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% POLITICA DE INVESTIMENTOS 2022 A%

Os responsaveis pela gestio do regime proprio de previdéncia social, antes do
exercicio @ que se referir, deverdo definir a politica anual de aplicacdo dos
recursos, isto &, a Politica de Investimentos. Este documento estabelece o
processo de investimento, ajudandeo o investidor a entender suas necessidades
especificas, e aumentando a probabilidade de decisbes adeguadas ao seu perfil
de investidor,

A elaboragdo desta Politica de Investimentos representa uma farmalidade legal
gue fundamenta e narteia todo o processo de tamada de decisdo relativo aos
investimentos do RPPS, empregada como instrumenta necessario para garantir
a consisténcia da gestio dos recursos em busca do equilibric econdmico-
financeiro.

A presente Politica estabelece os principios e diretrizes que devem reger os
investimentos dos recursos conferides a entidade, com vistas a promover a
seguranca, liquidez e rentabilidade necesséria para complementar o equilibrio
entre s ativos e passivos do plano de Beneficios,

A Politica de Investimentos do RPPS deve ser constituida pelos seguintes
elementos basicos: o modelo de gest3o a ser adotado e, se for o caso, 05
critérios para a contratagio de pessoas juridicas autorizadas nos termos da
legislacBa em vigor para o exercicio profissional de administragao de carteiras;
a estratégia de alocagdo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagao
e as respectivas carteiras de investimentos; os parémetros de rentabilidade
perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas
obrigagdes, tendo em vista a necessidade de busca e manutengdo do equilibrio
financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo e concentragao previstos na
legislacdic; & os limites utilizados para investimentos em titulos e valores
mobilidrias de emissdo ou coobrigacio de uma mesma pessoa juridica - Art.
49, Subsecio II Resolucio CMN 3.922/2010 & suas alteragbes.

Em suma, a Politica de Investimentos demonstra os objetivos de retarna,
aversdo a risco e restrighes. O retorno esta diretamente correlacionado com o
risco, Por isso, definidas as condigies de risco e retomo, as alternativas de
investimentos serdo delimitadas através das restrigfes estabelecidas.
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0O CONSELHO DELIBERATIVO DE CAMPO BOM no us0 das
atribuighes que lhe <40 conferidas pelo art. 4° da Lei Municipal n®
1.472/1993, torna publico gue, €M sessao realizada em 097122021,
com base no art, 4° da Resolugao CMN 3.972/2010 e suas alteracoes,
APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente a0 EXERCICIO

DE 2022.

A elaboracio desta Politica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE INVESTIMENTOS deste
RPPS, como 6rgdo auxiliar no processo decisério quanto & execugao da politica de investimentos,
cujas decisdes serio registradas em ata, subscreve juntamente com O CONSELHO
DELIBERATIVO DE CAMPO BOM esta politica anual de investimentos.
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» APRESENTAGAO &

Do Objeto

Esta Folitica de Investimentos dispbe sobre as aplicagbes dos recursos do regime préprio de
previdéncia social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE CAMPO BOM. Fica estabelecido que
as recursos do regime proprio de previdéncia social instituido, nos termos da Lei n® 9.717, de 27
de novembro de 1998, devem ser aplicados canforme a legislacio em vigor, tendo presentes as
condicBes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

Observadas as limitaces e condigBes estabelecidas na legislacdo vigente, os recursos do regime
préprio de previdéncia social devern ser alocados, conforme as diretrizes definidas nesta Politica
de Investimentos, nos seguintes segmentos de aplicagdo: renda fixa; renda variavel; e
investimento no exterior. S80 considerados recursos do regime proprio de previdéncia social: as
disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital; os demais ingressos financeiros
auferidos pelo regime proprio de previdéncia social; as aplicagbes financeiras; 05 titulos e os
valores mobiliarios; os ativos vinculados por lei a0 fundo integrado de previdéncia; e demais bens,
direitos e ativos com finalidade previdenciaria do regime proprio de previdéncia social.

Da Administracéo

0 regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE CAMPO BOM ¢ administrado pela
UNIDADE GESTCRA representada pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS
SERVIDORES DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM na Rua Lima e Silva, n® 321 Centro - Campo
Bom, CEP; 93700-000, inscrita no CNPJ sob o n® 94,707.817/0001-48, doravante abreviadamente
designada, RPPS, tendo como Representante Legal do Ente © Sr. LUCIANO LIBORIO
BAPTISTA ORSI e o Representante Legal da Unidade Gestora o Sra. KARINI PINHEIRO
CIOCCARI.

Da Organizagio do Documento

Esta INTRODUGAO de apresentagio da Politica de Investimentos do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM A
VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia temporal
dos efeitos originados por este documento € 0 propésitc de curto e longo prazo do RPPS. O
MODELO DE GESTAO E SERVIGOS ESPECIALIZADOS, para prever o mado de gerir 05 recursos e
o suporte especializado necessdrio. Os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAD CMN 3.922/2010 E
SUAS ALTERACOES, a partir da sintese dos seus principais aspectos correspondentes. A
CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, para oferecer dados e informagbes a
respeito do contexto econdmico de investimentos, bem como as EXPECTATIVAS DO MERCADO
FINANCEIRO PARA 2021/2022, AS CONSIDERAGOES GERAIS DO CENARIO DE 2021/2022,
CONTROLE DE RISCO e o GLOSSARIO onde se expdem alguns conceitos. Temos as DIRETRIZES
PARA ALOCACAO DOS RECURSOS, alinhando os elementos de gestdo e as suas respectivas
restricbes. A ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS, onde tragamos os limites de
alocacbes por segmento. As VEDAQOES e por fim, as DISPOSICOES GERAIS.

@



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2022 &

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos sera valida para todo o EXERCICIO DE 2022. Durante este
periodo, corregbes e alteractes poderdo ocorrer para adeguar mudangas na legislagio aplicavel,
ou caso seja considerado necessario pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS
SERVIDORES DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM Até 31 de Dezembro de cada exercicio.
Ressalta-se que, em nenhuma oportunidade, serd permitida a existéncia de duas politicas de
investimentos abrangendo o mesmo exercicio.

Dos Objetivos

Os objetivos contemplam horizontes de curto e longo prazo. Em esséncia, o regime proprio de
previdéncia social dos servidores piblicos do MUNICIPIO DE CAMPO BOM deve ser
organizado para garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio do plano de
heneficios. Para isso, o seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial representa o seu
chjetivo de longo prazo. Além disso, precisa visar permanentemente & construcéo de processos
de pleno acesso dos segurados 3s informacies relativas a gestdo do regime e participagdo de
representantes dos servidores plblicos, ativos e inativas, nos colegiados e instdncias de decisao
em que s seus interesses sejam objeto de discussdo e deliberacdo, nos termos do art. 69, Inciso
TV e art, 19, Inciso VI da Lei 9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicagio dos recursos no curto
prazo. Anualmente, é necessario selecionar os diversos segmentos de aplicagao e as respectivas
carteiras de investimentos de acordo com o perfil das cbrigagbes do respectivo regime proprio
de previdéncia social, observados os critérios para aplicacdo dos recursos, conforme estabelecido
pelo Conselho Monetario Nacional, tendo em vista a necessidade de buscar a manutencao do
equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificacio e concentragaa previstos na referida
legislagio.

Por conseguinte, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO
MUNICIPIO DE CAMPO BOM precisa buscar, através da aplicagio dos seus recursos, uma
rentabilidade igual ou superior a sua meta atuarial. Com base no horizonte de longo prazo, e a
situacdo financeira e atuarial observada atualmente, a META ATUARIAL, definida e aprovada
juntamente com a Politica de Investimentos, serd representada pelo benchmark INPC
ACRESCIDO DE 4,91% a.a. (INPC + 4,91% a.a.). Institui-se também os objetivos de
assegurar que os gestores, servidores, participantes, beneficiarios, prestadores de servigos e
érgdos reguladores do RPPS tenham o claro entendimento dos objetivos e restricoes relativas
aos investimentas; e garantir transparéncia e ética no processo de investimento, o qual deve ser
feita seguindo diretrizes, normas e critérios.

No mais, restou aplicada, nesta politica de investimentos, a taxa de juros estabelecida na Portaria

SEREV n® 6132 de 25 de malo de 2021.
{



MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS &

Do Modelo de Gestédo

0 modelo de gesto dos recursos do regime proprio do MUNICIPIO DE CAMPO BOM ¢ uma
opcio estratégica dos seus gestores. Segundo o art. 15 da Resclugdio CMN 3.922/2010 e

alteractes a gestio das aplicagbes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social podera
ser propria, por entidade autorizada e credenciada, ou mista.

