirctamente correlacdorade como
risco. Por 550, defindas a5 condiches de risco & retorno, o5 alternatives de
invastimentos serdo delimitadas através des restrigbes estabelecidas,



INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DOS SERVIDORES PUBLICOS
MUNICIPAIS DE SAO GABRIEL

O CONSELHO DE ADMINISTRACAD no uso das atribuiches gue |he
sao conferidas pelo art 25, da Lei n® 2879, de 31 de outubro de
2005, torma plbfico que, &m sessio realizada ern 15-12-2021, com
base no art. 49 da Resolugio CMN 3.922/2010 e suss alteragfes,
APROVA asta POLITICA DE INVESTIMENTOS referents a0 EXERCICIO
DE 2022,

A elaboragio desta Politica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE INVESTIMENTOS deste
RPPS, como orgae auxifiar no processo decisdno quanto & execucio da politica de Investimentos,
cujas oedsbes serdo registradas em ats, subscreve jurtamente com o CONSELHO DE
ADMINISTRACAD esta politica anual de Investimanlos.

INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPALS DE SAD
GABRIEL

CNPI: 05.150,569/0001-57

Rua Bardo de 53o Gabelel, n® 769 - Centra - Sio Gabrisl
oT300-218

R1D GRANDE DO SUIL

[55) 3232-0120

beneficiosdlipresg.com.br
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= APRESENTACAO L

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde scbre as aplicactes dos recursos do regime priprio de
previdéncla social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE SAQ GABRIEL. Fica estabelecido que
05 recursos do regime proprio de previdéncla social Instituido, nos termos da Lel n® 9.717, de 27
de novermnbro de 1998, devern cer aplicados conforme a legislacio em vigor, tenda presentes as
condicies de seguranca, rentabilidade, solvénda, liquidez e transparénda.

Observadas as Imitaches e condictes estabefecidas na legislacdno vigente, os recursas do regime
proprio de previdéncia social devem ser alocados, conforme as diretrizes definidas nesta Politica
de Investimentns, nos seguintes segmentos de aplicacdo: renda fixa; renda varidvel; e
investiments no exterior. Sao considerados recursos do regime proprio de previdéncia social: as
disponibilidades arundas das receitas correntes e de capital; o5 demais ingresses finencasros
avferides pels regime: propio de previdénda social, as -aplicacdes fnanceiras; os ttulos e os
valores mobiliarios; os abvios vinculados por fel ae fundo integrado de previdéncia; e demais bens,
direitos e athvos com finalidade previdendérla do regime priprio de previdénda sodal.

Da Administracio

O regime progeio de previdéncia sodal do MUNICIPIO DE SAO GABRIEL & a¢ministrado pela
UNIDADE GESTORA representada pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS MUNICIPALS DE SAO GABRIEL na Rua Bardo de Sio Gabriel, 769 - 580 Gabriel,
97300-218, Inscritc no CNPJ sob o n® 05.150.569/0001-57, doravante abreviadamente
designada, RPPS, fendo como Representante Legal do Ente o Sr. ROSSAND DOTTO
GONCALVES & o Representante Legal dz Unidade Gestora o Sra. FABIAMA POHLMANN
MACHADO FIGUEIREDCO.

Da Organizagio do Documento

Esta INTRODUCAD de apresentacio da Politica de Investimentos do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAO GABRIEL A
VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia temparal
dos efeifos ariginados por este documents e ¢ propdsito de curto ¢ longe prazo-do RPPS, O
MODELD DE GESTAD E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para prever o moda de gerir o5 recursos e
0 suporte especallzado necessario, Os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAD CMM 3.922/2010 E
SUAS ALTERACDES, a partir da sintess dos seus principals aspectos correspondentes. A
CONJUNTURA ECONGOMICA E ANALISE DE MERCADD, para oferecer dados e informagtes a
respeito do contesto econdmico da invesimentos, bem como as EXPECTATIVAS DO MERCADO
FINANCEIRO PARA 2021/2022, AS CONSIDERACOES GERAIS DO CENARIO DE 202172022,
CONTROLE DE RISCO e o GLOSSARIC onde se expliem alguns concelos, Temos as DIRETRIZES
PARA ALOCACAD DOS RECURSOS, ainhando o elementos de gestdo e as suas respectivas
restrices. A ESTRATEGIA PARS ALOCACAQ DE RECURSOS, onde tragamos os limites de
alocachies por segmento, As VEDACDES e por fitm, as DISPOSICOES GERAIS,



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2022 L

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos serd vallda para todo o EXERCICIO DE 2022, Durante oste
pericda, correcies e glteraches poderdo ooorrer pare adequar mudancas na legislacio aplicavel,
ou caso seja considerade necessario pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAD GABRIEL Ats 31 de Dezembro de cada exercicio. Ressalta-
S& que, em nenhuma oportunidade, serd permitida a existéncia de duas politicas de investimentos
abrangendo ¢ MEsmMD exercicio,

Das Dbjetivas

s objetivos contemplam horizontes de curto 2 longo prazo. Em esséndia, o regime proprio de
previdéncia social dos servidores puiblicos do MUNICIPIO DE SAD GABRIEL deve ser
organizado para garantir a coberfura continua dos seus segurados por meio do plane de
beneficlns. Para Isso, o seu equilltrio financaing &, prindpalmente, atuarial represents o seu
objetive de longo prazo, Alem disso, predsa visar permanentementa & construgio de processos
de plens acesso dos sequrados as Informagies relativas & gestéio do regime e partidpacao de
representantes dos servidores poblicos, atives @ inativos, nos colegiados e instincias de dedisdo
B qUe 05 5eUs interesses sejam objeto de discussae e deliberacio, nos termos do art, 89, Inclse
IV e art, 19, Inciso VT da Lei 9,717/98,

Messe sentido, a Politica de Investimentos define & estratégia de aplicacio dos recursos no curto
prazo. Anualmente, 8 necessario selecionar 0s diversos segmentos de aplicacio e as respectivas
carteiras de Investimentos de acorda com o perfil das obrigagdes do respectivo regime priprio
de previdéncia social, observados os critérios para aplicacio dos recursos, conforme estabelecido
pelo Conselho Monetdrio Nacional, tendo em vista a necessidade de buscar a manutencio do
equilibrio financelro e atuarial e os Imites de diversificacio e concentragao previstos na referida
legislacio.

Por conseguinte, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS
MUNICIPAIS DE SAD GABRIEL precisa buscar, através da aplicacio dos seus recursos, uma
rentabilidade igual ou superor a sus meta atuarial. Com base no horzonte de longo prazo, & a
situacan financeira e atuarial observada atualments, 3 META ATUARIAL, definida e aprovada
jurtaments com a Poltica de Investimentos, serd raprasentada paly benchmack TPCA
ACRESCIDO DE 5,04% a.a. (IPCA + 5.04% a.a.). Insttui-se também os objetivos de
assegurar que o5 gestores, servidores, participantes, beneficiarios, prestadores de servigos e
drgdos reguladores do RPPS tenham o daro entendimente dos objetives e restrighes relativas
acs investimentos; 2 garantr transparéncla e ética no progesse de investimento, o qual deve ser
felto sequindo diretrizes, normas e critéris.

Mo mais, restou apficada, mesta politica de investimentos, a taxa de juros estabelecida na Portara
SPREY n® 6132 de 25 de maio de 2021.



MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS L

Do Modelo de Gestio

0 modeka de gestBo dos recursos do regime préprio do MUNICIPIO DE SA0 GABRIEL & uma
opcan estratégica dos seus gestores, Segundo o arl, 15 da Resolugdo CMN 3.922/2010 e
alterapies a gestio das aplicacdes dos recurses dos regimes proprios de prévidéncia social podera
ser propria, porentidade autorizada e credendiada, ow mista.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAD GABRIEL compresndeu
o modelo de GESTAQ PROPRIA, ou seja, quando as aplicaches
sa0 reglizadas diretamente pelo argéo ou entidade gestora do
regime proprio de previdéncia social.

Mo  processo de  gestdn, destaca-se  algquns  culdados
importanies. Ma aplicagan dos recursos o MUNICIPIO DE
SAD GABRIEL somente fard aplicagdes em Institulgbes que
demostrem ter seguranga, atendam a lista exaustiva da SFREV
e gm produtos que busguem a rentabilidade necessaria,
visando em primeire lugar a protecdo do  patrimibn,
transparénca, iquidez ¢ a rentabilidade,

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS MUMNICIPAIS DE SAD GABRIEL deverd
obsenvar as obrigatosiedades da PORTARTA N9 440, DE 9 DE OUTLIEROD DE 2013, que Altera g
Portaria MPS n9 519 de 24 de agosto de 2011, e portaria n® 300/2015 na gestéo dos reoursos,
destacando & OBRIGACAD de realizar AVALTACAD DO DESEMPENHO DAS APLICACOES. Devenda,
tarmbeém, serem observados os prazos estipulados pela MF n® 01 de D3 de janeiro de 2017 que
dispbe sobre DAIR, DPIN, Credenclamenta, pri-gestio, DRAA e DIPR,

Do=s Servicnz Expacializados

A contratacdo dos servicos de consulloria de valores mobiligrios deverd levar em consideracio
criterlos pré-definidos. Sublinham-se aspectos como: a experidneia, especializacio 2 idoneidade
da emprasa, bem coma o custo @ a gualidade da prestacds de sarvicos 2, ainda, de acorda com
& art. 18 da Resolucio 3.922/2010 ¢ suas novas alteragdes, estar devidamente habilitada na Cviv
como Consultora de Valores Mebilidrics. E de fundamental importSncia que a empresa habilitada
na CVM coma Consultorn de Valores Mobiliarios ndo sela ao mesmo tempo também cadastrada
na CvVM como Prestadora de Servigos de Adminisoracdo de Carleiras @ ndo possua igacio com
empresa de Agente Autinomo — Pessoa Juridica.

e e e e i e iy Al Al e s - i ks " . s ol .

ELABORAR RELATORIOS
BETALHADOS, wo mlnlus,
TRIMESTRALMENTE, sabive as riscos,
ponforid portaria Wk 4402018,
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ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUGAO CMN 3.922/2010 E SUAS ALTERACDES i

Besolsgan CMN 3922020140 e suas ateracies

Limites percentuais para as aplicacies dos REPS

Artigo 70 - RENDA FIXA

INCISO T - At 100% em:

B} Titulos plblicos federais;

b} Fundns compaostas por 100% em titulos piblicos, indexados ao indice IMA ou algum da seus
subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com excecio do IMA-S, pois este estd atrelade a taxa
de juros de um dia {SELIC);

€) Fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negoddveis em bolsa de valores,
conforme  regulamentacdo  estabelecda pela COVM, cuja carelrd tedrica seja composta
exclusivamente por titulos pdblicos,

INCISOIT - Atd 5 % em operagdes compromissadas lastreadas em titulos pdblicos federais.
INCISON TIT - Areé B0R% em:

a) em fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou Referenclades em indicadores de desempenho
de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto e cuja politica de Ivestimento
AS5LME 0 compromisso de buscar o retarno de um dos subindices do [ndice de Mercado Anbima

{IMA] ou do Indice de Durag3n Constants Anbima {I0kA), com excesio de qualquer subirdice
atrelado & taxa de juros de um dia;

b) em cotas de Fundos de Indices de Renda Fixa, negocidveis em bolsa de valores cujas carteiras
sEjam compastas por ativos financeiros gue besquem refletic a5 varagies e rentabifidade dos
subindices do IMA ou [D¥A. Exceto carteiras com titulos atrelados a taxa de juros um dia.

INCTSO TV - Abé 40% am:

a) Fundos de invesiimentos de Renda Foa efou Referenciados, atrelados & taxa de juros de um
dia (SELIC);

by Fundos de indices de Renda Fixa culas carteiras sejam compostas por ativos financelros que
busguem refletic a5 variagoes a rentabilidade dos indices de renda fia, negoddveis em boisa
de valores.

INCISO V- até 20%
Letras Imobiliarias Garantidas até 20%.



INCISO VI - 15%, limitado a0 montante garantido pele Fundo Garantidor de Créditos (FSC),
a) CDB ou pouparka nos limites garantidas palo FGC;
1}] Depdsitn em Poupanca;

OBS.: O Cerfificade de Depdsite Bancirio & um Kitwlo emitido par bancos @ caivas econdmicas,
Com a alteracdo oa Resolucdo CMN 0 4.604/201 7, possibifitou-5e aos RPPS aplicarom abd 15%
dos seus recursos nesses Glules, confarme adnes "8 do inclse VI do Resolugio CMN n®
F@22200, Quando adguingds direfamente oo Dancd Rdo 58 Paga [axg o8 cusiodie, comtuad,
poge ser adquindp fambem de wma corretora de valores mobiidnos, Em glalguer caso devem
ser obsenados oF ponopies esabelecidos na Resolwclo oo CMA, especalments o oa
renfabilidade e seguranca, sendo que o montante das aplicaptes em CDB por emissor, estad
limfifadn a0 montante garantido pala Fundo Garanbidor de Créditos (FGC).