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS
SERVIDORES DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM
compreendeu o modelo de GESTAO PROPRIA, ou seja, quando
as aplicacies sdo realizadas diretamente pelo drgdo ou
entidade gestora do regime proprio de previdéncia social.

e oo

ELAEORAR RELATORIOS
Mo processo de gestdo, destaca-se alguns cuidados
_ : . importantes. Na aplicagio dos recursos o MUNICIPIO DE
TRIMESTRALMENTE, sobre 05 vicets, | caMPO BOM somente fard aplicagdes em instituigGes que
cowforive portaris v2 440/2015... demastrem ter seguranca, atendam a lista exaustiva da SPREV
e em produtos que busquem a rentabilidade necessaria,
visando em primeiro |lugar a protecao do patrimdnio,

transparéncia, liquidez e a rentabilidade.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS
SERVIDORES DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM devera
observar as obrigatoriedades da PORTARIA N® 440, DE 3 DE OUTUBRC DE 2013, que Altera a
Portaria MPS n® 519 de 24 de agosto de 2011, e portaria n® 30072015 na gestao dos recursos,
destacando a OBRIGACAO de realizar AVALIAGAO DO DESEMPENHO DAS APLICACOES. Devendo,
tambérn, serem cbservados os prazos estipulados pela MF n® D1 de 03 de janeiro de 2017 que
dispSe sobre DAIR, DPIN, Credenclamento, pré-gestio, DRAA e DIPR.

BETALHADROS, ne minlan,

-1 ¥

Dos Servigos Especializados

A contratacio dos servigos de consultoria de valores mobilidrios devera levar em consideragao
critérios pré-definidos. Sublinham-se aspectos como: a experiéncia, especializagio e idoneidade
da empresa, bem como o custo e a qualidade da prestacio de servicos e, ainda, de aoordo com
o art. 18 da Resclucdo 3.922/2010 e suas novas alteragbes, estar devidamente habilitada na CVM
como Consultora de Valores Mobiliarios. £ de fundamental importincia que a empresa habilitada
na CVM como Consultora de Valores Mobilidrios ndo seja ao mesmo tempo também cadastrada
na CVM como Prestadora de Servicos de Administracge de Carteiras e nao possua ligacio com
empresa de Agente Auténomo — Pessoa Juridica.



ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 3.922/2010 E SUAS ALTERAGCOES .&

Resoluciio CMN 3.922/2010 e suas alteragbes

Limites percentuais para as aplicagbes dos RPPS

Artigo 7° - RENDA FIXA

INCISO I - Até 100% em:

a) Titulos publicos federais;

b) Fundos compostos por 100% em titulos publicos, indexados ao indice IMA ou algum de seus
subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA}, com excecio do IMA-S, pois este esta atrelado A taxa

de juros de um dia {SELIC);

c) Fundos de investimentc em indice de mercado de renda fixa, negociaveis em bolsa de valores,
conforme regulamentacdo estabelecida pela CVM, cuja carteira tedrica seja composta
exclusivamente por titulos piblicos.

INCISO 11 - Até 5 % em operacBes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais.
INCISO III - Até 60% em:

a) em fundos de investimentos de Renda Fixa efou Referenciados em indicadores de desempenho
de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto & cuja palitica de investimento
assume o compramisso de buscar o retorno de um dos subindices do Indice de Mercado Anbima
(IMA) ou do Indice de Durago Constante Anbima (IDkA), com excecio de qualquer subindice
atrelado a taxa de juros de um dia;

b} em cotas de Fundos de fndices de Renda Fixa,negocidveis em bolsa de valores cujas carteiras
sejam compostas por ativos financeiros que busquemn refletir as variacbes e rentabilidade dos
subindices do TMA ou IDKA. Exceto carteiras com titulos atrelados a taxa de juros um dia.

INCISD IV - Ate 40% em:

a) Fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou Referenciados, atrelados a taxa de juros de um
dia (SELIC);

b) Fundos de indices de Renda Fixa cujas carteiras sejam compostas por atives financeiros que
busquem refletir as variacdes e rentabilidade dos indices de renda fixa, negociaveis em bolsa
de valores.

INCISO V — até 20%
Letras Imobilidrias Garantidas até 20%.



INCISO VI — 15%, limitado ao montante garantido pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC),
a) CDB ou poupanga nos limites garantidos pelo FGC;

b) Depdsito em Poupanca;

OBS.: O Cerlificado de Depdsito Bancario € um tituio amitido por bancos e caixas economicas.
Com a alteracio da Resolugdo CMN n° 4. 604/2017, possibilitou-se aos RPPS aplicarem até 15%
dos seus recursos nesses litules, conforme alinea "a” do inciso VI da Resolugdo CMN n®
3.922/2010. Quando adquiride diretamente do banco ndo se paga taxa de custodia, contudo,
pode ser adquirido tambem de uma corretora de valores mobiligrios. Em qualquer caso devem
ser observados os principios estabelecidos na Resolucio do CMN, especialmentz 0O da
rentabilidade e seguranga, sendo que o montante das aplicagbes em CDB, por emissor, estd
limitado ao montante garantide pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

INCISO V1I - Até 5%
a) Cotas de classe sénior de FIDCs;

b} Fundos de investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em indicadores de Renda Fixa,
dassificados como "“Crédito Privada”;

c) Fundos de debéntures de infraestrutura.

0OBS.: 7 limite de 5% previsto no fndso VIT do art. 79 & aplicével a cada uma das alineas isoladamente, ou seja, os
mmrmsﬁnmne&vsdaﬂﬁ@pudemwﬂcad&semam:
:;1'5%mmﬁﬁa&dm&s&a@ru&ﬁm@a@hv&ﬁmﬂMmaﬁe@scﬁW(Hﬂf};

MAIS

#)mmmmmﬁmmmmm:mmmmm"m

privado eovrstituios sob & forma de condoriio aberto, MALS
.ﬁ'il')f%emmﬁsdem.r?duahmmmmwmtmraartjﬂdaiefnﬂi.?#ﬂ,r:n‘E.é‘JdefunhodeMII,Mawf?&
emﬁeuregu.hamnmque&ﬁﬁ(ml‘em‘aemhmmrmu@dagabfmﬁnfokbuﬁdadaﬁmbmﬁ%daema@m
de que trata o art. 20 da Lei n? 12,431, de 2011, ofservadas as normas o CVM.

O RFPS deve, comiuds, observar os demais fimites & requisitos previstos na Resolucdo OMV n® 3.922/2010, em
emedafasmmﬁesdesaﬁmﬁnamemmmsmmsmuaquuemmwamﬁeﬂﬂdemﬂmsmvﬂmsm§
H0 eher arf. 70, inserido pefa Resolucdo CMN no 46042017,

Artigo 8° - RENDA VARIAVEL
INCISO 1 - Até 30%

a) em Fundos de Renda Varidveis classificados como referenciados, que possuam como
indices de referéncia o IBOVESPA, 18X ou IBrx-50;

b) ETF (Indices ¢/ no minima 50 agdes).
INCISO TI - Até 20%

a) em Fundos de Ag¢bes, cujos regulamentos determinem gue as cotas de fundos de indices
que compdem a sua carteira restrinjam-se aos indices IBOVESPA, IBrX ou IBrX-50;



by ETF (Indices em geral).
INCISO II1 - Até 10% em Fundos Multimercados.
INCISO IV - Até 5%

a) em Fundos de Investimentos em Participagbes {FIPs};
b) Fundos de Investimentos Imobilidrios (FLIs);
¢) FI acBes — Mercado de Acesso.

OBS.: O fimite de 5% previsto no indse IV do ark 89 & aplicavel a cad uma das alineas [SHIBdAMEnts, ou sefa, o5
mcursasﬁnmcamsdmRPPSpanmsa"apﬁcadasema!ér
E%MCOESGEWSJEMMMHMMWS(HP);M
E%MMdewnmsdEMManmménb(FH) negociacas N0 pregdes de bolsa

de valpres; MAIS

595 cotas de fundos de investimento dlassificados come “Aches - Mercado de Acesso’, obsenvads a reguiamentagso
estabelecida mafa CVM.
GRPPF.,cm.l.'m'a,demabs&mrasdﬁnafsMsemmtéﬁmwﬂmmﬁmﬁuﬂwnﬂlﬂzmm,mmaredasé'ﬂ
dadapahﬁemfugﬁamﬂnﬂimfg?ﬂjﬂemmﬂa& mcamubstPasmncﬂrﬁesestabeﬁeddasm§5°dam,3",ﬁ
além dagielas, tanto para os FIP quanto para 0§ FIL 05 requisitos previstos no § 3° desse artigo.