INCIS0 VIT - Aré 5%
) Cokas de dasse sénior de FIDCS;

#] Fundos de Investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em indicadores de Renda Fixa,
classificados como "Crédito Privado’™

c) Fundos de debéntures de infrasstrutura,

DBS.: & fmie o 5% provio mo acso WIT do . 75 @ apicdvel & taol wme oas abheas Salbaamenle, oo sei, or
Q8% e cobas de olesse s o fmols o drvestiments e diredes crecitanas (SACL

MrE

FF 50w prfas oe Aandos e nvestanents cassiRoaios comd renge fe com sorles torddTo

pvado S consiftedies sob & s o condaiac: sl MALE

&) 5% e ks ol foods de investimento de quie Faia S 39 08 La 0t 12451, de 2 e e gl A0S, owe diponha
£ SE ragedamanty gue 5% fofents o oince por conto) ol patrimdng Moo ool s2lE asiaal am detdafines
o o et 0 a7, 29 di Laf n® S2 400, g 2001, cdwmenaadias a5 mormar o O,

O AAS davel, covifln, observar os demails fmites ¢ raquestos peawisios 08 Resohcd O o® TA220000, am
el & Conainiien dis AeS NANDEDY o eTLESOES DAV (o eisnre & cavtens desies e prewisas ne §
i vt P s pela AEoRc R CROY O o ORI T

Artigo B° - RENDA VARIAVEL
INCISO 1 - Até 30%

a) am Fundos de Rends Varidveis dassificados como referenciados, que possuam como
indices de referencia o [BOVESPA, IBrX ou IBrX-50;

b} ETF {Indices ¢f no minimo 50 acies).
INCISO I - Até 2080

4] em Fundos de Agbes, cujos reguiamentos determinem que as cotas de fundos de indices
que compiem a sua carteim restrinjam=se ans indices 1BOVESPA, 1Br ou TBrx-50;



by ETF {indices em geral).
IMCISO IIT - Até 10% em Fundos Multmencados.
INCISO IV - Até 5%

&) em Fundos de Investimentos am Parbicipactes [FIPs):
b} Fundos de Investimentos Imabilidrios (FIIs);
c} FIagies -~ Mercado de Acessa.

OES.: 0 e o 5% prdnalo oo faco 117 co ant Féqﬁ&ﬂarﬂmmaﬁmiﬁnﬂm oy BetE, ag
ey oo o PP nagem ser apicaRos e ater

N sy ol gl Flros ol rveslanendo e mrdicipacdes (SR MAE

F8 o coders e funsios e investimendn STabidno (50 nepocivces mos pregies oe Dol

e v MANS

B8 rodas de fungdos g nspsimantn caeaicains core Tapdar - Marmadh o Appmpt ofisaracy 3 repamenfacin
i faryia pela CUM.

O AR rontudn. dhelie phsanar 0F amats finites & resininias prewstos A3 Rasplicdn CMN aP 3822010, com 3 redacds
oty peld Resofocho MY 72 LRG0 7 o especi), o mawe dos AP a5 concisies entabmieciolas oo § 59 o ot 89 ¢,
AT claguelss, Bt 0 i FLF U mara 08 FIT, oF regudio previos oo § 37 aees st

AS APLICACOES EM RENDA VARIAVEL NA SUA TOTALIDADE NAO DEVERAD EXCEDER
O LIMITE DE 20% DAS APLICACOES DO RPPS, axceto quando o RPPS & aderante do
Pro-Gestio, onde o percentual total destinade para renda variavel dependerd do
nivel.

Artigo 9° - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
INCISO A — até 10%

L Fundo de Renda Fixa — Divida Externa;

IL Fundo Investimento — Suflxa Investiments no Exterior;
118 Fundo de Agdes BOR Nivel 1,
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CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO “

A conjuntura econdmica representa uma configuracio da realidade dreunstancial da econamia,
Através de Indicadores de mercado e suas inter-relacies, esta seclo pretende cumprir o papel
de apresentar perspectivas acerca das pessiveis condiciies econdimicas que pautardo o praximo
exerciclo. O foco & atrlbuldo em especial as expectativas de mercado, as quais se constituem
como Bs principais sinalizadoras para 3 tomada de dedsles de investimentos, A proposta €
produzir indidos que permitam transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas formadas
pelos agentes de mercado. A partir des indicadores sefecdionados, analisa-se o compartamento
da economia ao longo do ano, identficando-se o5 principais desafins e tendéncas para a
conducdo da politica econdmica no decorrer de 2022,

Em 2020, a economia ghobal fol severamente impactada pela pandemia do nove coronavirus, com
as expectativas de aceleracdo do crescimenta restando frustradas logo no primeiro trimestre
daqusie ano. As medidas de distanciamento soclal adotadas em larmga escala paralisaram boa
parte da atividade econdmica, com o PIB mundial recuando -3,4%. Excetuando-se a China que
cresceu 2,3% no perloda, as principais economias do rundo registraram significativas retragBes
de PIB, destacando-se as variaces negativas dos EUA (-3,4%), dos paises que integram o Zora
da Euro {~6,5%}, Reino Unido (<9,8%) e Jap3o (-4,6%). No Brasil, a queda fol de  =4,1%,
com & retrecdo so ndo sendo malor em virtude dos programas de transferénca direta de renda
& dos auxllies fnanceiros concedidos 3 estades e mumicipios pela Unido, cujo efeito colateral
consistiu no agravamento das contas pdblicas a partir do estabeleciments de um déficit primario
superior a 9% do PIE.

Para 2021, as expectativas de retomada do oesdmento estiveram diretamente vinculadas ao
avango € respeclivo sucesso dos programas de vacdnacio ao redor de mundo. Por consequinte,
a makor eficacia conferida &s agBes de combate 3 pandemia permitiu aos governos fexibilizarem
suas medidas de isolamento social, com o setor de servicos, que responde por aproximadameants
65% do PIE mundial, gradativementz retemando suas athvidades 3o longa do corrente exerdcl,

Segundo as recentes previsbes divulgadas pela Organizacdo para Cooperacao & Desenvohimenta
Econdmico (OCDE), o cresciments global em 2021 permitird uma répéda recupsracio do PIB aos
niveis pré-pandemia, estimando-se uma expans3o de 5,7% até o encerramento do ano. Na
temparacao com o relatdria anterior divulgado no més de maio, registra-s= que houve leve quada
na projecdo de cresciments (reducio de um décimo), com a entidade justificando o newo
percentual @ partir das desigualdades ne progresso das vacinagiies ac redar do munda, em
#spacal nos paises emergentos @ em desenvalviments.

Importante destacar que assim como a *sequnda onda® da contaminagio ocorrda o primeiro
trimestré do ano, a varante Delta também deiou de implicar malores prajuizos &s projecdes de
crescimento global, sma vez que s vacinas apresentaram significativa resifiencia 3s novas cepas,
mantendo Inalkerada a trajetoria de queda nos nimeros de dbitos e novas internagfes,

A China, principal propulsar da economia global, possui um crescimento econdmico prewvisto de
8,5% para 2021, ficando abaixo apanas da india, cujes projectes indicam uma expansio da
atividade econdmica da cedern de 9,7%, Em que pese os gargalos de producio enfrentadas e o
sumento de custos das matdras primas, o crescmento da economia chinesa dialoga com a
recuperagio da athvidade mundial ocorrida no ane, com o PMI oficial da Indistria situando-ce
acima dos 50 pantas (linha que Indica expansio da atividade econdmica) durante a maior parte
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do perodo. Importante registrar as medidas expansionistas também adotadas pelo QovErna
chinés, com 2 autoridade monetaria local tendo reduzido os depdsitos compulsdnios como forma
de redurir os custos de finandamento para as pequenas e médias empresas do pais,

Apds crescer 2,3% am 2019 a retrair -3,4% em 2020 decorente da pandemia, a economia norte
americana deve expandir 6% em 2021, O programa de incentivos financeiros lancado pelo
governo Biden, que deu continuidade & politica expansionista inidada ainda na gestio Trump,
desempenhou papel decisivo na receperacio econdmica do pais. Alem da manutencao dos juros
&m Seu patamar minimao (entre (% e 0,25% ao ano) e da extensao de determinadoes beneficos
socials, o FED também deu sequéncia 3o seu programa de recompra de ttulos plblicos da ordem
de US4 120 bilhbes més, condiclonando & reducio dos estimulos monetarios ao atingiments do
plano emprego & a um nivel de inflagdo levemente superior a8 meta anual de 2%.

Ezpeclficamente ne que ange a inflagdo, regisira-se que a resdiéncla apresentada pela mesma
20 longo dos ditimos meses fola principal responsdvel pela reducdo das estimativas de
crespmentt do pas para 2021, uma ver gue a pesquisa anterior divulgada no més de maio
indicewa uma expansan do FIB de 6,9%. Contuds, embora o impacto regatvg no curto praze,
seque a crenca do FED em uma inflacBo ransitoria cujos efeitos tendem a se dissipar a partir da
melharia das condigfes de oferta, com as Gltimas atas do Comité Federal de Mercado Aberio
{FOMC) garantindo maderagio & gradualismo em eventuals alteraches na politica expansionista
vigente,

Ma fona do Euro, apds amargar uma retracao recorde de 6,5% em 2020, a expectativa da OCOE
& de um crescimento de 5,3% em 2021, com a projesio subindo 1 ponto percentual em relagio
a pesqusa divulgada ém maio, Mo bloc, destacam-sa as recuperagties projetadas para Espanha
(6,8%), Franga (6,3%) e IEla (5,9%), paises com forte participacdo do turismo em suas
ECONOMas e gue por mals Bmpo haviam experimentade as medidas de isplamento social.
Todavia, apesar das expressivac altas pravistas para 2021, refenidos paises ainda seguem com
suUBs poonomias ababoo dos niveis pré-pandemia. Por gubro lado, diferentemente dos ELA, Reino
Urédo e outros paises emergentes, a inflagio da Zond do Ewo, masmo que em ala na
COmparacan com o5 anos anterlores, ndo chega a comprometer o crescimento esperado para o
corrente exerdcin, indusive permibindo 2 continuidade do programa de ingentivos monetarios
capitaneado pelo Banco Central Eurapeu {BCE),

Mo que tange as economias emergentes, que ja haviam sido as mals impactadas economicamente
pela pandemia, observa-se gue as projecbes para 2021 e, especlalmente para 2022, trazem
consige limitagdes de ordem fiscal & nfladonaria. Embora a2 timidez dos planos de incentives
financeiros & monetdrios guando comparados 3s nicativas em curso pelas economias
desenvaividas, registra-se que oF mesmos foram de fundamental importdncia pora estes paises
no que @Enge 3 recuperacio observada em 2021, contudo, sendo de dificl contnuidade para
2022, seja pela Insustentabiidade da relacio divida/PIB ou pela manutencio de juros baikos em
um cendrio de alta inflacio.

Mo geral, a inflacdo das economias emargentes tem sido impulsionada pelo preco da enargla e
dos alimentos, com a desvalorizacdo cambial centivande as exportactes em prejuizo &g
abasterimento domésticn, Espedficamente no que diz respelto 20 Brasil, & crise hidrica sgrava a
pressac sobre o pregos administrados, cuja projecas de alta para 2021 ja supera 05 13%. Com
efeitc, 3 expectativa € de uma taxa Selic encerrands © ano em 8,25%, o que se por um lada
suxdilia no cormbate a inflacic por outro imita 2 capacidade de cresciments do pais. No mesmao
sentido, a reducdo do auxilio emergendal & o fim dos repasses financeiros a estados & municipios
previstos a partir do proxime ano temi ampato na sibsacio fiscal beasdelra, Em 2020 & resulfado
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primdrio das contas plblicas atingiu um déficit de 9,44% do PIB, enquanto a divida bnusta do
governa geral {DBGG), que contabilize os passivas dos governos fedaral, estaduals @ municipals,
alcancou a significativa participacao de 94,5% do PIB, Apesar dos esforgos envidados a0 bongo
do corrente exercicio, a5 provisdes para 2021 @ 2022 seguem ndicando novos défidts primérics,
respectivamente da ordem de 1,4% € 1% do PIB. Por sua vez, a DBGG, uma das principais
rafaréncias utilizadas pelas agéndas internacionals de rating quando da mensuragaa do chamado
"risco Brasil”, j@ atinge o montante de R$ 16,720 bilhdes, correspondendo a 82,7% do PIB
nacional. Registra-se que no melhar momento da série histdrica organizada pelo BACEN, em
dazembro de 20132, a divida bruta consolidada do setor plblico era de 51,5% do PIB, ou seja,
aumentando cerca de 60% em um intervala de apenas 08 anos,
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Além do compesse de espera em relagdo & outras reformas estrutursnbes necessaras ao
desenvolvimento do Brasil, cujas incertezas devem aumentar em 2022 devido 3s efeigdes
presidenciais, o agravamento da situacio fiscal segue consistindo no prindpal elemento de
aviersio ao risco [dentficado pelo investidor estrangeiro. Apesar da significativa melhora frente a
2020, quanda no acumulado do anp houve uma ratirada de LSS 51,173 bilhdes do pals - recorde
de toda sére histdrica iniciada pelo BACEM em 1995 - o fluxo financeiro segulu negativo em 2021,
sende contabdizado um deficlt de US% 1,308 bilhde entre os meses de janairo a sebembng,

Diant= desse cendrio as projectes da QCDE indicam expansies do PIB brasileire de 5,25% para
21 e de 2,35% para 2022, svidenclando o peso das referidas limitagies fiscal & infladonaria
no que tange ao crescmento esperade para o prodimo axercicio, As previstes da OCDE
apresentam malor otimismo em relagds & Pesguisa Foous, cuja diima publicog®o indico
respeciives cresamentos de 5,04% para 2021 e de apenas 1,50% para 2022, Embora o
crescments projetade para 2021 tenha ficado abatio da média mundial, ressalta-se a rapida
recuperagio da economia brasilera em relagdo @ queda observada no ano anterbor, bem como a
importinea do expansionismao fiscal implementado ao longo do perinda.

O real problema do crescimento projetado para o pais, sobretudo parn 2022, diz respeito a0
hiskdrica recente do PIE brasielrd, que j& havia reglstrado contraciies entre os anos de 20150~
3,53%) e 2016 (-3,3%), além de insufidentes expansbes nos trés anos que antecederam a
pandemia (1,3% em 2017, 1,6% em 2018 & 1,1% em 2019).



Com a Inflagdo em alta & uma consequents maior aversdo ao risco por parte do investidor
estrangeirg = o que dificulta a mlagem da divida pliblica de curto praze -, o Comité de Politica
Monetara (COPOM) deu fim ao ciclo de queds da taxa Selic, efetivando dnoo aumentos
consecutivos do indicador entre o8 meses de janeo a setembro. For conseguints, a taxa bdsica
de juros do pais, que atualmente ja esta em 6,25%, deve sofrer mais dois aumentos de um ponto
percentual até o encerramento do ane, fechando 2021 em B,25%.

Al das dificuldades implicitas & necessidade de cresamento econdmico, o auments dos juns
pinra a situagao da divida publica. Se por um lado prémios mais aitos podem compensar o8 rscos
percebidos pelo investidor, por outro, aumentos da taxa bésica de juros incidem diretamente
sobre o estogue da divida mabiliaria, na medida em que tante a Selic como a inflagio consistemn
nos principais indexadores dos titubes pdblicos, As recentes previsdes da Pesguisa Foous
coreoboram essa assectiva, Em que pese a projecdoe de um déficlt primario Inferlor em 2022, a
estimathva de déficit nominal para o préximo exerccio sinallza alta, uma vezr gue 0 peso dos jures
e da inflagio praticamente anulam o esforgo fiscal proposto para o periodo. Na ORima previsio
da Pesquisa Focus, o déficit nominal passa de 6,1% do PIB em 2021 para 6,35% em 2022,

& expectativa de elevacdo da curva de juros futurcs woltou 3 impectar negativaments a
rentabilidade dos titules j@ em circulacio no decorrer do aro, em especial das carteiras atreladas
acs ativos de maior prazo, mais sensivels as reavaliagbes macroeconomicas. Soma-se a isso a
aceleracdo iInflaciondria e as Incertezas politicas que pautaram praticaments todo exercico. Mo
obstante, o resultado parcial de 2021 aproxima-se do comportamento identificado am 2020,
sinalizando piora das rertabilidades obtidas & desempenhos bem inferiores aos exigidos para o
cumprimento das metas atuariais, queem madia, cormespondam & variacio aoumulada cdo IPCA
acrescida de 6% a0 ana.

Retarno Bo-anag Mzia de Polikica di
Indicadar 01,/01 3631 age Invritimapta - IPCA4L6%

000, 2074 41001/ 20F4 ate 30508 3021

IMA Geral 0, 38% I
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 MA-BS+ | -ﬁ,ﬁm ; 11,67%
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RFEML+ | 5ETR
Tabeia 1: Indicadores Anbima x Mata Atuarial Enha
Forie: Anbima
JarEro & Setermiong e F21

Em linhas garais, condui-se que 2 conducio da politica fiscal mais uma vez consistird am um dos
principais desafios para 2022, com o governio tentando condliar as necessidades de mvestimento
pdblico ao cumprimento do teto de gastos. Via de regra, o deseguilibrio das contas pdblicas
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aumenta a percapcio de rsco dos agentes econdmicos, rebira a capacidade de imestimenta
estatal e compromete a cortinuidade de programas & sendcos essencals a sodedade,

Embora a pandemia & cada vez mals sinais de eradicagio, eventuals vadantes pederdo ainda
ensejar a adogio de medidas de distanciaments sodal, cujos desdobramentos tenderiam &
repercutlr uma vez mals sobre a situac3o fiscal do pais, seja por eventuals aumentos de gastos
ou por redugies na receita tributdra. Mo mesmo sentido, a ofta taxa de desempreco vigente no
Brasil (13,7%:), corespondente a cerca de 14 mithdes de pessoas sem ooupacio formal, bem
como o aumento das desiqualdades sociais provacado pelos impactos assimétricos da pandeémia,
também IrBo pressionar a politica de gastos do governo em meio @ um ano elaitoral,

Economia Mundial e taxa de cambia

Em linha com a OCDE, 0 Fundo Monetano [ntemacional (FMI) também revisou pera baixo sua
pravisis de crescimento giobal para 2021, Em outubro, @ Entidade divuigou nova versdo do
relatorio "Perspectivas Econdmicas Globais®, promovendo uma leve redugao de &% para 5,3%.
Para 2022, a projecBo manteve-sa inalterada em relacdo a pesquisa anterior, sendo prevista uma
expansio do PIE mundial de 4,5%.

De acordo com o FMI, a gueda na expedtativa o8 crescimento para 2021 bem origerm Ao
descompasso da evalucdo da demanda agregada ao redor do mundo, com 3 produgio dos paises
desenwvelvidos possivelmente atingindo os nivels pré-pandémicos @ em 2022, excedendo tal
patamar em 0,9 ponta percentual a partir de 2024, Por outro lado, excetuando-se a China, a
pravisdo & de que as economias emergentes e em dessrmalvimento cheguem a 2024 com um
nivel de atividade econdmica 5,5 ponto percentual ainda inferior 2 2019,

Dentre as razbes apontadas pelo Fundo, destacam-se o lento progresso das vadnacies & a
remocan antecipada dos estimulos fiscais @ monetarios. Enguanto cerca de 80% da populacio
dos paises desenvolvidos ja se encontra botalmente imunizada, aproximadamente S6% da
populagio dos paises de baixa renda ainda ndo fol vednada. Por outro lado, a perds da
ancoragem  infladiondria ¢ @ desfavoraved situacao fiscal impede que 25 economias em
desamvoivimento mantenham a intensidade de seus programas de incentivos financeiras,

Cumpre reglstrar que o aumento da desigualdade provocada pela pandemia ja havia sido objeto
de alerta pela entidade em sues projegles econdmicas para o biénio 2020/2021, Mo (fimo
refatdric publicado ne final &6 exercicio anterlor, o FMI destacou o crescimento da pobreza
munidial & do desemprego, reforcando 8 importdncia dos estimulos fiscals e a necessidade de
serem adoladas politicas inclusivas, sob o risco d2 Bmitar 8 expansdo do PIE mundial ao longo
dos proximos anos,

Mo gue tange especificamente & inflagdo, as previsdes do FMI também consideraram a resiliéncia
dos pregos nas estimativas de crescments dos EUA & da Alemariha para 2021, que foram
respectivamente reduzidas de 7% pama §% e de 3,6% para 3,1%. Todavia, em ambgs 05 caso
houve a percepcio de queda do indice geral de pregos a partir de 2022, refarcando a crenca de
uma Inflagio motivada por fatores de curto prazo, cuja reqularizacio da oferta, inclusive de méo
de abra, trard estabilkdade acs mercados, Nessa sentido, as projecies de crescimento para 2022
foram elevadas para ambos ot palses, com a5 expansies do PIE norte americano @ da Alemanha
pessando respactivaments de 4,95 para 5.7% ¢ de 4,1% para 4,6%.
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Impertante destacar que tanto o Banco Central Furopeu (BCE) como o Faderal Reserve (FED)
mantiveram ativos seus programas de expansde monetiria durante todo exerdicio de 2021,
sinalizands a0 mercado que eventual retirada de esbmulos a partir de 2022 ooomera de maneira
gradual, dependendo dos niveis de renda e emprego a serem altangados. Em rélagiio 8 Zona oo
Eurg, as recuperagies projetadss para ltalia, Franca e Espanha, paises severamente afetados
pela pandemia, sequiram puxando as previses de crescimento do bloco, com a estimativa de
elevacdo do PIB passando de 4,6% parg 5% em 2021, ¢ mantenda-se eém 4,3% ao longo de
2022,

Sobre a2 Ching, o Oltirno relatdro do FM1 apresentou relativa estabilidade em relacio aos
crescmentos previstas na publicagio anterier, com a projecio para 2021 sofrendo leve recun e
passando de B,1% para 8%, Mesma reducdo ocorreu com as projegies de PIB para 2022, que
passaram de 5,7% para 5,6%. Importante registrar gue as estimativas de crescimento da China
nassaram a sar impadcadas por daojs importantes fatores a0 longo dos Ultimos meses: (i) a orise
energetica; (i) 2 os riscos de calote da Incorporadore Evergrande, Sobre a crise energdtica,
destacam-se as medidas ambientals adotadas por Feqoim, cufa cbrigatoria reducio do uso de
carvan associade & escassez de tal minério tem elevado severaments 0% custos produtivos do
pais, sobretude am face do aumento da demanda mundial,

Apesar de ficar abaxo das expectativas infclals, o bom nivel de recuperacio da economia chinesa
segue favarecando o Brasil, ne medida cme que a China, juntaments com as suas RegiGes
Adminisrabivas Espedalks (Macau 2 Hong Kong), tem consistido no principal parceiro comercial
oo pais ao longo dos dlomes anos, sendo responsdvel por aproximadamente 34% do total das
exportaches brasileiras realizadas em 2021, Entre os meses de janeiro a setembro, o sakdo
comercial decorrente das transagbes com a China reglstrou um suparavit recorde da USE 37,01
bilhdas, correspondendo a 65% do superavit total registrado no periodo.

Mo geral, asstm como no relatério da OCDE, os estudos do FMI apontam que gs paises avangados
enfrentam majores problemas a curto prazo, decorrentes principaiments das interrupgdes
tempardrias de abastecimento, razdo pela qual houve redugies nas expectativas para 2021 wis 4
ke aumentos para 2022, Por outro lado, percebe-se movimento inverso para econamias
emergentes e em desenvolvimentn, oujos prablemas a longo prazo s3o0 mais complexos de serem
resalvidos, Os impactos assimétricos causados pela pandemia requerem solugles fiscal o
monetaria fora de alcance da meoria destes paises, o que fimita suas respectivas recuperacies
econdmicas. As projecies para Aménca Lating e Carlbe espefham bem esse comportameanto, com
2 previs®o para 2021 sendo elevada em relacio 3 pesquisa anterkor, passando de 5.8% para
6,3%, contudo, recuando em 2072, caindo de 3,2% para 3%.

Assim como ro ano passado, 2021 também fol mercade por incertezas, As ddvidas com relacio
a0 efetivo sucesso no combate & pandemia, teanko do ponio de vista sanitario como econdmice,
pauEram ¢ comportamento dos investidores, que seguiram buscando protegdo em ativos oe
palses com menor grau de risco. Conforme ja referido anterlormente, o fluxo cambial brasilei
segui vendo sua conta finencelra acumular déficit em 2021, tendo como principal consequénca
riova valorizacao do dolar frents ao real no acumuizdo dos primeinos nove meses do ano, varlando
posithramente 4, 9% no perodo.
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Grafico 2 - Taxa de Chmblo (R$/USS)
Fonke: BACEN.
Moka: Cotscfes le 47102021

O grafico aoma llustra a relatva volatilidade ocorrida em 2021, com & cotaclio do ddlar
registrando ssa malor vaniagao pasitva durante o més de margo (R$ 5,734), periodo onde os
riscos de uma segunda onda de contaminagbes voltou a recrudescer as politicas de
distanciaments sodal.

Taxa de Juros, Inflagio e Politica Monetiria

Mo final de 2020 as projecdes do mercado indicavam que 2021 seria caracterizade por uma
relativa estabilidade da taxa Selic, com a Gitima pesquisa Focus publicada naguele anc prevendo
uma elevacio maxima do indicador de 1 ponta percentual, salindo de sus ménima historica de 2%
& encerrando o cormente exerdclo em 3%,

A expertativa era que o COPOM promavesse malores altas apenas em 2022, elevando a taxa
bésica de jures da economia brasileire para 4,5% em um processo de normafizagso taxa bisica
de juras do pais.

Mo entante, @ aceleracdo Inflaciondria ocomida ao longo do ane, com odas as projectes de [PCA
indicanda 0 extrapolamento do teto da metz estzbelecda pelo BACEN (525%), mplicaram
mudanca de rumo na conduclo da politica monetaria.

Ma contramdo das economias desenvolvidas, que mantiveram seus juros em patamares minimos
an longs de tndn exercicn, o COPOM efetivou cincn aumentos consecuthves na Selic a partir de
marco, variando entre alevagbes de 0,75 & 1 ponto percentual, culminands com a passagem da
taxa arual de 2% para 6,25% entre o5 meses de janeiro a setembro.

Registra-se gue a (ltima presisdo da Pesgulsa Focus ainda ndica mais duas altas de um ponto
percentual cada até o final de 2021, com a taxa fechando o exercicio em 8,25%, ou s&a, quase
trés yvezes maior do que o iniclalmente estimado em dezembro do ano anteror.
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Taxa %

Gréfico 3 = Evolugio da Taxa Selic (%)
Fonle: BACEN,
NOT&: Dados atd o (tima reunido do COPOM (23009,/21 1

Em menor escala, outro fator que também pesou no ddo de alta da taxa Selic diz respeito as
dificuldades que vinham sendo enflentadas pelo governo na rolagem da divida pdblica. Com o
risco fiscal em alta na percepgao dos investidores, em espedal dos estrangeiros, os prémios pagos
pelos titulos do govema passaram a ser cada vez menos atrativos, obrigando o BACEN a realizar
emissoes de prazas mais curios. Em adigdo, o risco sempre presente de aumenito dos juros
internacionais, seja pela resliEnca inflaciondria au pelo aguedmento do mercade de trabalho nas
BConmias desenvolvidas, deizavam o paks ainda mais suscetivel a uma nova fuga de capitais,

Além do colateral relabvo as esbmativas de crescimento do PIB, o aumento adma do esperado
da Selic tambem trouxe consigo outros dols relevantes problemas, O primeiro diz respeito ao
impacto negative no rendimento auferids no segmento de renda fixa, sobretudo dos ativas de
malor prazo marcados a mercado, que entre 0s meses de janeiro a sstembro registraram
expressivos prejuizos. 0 segundn refere-se a0 impacto sobre a divida pliblica, repisando-se que
as projecies de ddficit nominal pars 2022 indicam alta frente a 2021, mesmo ocorendo
movimenta imverso em relacdo as estimativas de défict primério,

No gue tange 3 inflacio, o IPCA acumulado nas primeirns 9 meses do ana registra alta de 6,9%
e de 10,25% nos ditimes 12 meses encerrados em setembrg, No ano, 05 grupos que mais
responderam peda alta do indice gerzl de precos foram Trarsportes @ Habitacdo, gue entre janeiro
a setembro variaram respectivamente 13.47% e 9,81%, De parte do grupo Transportes, o
principal impacto veio dos combustivels, em especial da gasoling, com a desvalorizacio do cimbio
23 alla das commodites pesando sobre 3 poliica de preces adotada pela Petrobras, Destaca-se
que fomente ate o més de setembro o preco de bomba da gasoling ja acumula, em média,
aproximadamenta 40% de aumanto em 2021,

J4 o grupo Habitagio teve sua alta puxada pefo preco da energia elétrica, com a orlse hidrica
Implicando impasicdo de bandelras taritarias em praticaments todos os meses do ano. Em sintese,
observa-se que o IPCA vem sendo fortemente pressionado pelos pregas administrados, os quais
independem das relacSes entre oferta de demanda, sendo definidos mediante a aplicacio de
regras regulatdrias. Por conseguinte, reduz-ge a ofickaa da politics monetaria como me@nismo
de combate 3 inflaciio, uma vez que seus afeitos racaem prioritariaments sabre & eonsuma.
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Grafico 4 - Sarie Historica IPCA Anual [%)
Fonte: [BGE.
Moks: () Prajecha Petauies Focus oa DL /10/2021.