AS APLICACOES EM RENDA VARIAVEL NA SUA TOTALIDADE NAO DEVERAO EXCEDER
O LIMITE DE 30% DAS APLICAGOES DO RPPS, exceto quando o RPPS é aderente do
Pré-Gestio, onde o percentual total destinado para renda variavel dependera do
nivel,

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

I.  Fundo de Renda Fixa — Divida Bxterna;
IL. Fundo Investimento — Sufixo Investimento no Exterior;
I1I. Fundo de Ages BDR Mivel 1.



CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO &

A conjuntura econdmica representa uma configuracdo da realidade circunstancial da economia.
Através de indicadores de mercado e suas inter-relagbes, esta segio pretende cumprir o papel
de apresentar perspectivas acerca das possiveis condigGes econdmicas que pautarfio o proximo
exercicio. O foco é atribuido em especial as expectativas de mercado, as quais se constituem
como as principais sinalizadoras para a tomada de decisbes de investimentos. A proposta é
produzir indicios que permitam transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas formadas
pelos agentes de mercado. A partir dos indicadores selecionaclos, analisa-se o comportamento
da economia ao longo do ano, identificando-se os principais desafics € tendéncias para a
conduco da politica econdmica no decorrer de 2022.

Em 2020, a economia global foi severamente impactada pela pandemia do novo coronavirus, com
as expectativas de aceleragico do crescimento restando frustradas logo no primeiro trimestre
daquele ano. As medidas de distanciamento social adotadas em larga escala paralisaram boa
parte da atividade econdmica, com o PIB mundial recuando -3,4%. Excetuando-se a China que
cresceu 2,3% no periodo, as principais ecanomias do mundo registraram significativas retragées
de PIB, destacando-se as variaghes negativas dos EUA (-3,4%), dos paises que integram a Zona
do Euro (-6,5%), Reino Unido (-9,8%) e Japéo (-4,6%). No Brasil, a queda foi de  -4,1%,
com a retracio 6 ndo sendo maior em virtude dos programas de transferéncia direta de renda
e dos auxilios financeiros concedidos a estados e municipios pela Unido, cujo efeito colateral
consistiu no agravamento das contas publicas a partir do estabelecimento de um déficit primario
superior a 9% do PIE.

Para 2021, as expectativas de retomada do crescimento estiveram diretamente vinculadas ao
avango e respectivo sucesso dos programas de vacinagio ao redor do mundo. Por canseguinte,
a maior eficacia conferida as agbes de combate & pandemia permitiu acs governos flexibilizarem
suas medidas de isolamento social, com o setor de servigos, que responde por aproximadamente

65% do PIB mundial, gradativamente retomando suas atividades ao longo do corrente exercicio.

Segundo as recentes previsdes divulgadas pela Organizagao para Cooperagao e Desenvolvimento
Econémico (OCDE), o crescimento global em 2021 permitird uma rapida recuperagao do PIB acs
niveis pré-pandemia, estimando-se uma expansdo de 5,7% ate o encerramento do ano. Na
comparaggo com o relatdrio anterior divulgado no més de maio, registra-se que houve leve queda
na projecdo de crescimento (redugdo de um décimo), com a entidade justificando o novo
percentual a partir das desigualdades no progresso das vacinacbes ao redor do mundo, em

especial nos paises emergentes e em desenvolvimento.

Importante destacar que assim como a “segunda onda” de contaminagdo ocorrida no primeiro
trimestre do ano, a variante Delta também deixou de implicar maiores prejuizos as projecoes de
crescimento global, uma vez que as vacinas apresentaram significativa resiliéncia as novas cepas,
mantendo inalterada a trajetdria de queda nos nimeros de ohitos e novas internagoes.

A China, principal propulsor da economia global, possui um crescimento econémico previsto de
8,5% para 2021, ficando abaixo apenas da india, cujas projecbes indicam uma expansdo da
atividade econfmica da ordem de 9,7%. Em que pese 0s gargalos de produgdo enfrentados e ©
aumento de custos das matérias primas, o crescimento da economia chinesa dialoga com a
recuperacio da atividade mundial ocorrida no ano, com o PMI oficial da industria situando-se
acima dos 50 pontos (linha que indica expansao da atividade econdmica) durante a maior parte
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do periodo. Importante registrar as medidas expansionistas também adotadas pelo governo
chings, com a autoridade monetaria local tendo reduzido os depdsitos compulsérios como forma
de reduzir os custos de financiamento para as peguenas e medias empresas do pais.

Apds crescer 2,3% em 2019 e retrair -3,4% em 2020 decorrente da pandemia, & economia norte
americana deve expandir 6% em 2021. O programa de incentivos financeiros langado pelo
governo Biden, que deu continuidade & politica expansionista iniciada ainda na gestao Trump,
desempenhou papel decisivo na recuperacio econdmica do pais. Além da manutengao dos juros
em seu patamar minimo (entre 0% e 0,25% ac ano) e da extensio de determinados beneficios
socials, o FED também deu sequéncia ao seu programa de recompra de titulos plblicos da ordem
de US$ 120 bilhdes més, condicionando a reducio dos estimulos monetarios ao atingimento do
plenc emprego e a um nivel de Inflacio levemente superior a meta anual de 2%,

Especificamente no gue tange 2 Inflagdo, registra-se que a resiliéndia apresentada pela mesma
ao longo dos dlitimos meses foi a principal responsavel pela reducio das estimativas de
crescimento do pais para 2021, uma vez gue a pesquisa anterior divulgada no més de maio
indicava uma expansdo do PIB de 6,9%. Contudo, embora © impacto negativo no curto prazo,
segue a crenga do FED em uma inflacdo transitdria cujos efeitos tendem a se dissipar a partir da
melhoria das condicbes de cferta, com as (ltimas atas do Comité Federal de Mercado Aberto
(FOMC) garantindo moderacio e gradualismo em eventuais alteracbes na politica expansionista
vigente,

Na Zona do Eurc, apés amargar uma retracdo recorde de 6,5% em 2020, a expectativa da OCDE
& de um crescimento de 5,3% em 2021, com a projecdo subindo 1 panto percentual em relaggo
& pesquisa divulgada em maio. No bloco, destacam-se as recuperagbes projetadas para Espanha
(6,8%), Franga (6,3%) e Italia (5,9%), paises com forte participacdo do turismo em suas
ecoromias € que por mais tempo haviam experimentado as medidas de isolamento social.
Todavia, apesar das expressivas altas previstas para 2021, referidos paises ainda seguem com
suas economias abaixo dos niveis pré-pandemia, Por outro lado, diferentemente dos EUA, Reino
Unide e outros paises emergantes, a inflacgio da Zona do Euro, mesma que em ala na
comparacio com Os anos anteriores, ndo chega a comprometer o crescimento esperado para o
corrente exercidio, inclusive permitindo a continuidade do programa de incentivos monetarios
capitaneado pelo Banco Central Europeu (BCE).

Mo que tange as economias emergentes, que ja haviam sido as mals impactadas economicamente
pela pandemia, observa-se que as projegbes para 2021 e, especialmente para 2022, trazem
consigo limitagbes de ordem fiscal e inflacionaria. Embora a timidez des planos de incentlvos
financeiros @ monetarios quando comparados 3s Iniciativas em cursc pelas economias
desenvolvidas, registra-se que os mesmos foram de fundamental importéncia para estes paises
no que tange & recuperacao observada em 2021, contude, sendo de dificil continuidade para
2022, seja pela insustentabilidade da relacéc divida/PIE ou pela manutencao de juros baixos em
um cenario de alta inflagao.

No geral, a inflagdo das economias emergentes tem sido impulsionada pelo preco da energia e
dos alimentos, com a desvalorizagio cambial incentivando as exportagdes em prejuizo ao
abastecimento doméstico. Espedificamente no gue diz respeito ao Brasil, a crise hidrica agrava a
pressio sobre os pregos administrados, cuja projecdo de alta para 2021 ja supera os 13%. Com
efeito, a expectativa é de uma taxa Selic encerrande o ano em 8,25%, o que & por um lado
auxilia no combate a inflagde por outro limita a capacidade de crescimento do pais. No mesmo
sentido, a reducio do auxilio emergencial e o fim dos repasses financeiros a estados e municipios
previstos a partir do préxime ano tem amparag na situagéo fiscal brasileira. Em 2020 o resultado




primério das contas plblicas atingiu um déficit de 9,44% do PIB, enquanto a divida bruta do
governo geral (DBGG), que contabiliza os passivos dos governos federal, estaduais e municipals,
alcancou a significativa participagdo de 94,5% do PIB. Apesar dos esforgos envidados ac longo
do corrente exercicio, as previsdes para 2021 e 2022 seguem indicando noves déficits primarios,
respectivamente da ordem de 1,4% e 1% do PIB. Por sua vez, a DBGG, uma das principais
referéncias utilizadas pelas agéncias internacionais de rating quando da mensuragao do chamado
“risco Brasil”, ja atinge o montante de R$ 16,729 bilhGes, correspondendo a 82,7% do PIB
nacional. Registra-se que no melher momento da série historica organizada pelo BACEN, em
dezembro de 2013, a divida bruta consolidada do setor piiblico era de 51,5% do PIB, ou seja,
aumentando cerca de 60% em um intervalo de apenas 08 anos.
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Grafico 1 Superavit Primario, Juros Nominais e Déficit Piblico
Fonte: Secretana do Tesouro Macional
0BS: Os dados de 2021 referem-se ao acumulado entre 06 MEses de janeiro a setembra

Além do compasso de espera em relacdio a outras reformas estruturantes necessarias ao
desenvalvimento do Brasil, cujas incertezas devem aumentar em 2022 devido as eleighes
presidenciais, o agravamento da situacio fiscal segue consistindo ne principal elemento de
avers3o ao risco identificado pelo investidor estrangeiro. Apesar da significativa melhara frente a
2020, quando no acumulade do ang houve uma retirada de US$ 51,173 bilhdes do pais - recorde
de toda série histérica iniciada pelo BACEN em 1995 - o fluxo financeiro seguiu negativo em 2021,
sendo contabilizado um déficit de US$ 1,308 bilhdo entre os meses de janeiro a setembro.

Diante desse cenério as projecies da OCDE indicam expansdes do PIB brasileiro de 5,25% para
2021 e de 2,35% para 2022, evidenciando o peso das referidas limitagBes fiscal e inflacionaria
no que tange ao crescimento esperado para o proximo exercicio. As previsdes da OCDE
apresentam maior otimismo em relagdo 3 Pesquisa Focus, cuja dlima publicagdc indica
respectivos crescimentos de 4,91% para 2021 e de apenas 1,50% para 2022. Embora ©
crescimento projetado para 2021 tenha ficado abaixo da média mundial, ressalta-se a rapida
recuperacao da economia brasileira em relacio & queda observada no ano anterior, bem como a
importéncia do expansionismo fiscal implementado ao lengo do perioda.

O real problema do crescimento projetado para o pais, sobretudo para 2022, diz respeito ao
histérico recente do PIB brasileiro, que ja havia registrado contragdes entre os anos e 2015 (-
3,5%) e 2016 (-3,3%), além de insuficientes expansbes nos trés anos que antecederam a
pandemia (1,3% em 2017, 1,8% em 2018 e 1,1% em 2019).
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Com a inflagio em alta e uma consequente maior aversio ac risco por parte do investidor
estrangeiro — o que dificulta a rolagem da divida piblica de curto prazo -, © Comité de Politica
Monetaria (COPOM) deu fim ao ciclo de queda da taxa Selic, efetivando cinco aumentos
consecutivos do indicador entré 05 meses de janeiro a setembro. Por conseguinte, a taxa basica
de juros do pais, que atualmente ja estd em 6,25%, deve sofrer mais dois aumentos de um ponto

percentual até o encerramento do ano, fechando 2021 em 8,25%.

Além das dificuldades implicitas & necessidade de crescimento econémico, o aumento dos juros
plora a situagdo da divida pliblica. Se por um lado prémios mais altos podem compensar o5 riscos
percebidos pelo investidor, por outro, aumentos da taxa basica de jures incidem diretamente
sabre o estoque da divida mobiliaria, na medida em que tanto a Selic como a inflacdc consisten
nos principais indexadores dos titulos pulblicos. As recentes previsties da Pesquisa Focus
corrcboram essa assertiva. Em que pese a projecio de um déficit primario inferior em 2022, a
estimativa de déficit nominal para o proxime exercicio sinaliza alta, uma vez que © peso dos juros
e da inflagio praticamente anulam o esforco fiscal proposto para o periodo. Na Gltima previsao
da Pesquisa Focus, o deficit norminal passa de 6,1% do PIB em 2021 para 6,35% em 2022.

A expectativa de elevacdo da curva de jurcs futuros voltou a impactar negativamente a
rentabilidade dos titulos ja em circulagio no decorrer do ang, em especial das carteiras atreladas
aos ativos de maior prazo, mais sensiveis as reavallagbes macroeconomicas. Sorma-se a isse a
aceleracdo inflaciondria e as incertezas politicas que pautaram praticamente todo exercicio. Nao
obstante, o resultado parcial de 2021 aproxima-se do compartamento identificado em 2020,
sinalizando piora das rentabilidades obtidas e desempenhos bem inferiores aos exigidos para o
cumprimento das metas atuarlais, que em média, correspondem a variagio acumulada do IPCA
acrescida de 6% ao ano.

IMA Geral |

Fonte: Anbima
Janeirn a Setembro de 2021

Em linhas gerais, condui-se que a conducio da politica fiscal mais uma vez consistira em um dos
principais desafics para 2022, com o governo tentando conciliar as necessidades de Investimento
pliblico ac cumprimento do teto de gastos. Via de regra, o desequilibrio das contas plblicas
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aumenta a percepcdo de risoo dos agentes econdmicos, retira a capacidade de investimento
estatal e compromete a continuidade de programas & servicos essenciais a sociedade.

Embora a pandemia dé cada vez mais sinais de erradicacio, eventuais variantes poderao ainda
ensejar a adogdo de medidas de distanciamento social, cujos desdobramentos tenderiam a
repercutir uma vez mais sobre & situacdo fiscal do pais, seja por eventuais aumentos de gastos
ou por redugbes na receita tributaria. No mesmo sentido, a alta taxa de desemprego vigente no
Brasil {13,7%), correspondente a cerca de 14 milhdes de pessoas sem ocupagac formal, bem
como o aumento das desigualdades socials provocado pelos impactos assimeétricos da pandemia,
também irso pressionar a politica de gastos do governo em meio a um ano eleitoral.

Economia Mundial e taxa de cambio

Em linha com a OCDE, o Fundo Monetario Internacional (FMI) também revisou para baixo sua
previsdo de crescimento global para 2021. Em outubro, a Entidade divulgou nova versao do
relatdrio "Perspectivas Econdmicas Globais”, promavendo uma leve redugao de 6% para 5,9%.
Para 2022, a projecio manteve-se inalterada em relacdo & pesquisa anterior, sendo prevista uma
expansio do PIB mundial de 4,5%.

De acordo com o FMI, a queda na expectativa de crescimento para 2021 tem crigem no
descompasso da evolugdio da demanda agregada ao redor do mundo, com a produgio dos paises
desenvolvidos possivelmente atingindo os niveis pré-pandémicos ja em 2022, excedendo tal
patamar em 0,9 ponto percentual a partir de 2024. Por outro lado, excetuando-se a China, a
previsio é de que as economias emergentes & em desenivolvimento cheguem a 2024 com um
nivel de atividade econfmica 5,5 ponto percentual ainda inferior a 2019.

Dentre as raztes apontadas pelo Fundo, destacam-se o lento progresso das vecinagbes e a
remocic antecipada dos estimulos fiscais e monetarios. Enquanto cerca de 60% da populagao
dos paises desenvolvidos ja se encontra totalmente imunizada, aproximadamente 96% da
populaco dos paises de baixa renda ainda nio foi vacinada. Por outro lado, a perda da
ancoragem inflacionaria e a desfavoravel situacio fiscal impede que as economias em
desenvolvimenta mantenham a intensidade de seus programas de incentivos financeiros.

Cumpre registrar que o aumento da desigualdade provocada pela pandemia ja havia sido objeto
de alerta pela entidade em suas projegGes econdmicas para o bignio 2020/2021. No ultimo
relatério publicade no final do exercicio anterior, © FMI destacou o crescimento da pobreza
mundial e do desemprego, reforgando a importénda dos estimulos fiscals e a necessidade de
serem adotadas politicas inclusivas, sob o risco de limitar a expansdo do PIB mundial 20 longo
dos préximos anos.