O impactos da deswvalorizacio doreal frente ao ddlar ndo ficaram restritos ao preco dos
combustiveis, repercutindo em toda pauta das importagies brasileiras, Soma-se 3 550 08 gargalos
de oferta Impostos pela pandemia, com a auséncla dé Insumes também cormoborando ra alta dos
custos de producio. Outro efeito trazido pela desvalorizaciio cembial dic respeito & preferéncia
pelas exportachies em detrimento do mercado domesticn, tiplco caso do setor agropecudrio. Entre
janeiro & setembro o grupe alimentagcds & bebidas acumubau alta de 5,84%, com destague para
as elevagbes dos precos das cames, do dleo de soja e do aglcar, itens bastante demandados
pelo mercado extemo,

Assim Ccomd a Selic; a alta da inflagdo também prefudica as estimativas de crescments econdmico
do pais. Messe sentido, registra-se que além do impacto negativo sobre o consumo, boa parte da
elevacdo dos custos produtivos vem se2ndo absorvidos pelas empresas, sela pela reducao des
quantidades ofertadas ou mediante diminuicdo de suas margens de luoro, Prova disso € a
dizcrepincia percebida entras as variacdes do IPCA (6,95%) e do IGPM [16%) no acumislado do
ano, destacando-ze que as medigies efetivadas pelo primeiro ficam adstritas aos precos
praticados ao consumidor final,

Sobre as projegles para o proximo ano, as (kimas Pesguisa Focus tém indicado significativa
desaceleracio do TPCA frente 2 2021, estimando-ze uma inflacis prdwima & 4, 1809 abé derembro
de 2032,

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Duranke s 03 anos que antecaderam a pandemia {2017 a 2019}, o Produto Interno Bruto (PIB}
brasiieiro cresceu & taxas mbdicas, pouco superiores a 1%, manteéndo um ribmo’ de recuperacio
abaixo das necessidades do pais, haja viste a significativa retragio ocornda entre os ancs de
2015 e 1016, periodo em gue a economia doméstica encoiheu -7, B0,

Em 2020, o advento da pandemia e a mmseguinke paralisacio de boa parte das atividades
econdmicas rechacou qualquer possibilidade de orescimento, Com efeito, a partir de mango &5
timidas expectativas de expansdo da economia foram rapidamente substituidas por uma nova e
spvera previsdo de quada, com o PIB perfazendo uma variacdo negativa de -4,1%

Para 2021, a previsdo de infcia do programa de vadnagies no pais, que de fate comegou na

segunda guinzena de janeiro, fomentou as expeciativas de cescimento. No COMEgD do ang, as
&



pesquisas Foous indicavam uma expansio do PIB proxima a 3,5%, com o mercado ainda receqso
acerca da efichcia das vacinas, em espedal a partir do surgimento de novas cepas, Tocavia, a
evoluclo positiva do programa de ImunizagBes, tanto em percentusl de brasileiros vadnados
como no que se refere 3 efetiva reducio de Obitos e Intemaghes, permitiram a0s Qovemos
subnacionais flexibilizarem s regras de distanciamento social, tendo como principal consequénda
a retomada de diversas atividades economicas. Mao obstante, a partir de malo as pesquisas
passaram a identificar um maior otimismo do mercado acerca da possibilidade de expansdo do
PIB brasilero para 2021, com o crescimento previsto chegando & 5,3% ao final de julho.

Por putro lado, & resiliBncia infladondria @ a respectiva continuidade do ciclo de alta da Selic tem
arrefecido as expectativas de expansio do PIB, subretude para 2022, Na (lbima pesquisa Focus
divulgada na metade de cutubre, a estimativa para 2021 recuou a 5,01%, enquanto para 2022
a previsio caiu de 1,63% para 1,5% em um inbarvale de quatro semanas. Especficaments no
que se refere s previses para o proximo exergiclo, também pesam na visdo do mercado a
situaco fiscal do pais e as eleiciies presidenclals, cujas pesquisas mais recentes indicam uma
nova polarizacio entre Lisla e Bolsonaro, Apesar de serem ainda multo insipientas, as referidas
pesquisas indicam a hideranca do candidato petista, indusive com possibilidade de vitoria ro
primedre turno, o que implicaria possiveis mudancas na eonducio das polticas fiscal & monetiria,
elevande a percepeiio de risco do mercado wis 3 wis o aumento das incertezas.
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Grafico 5 - Série Histdrica & precos de mercado PIB (%)
Foited IBGE.
[*} Pﬂ:l]El:ﬁE da Pesguisa Focus da 15/ 10/20621.

& evolugde das pesquisas de mercado podem ser melhor entendidas 3 partir do histdrico de
variactes do Indice de Atvidade Econdmica caloulado pelo BACEN [IBC-Br). Conheddo coma um
prévia do PIB oficial do pais, referido indicador acumulou 10 variages positivas em sequanda
desde abril de 2020, registrando retracio apenas em margo de 2021 (-1,74%), quando a ameata
de uma segunda onda de contaminacdes trouwe consigo novas restrighes 3 drculacio de passoss.
Por outro fade, nos meses subsequentes houve duas novas retragfes do indicador,
respectivamente em maio (-0,41%) € agosto (<0,15%), o que j@ denota os impactos da Sefic, da
inflacio e das Incerteras sobre a athvidade econdimica.

Sobre o P18 oficlal do pais calowlado pelo TBGE, registra-se que a ditima divulgecio até o presente
momento compreende o5 dadas da segundo mmestre de 2021, onde & passivel se observar um
cresdmenta de 6,4% no acumulado dos primeros & Meses do ano Na ComParagan com déntico
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perfoda de 2020, Houve cresciments em todos os setores pesquisados, sende verificadas
varlaches positivas na agropecudria (3,3%), inddstria (10%) e servicos (4,7%)]. Pela dtica da
despesa faram registradas altas na formacio bruka de capital fixo (24,3%) & no consumeo das
familias (4,2%), com a queda (icando resirita 8o consumo do governa (-0,4%).

Todavia, registra-se que andlises anuais podem induzir & interpretacBes incompletas acercs de
comportamento do PIB, tendo em vista princpaimentz a fraca base comparativa estabelecida em
2020, Mo mesme sentido, comparaches mMensais 8 timestrals 530 multo suscetiveis a volatilidace
causada pela pandemia, destecando-se o andamento das vacinagies sobre o sebor de Servicos,
que responde por aproximadamente 70% do PIB nacional, Em regra, em periodos atipicos como
sste, a andlise do acumulade dos GlHmaos 12 meses permite uma melhor avaliacio das tendéncias
em termos de expansia da atividade econdmica,

Assim, tomando-se como base o indicador intitulade “Monitor do PIB", calculado pela Fundacéo
Getdllo Vargas (FGV), observa-se que no agregado dos Oltimos 12 meses encerrados em agosto
a eoonomia expandiu 3,6% ante guada de 3,1% nos 12 meses imediatamente anteriores. Na
comparacio estabelecda entre referidas variagies, & possivel perceber um comportaments rmuita
mais proxime a uma recuperagio econdmica do gue a um crescimento propriamente dito,
identificando-se uma sobra de aperas 0,5 ponto percentual,

Levando-se em comnta o5 recentes daficts de eresciments anterlormente citades & & pequena
expansio prevista para 2022, o cenario toma-se ainda mais desaflador. Adotando-se o PIB par
caplta como uma medida de bem estar social @ de nivel de renda de uma nagao, ressalvadas as
desigualdades distributivas exstentes no pais, observa-se que uma vez confirmadas as taxas de
crescimento previstas para o biénio 2021,/2022 a populacio brasileira somente rebormard ao mived
de riqueza pré pandemia a partir de 2023 . Por sua vz, a recuperagan do pice atingide em
2013, quande o pais registrou o malor PIB per capita de sua histdria, poderd levar quase uma
década para ser novamente alcangado,

Por Tim, destaca-se que o 3 tadiclonal estudo organizado pela agénda nacional de classificacio
de riscos Austin Fatings, comparando o PIS das 48 malores economias do mundo, colooou o
Brasil na 387 pasicio no ranking do segundo timestre de 2021, registrando gueda de -0,1%.
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EXPECTATIVAS DO MERCADD FINANCEIRO 2022 - BRASIL b’

Renda Fixa

&) Breve Historico 2015-2020

Em funcdo de fatores externcs « interros que caracterizaram uma forte volatilidace no setor, os
fundos de renda fiva atrefados a indices de prego registraram prejuizo No cumprimento de Sues
metas atuarials durante o exercioo de 20L5.

Por outro lade, o ano de 2016 fol bastante proficus para o segmento, com of Indicadones: TMA
aferindo rentabilidades bern superiores as metas atuarisis, em especial no gue se rofere &
carteiras atreladas a titulos de maior duracao.

A expectativa de queda dos jures @ médie & lango prazo sustentou o ciclo de valorizagao dos
ativos domésticos de renda fixa, implicando prémios mais atratives nas taxas de negdcios
envolvendo titiulos cursados em mercado, cujas taxas previamente estabeleckdas superariam 35
consideradas am fUtUras emissbes primarias,

De maneira andloga a 2016, o ano de 2017 também fol pautado por expectativas acercs do
comportamento da texa bisica de jures, cuja previsSo de queda ao longo do exercicio seguiu
vatorizando of tihulos cursados em mencada.

Todavia, diferentemente do ano anterior, o mercado apresentou maior volatilidade em
determinados meses, com as incertezas politicas modificanda a percepcdo de risco dos
imvestidores, em espadial ne gue se refere & manubenclio do ritmo de corte da Selic pelo COPOM,

Com efeito, o segmento alterncu melhores rentabilidades entre os ativos de maior @ menor
duration durante o periode, contudo, com as ativos de malor prazo mantendo ganhos SUPeriones
no acumulade do ano, masmo com a aita volatilidade apresentada pelos thulos Indexados &
inflacdo, No geral, o mercado de renda fixa voltou 3 bater as metas atuariais em 2017, repetindo
a boa performance aferida no ano antersar,

Por sua vez, o desempenho do segmento em 2018 foi bastante impactadoe pelas incertezas
politicas tipicamente presantes em um ano eleltoral, bem mmao pels adverso cendrio exteno
vigente & época, caracterizado por uma manor lquidez Internacional e pela elevacio dos juros
naEs principasis econcmias deservodvidos.

No decorrer de 2018, os investidores aumnentaram sua percepcio de risco acerca dos titulos de
maioe prazo, em especial agquales indexados & Inflacdo, que apresentaram alta volatilidage
durante o periodo, estabilizando seus ganhos apenas a partic do més de outubro, mais
especificamente apds o segundo tuma das elelges presidencials. Assim como em 2017 bea parte
das fundos atingiram ou estiveram muito priximes de atinglrem ssas metas atuariais em 2018,
preferencialmente aqueles que optaram por investimentos de maior praze e, por conseguints,
mais sujeitos a risco.

J& em 2019, a trajetSria descendente da curva de jures de longo prazo voltou a Impactar
positvamente os titulos de maior duralion, com destaque para as ativos atreladas & inflagio, com
o subindice IMA-B5+ lideranda o ranking de rentabilidades no segmento de renda fixa. No geral,
a manutencio do cido de queda da Selic ao longo de bodo ano incentivou o bom desempenho
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do setor, com a maloria dos indicadares &nbima;, tanto de curto como longo prazos, superando
a5 metas atuariais no periodo,

Haja wista a tendéncia de continuidace do cido de queda da Selic e 2 iminente aprovacio da
refarma previdencidra, a expedativa era qua 2020 repetisse o desempenha de 2019, com os
Indicadores TMA cumprindo as metas atuariais e as carteiras streladas aes titulos de maior praze
apresentando as melhores rentabilidades no periodo. Mo cenério externc, 2 conbinuidade des
programas de incentivos financeiros nos EUA, Thina & Europa cormoboravam com a expectativa
de manutencio de uma alta liquidez & de reducBo das juros Internacionais, criands um cendric
propicic ao ingresso de capital estrangelro no pais, tanto no mercado de renda fixe como no
segmento de rends varavel,

Mo entante, 85 ncertezas trazidas pela pandemia do nowo coronavirus alteraram radicaknente o
comportamento previsto para 2020, com a busca de uma malor seguranca pelos imvestidares
estrangeiros ocasionando uma massiva saida liquida de recursos do pals, Akém das incertezas
naturalmente advindas da pandemia, o agravamento da situacio fiscal decomente das politicas
amargenciais de Incentiva lancadas pelo governa, também aumentaram a percepcdo de risco dos
Ivestidores. Com efeits, mesmo com uma taxa Selic atingindo sua minima histdca, os
indicadores anexados a0s ativos de malor prazo registraram grénde volatilidade no periodo, com
2 maiona dos indicadares IMA deixando de cumprir @ meta atuarial ao final do exercico,

b} Andkse 2021 e Perspectivas para 2022

0 ano de 2021 foi marcado palo inicio das vacinaghes no pais, que trouxeram €onsigo a
mpectativa da retomada de diversas athidades econdmicas paralelaments 3 melhoria das
condigias sanitirias. No geral, o cendrio no comego do ano indicava boa perspectiva de
recuperacio do PIB, inflacio abaixo do centro da meta (3,5%) € uma taxa Sefic chegando ag
maxima a 4,5%, perspectivas estas que enderagavam um 2021 mais tranguiio para o segmento
de renda fixa, com menor volatilidade e possivel cumprimento das metas atuariais.