No que tange especificamente a inflagao, as previsbes do FMI tambem consideraram a resiliéncia
dos pregos nas estimativas de crescimento dos EUA e da Alemanha para 2021, que foram
respectivamente reduzidas de 7% para 6% e de 3,6% para 3,1%. Todavia, em ambos 0s caso
houve a percepcio de queda do indice geral de pregos a partir de 2022, reforgando a crenga de
uma inflaciio motivada por fatores de curto prazo, cuja regularizacio da oferta, inclusive de mao
de obira, trard estabilidade aos mercados. Nesse sentido, as projegtes de crescimento para 2022
foram elevadas para ambos o5 paises, com as expansoes do PIB norte americano e da Alernanha
passando respectivamente de 4,9% para 5,2% e de 4,1% para 4,6%.
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Importante destacar que tanto © Banco Central Europeu (BCE) como © Federal Reserve (FED)
mantiveram ativos seus programas de expansao monetaria durante todo exercicio de 2021,
cinalizando ao mercado que eventual retirada de estimulos a partir de 2022 ccorrera de maneira
gradual, dependendo dos niveis de renda e emprego a serem alcangados. Em relacio a Zona do
Euro, as recuperagbes projetadas para Itilia, Franca & Espanha, paises severamente afetados
pela pandemia, seguiram puxando as previsoes de crescimento do bloco, com a estimativa de
elevagio do PIB passando de 4,6% para 5% em 2021, e mantendo-se em 4,3% ao longo de
2022.

Sobre a China, o Uldmo relatorio do FMI apresentou relativa estabilidade em relagio aos
crescimentos previstos na publicacéo anterior, com a projecdo para 2021 sofrendo leve recuo e
passando de 8,1% para §%. Mesma redugdo ocormeu com as projectes de PIB para 2022, que
passaram de 5,7% para 5,6%. Importante registrar que as estimativas de crescimento da China
passaram a ser impactadas por dois importantes fatores ao longo dos dltimos meses: (i) a crise
energética; (i) e os riscos de calote da incorporadora Evergrande. Sobre a crise energética,
destacam-se as medidas ambientais adotadas por Pequim, cuja obrigatdria reducdo do uso de
carvao associado a escassez de tal minério tem elevado severamente 05 custos produtivos do
pais, sobretudo em face do aumento da demanda mundial.

Apesar de ficar abaixo das expectativas iniciais, 0 bom nivel de recuperagdo da economia chinesa
seque favorecendo o Brasil, na medida em que a China, juntamente com as suas Regites
Administrativas Espediais {Macau e Hong Kong), tem consistido no principal parceiro comercial
do pais ao longo dos Ultimos anos, sendo responsavel por aproximadamente 34% do total das
exportagbes brasileiras realizadas em 2021. Entre os meses de janeiro a setembro, © saldo
comercial decorrente das transagdes com a China registrou um superdvit recorde de US$ 37,01
bilhdes, correspondendo a 65% do superavit total registrado no periado,

Mo geral, assim como no relatdric da OCDE, os estudos do FMI apontam gue 05 paises avancados
enfrentam maiores problemas a curto prazo, decorrentes principalmente das interrupces
tempordrias de abastecimento, razio pela qual houve redugbes nas expectativas para 2021 vis 8
vic aumentos para 2022. Por outro lado, percebe-se movimento inverso para economias
emergentes & em desenvolvimento, cujos problemas a longo prazo s30 mais complexos de serem
resalvidos. Os impactos assimétricos causados pela pandemia requerem solucbes fiscal e
monetaria fora do alcance da maioria destes paises, 0 que limita suas respectivas recuperacies
econdmicas. As projecbes para América Latina e Caribe espelham bem esse comportamanto, com
a previsao para 2021 sendo elevada em relagio & pesquisa anterior, passando de 5, 8% para
6,3%, contudo, recuando em 2022, caindo de 3,2% para 3%.

Assim como no ano passado, 2021 também foi marcado por incertezas. As dividas com relagdo
ao efetivo sucesso no combate 4 pandemia, tanto do ponto de vista sanitario como econdmico,
pautaram o comportamento dos investidores, que seguiram buscando protegio em ativos de
paises com menor grau de risco. Conforme j& referido anteriormente, o fluxo cambial brasileiro
seguiu vendo sua conta financeira acumular déficit em 2021, tendo como principal consegueéncia
nova valorizagio do dolar frente ao real no acumulado dos primeiros nove meses do ana, variando
positivamente 4,99% no periodo.
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Grafico 2 - Taxa de Cimbio [R$/US%)
Fonte; BACEN.
Mota: Cotagies até 04/10/2021,

O grafico acima ilustra a relativa volatilidade ocorrida em 2021, com a cotacio do dolar
registrando sua maior variagdo positiva durante o més de marco (R$ 5,734), periodo onde os
riscos de uma segunda onda de contaminagtes voltou a recrudescer as politicas de
distanciamento social.

Taxa de Juros, Inflagio e Politica Monetaria

No final de 2020 as projecies do mercado indicavam que 2021 seria caracterizado por uma
relativa estabilidade da taxa Selic, com a Gltima pesquisa Focus publicada naquele ano prevendo
uma elevagio maxima do indicador de 1 ponto percentual, saindo de sua minima histérica de 2%
e encerrando o corrente exercicic em 3%.

A expectativa era que o COPOM promovesse maiores altas apenas em 2022, elevando a taxa
bésica de juros da economia brasileira para 4,5% em um processo de normalizacio taxa basica
de juros do pais.

No entanto, a aceleracdo inflacionaria ocorrida ac longo do ano, com todas as projectes de IPCA
indicando o extrapolamento do teto da meta estabelecida pelo BACEN (5,25%), implicaram
mudanca de rumo na condugdo da politica monetaria.

Na contram&o das economias desenvolvidas, que mantiveram seus juros em patamares minimos
ao longo de todo exercicio, o COPOM efetivou cinco aumentos consecutivos na Selic a partir de
margo, variando entre elevagbes de 0,75 e 1 ponto percentual, culminando com a passagem da
taxa anual de 2% para 6,25% entre os meses de janeiro a setembro.

Registra-se que a ltima previsdo da Pesquisa Focus ainda indica mais duas altas de um ponto
percentual cada até o final de 2021, com a taxa fechando o exercicio em B,25%, ou seja, quase
trés vezes maior do que o inicialmente estimado em dezembre do ano anterior.



Grafico 3 — Evolugdo da Taxa Selic {%)
Fonte: BACEN.
NOTA: Dados até a (itima reunido do COPOM (23/09/21).

Em menor escala, cutro fator que também pesou no ciclo de alta da taxa Selic diz respeito as
dificuldades que vinham sendo enfrentadas pelo governo na rolagem da divida publica. Com o
risoo fiscal em alta na percepgao dos investidores, em especial dos estrangeiros, s prémics pagos
pelos titulos do governo passaram a ser cada vez menos atrativos, obrigando o BACEN a realizar
emissbes de prazos mais curtos. Em adicdo, © risco sempre presente de aumente dos juros
internacionais, seja pela resiliéncia inflacionaria ou pelo aquecimento do mercado de trabalho nas
economias desenvolvidas, deixavam 0 pais ainda mais suscetivel a uma nova fuga de capitais.

Além do colateral relativo as estimativas de crescimento do PIB, o aumento acima do esperado
da Selic também trouxe consigo outros dois relevantes problemas. O primeiro diz respeito ac
impacto negativo no rendimento auferido no segmento de renda fixa, sobretudo dos ativos de
maior prazo marcados a mercado, que entré 0s MEeses de janeiro a setembro registraram
expressivos prejuizos. O segundo refere-se a0 impacto sobre a divida publica, repisando-se que
as projegbes de déficit norminal para 2022 indicam alta frente a 2021, mesmo ocorrendo
movimento inverso em relacio as estimativas de déficit primario.

No que tange 3 inflagio, o IPCA acumulado ros primeiros 9 meses do ano registra alta de 6,9%
e de 10,25% nos Ultimos 12 meses encerrados em setembro. No ano, 0s grupas que mais
respanderam pela alta do indice geral de pregos foram Transportes & Habitagao, que entre janeiro
a setembro variaram respectivamente 13,47% e 9,93%. De parte do grupo Transportes, O
principal impacto veio dos combustiveis, em especial da gasolina, com a desvalorizagdo do cambio
e a alta das commodities pesando sobre a politica de pregos adotada pela Petrobras, Destaca-se
que somente até o més de setembro o prego de bomba da gasolina ja acumula, em média,
aproximadamente 40% de aumento em 2021.

J4 o grupo Habitagio teve sua alta puxada pelo prego da energia eletrica, com a crise hidrica
implicando imposigao de banideiras tarifarias em praticamente todos os meses do ano. Em sintese,
observa-se que o IPCA vemn sendo fortemente pressionadc pelos precos administrados, os quais
independem das relagdes entre oferta de demanda, sendo definidos mediante a aplicaco de
regras regulatérias. Por conseguinte, reduz-se a eficacia da politica monetaria como mecanismo
de combate a inflacio, uma vez que seus efeitos recaem pricritariamente sobre o consumo.
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Grafico 4 - Sérle Histdrica IPCA Anual (%)
Fonte; IBGE.
Nota: {*3 Projecio Pesquisa Focus de 01/10/2021.

Os impactos da desvalorizagio do real frente ao délar n3c ficaram restritos ao preco dos
combustiveis, repercutindo em toda pauta das importagBes brasileiras. Soma-se a iss0 05 gargalos
de oferta impostos pela pandemia, com a auséndia de insumos também corroborando na alta das
custos de producdio. Outro efeito trazido pela desvalorizacio cambial diz respeito a preferéncia
pelas exportagées em detrimento do mercado doméstico, tipico caso do setor agropecuario. Entre
janeiro a setembro o grupo alimentacio e bebidas acumulou alta de 5,84%, com destagque para
as elevacdes dos pregos das carnes, do Sleo de soja e do aglcar, itens bastante demandados
pelo mercado externo.

Assim como a Selic, a alta da inflagéo também prejudica as estimativas de crescimento econdmico
do pals. Nesse sentido, registra-se que além do impacto negativo sobre o consumo, boa parte da
elevacio dos custos produtivos vem sendo absorvidos pelas empresas, seja pela redugdo das
guantidades ofertadas ou mediante diminuicio de suas margens de lucro. Prova disso é a
discrepéncia percebida entras as variagSes do IPCA (6,9%) & do IGPM (16%) no acumulado do
ano, destacando-se que as medigbes efetivadas pelo primeiro ficam adstritas aos precos
praticados ao consumidor final.

Sobre as projecties para o proximo ano, as (ltimas Pesquisa Focus tém indicado significativa
desaceleracio do IPCA frente a 2021, estimando-se uma inflagio préxima a 4,18% ate dezembro
de 2022.

Atividade Econdmica e Produto Intemo Bruto

Durante os 03 anos que antecederam a pandemia (2017 a 2019), o Produto Interno Bruto (PIB)
brasilelro cresceu a taxas madicas, pouco superiores a 1%, mantendo um ritmo de recuperagao
abaixo das necessidades do pafs, haja vista a significativa retragao ocorrida entré 05 anos de
2015 e 2016, periodo em que a economia domeéstica encolheu -7,8%.

Em 2020, o advento da pandemia e a conseguinte paralisacio de boa parte das atividades
econdmicas rechacou qualquer possibilidade de cresciments. Com efeita, a partir de margo as
timidas expectativas de expansio da economia foram rapidamente substituidas por uma nova e
severa previsio de queda, com o PIB perfazendo uma variacio negativa de -4,1%

Para 2021, a previsdo de inicio do programa de vacinagbes no pais, que de fato comegou na
segunda quinzena de janeiro, fomentou as expectativas de crescimento. No comego do ano, as
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pesquisas Focus indicavam uma expansao do PIE proxima a 3,5%, com o mercado ainda receoso
acerca da eficicia das vacinas, em especial a partir do surgimento de novas cepas. Todavia, a
evolucdo positiva do programa de imunizacbes, tanto em percentual de brasileiros vacinados
como no que se refere a efetiva reducio de cbitos € internacBes, permitiram aos governas
subnacionais flexibilizarem as regras de distanciamento social, tendo como principal consequéncia
a retomada de diversas atividades econdmicas. Ndo obstante, a partir de maio as pesquisas
passaram a identificar um maior otimismo do mercado acerca da possibilidade de expansdo do
BIB brasileiro para 2021, com © crescimento previsto chegando a 5,3% ao final de julho.

Por outro lado, a resiliéncia inflacionaria e a respectiva continuidade do ciclo de alta da Selic tem
arrefecido as expectativas de expansdo do PIB, sobretudo para 2022. Na tltima pesquisa Focus
divulgada na metade de outubro, a estimativa para 2021 recuou a 5,01%, enquanto para 2022
a previsdo caiu de 1,63% para 1,5% em um intervalo de quatro semanas. Especificamente no
que se refere as previsbes para o proximo exercicio, também pesam na visdo do mercado a
situacio fiscal do pais e as eleiches presidenclais, cujas pesquisas mais recentes indicam uma
nova polarizagao entre Lula e Bolsonaro. Apesar de serem ainda muito insipientes, as referidas
pesquisas indicam a lideranca do candidato petista, inclusive com possibilidade de vitaria no
primeiro turno, o que implicaria possiveis mudancas na condugao das politicas fiscal e monetaria,
elevando a percepgio de risco do mercado vis & vis o aumento das incertezas.

LD o e T T — e |

I

!

l 8,0% ,: ______ ...____,.r.____ ""_'E:iﬂ"w_"“ -, S i gy s et e

:i B, 0% -g--..- ------ --—-..-‘i“—. - ¥ B e —————————————
|

|

¢

|

I

i

s 50% |

40% e 3,2% B B o e i T %
2.0% -i?ii.uﬁ_ _I i R S _E_..m__aﬁ_m..______ _1%1.15a11?_5§|
oox (B H N BRERER S R AR, 1
-2,0% _:._ ................................. BN L __I i i ],- ;

i B8 e T e ot B

Taxa

| 3,8% -3,6% |
E E‘,ﬂ% e e — — e e e e i e A ——— e —— i _‘lxl_.-
K

- > H P & O D b PP D P P
l S FEE «,@ﬂ’@a&-&@@n&ﬁwﬁwﬁa&ﬁﬁ

:

Lo e R — i I, S P

Gréfico 5 - Série Histdrica a precos de mercado PIB (%)
Fonte: IBGE.
{*) Projecies da Pesquisa Focus de 15/10/2021.

A evolucio das pesquisas de mercado podem ser melhor entendidas 2 partir do historico de
variacBes do fndice de Atividade EconGmica calculado pelo BACEN (IBC-Br). Conhecido como um
prévia do PIB oficial do pais, referido indicador acumulou 10 variagbes positivas em sequéncia
desde abril de 2020, registrando retracio apenas em margo de 2021 (-1,74%), quando a ameaca
de uma segunda onda de contaminagges frouxe CONSIgo navas restricties & circulacao de pessoas.
Por outro lado, nos meses subsequentes houve duas novas retragbes do indicador,
respectivamente em maio (-0,41%) e agosto (-0,15%), o que j& denocta os impactos da Selic, da
inflacio e das incertezas sobre a atividade econbmica.

Sabre o PIB oficial do pais calculado pelo IBGE, registra-se que a ultima divulgacio até o presente
memento compreende os dados do segundo trimestre de 2021, onde é possivel se chservar um
crescimento de 6,4% no acumulado dos primeiros & meses do ano na comparagio com idéntico
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periodo de 2020. Houve crescimento em todos os setores pesquisados, sendo verificadas
variagbes positivas na agropecuaria (3,3%), ind(stria (10%) e servigos (4,7%). Pela dtica da
despesa foram registradas altas na formacdo bruta de capital fixo (24,3%) e no consumo das
familias (4,2%), com a queda ficando restrita ac consumo do governo (-0,4%).

Todavia, registra-se que andlises anuais podem induzir a interpretacBes incompletas acerca do
comportamento do PIB, tendo em yista principalmente a fraca base comparativa estabelecida em
2020. No mesmo sentido, comparagbes mensais & trimestrais 530 muito suscetiveis a volatilidade
causada pela pandemia, destacando-se o andamento das vacinactes sobre o setor de servigos,
que responde por aproximadamente 70% do PIB nacional. Em regra, em periodos atipicos Como
este, a analise do acumulado dos {iltimos 12 meses permite uma melhar avaliacio das tendéncias
emn termos de expansio da atividade econémica.