Todavia, embora ¢ programa de vacinagfies tanha de fato avancado em nivel bem superior 3
media das economias em desenvolvimento, swrtinde resultades altamente positves e
possibiltando & flexibilizacio das madidas de distanciamento sodal, a aceleragfio Inflacionada
ooarrida no periode exigiu mudangas na condugdg da politica monetinia, com a alta da taxa Selic
superandno com folga a maxima inicalmente projetada,
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Em consequéncia disso, houve grande desvalorizacio das carkeiras indexadas aos Htulos de malor
prazo marcades a mercado, tanto dos pré-fixados atrelados a indices de preces {NTM-Bs) como
dos phs-fixadas (LFTs) corrigidos pela Selic, Entre janeiro a setembro de 2021, o3 sublndices
IMA=B5+ & IRF-M1+ parfizeram os maiores prejuizos no ano, respectivamente -6,63% = -5,87%,
As significativas varlaches negatives desses subindices maks do que anularam o5 pequencs
ganhas registrados por seus pares de menor prazo (IMA-BS e [RFMI1), puxando para o campo
negativo as respectivos indicadores a ele vinoulades, mais especificamente o IMA-B (-2,3%) e o
IRF-M {-2,95%:).

Ainda no campo das Incertezas, 3 siuacan flscal mals uma vez aumentou 3 aVersao an risco do
irvestidor estrangeing, cujas operacies, mesmo tendo apresentado melhora em relagan 3 20240,
voltaram a registrar saida Bguida de recursos do pais. Conforme j& mendanada, o esfarcn fiscal
realizado pelo governo ao longo do ano nao foi sufidente para evitar nove déficit primario das
contas plblicas, com as projecies de recultado nominal também sendo prejudicadas pelo
aumanke do serdgo da divida, aumentando s incertezas de longo prazo com respectivo refless
sobe a pedformance dos Hiules de maker duafion
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Grafico 7 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de malor duracéo (%)
Frinte: ANETMA,
GES: I & Selembro ge 2021

Acerca dos subindices atrelados a carteiras de prazos mais curtos, os referidos ganhos obtidos
saqulram sando pouco expressives no ano, apresentando desempenho semethants & 2020, O
IRF-M1, que expressa a carteira dos pos-fados até 1 ano, varlou positivamente em todos os
meses, contudo, pedaenda um retorno acumulade em 2021 inferior @ meta atuarial, De maneirz
analoga, o IMA-BS, que registrou ganhes em 07 dos 09 meses encerrados até sstembro, também
atumulou resultado abaiko da meta no ane. Em suma, observa-se gue todos os subindices
calculades pela Anbima performaram abaleo da meta no acemulado entre os meses de janeiro a
setembro de 2071, dos quais 06 encerraram no campo negativo (IRF-M1+, IRF-M, IMA-BS4,
[MA-B5, IMA-Geral ex-C, IMA-Geral),
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Grifico B — Rentabllidade acumulada dos indices atrelados & atives de menor duracho (%]
Forke: ANBIMA.
05 Jancing & Sebefbig de 2021

Die maneira preponderants, as projecBes para o proximo exercido indicam pequena elevacdn da
Sellc em relaciio A taxa prevista para o encerramento de 2021, com o indicador passando de
8,25% para B,5%. Em que pese & manutencio dos juros em patamar elevada, a tendéncia & qgue
eventuais desvalorizactes das carteiras atreladas aos titulos de maior prazo sejam menores do
que em 2021, Isto porque, boa parte dos prejuizos ja terdo sido precificados &o longo desse ano,
com a curva de juros futuros passanda a apontar redugies do indicador & partlr de 2023, quando
as projeghes da Pesquisa Focus sinalizam uma taxa variando entre §,75% e 6,5%.

Por oportuna, destaca-se gue as projecies de Selic pera os préximos exercicios estdo diretamenta
vinculadas s previsbes de inflagdo. Para 2022 e 2023, as pesquisas mostram um IPCA sob
controle, ficando abaixo da meta em ambos o5 exercidos. Todavia, a ainda desconhecida
extensao da crise hidrca e um possivel agravamento da stuagBo cambial podem fomentar uma
riova aceleracio dos precos administredos, pressionando o IPCA e ersejando um malor nivel de
contracionsmo da politice monetaria. De ponto de vista externo, a continuidede de problensas
de oferta relativos a insumas produtivas também podera prolongar a Inflacio brasileira, com alla
dos pregos intemacicnals somando-se & desvalorizacio do real frente ao dblar. Nesse sentido, @
impartante relembrar que em sitsagdo semelhante ao cendric ora projetado, a taa Selic fal
elevada para 14,25% em 2015, periodo em que o IPCA atingiu a marca de 10,67%,

Em face das incertezas que s avizinham para o prisimo exercicio, potencializedas em virtude
dos eleiclies presidenciais, da manutengSo de uma alta taxa de juros e de seus reqpectivios
reflexos sobre a atiidade econ@mica, recomenda-s¢ nevamente uma moderada e prudente
diversificacio do portfilio, com preferéncia para alocagBio de maior parte dos recurses em
investimentos de prazos mals curtos, menas suscetivels a riscos.

Ademals, a sugerida diversificagio confere a0 Investidor a pratecis necessaria cantra eventusis
contingéncias que venham a interferir na condugdo das pofticas monetaria, cambial e,

especiaiments, fiscal.
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Renda Varidwel

Apds registrar grande volatilidada e um bom desempenho em 2017, quando o indice Thovespa,
prindipal indicador da Bolsa de Valores, Mercadoras e Futuros de 580 Paulo, atingiu um ganho
anual de 26,56%, o segmento de remda varavel volbou a apresentar volatilidade em 201E,
contudo, sem repetic 3 mesma performance registrada nos Gltimos dols anos.

Assim como o mercado de renda fixa, o comportaments da renda varidvel refleliu as incertezas
politicas do pais & dpoca, com destaque para as eleigies presidenclais, cujas pesguisas de
intengio de voto ditaram o ritmo do segmento 8o longo dos Oitimas meses, Até setembro daguele
anz o Ibovespa soumulava ganhos de apenas 3,48%, variando positlvaments no més de outubo
expressivos 10,18%, performance que corroborou de maneira decisiva na rentabilidade de
15,11% acumulada ao final de 2018,

A situacho externa também favoreceu a volatilidade verificada no em 2018, A alta dos juros em
diversas economias avancadas 2 o aclmamento das tensles comerciais entre EUA e China
elvaram a percepcac de risco dos investidores sobre os palses emergentes, em espedal na
presenca de cendrios marcados pelo descontrole das contas pablicas.

Em 2019, o segmento de renda vaddwel novamente apresentou desempenho  positiva,
acumulando um expressivo ganhe de  31,58%. A boa performance do ano fol puxada
principalments pele compordamento do investidor nacional, com os ganhos do [bovespa ficando
em linha com as prindpais bolsas do mundo,

Por sua ver, 20620 foi 0 arvd em gue as incertezas advindas da pandemia do Covid-19 rouxeram
grande volatiidade a0 segmentn. Devido ao tomba oformido em margo, quando o Ibovaspa
fechou no negativo em -30,09%, o principal indicador da bolsa brashieira fleou no vermelho ate
0 encermamento de outubro, com o resultado somente sendo revertido gracas ao bom
desempenho ocorrido nos Uitimos dols meses do ano, fechando 2020 com um paguena alta de
2,92%.
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J4 &m 2021, a renda variawel vem rovamente apresentado volatilidace, com o indice Thovespa
performando no vermelho em 05 dos 09 primeiros meses do ang, Brcefrandn sefembrg Corm um
prejuizo acemulado em 2021 de -5,99%. De maneira analoga a0 segmento de renda fixa, a5
principals causas para ocorménca de referida volatilidade dizem respesto a5 preocupacies do
mercade com a situagao fiscal do pals, a evoluglo da pancemia, a alta dos juros e da inflacio &
a5 Incartazas oriundas do cendnio politico. Sobre este Gltima ponto podem ser destacacos o atraso
na aprovacio das reformas administrativa e tributariz, os desdobramentos da CPl do Covid-19 &
as dificuldades orcamentirias do govemo, em especial no que se refere ao efetivo cumprimentn
do teto de gastos,

Para 2022, a mebhorla de ganhos no setor passa novarnente peia evolugdo do quadro fiscal, na
sentico de diminuir @ percepcan de risco do Investidor estrangelro. Todavia, a influgncia das
sleicfes prosidendais & a certera de manutencio de uma alta taxa de juros durante todo o
ewerdcio, praticaments asssguram um nova volatilidade ao longo do ano. Ezpecificaments no
que se refere § Selic, registra-se que juros mais alftos elevam o custo de captacio das
companhias, desvalorizando seus popés,

hssim. de manelta andloga acs Otimos dols anos, recomends-se novamente @ opgao por
empresas com forte geraclio de caia, divida saudavel e dermanda com baixa elasticidade, haja
vista 0 cendrio de incertezas paditicas e econdmicas que tende a permanecer em 2022

CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 20212022 “

Para concluir, suolinham-se as possivets relagiies acerca das expactativas BConomicas associadas
an comportamenta efetive constatade durante o ano de 2021, Fazer estas assimilagies ajudara
na compresnsac para daque em diante tentar conseguir antecipar os movimentas ECONamIcDS &
auferir resultados mals consistentes na gestio dos recurses dos regimes priprios de previdinda
social, INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE
SAD GABRIEL neste caso. As expectativas de mercado para o exercicio de 2022, até o
presants momenta, sinzlizam um caminho que passa impreterivelmente pelo combate 3
inflagio, pela continuidade de uma poliica monetéra contradionista & pela melhoria do ambiente
fiscal, © que dificulta o estabelecimento de estratéglas consolidadas sem carregar bastantes
incarezas e, consequentemente, riscos.

Tantn as pravistes da OCDE como do FMI sallentam as assimétricas consequéncias da pandemia
schre o5 palses deservolvidos e emergentes, com estes GEM0S possuindo menads reCUrsis parg
manutencio de incentives fiscais & maior resiliéncla inflacionaria, ampliando as desiqualdades de
Classe € 0 desemprego,

Em que pese o seoessn do programa de vadnacDes efetivado até o presente moments, as
condiches macreecondmicas retromencionadas tenderm a limitar a expansao do PIR brasieirs,
cujas previsdes tem caido de manera sistemética ac longo dos (itimas meses.

Sob o ponto de vista fiscal, a sitwacio do pals segue parecida com 2021, com os esforcos
projetades para o progimo ano: dificiimente revertendo a ocoeréncia de deficits primarios.
Evertuais relrocessos no combate 3 pandemia, mesma que remotos ndo podem ser totalmente
desconsiderados &, uma vez efetivados, rdo aumentar a demanda por recursos puiblicos,
dificultando ainda mais a observincla do teto de gastos.



Do ponto de vista externo, as maiores preacupacdes recaem cobre a Ching, principal parceino
comercial do pais ¢ gue responds por mals de um terce do tofal das exportagbes brasileiras. O
principal ponto diz respeito s dificuldades encantradas para s& manter um alto nivel de produgdo
industrial sem desrespeitar o5 compromissos amblentals recentements assumidos por Pegquim, A
substituicdo do carvdo na malriz energética do pais & tarefa complexa, contribuindo de maneira
decisiva nos gargalos de oferta sentidos em escala global. Em adicdo, os pregos internacionais
das commadities também saguern no radar do investidor, uma ver que a repeticio das constantes
altas certificadas em 2021 Irdo novaments repercutic sobre a inflagdo,

Outro. ponto que merece destaque diz respelte ao futuro das politicas expansionistas nas
prindpals economias do mundo, cufa manutengdo diminuird os riscos de uma maior Saida de
recursos das nacties ern desenvolvimento, dentre as quais o Brasil. Do contrario, a elevacao dos
juros nos paises desenvelvidos & que oferacem malor seguranca ao investidor, ira aumentar a
pressBo sobre 0s prémios pagos pelas economias emergantos,

Ma estera desse cendrio, todas as projecdes para 2022 indicam nova elevacdo da Selic, com a
taxa basica de juros encerrando o préximo exercicio em 8,5. Por outro [ado, a crenga € que a
politica monatdia em curso tenha eficacda no combate a inflagdo, com o IPCA sendo reduzido
praticamente pela metade na comparacio com 2021, encerrando o proximo ano levements acima
dos 4%,

A prior, a preferéncla & por carteiras de investimentos atreladas a ttulos de prazo mais curto,
tendo em vista a manutencdo de um cendrio de incertezas politicas e econdmicas associada a
uma alta taxa de juros, gue inclusive poderd ser majorada no case de insucesso no controke da
inflagio. Por outro lado, os ganhes percebidoes por estes abivos tendem a nio ser suficientes para
o stingimento das melas atuariais, o que Ird requerer um adequado balango na composicio do
portfislio de Investimentos, sendo também recomendado ao RPPS utlizar o segmento de renda
varidvel para buscar makores ganhos, tanto em ativas com a gestao passiva onde o 52107 2
estratégia devem ser bem analisades como principalmente a gestao ativa (ETF's). Nesse sentido,
ganha cada ver mais importincia 35 atividades de assessoramento téomico e profissional
especiaizado funto & gestio plblica.
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CONTROLE DE RISCOS b‘

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAD
GABRIEL fara o controle de riscos dos investimentos através do acompanhamento das riscos de
mercado, de buider, de crédito, de descasamentn e de imagem entre o retoma dos ativos e da
meta atuarial. Az modaldades de risco 2 a forma de acompanhamento necessins ao bom
desempenho deste planejamento.

E relevante mencionar que qualguer aplicacio financeira estd sujsita & incdéncia de fatores de
risco gue podem afetar adversamente o seu retorno, entre eles:

* Risoo de Mercado — @ © risco inersnte a todas as modalidades de aplicacdes financeiras
disponiveis ne mercado financeiro; corresponde & Incerteza em relagio ao resultade de um
investimento financeiro ou de vma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras
nas condigfies de mercadn. E o risco de variagies, oscllagfies nas taxas precos de mercado, tas
como taxa de juros, pregos de aches e outros indices, E figado s asdilacies do mercado
financeino.

* Risco de Crédito - tambeém conheddo comeo rsco institucional ou de contraparte, & aguele em
gue ha 3 possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela instituicla que emitiu
determinado titulo, na data e nas condiciies negociadas @ contratadas;

* Risco de Liguidez - surge da dificuldade em se consequir encantrar compradores potendals de
um determinade ativo no momento e no pregoe desejado. Ocorre quande um ativo est3 com baixo
valume de negocios e apresenta grandes diferencas entre o prego que o comprador esth dispostn
a4 pagar [oferta de compra) @ aquele que o vendedor gostariz de verder (oferta de venda).
Quanda & necessdric vender alguem ative num mercado iliquido, tende a ser diffdl consegquir
realizar a vendn sem sacrificar o prego do ativo negociado,

+ Risco de Descasamento - Farm gue 05 retomos esperados se concretizem & necessaro o
dcompanhaments do desempenho dos fundos selecionados. Esse acompanharments & faita
atraves da medicio dos resultados, utilizando vérios indicadores de risco que determinam o grau
de divergéncia entre o retorno dos Investimentos do RPPS ¢ 2 variacio da meta atuaral, Os
desvios detectados deverdo ser informadas, & fim de serem avaliadss e corrigidas pelos gestores,

* Risto da Imagem - 0 CONSELHD DE ADMINISTRAGCAD = o COMITE DE INVESTIMENTOS
do RPPS ohservaran, durante o credenciamentn das gestoras, adminkstradoras, distribuidoras e
instituicao financelras ¢ durante todo o periodo subsequents, se &stas oferecern risco de imagem
20 RPPS, A5 mesmas nde poderdo apresentar nenbwm fato que as desabone,

Plano da Contigéncla para situactes de crise no mercado financeire

0 Mano de Contingéncia estabelecido, contempéa 2 abrangéncia exigida pela Resolucie CMN n®
3.922/2010, em seu Art, 49, indso VIII, ou seja, entende-s2 por "conting&ncia” no Smbito desta
Poltica de Investimentos a excessiva exposicio a Ascos ou potenciaks perdas dos recursas,

Cam a identificacao clara das contingéncias chegamaos ao desenvolvimento do plano no processo
dos investimentes, que abrange ndo somente 3o COMITE DE INVESTIMENTOS mas o
CONSELHO DE ADMINISTRACAO.
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Entende-se coma Exposicio a Risco os investimentos que direcionam a carteira de investimentos
do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPALS DE SAO
GABRIEL para o nio cumprimento dos limites, requisites e normas estabelecidos aos RPPS.
Enkao, para mirimizar os impactos de uma exposicio ao risco, & fundamental que o plano de
contingénda estipule uma metodologia, conforme abaixo:

Procwus da

L]
sk ol ncia

1} Monitoramento ¢ avallacio; .
2} Identiflcacio do risoo; m N >
3} Comunicacao interna;

4) Aghes retificadoras, W

Sy leia o pracesas Ua meloiSiogia de pETE e g noE

O instituto de previdéncia do MUNICIPIO DE SAO GABRIEL estabelece que poderd adatar os
procedimentos relaclonados, visando readequar a cartelra de investimento a legislacio e normas
desta Polibica de Investimentos:

Sera efetuada a regularizacio logo apds u:lmtlﬂcagém &0 ﬂescum:nmantu- a leglslaa;a-:: ﬂgente
com movimentagies dos recursos, observando o estabelecido nos item “Aspectos Leqais”, nas
Estratégias de Investimentos & VedacBes, visando evitar perda de rentabilidade ou Exposican
desnecessara a gualguer tipo de risoo,

Expessive exposicdo 3 miscos ou e potendials perdas gos recursos: Caso os responsavels pela
gestdn dos recursos do RFPS percabam a existéncia de fatores que possam aumentar a sxposican
do rlsco de mercado, de crédine € de liquides, com potencial perda de recursos da carteira, serd
efetuada uma analise da cartelra em reunidio com os responsévels diretos pelos investimentas do
RPPS para avallacio do ajuste necessaria,

Lrapassado os lonfes ge LW o AR O gestor de recursos do RPPS deve convocar o COMITE
DE INVESTIMENTOS, cm até 3 dias dteis da divelgacio do (ltimo relatdro, para dufinicio das

medidas necessarias para sanar o desenquadramente do risco estiplado. Consideranda o
monitoramento dos investimentos.

DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS "
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Das Diretrizes

0= cenarios de investimentn foram tracades a parkir das perspectivas para o guadro nacional e
internadonal, da analise do panorama politico & da vis3o para a conducdo da poftica econdmica
& do comportamento das principais vanavels econdmicas,

Mo models de gestio o respectivo regime propric de previd®nda social devera promaover boas
praticas de mercado. [sso inclui elavados padrbes eticos na conducio das operaghes relativas as
aplicacies dos seus recursos, bem come eficéncia nos procedimentos béenicos, cperacknais e
de controle das aplicacoes.

Para atender a legislaco estritamente, alguns procedimentos precisario ser instituidos, nos casos
omissos, e mantidos permanentemente. Dessa forma, o comitd de investimentos ou o drgao
competents, com awxilio dos servipos especializados, daverd observar a OBRIGACEO DE
ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no minimeo, trimestralments, SOSRE A RENTABILIDADE,
05 RISCOS das diversas modalidades de operacies nealizadas nas aplicaches dos recursos do
RFPS & 3 aderéncia a politca anual de investimentos e suas revisies e submeté-los as instingas
superiores de deliberacio e controle, Com isso, buscar assegurar-se do desempenho positivo de
gualguer entidade que mantiver relacdo de prestacSo de servigos & ou consultoria ao RFPS nas
operacies de aplicacao dos recursos do RPPS.

sempre, nd modeln de gestio pripria, antes da realizacdo de qualquer cperacio, o RPPS deverd
realizar o prévio cadastramento das instituigdes escolhidas para receber as aplicaches, conforme
artigo ©%-E da Portara MPS n® 51972011 inserldo pefa Portaria n® 30072015, Assim, observar, e
formaiments atestar através do representante legal dio regime proprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE SAO GABRIEL no minima, quesitos como atos de registro ou autorizacho para
funcicnamento expedido pele Banco Central do Brasil ou Comissae de Valores Mobilldrios e
constande na liste exaustiva disponibilizada pefa SPREV; observacia de elevado padria ético de
conduta nas operaghes realizadas no mercado financein @ auséncia de restriches que, a critério
do Bancs Central do Brasil, da Comissao de Valores Mobiliaries ou de cutros drgdos competentes,
desaconsalhem um relacionamento seguro. Para os fundos de investimento, o cadastramento
deverd contemplar a identificacio do gestor e do administrador do fundo.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAD
GABRIEL devera manter o Comibé de Investimentos dos seus respectivos recursas, como Grglo
participativo no processo dedistrio quanto a execugda da politica de investimentos, cujas decisbes
serdo registradas em ata. O Comité de Investimentos predsa ter e originado de ato nomativo
pravendn a sua estrutura, composicio e fundonamento, respeitads a exgénda de que seus
membros mantenham vinculo com o RPPS, ra forma definida no § 49 do art, 29, da Partaria MPS
ne 51972011, O Comité de [nvestimentos deverd adequar-se 3s obrigatoriedades da Portaria n?
9,907, de 14 da abril de 2020, em relagdo ao Art. 89-B, da Lein® 9.717, de 1998.

Competéncia dos Orgios envolvidos na Gestio dos recursos do RPPS

Os drgios envobvidos na gestio s3o¢ CONSELHO DE ADMINISTRACAD e o COMITE LE
INVESTIMENTDS. Mo gue diz a respeito & elaboracdo e implementacio da Politica ce
Investimentos, cada orgio possul as seguintes competéncias:



CONSELHO DE ADMINISTRACAD

¥ Aprovar a Politica de Investimento com base na legislagso vigente;

< Analisar 2 atual catelra do RPPS conforme proposta atual da Politica de Investimento;

¥ Aprovar 0g limites: "minimas, alvos e superiores” por segmento (Renda Fixa, Renda
Variaval e Imdvel);

COMITE DE INVESTIMENTOS

¥ Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gestio financeira dos
recursas do regime previdenciana, submetendo-as a0 devido drgdo para aprovagso;

¥  Propor e aprovar 0s planos de aplicacao financelra dos recursos do regime previdenciaric
arm consonaANcE com 2 Resslucio 3.922/2010 e suas alteragies do Conselho Monetario
Hacional;

« Analisar a adocio de melhores estrategias para as aplicaches dos recursos, vISENCo o
cumprimento da meta atuarial;

¥ Apreciar mensalmente o cendrio Econdmico-Financeiro de curto, médio e longo prazo;

¥ (bservar e aphcar os limltes de akocagBes de acordo com a legislageo vigente;

v Delberar, apds as devidas andlises, a renovagio dos credenciaments das InstitulgBes
financairas, 8 SUgerir, s& necessario, o credendaments de novas nstituigties financelras;

¢ Analicar taxgs de juros, administracko e de performance das aplicaghes existentes e as
que visrem 8 ser realizadas;

# Fomecer subsidios 3 Diretoria e 2o Conselho, se necassdrio, recomendando eventual
alteracdo efou realocacio que julgar procedente referante a carteira de investimentos do
RPRS,

Dbjetive de Alocacio

£ importante ressaltar que, seja qual for a alocago de ativos, o mercado apresentard periodos
adversos, que poderd afetar ao menos parts da carteira, Dal ser mperativo um horizonte de
tempo que possa ajustar essas flutuagies e permitir & recuperagiio da ocomménda de ocasionais
perdas. Desta lorma, o RPPS deve manter-se fiel a poliica de Investimentos definida
originalmente a partir do seu perfil de risco.

E de forma organizade, remanejar a alocego inicial em momentos de aka (vendendo) ou balxa
[comprando) com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes basicas
de um bom investidor s8o0 fundamentais: discpling, pacéncia e diversificagdo,

Das AlocaciOes dos Recursos

DOs Segmentos

Sagmento de Rencly Fixs

Benchmark. IPCA -+ 5,04% 8.2, eguivalente a meta atuaral,

Mtivos Blegiveis, Serdo considerados atives elegiveis para o segmento de renda fixa, os titulos e
valores mobillarios permitidos pela legislacio vigente aplicivel ao regime proprio de previdénca
sodal, Deverio ser observados os limites e categoras de fundos do segmento de renda fixs
definidos na Resolucio CMN 3,922/2010 e suas afteragies e nesta politica anual de investimentos.

EE:



Mo caso de operagies reslizadas no mercade secendério {compra e venda de Htulos pliblicos) o
regime préprio de previdéncla soclal do MUNICIPIO DE SAO GABRIEL deverd realizar o
acompanharments dos precos @ taxas praticados em taks operacies e compara-los aos pregos e
tanas de referénca do mercado (ANBIMA e Tesourn Macional),

Segmento de Renda Varzvel
Benchimark. Ibovespa 8 [PCA + 5,04% a.a,, equivalente 3 meta atuarial,

Athos Elegheis. Sero considerados ativos degivals para o segmenta de renda varidvel os thules
e wvalores mobilisrios permitidos pela legislacdo vigente aplicivel aos RPPS. Deverlo ser
observados os limites e categorias de fundos do segmento de renda varidvel definidos na
Resolucao CMN 3.922/2010 e suas alteracies & nesta palitica anual de Investimentos, observanda
o Imite maximo legal de 30% do total dos recursas.

Segmento de Mnvestimento no Exterior

As aplicaciies dos recursos do RPPS 00 MUNICIPIO DE SAO GABRIEL subordinam-se ao limite
de akéd 1005,

Ativos Eleghvels, Serdo considerados elegivels para o segmento de investimento no exterior os
mvestimentos classficados como "Renda Fixa — Divida Externa, Investimentos corsttuldos no
Brasil sab forma de condiminio aberto com o sufixo “Investimento na Exterior” e cotas dos fundos
da classe “Acties — BDR Nivel 1", Deverlo ser observados os limites e categarias de fundos do
segmento de investimento no Exterior definidos na Resolucio CMN 3.922/2010 e suas alterachies
e nesta politica anual de investimentos.