Assim, tomando-se como base © indicader intitulado *Monitor do PIB”, calculado pela Fundagdo
Getilic Vargas (FGV), observa-se que no agregado dos Ultimos 12 meses encerrados em agosto
a economia expandiu 3,6% ante queda de 3,1% nos 12 meses imediatamente anteriores. Na
comparacio estabelecida entre referidas variagbes, & possivel perceber um comportamento muito
mais proximo a uma recuperacio econdmica do que a um crescimento propriamente dito,
identificando-se uma sobra de apenas 0,5 ponto percentual,

Levando-se em conta os recentes déficits de crescimento anteriormente citados e a pequena
expansdo prevista para 2022, © cendrio torna-se ainda mais desafiador. Adotando-se o PIB per
capita como uma medida de bem estar sodlal e de nivel de renda de uma nacio, ressalvadas as
desigualdades distributivas existentes no pais, observa-se que uma vez canfirmadas as taxas de
crescimento previstas para o biénio 2021/2022 a populagdo brasileira somente retornard ao nivel
de riqueza pré pandemia a partir de 2023 . Por sua vez, a recuperagao do pico atingido em
2013, quando o pais registrou o maior PIB per capita de sua histéria, podera levar quase uma
década para ser novamente alcancado.

Por fim, destaca-se que o ja tradicional estudo organizado pela agéncia nacional de classificagdo
de riscos Austin Ratings, comparando o PIB das 48 maiores economias do mundo, colocou ©
Brasil na 382 posicdo no ranking do segundo trimestre de 2021, registrando queda de -0,1%.



EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2022 - BRASIL

Renda Fixa

a) Breve Histdrico 2015-2020

Em fungio de fatores externos € internos gue caracterizaram uma forte volatilidade no setor, os
fundos de renda fixa atrelados a indices de prego registraram prejuizc no cumprimento de suas
metas atuariais durante o exercicio de 2015,

Por outro lado, o ano de 2016 foi bastante proficuo para o segmento, Com o5 indicadores IMA
aferindo rentabilidades bem superiores as metas atuariais, em especial no que se refere as
carteiras atreladas a titulos de maior duragao.

A expectativa de queda dos juros a médio e longo prazo sustentou o ciclo de valorizagdo dos
ativas domésticos de renda fixa, implicando prémios mais atrativos nas taxas de negocios
anvolvendo titulos cursados em mercado, cujas taxas previamente estabelecidas superariam as
consideradas em futuras emissdes primarias.

De maneira analoga a 2016, o ano de 2017 também foi pautado por expectativas acerca do
comportamento da taxa basica de juros, cuja previsio de queda ac longo do exercicio seguiu
valarizando os titulos cursados em mercado.

Todavia, diferentemente do ano anterior, © mercada apresentou maior volatilidade em
determinados meses, com as incertezas politicas modificando a percepgo de risco dos
investidores, em espedial no gue se refere a manutencio do ritmo de corte da Selic pelo COPOM.

Com efeito, © segmento alternou melhores rentabilidades entre os atives de maior e menar
duration durante o periodo, contudo, com os ativos de maior prazo mantenda ganhos superiores
no acumulado do ana, mesmao com a alta volatilidade apresentada pelos titulos indexados a
inflacdo. No geral, o mercado de renda fixa voltou a bater as metas atuariais em 2017, repetindo
a boa performance aferida no ano anterior,

Por sua vez, o desempenho do segmento em 2018 foi bastante impactado pelas incertezas
politicas tipicamente presentes em um ano eleitoral, bem como pelo adverso cendrio externo
vigente & &poca, caracterizado por uma menor liquidez internacional e pela elevagao dos juros
nas principais economias desenvolvidas,

No decorrer de 2018, os investidores aumentaram sua percepgdo de risco acerca dos titulos de
maior prazo, em especial agueles indexados 4 inflacdo, que apresentaram alta volatildade
durante o periodo, estabilizando seus ganhos apenas a partir do més de outubro, mais
especificamente apds o segundo turno das eleiches presidenciais. Assim como em 2017 boa parte
dos fundos atingiram ou estiveram muito proximos de atingirem suas metas atuariais em 2018,
preferencialmente aqueles que optaram por investimentos de maior prazo &, por conseguinte,
mais sujeitos a risco.

34 em 2019, a trajetdria descendente da curva de juros de longo prazo voltou a impactar
positivamente os titulos de maior duration, com destaque para s ativos atrelados 4 inflagdo, com
o subindice IMA-B5+ liderando o ranking de rentabilidades no segmento de renda fixa. No geral,
a manutencie do ciclo de queda da Selic ao longo de todo ano incentivou o bom desempenho
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do setor, com a maioria dos indicaderes Anbima, tanto de curto como longo prazos, superando
as metas atuariais no periodo.

Haja vista a tendéncia de continuidade do ciclo de queda da Selic e a iminente aprovagao da
reforma previdenciaria, a expectativa era gue 2020 repetisse o desempenho de 2019, com os
indicadores IMA cumprindo as metas atuariais e as carteiras atreladas aos titulos de maior prazo
apresentando as melhores rentabilidades no periodo. No cendrio externo, a continuidade dos
programas de incentivos financeiros nos EUA, China e Europa corroboravam com a expectativa
de manutengio de uma alta liquidez e de redugdo dos juros internacionais, criando um cenario
propicio ao ingresso de capital estrangeiro no pais, tanto no mercado de renda fixa como no
segmento de renda variavel.

No entanto, as incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicalmente o
comportamento previsto para 2020, com a busca de uma maior seguranga pelos investidores
estrangeiros ocasionando uma massiva saida liquida de recursos do pais. Alem das incertezas
naturalmente advindas da pandemia, o agravamento da situagao fiscal decorrente das politicas
emergencials de incentivo langadas pelo governa, também aumentaram a percepgao de risco das
investidores. Com efeito, mesmo com uma taxa Selic atingindo sua minima histérica, 05
indicadores anexados aos ativos de maior prazo registraram grande volatilidade no pericdo, com
a maioria dos indicadores IMA deixando de cumprir a meta atuarial ao final do exercicio,

b) Andlise 2021 e Perspectivas para 2022

O ano de 2021 foi marcado pelo inicio das vacinagdes no pais, que trouxeram consigo a
expectativa da retomada de diversas atividades econémicas paralelamente a melhoria das
condicbes sanitarias. No geral, o cenaric no comego do ano indicava boa perspectiva de
recuperagio do PIB, inflagdo abaixo do centro da meta {3,5%) e uma taxa Selic chegando ao
maximo a 4,5%, perspectivas estas que enderegavam um 2021 mais tranguilo para o segmento
de renda fixa, com menor volatilidade e possivel cumprimento das metas atuariais.

Todavia, embora o programa de vacinagBes tenha de fato avangado em nivel bem superior a
média das ecoromias em desenvolvimento, surtinde resultados altamente positivos e
possibilitando a flexibilizaglo das medidas de distanciamento social, a aceleragio inflacionaria
ocorrida no periodo exigiu mudangas na condugio da politica monetaria, com a alta da taxa Selic
superando com folga a méxima inicialmente projetada.
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Grafico 6 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fonte: AMBIMA
OBS: Janeiro a Setembro de 2021

Em consequéncia disso, houve grande desvalorizacio das carteiras indexadas aos titulos de maior
prazo marcados 2 mercado, tante dos pre-fixados atrelados a indices de pregos (NTN-Bs) como
dos pos-fixados (LFTs) corrigidos pela Selic. Entre janeiro a setembro de 2021, 05 subindices
IMA-B5+ e IRF-M1+ perfizeram o5 maiores prejuizos no ang, respectivamente -6,63% & -5,87%.
As significativas variagdes negativas desses subindices mais do que anularam 0s pequenas
ganhas registrados por seus pares de menor prazo (IMA-B5 e IRFM1), puxando para ¢ campo
negativo os respectivos indicadores a ele vinculados, mais especificamente o IMA-B {-2,3%)eo0

IRF-M {-2,95%).

Ainda no campo das incertezas, a situacio fiscal mais uma vez aumentou a avers3g ao risco do
investidor estrangeiro, cujas operagbes, mesma tendo apresentado melhora em relagdo a 2020,
voltaram a registrar saida liquida de recursos do pais. Confarme ja mencionado, © esforgo fiscal
realizado pelo governo ao longo do ano nao foi suficiente para evitar novo deficit primario das
contas plblicas, com as projegbes de resultado mominal também sendo prejudicadas pelo
aumento do servico da divida, aumentando as incertezas de longo prazo com respectivo reflexo
sobe a performance dos titulos de maior duration.
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Grafico 7 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de maior duracdo (%)
Fonte: ANBIMA.
0BS: Janeiro a Setembro de 2021

Acerca dos subindices atrelados a carteiras de prazos mais curtos, os referidas ganhos obtidos
seguiram sendo pouco expressivas no ano, apresentando desempenho semelhante a 2020. ©
IRF-M1, que expressa a carteira dos pos-fixados até 1 ano, variou positivamente em todos 0s
meses, contudo, perfazendo um retormo acurnulado em 2021 inferior a meta atuarial. De maneira
analoga, o IMA-BS, que registrou ganhos em 07 dos 09 meses encerrados até setembro, também
acumulou resultado abaixo da meta no ano, Em suma, observa-se que todos os subindices
calculados pela Anbima performaram abaixo da meta no acumulado entre os meses de janeirc a
setembro de 2021, dos quais 06 encerraram no campo negativo (IRF-M1+, IRF-M, IMA-B5+,
IMA-B5, IMA-Geral ex-C, IMA-Geral).