[Dos Limites Geras

0 percentual maxime dos recursos do RPPS por fundo de investimentos n3o poders ultrapassar
2% do patriménio liguido do RPPS, com excessda dos Art. 79, inciso 1 que podera ser alocadao
100%% do PL do RPFS,

Para os Inclsos: I1, I, IV, V e VI, do Artige 79, inciso [ e Il do art, B9 e art, 99, as aplicactes em
percentual maximo por PL do fundo de investimento ndo poderd ultrapassar 15%, Mo art. 79,
inciso VII e incisc 11 e IV do art. &% esse percentual ndo pode ultrapassar 5% do patriménio do
fundo de imaestimenta,

ba Avaliacho de Desempenhe das Aplicactes

As aplicagies serdo avaliadas através da elaboracio de relatdrios mensals, mas acompanhadas
pelo gestor dizriamente. Mensaimente, elaborar-se-d o relatério de avaliagio de desempenho,
adotande medidas cabiveis no caso de eonstatacio de desempenho Insatisfatdrio, segunda os
thjetivas e estratéglas da gestho e exposicio 2 riscos acentuados diante de cendrios de
conjuntra adwversa,

U= relatérics de desempenho compresnderdc a comparacio com os prindpais indices de
mercado, sendo eles: para a renda fixa, 05 Indicos IMA &, para a renda varidvel, o lhovespa, 18r¥
& 0 [BX-50. & volatilidade da carteira serd controlada perodicamente, Para o monitoramenta do
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risco de mercado, wtilizar-se-d o caleulo do Walue af Risk (VAR), com um grau oe confianga de
95%, que sintetiza & maior perda esperada da cartelra, em condigies normais de mercado.

0 RISCO DE CREDITO serd controlado através da diversificacio da carteira, da cbsenacho dos
limites de créditn para as emissbes privadas, pela consideracio de classificacio de risoo das
emissSas ou des emissores realizadas por agénclas dlassificadoras de risco e pelo monitoramenta
da exposicio ao rsco, através do cumprimento didrio da palitica de investimentos. 0 RISCO DE
LIQUIDEZ ndo & preponderante no curto praos, porém avaliar-se-d a concentracBo dos
investimantas e a liquidez dos ativos financeiros de acordo com &5 abrigacdes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Crédito
Risrn ge Mercaos

5 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAO
GABRIEL adotsra o Vafue-af-Risk (VaR) para controle do risco de mercado, utilizando o5
seguintes parametros para o cilcuko do mesmo: modelo nEo paramétrico, intensalo de confianca
de 953 & horizonbe de tempa de 21 dias (tels. Seguem os limites de VaR, definidos por segmenta:
segmento de renda fixa; 4,00%; segmento de renda variavel: 20,00%.

Risog de Credito

Atarca go risco de crédito, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS
MUNICIPAIS DE SAQ GABRIEL deverd considerar ¢ parametro minkno de qualidade midia
de divida para aceitacio de Investimentos pelo regime proprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE SAO GABRIEL ou parimetros correspondentes fundamentados por
documento de analise de cradito de empresa de dassificagao de nsco reconhecica.

Do Credendameanto

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPALS DE SAO
GABRIEL no ano de 2021 estd adequado as medidas necessarias para colocar em pratica o
Termao de Analise de Credenciamento e o Atestado de Credenciamento que tem por finalidade
eradendar instituicBes e veiculos de investimentos escolhidos para receber as aplicacies dos
PeCUrsos.

0 objetivo & trazer uma maior uniformidade e racionalizacdo do processs de credenciameanto
pelos qectores de RPPS, com & definigio, por exemplo, de um padrde minimo de informacdes &
cerem analisadas & diminuicdo dos docurmentos em papel que compiem o processo de analise.
Ezsat orientactes foram cefinidas pela Portaria MPS n® 300/2015, que previu a obrigatoriedads
de registro dp andlise dos requisites no "Termo de Analise de Credenciamento”, & da decisio de
credendamento o “Atestado de Credenciamenta”, Ainda, os modelos da credenclamentn foram
atualizados conforme determinado pela Resoluclio CMN n® 4695/2018 & art. 67-E da Pertaria MPS
519/2011.

A medida fambim busca assagurar as condlgbes de saguranca, rentabifidade; solvénca e liguidez
de que trata a Resolughio CMN 3.922/2010 ¢ suas alteragdes, conferindo transpardncia & analise
pele gester de recursos do RPPS dos veltulos de investimento aptos o receber as aplcagbes dos
RPPS, par melo das informaches relatives as instituighes responsaveis por sua administragio e
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gestdo, considerando o histdrico, experiéncia, estrutura e padrao &tico dessas instituigbes e a
rentabilidade e os riscos de cada aplicacio,

[ia Selecao e Precificacdo de ativos

A selecdn dos produtos para avaliacio sao de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS
@ devem respeitar essa politica de investimento, Para tanto, deverd ser elaborado relatorp
técnico, contemplando as exigbncias principais do credenclamento de fundos, divulgadas pela
SPREY. Alnda, deverdo ser observados os itens abaixg:

O parecer completo emitido devera conter no minimo os seguintes critérios de avaliagEo:

A, Analise das medidas de risco;

B. Andlise dos indices de performance;

C. Andlise de indices de eficiéncia;

0. Andliss do regulamento evidendando as caraceristicas, natureza, enquadraments do
produto € do relatdro de agénda de risco {se houver);

E. Analise da carteira do fundo com relacio & carteire do benchmark, Quanda se tratar de
ativos de créditos, verificar a concentracao por emissor, notas de risco dos atives e
vendiments dos ttulos;

F. Informagies claras que permitam a identificagdo dos fatores positives & negativos do
investimento, quando se tratar de FIP, FII e FIDC, As informactes servirdo de apoio a
decsan acerca das slocacies por parte do Comité de Investimeanto.

G, Enquadraments,

& precificacho dos atives que trata o inciso WV, do Art. 47 da Resolucio CMM n®
3.922/2010 e alteracBes, seré efetuada com base nas informacbes divulgadas pelos drgdos
responsaves, bais como B3, CVM e ANBIMA,

ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS L



A tabela a seguir apresenta a alocacic-objetive e os limites de aplicacio em cada um dos
sagmentos definido pela Resolugio CMN 3.922/2010 @ alteraglies. Essa alocagso tem como intuito
determinar @ alocacao estratégica a ser perseguida 30 longo do exercidio desta Pollbca de
Irvestimento que makher reflita as necessidades do passivo.

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAQ
GABRIEL estard sequindo as determinacbes e obrigatoriedades do artige 67 da Portana MPS
51972011 e da Portaria MPS n? 18572015, oade Ministério da Frevidénda Social (MPS) criou
regras para dassificar os Regimes Proprios de Pravidénca Soclal (RPPS) em qua tipo de investidor
se enquadra, o RFPS do MUNICIPIO DE SAQ GABRIEL, ADERENTE 30 Pro-Gestdo, possui
CERTIFICAGAD NIVEL I do programa e se enquadrando como INVESTIDOR
QUALIFICADO. Alinda, o RPPS sequird as orien@ghies do seu tribunal de contas no momento

das alocaches e futuras alocaghes.

Com essa alocacBo objetivo o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS
MUNICIPAIS DE SAD GABRIEL tem o intuito de buscar 2 mefhor rentabilidade com menos
valatilidade, Como j& mencionada no cenarie acondmica acredita-se que o ano de 2022 serd cheio
de desafios, assim novas alternativas de Investimentos podem aparecer, qua nao estao
contempladas na estratégia alvo e, neste casa, serdo devidamente analisadas e havendo decisio
pala investimento, caso NS0 estela previsto no limite superior, serd necessario alterar essa politica
de investimento, conforme prévisao axistente na legisiagao vigente,

Em resuma, oS investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS MUNICIPAIS DE SAD GABRIEL em 2022, sequirdo a distribuicao conforme tabela
EM anexo a8 este documento.

di
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Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuagBo em mercadas de
derivativos gere exposicies superiores ap respectivo patrimdnio iguido;

Realizar 85 operacdes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, indepandentemente do RPPS possuir estogue ou posicdo
anterior do mesmao ativo, com axcecio dos fundos de investimento multimercado;

Abuar em modalidades operackanals ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou
cutras atives que nio o pravistos na Resolucdo CMM 3.922/2010 ¢ conforme as suas
alteracbes;

Aplicacio em FIDC classe subordinada;

Quanto 2 aquisican de letras imobilibras garantidas (LIG) ou CDB emitidos por bancos
petadiais;

Aplicacdo em Fundo Imobilidria (FII) com negotiacio de compra e venda de cotas, em
gue possuam presanca menos de 60% dos pregdes da bokca.
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DISPOSICOES EElHSL

A presente Politica de Investimentos est@ baseada ras avalisctes do cenario econbmico para o
and de 2022, tendo ublizado, para tanko, dados @ cendrics constanbes do Relabdrio de Inflacdo,
publicacdo do Comité de Politica Econémica — COPOM e o Relatdrio de Mercado - FOOUS, O
Boletim Focus & um inferme que relata as projecies do mercado com base em corsulta a
aproximadamenta 104 {cem) instituictes financeiras, e 2 divulgado semanalmente.

A= dispesigbes gerais completam os guesitos para o enosramento da Pelltica de Investimentos.
Destaca-s2 que esta politica anual de Imvestimentos dos recursos do regime propric de
previdénda secal 60 MUNICIPIO DE SAQ GABRIEL & suas revisies deverSo ser aprovadas
pelo Orgho superior competente, anbes da sia implementacds, Justificadamente, 2 politica anual
de investimentos podera ser revista no curso de sua execucdo, com vistas & adequaco ao
mercado ou 8 nova legislacio, conforme prevé a Resolucdo CMN 3.922/2010 e suas alteracies.

Além disso, o RPPS deversd comprovar Junto an SPREV que o responsavel pela gestde dos seus
recursos, pessoa fisica vinculada ao ente federative ou & Unidade gestora do regime como
servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeagdo e exoneracan, designado para a fungdo por
ato da autoridade competente, tenha sido aprovado em exame ge cerlificetan crganizado por
erfidade auttnoma de reconhecida capacdade bécnica e difusdo no mercado brasileire de
capltals. Esta comprovagSo ooorrerd mediante o preenchimento dos campos espedficos
constantes de demonstrativo sintético, A validade & autenticidade da certificacio informada serao
wverificadas junto a entidade certificedora pelos melos por ela disponibilizados.

Reunifes extracedinarias junto ao Comité gestor de westimentos do RPPS serdo realizadas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta politica de investimeantos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesso da preservacio dos
atvos financelros afou com viskas 8 adeguacao a nova 'eglslacao,

05 resporsaveis pelo acompanhamento e operacionalzacio dos irvestimentos do RPPS
[ECII'«'IITE DE INVESTIMENTOS) deverdn estar cartificados, na sua maiora, através de exame de
certificacho arganizado por entidade autdnoma de reconhecida capacidade téonica cujo conteddo
abrangera, no minimo, o-oontido na Portaréa n® 9,907, de 14 de absil de 2020, em refecdo ac Ar.
80-B, da Lelr@ 9.717, de 1998,

A documentacio comprobatdria desta politica anual de investimertos deverd permanecer 3
disposicho dos drg¥os de supervisio competentes. [gualmente, estes respectives documentos
devem ser disponibilizados aos seus scgurados e pensionistas juntamente oom as respectives
revisias, no prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovacao.,

E parte Integrante desta Poiitica de Invesiimentos cipia da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS & Ata do CONSELHO DE ADMINISTRACAO que aprovam o presente
instrumento, devidamente assinada por seus mermbros,



0 CONSELHO DE ADMINISTRAGAQ, no uso das atribuigbes que |he s2o conferidas pelo
art, 25, da Lei n” 2879, de 31 de outubro de 2005, torma pubfico que, em sessia realizada
am 15/12/2021, com base no art. 49 Resolucio CMN 3.922/2010 e suas alteracies, APROVA esta

pOLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2022,

] |
Mruornmes K | gl

Profissional Certificado
LUCIANA RODRIGUES SOUTO
APIMEC - CGRPPS - 24/08/2022
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ANEXDO 1

RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESC

LUCAO N 1t 3.922/2010 & wias alteragdies

AlncagSo das i Alpsagie doa recursos
Ui da Enguadramentol  SETEMERO Limizu Ell:ll'l-ﬂ.ll-l Lirmitn du

Recursody Diversficacio AuictugBa % n | % inforbart | Aleo % | Superior

da Fign - Art. 78 : !  BEEW
Tiludos Teseurn Heclkonm - SELEE - I 2
e e £,00% 0, 7 L% | S0
Fl#HHEG 1 TH- A4, T, L °B° 10KR 5. BOLIM4S0642 B4 A% (141 &1,0% ID00%
ETF - 004 TP - regociack
Boisa - A, 7,1 70 - ¥ = 0,0 13 (e I 75
Ciperastes Compumissadas « At
i 5% 5 - £, B0, p | oom | oo
El Rpndn FaRaiman i RF - A, ;
Lol T I O o) W} RER
ETF - Rardn Fizn Relsrenciads” - |
an T* . % 5 - 00 oo | ook | toum
Fl dn fanda Foa - 8 T 0 90 § . IZTIIA AR 79,40 0 2,0 4T

AR
ETF - Durak elCadras 0u Fada
o - A, 7%, W B ' I s 0% (1 1005
Levas Inchilaas Gasnlitas AN,
v i "' 200 % [, D0Fs: 0,00 0o 0,05
Conficads do Depdsiio Bancain - :
COH < At 77, UL 8" o ¥ * LALE 0% 1 L%
Poupanpn - A T2 W, 0T % = (%1 o0 111 0,0
Fil o Dbrmilns CredEdnns - Dom -
rﬁmb:-r-_ﬂ.gr__ T NI " % . i L o v O
F1 o Rarda Fins “Cridito P - ;
MF"]'" Wi ;t?_'“_a 5k 5 - ik 0,0% 5% 5, 0 |
Fl Dsabsiislursin: dw I=frascinsdum - 8,
b il e . 5 - QA0 o | oo 08
'
{Renda Vartivel - Art, 57 0%
Fl AgGe= Irdicis ('m0 minima GO0
imhea) 1 ' w B = | P e | am | 1w
ETF « haor oa Agnas (& s ikl ind
SO A B LW . ORmRISLS 2 i 0LI% 4.0% 15.0%
IF' Aplag Gorst - AN, F, . 79" § L35B3962 L 0, 1 10, 0%
ETF - Domais ndoes da Aciee - HH
ALE R 5 - 000 o | O 5.0%
FI Multsrii g - Al = A 1, 0) 1P - 1495 707 &7 1B i 2T 14111
FT i Farlieipisg i - Faachodo - A
Lol [ * 5 i ki it il
F1 mchilidria - Cobar negrea adas wm - . e frr fiche
i A S - : e
Ao « Momadd do Acessa - A, :
i) S - e e e 06
InvastETE 0 Ao Exterlor - Art, 99 | 2,5%
[Funid: FF - it Exturss - An, &,
a1 : | s e opi ] om | om | s
Fl - Bxfxn investimentd no EXB - U i T
Fﬂ_.gn_ﬁ'-l 1% 5 b 000 0,02 1005 10, 00
|;.M_‘:!'!hI eaigechiialls g tadme| 015 0,0% 15% 10,08
| ” N

Total 5 DEB0TABOOT  100% 100,00%  370,00%




ADENDO

PI 2022 COM A NOVA RESOLUCAO 4.963/2021

INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE
SAD GABRIEL

PI 2022 aprovada em 15/12/2021

0 obetve deste adendo & complementar @ ADEQUAR a Polltica de
Investimentos 2022 deste RPPS, diante da aprovac3o da nova Resolugdo 4.963 que define novas
regras para aplicacio dos recursos dos Regimes Praprios de Previdéncla Soclal,

& nova Resolucdo, akém de estabelecer padrdes de governanca. de
investimentos mais ngidos, tambdm altera alguns limites de investimentos em diversas dasses.
Além de alterar/excluir a fim de simplificar as nomenclaturas e exigéndas desrecessarias que
acabam por dificultar a contratagdo de fundos pelos RPPS e aumentando os custos devido a
necessidade de oriacdo de fundos especifices para RPPS. Assim, passarBo a ser atendidas as
regras da CVM para fins de padronizacio e simpdificacBo, bem como pars unificar os alvos
emitidos por instiwctes fingncaias em um Unicy incise,

Com %o, abasixo colocamos os topicos & serem anexados & Politica de
Investimentos do RPPS e gue s30 necessdrios a adeguacdo da PI 2022 a nova Resolucao,

& ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 4.963/2021

Art. 30 < Desmembrar investimentos em renda variavel de investimentos estruburados; segreger
fundos imobildrios de investimentos estroburados, passande ambos a ter tratamento em
separado; bem como aocescentar a nova modalldade de investimentos (empréstimas
conslonados), em observancia o regulamentacho da EC n® 103720139 (Reforma da Previdéncia).

I — Renda fixa

AT = Renda wandvel

JIT - Fvastinentos e ovtarion”
T - irvpastienanfios aafrmfaeadioe
I = Fuvidos RmandiliEngs:

LT - Emprdsfimas oonsianados

Art, 70 -

Incso | - Aleracoes/exclustes a fim da simp#ficar as nomenclaturas & exigénclas desnecesssrlas
que acabam por difioulter & contratacio de fundos pedos RPPS e aumentando os custos devido &
necessidade de crhiecdo de fundos especificos para RPPS. Assim, passardo a ser atendidas as
regras da CVM para fins de padronicacdo & simplificacdo, bem cormo para undficar os ativos
emitidos por instituiches financeiras-em um Gnico Inclso.

b eorbas oo findos de nwesiiments classifcados awnge renog fea, confrme
rBgulameniaado esfabalecida pely OVM oconsffuitos sob 3 fvma o
COTEETAE AhaE. CL0S rEguiaTia o8 DelErTiER) QUIS SELS FECUNSDs Sefan
Aocacias  swchenvariende e Melps  oefmides na alfes WL oo
COTEOTIERIRRS Masfreadies aosses s,

¢} extas oo fndos e nvestimemte am ndice g mencaar oe enda. s,
negaciEvals am bolis oo valonas, confarme reguiamaentacdo esfabalands pels
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VM apos regulantantis delanniier Que s0as cartolas selam compostas
secsianents am s dofinidos ne alhes BT o compromissades
Bstreadss nesses Blos (fundos de indioe da renda fiva):

Incisa 1T — alteracas com mesmo abjetivo do incisc I7

[nciso [V = alteracio

Indso V — alteracdo

a) oofag de fandos de fmvestimento clessificacos oomo remde s, conforme
rapulamentacdo aotabolocids pedy CVM consfiflbies sob o fooma oo
aoaaTHT At atloe o fariedy Tl

bl cofas e ke o Mvesiimento o indice de mevoaoh de rendls fivas
MerocEves BT ol de vaves, composios oo atives nancelias gue
deesgueyn reffeli as vanacies @ remlaiivans oo fdice oe renal g,
CONHOTIE regiaTearas estabaiecial pale WM (fundos o ingice aig rendy
fixa)

afef 20% (vinte por cenfo) dirsfamente em abivos faancelnos oia renda fAxa de
EnEse com ebnigacan ou coodbnigacdn de nsttuindes fnanceras banvdrias
altanizagas 3 fngonar peio Banco Central o Bras] gue atemdam Ss
Crniaies prevEtas no fcka § oo § 29 oo art. 21

afe ¥% (oinoo por centa) em:

al cotas o chisse sévor de fundos de imestimenio am divelios cresitinos
(HOCk

Ol cotfas oe findas o8 imvestimento oassificaons comg rendd ivd com s
"orsaity prvadc” consbituiias sob & farma de congomnie aberto, conforme
repiamentacso estabetecida pefa OV (fundos de renda fixa):

o} cotas de fingda de investimento de que brala o, 39 da Lef n® 12,431, o8
24 de jatho de 2011, que disoonha el sel reguiamentt gue B5% [olfenta o
DN DOF CENNG) D0 DEITITIETG SJLegs S0 FLAOD 818 SOiead &in debaniuies
o Quie fratd o avt, 2V ginssn mesrnd Led OhSEnNaaSs 35 noTnas oF O,

Inciso VI e VII - Revogados

Art. B¢ -

Incso [ - Fundiram-se o caput do antigo art. B® com os caputs de seus indsos [ e II no caput do
nove art, B, assim como as slineas “a” e "b” cos atuals Inclsos [ e [T, com a retirada das restrichies
contidas nas alineas "a™ e "b" do atual inciso 1, para fins de simplificacdo e padronizacio,
fransformando-as em novos Indsos [e 11

T finfae gda (Lndos de nveshimanto dassificadne coma aodes, constifublg
S0 3 daa fe condomiiie abertn, combeme regwamentacio astabelecida
iz CVM (fingos de rendd varidlel)l;

IT - Cotas de fundos de invesfimento e indice oo menaao o renda variavel
fnancaios gue husqueent roflatr a5 vareofos @ renfaiioade de lafes o
rende vangvel dhaigacas ou nepociados pov bolsa de valores o Brash,
convormme regiamentacio esabelecios pels CVM (Tudos de fndioe de rends
vV,



Ingsa IL 11T & IV - Revogados
DBS.! As aplicacies am Renda Yarldvel na sua tokalidade ndo deverdo exceder o fimite de 300
daz aplicacies do RPPS —excecio para nivels de Pro-GestBo,

Art. 109 - nowva formatagao

Bo Spgrnenin de Tmviestimerntos SERruturadlos

A, 10 Ao segmenic de imesbmenios estutuedos, a5 aplicapics dos
FOnuEas g regirne prdore g previdnols sociy’ soborainam-se s dmie
ghobal da ale 15% (ouinze por centa), @ adicionaimente ans cogwintes:

I = abé 1M fodoz por cento | e cofas de fundos da nvastimento classificadas
CENTIE MILAYrIeeAT [FIV & B colas e fumias o8 Srvestimento am colas oe
Sl e dnvestimiento classfcades como moelfimercado (ETCETM:

I = atd 5% (dnco por cendo) em oolfas de Fundos do imeestimenfo am
rartoipacies (FIPL constitudos sob @ fovma de condaminig fachado, veoads
& SUESRCRG BT GSrilGTes de Cofas SLUBSEUENTes, SavD e para imanter 3
mm&ﬂmmm

HI - alg 5% [owmce por o) om oolas e fundos de investimento
classiiaots come Acies - Mercado o Acesso”) conforne reguiinentacao
catabeloriol pela O

Art. 119 - nova formakacio

Do Fegmento de Andes Imoliisnos

Art 1L No segmento de fndos imebilidoos, & aplicapdes gos recusas oo
FECIITHE Do o srewienca soocial sufeiiam-se a0 Srmile de atd 5% (onon
por camta) am cotas ge funges e invesimenio imobiidnas (FIE negocadas
MO8 vegdey de boda do valres

Art, 120 - mova classe

Do Segmentt de Emprasiimas Consgmacs

At 12 Ao seomento o emprditimos 8 Segunaons, i modabiiaoe
COMLRGVIACKTS, A5 SOCaTes dUs FCSOS G regime proont o previdencis
ol subordingr-se, lterplivinane, Sos Seguiihes iniites, apurados na
o o Capr ol e, 1

4= ard 5% ooy por cemal, Dara of regimes gue indo sfcanganem os nivels
o DOVErTEnTE prEWslos o f 7 o a7

IT - afe 109 (o por conbo), Srs OF FegiTies e (NGRS a0 ACTGE 0
primicire A de govemangd oe gue Fata o § 7P do et 79

0B5.: Referente a0 segmento de empréstimes consignados o RPPS devera aguardar
regulamentacio pela MTP para operadonafizacao, conforme orientacao da CMN e da propeia
SPREY;

Art. 14° - Manutencio do limite global para aqueles atives que na resolugao original remetiarm a0
segmente de renda varidvel e investimentos estruturados em 30, sem nivel,

Art. 14, Nos segmenios de rends vandvel Rvesimentos esnfuaoos @
findos smadiidrios, fram os ramimes prdonos de prevdineg sociad sufelos
& L Mmire inbar de F0% e por cantd) o3 italiade o suas apicacies,
Souraca na fonma do at, 59

Fardorai dvco, (0% ragimes pridvics oe previdnga social gue pomprevanat,
noE fermos oo § 70 doart. 72 0 primeie. ssgono, S e guats iives
O FOVTRANTET AU cievar SURF PaTnDanGes Al segvnenir ot e als
O caget, respectivamante, gtd os dmites globas s 359 fninke & oo por
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cenfol, 40% (quaents por centol 0% (cnguents por cenlo) @ 60%
(ressanta por cento ) am relaras a¢ lal de saus recirsos aolicaas
Art, 25° - Altecacdo do dispositiva, fazendo constar a necessidade de se obsenvar as
' regulamentacies do Bacen e da CVM, sem maiores datalhamentos, para fins de simplificacBo.

At 25, 05 albives fnancdirod devem ser adimitidos d negoaarae em macacs
OFGANIASN, Fegistrados e sixlents oo regislng, de cuslioga ou de Muioacao
fnancair? ou deposiados poranie deposiEnt  coiltral  ofsenads F
reguientacio o CVM @ Banco Central oo Brasi, nas suas respectivas dries
e covmpelSnoa,

Art. 26% - Alteracdo para constar expressamente a possibildade de manutencio das
disponibfidades financsiras em poupanca.

At 25 O recsos dos i Sedonios g prenndnols  saoal
repraseniagns por Misponibicades franceias, devem ser mantidos am
covitas DancAnas ou e geldsies g8 pousEna Gisinins oos oo el
federative, e feshingdes fnancefas batcings, mibicas ov privadas,
devinamente atorizadas 4 fnconar o Pais pele Sanco Gentral oo Brasi,
covitroiaoos @ contaliizador de forma segregads oos reclrsos oo el
feclsralivo,

h VEDACOES

Brt, 280 - Alteracdo para simplificar os termos do inciso [V que trata acerca de day feadd, que
prascinds de maiores defalhamentos.

At 28, F vertaen s0s regimes propnios ol previgingiy soct:
I - apiear fecuTEos M8 AqETTRS g cotas o fiende de dnvestimente cuia
Alaco am meTanns oy Serivativos gorg crposi o superior & Lind ver o
memwmmw&mm

- AOEART recursis, oirelamente ou por i 08 cotas @e fundp de
.'.'H-Enmem: em Hhuos on oufros abvos fancanos oS quals ¢ ale
.I’pr'anw."igwﬁlmmm gevedar ou praste fanca, aval amaile ou
SOIRACES SOl QUKL DIATE R,
I+ aplicar reqsGs A9 agwsGdD g colas o fundo o investimente e
et crodgiidrios nde padroniades;
V¥ - realizar girctameants aperapier do compra @ venda G2 wm mesma aip

francairn e L masma ol fonaraciios gy fade)

Art, 309 - Rewogacao das resclucdies ankeriores em razda da necessidade de consofidacio,
conforme disposto no Decreto A 10,1357 2019,

Art. F Roam revogades;

I - & Resotugdo 703,922, de 25 de novembng de 2000

M - 3 Respliso nd 4 392, gp 19 6o demamibve de 004

LT - RlesolipSe o7 S5, EJFIEWRWEE.E&IF;E

W= o arts, JU 20 50 408 5 g fasolugde nf 4685, ge 27 e novembng
de JONE;



“ LIMITES DA RESOLUCAOQ - ESTRATEGIAS DE APLICACAO

RESUIMD DA POLITICA BE INVESTIMENTOS - RESOLUCAD CMN nt 4.963/2021

Alpcagio dos rBCUrses
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L CONSIDERACAD GERAL

Informamas que atualmente o Sistema da Dataprev ndo estd adaptado para tals
alteracCes que passam a vigorar em 03/01/2022. Desta maneira, este adendo
serve para oficializar e aprovar a futura retificagio do DPIN 2022, assim

que a Dataprev atualizar/adequar o sistema & nova ﬁ'.EEn:nlLyﬁa'.t
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