2a



2

:
Py lzluu .'r... ______________ i — T A P e _.”“-_j:.l-"..- |
* i T E_
— H
g |
i B |
c i
m i
B |
P B
i 3 b
E i
=
g |
| = -
4 E | E
e 1 |
= | den | fev | (| mai . ser ||
! —— T Y " poa | 008 I D13 | 040 | 060 | 081 | 100 i1 '_ 175 1 |
S i addnSPRR W a8 £ DoR | 0A8 08 ] B il
| PP 011 | 049 | D35 | 072 | 142 | 129 | 131 | 147 | 248 | |
| | s CI | 0as | il :
1

028 | 048 | 089 | 096 | 128 | 164 | 208 | 253 | ‘|
PCA+EXaa,| 074 | 210 | 355 | 438 | 576 | 683 | 838 | 986 | 1167 |

Grafico 8 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de menor duracio {%)
Fonte: AMBIMA,
OBS: Janelro a Setembro de 2021

De maneira preponderante, as projeces para o proximo exercicio indicam pequena elevaczo da
Selic em relacio a taxa prevista para © encerramento de 2021, com o indicador passando de
8,25% para 8,5%. Em que pese a manutencio dos juros em patamar elevado, a tendéncia é que
eventuals desvalorizacbes das carteiras atreladas aas titulos de maior prazo sejam menores do
que em 2021. Isto porque, boa parte dos prejuizos ja terdo sido precificados ao longo desse ano,
com a curva de juros futuros passando a apontar reducdes do indicador a partir de 2023, guando
as projegbes da Pesquisa Focus sinalizam uma taxa variando entre 6,75% e 6,5%.

Por oportuno, destaca-se que as projecbes de Selic para os proximos exercicios estao diretamente
vinculadas as previsdes de inflagdo. Para 2022 e 2023, as pesquisas mostram um IPCA sob
controle, ficando abaixo da meta em ambos os exerdicios. Todavia, a ainda desconhecida
extensic da crise hidrica e um possivel agravamento da situacin cambial podem fomentar uma
nova aceleracio dos pregos administrados, pressionando o IPCA e ensejando um maior nivel de
contracionismo da politica monetéria. Do ponto de vista externo, a continuidade de problemas
de oferta relativos a Insumos produtivos também poderd prolongar a inflagio brasileira, com alta
dos precos internacionais somando-se & desvalorizacio do real frente ao délar, Nesse sentido, €
importante relembrar gue em situacio semelhante ao cendric ora projetado, a taxa Selic foi
elevada para 14,25% em 2015, periodo em que o IPCA atingiu a marca de 10,67%,

Em face das incertezas que se avizinham para o proximo exercicio, potencializadas em virtude
das eleighes presidenciais, da manutengdo de uma alta taxa de juros e de seus respectivos
reflexos sobre a atividade econbmica, recomenda-se novamente uma moderada e prudente
diversificacio do portfdlio, com preferéncia para alocaciio de maior parte dos recursos em
investimentos de prazos mais cUrtos, Menos suscetivels a riscos.

Ademals, a sugerida diversificacdo confere ao investidor a protegio necessaria contra eventuais
contingéncias que venham a Interferir na conducdo das politicas monetaria, cambial e,

especialmente, fiscal.
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Renda Variavel

Apds registrar grande volatilidade e um bom desempenho em 2017, quando o indice Ibovespa,
principal Indicador da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de S3o Paulo, atingiu um ganho
anual de 26,86%, o segmento de renda variavel voltou a apresentar volatilidade em 2018,
contudo, sem repetir a mesma performance registrada nos Gltimos dois anos.

Assim como o mercado de renda fixa, o comportamento da renda varidvel refletiu as incertezas
politicas do pais 4 época, com destaque para as eleiches presidenciais, cujas pesquisas de
intengdo de voto ditaram o ritmo do segmento ao longo dos Gltimos meses. Ate setembro daruele
ano o Ibovespa acumulava ganhos de apenas 2,48%, varianda positivamente no més de outubre
expressivos 10,18%, performance gque corroborou de maneira decisiva na rentabilidade de
15,11% acumulada @o final de 2018,

A situacio externa tambem favoreceu a volatilidade verificada no em 2018. A alta dos juros em
diversas economias avangadas e o acirramento das tensfes comerciais entre EUA e China
elevaram a percepcio de risco dos investidores sobre os paises emergentes, em especial na
presenca de cendrios marcados pelo descontrole das contas publicas.

Em 2019, o segmento de renda variavel novamente apresentou desempenho positivo,
acumulando um expressivo ganho de 31,58%. A boa performance do ano foi puxada
principalmente pelo comportamento do investidor nacional, com os ganhas do Ibovespa ficando
em linha com as principais bolsas do mundo.

Por sua vez, 2020 foi o ano em que as incertezas advindas da pandemia do Covid-19 trouxeram
grande volatilidade ac segmento. Devido ac tombo ocorrido em margo, quando o Ibovespa
fechou no negativo em -30,09%, o principal indicador da bolsa brasileira ficou no vermelho até
o encerramento de outubro, com o resultade somente sendo revertido gragas ao bom
desempenho ocorrido nos Ultimos dois meses do ano, fechando 2020 com um pequena alta de
2,92%.
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Grifico 9 — Rentabilidade acumulada: IBrX e IBOVESPA (%)
Fonte: BMBFBOVESPA,
Mata: Janeiro a Setembro de 2021,



J4 em 2021, a renda varidvel vem novamente apresentado volatilidade, com o indice Ibovespa
performando no vermelho em 05 dos 09 primeiros meses do ano, encerrando setembro com um
prejuizo acumulade em 2021 de -5,99%. De maneira analoga ao segmento de renda fixa, as
principais causas para ocorréncia de referida volatilidade dizem respeito 3s preocupagoes do
mercado com a situaco fiscal do pais, a evolugao da pandemia, a alta dos juros e da inflagdo e
as incertezas oriundas do cendrio politico. Sobre este altimeo ponto podem ser destacados o atraso
na aprovacao das reformas administrativa e tributéria, os desdobramentos da CPI do Covid-19 &
as dificuldades orcamentarias do governo, em especial no que se refere ao efetive cumprimento
do teto de gastos.

Para 2022, a melhoria de ganhos no setor passa novamente pela evolugio do quadro fiscal, no
sentido de diminuir a percepgao de risco do investidor estrangeiro. Todavia, a influéncia das
eleigies presidenciais e a certeza de manutencio de uma alta taxa de juros durante todo o
exercicio, praticamente asseguram um nova volatilidade ao longo do ano. Especificamente no
que se refere a Selic, registra-se que juros mais altos elevam o custo de captacio das
companhias, desvalorizando seus papéis.

Assim, de maneira andloga aos Gltimos dois anos, recomenda-se novamente a opcdo por
empresas com forte geracio de caixa, divida saudével e demanda com baixa elasticidade, haja
vista o cenario de incertezas politicas e econdmicas que tende a permanecer em 2024,

CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2021/2022 &‘

Para concluir, sublinham-se as possiveis relagbes acerca das expectativas econdmicas associadas
a0 comportamentn efetivo constatado durante 0 ano de 2021, Fazer estas assimilagGes ajudara
na compreensdo para daqui em diante tentar conseguir antecipar 0s movimentos econdmicos e
auferir resultados mais consistentes na gestéo dos recursos dos regimes proprios de previdéncia
social, INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM neste caso. As expectativas de mercado para o exercicio de 2022, até o presente
momento, sinalizam um caminho que passa impreterivelmente pelo combate a inflagda, pela
continuidade de uma politica monetéria contracionista e pela melhoria do ambiente fiscal, o que
dificulta o estabelecimento de estratégias consolidadas sem carregar bastantes incertezas &,
consequentemente, riscos.

Tanto as previsdes da OCDE como do FMI salientam as assimeétricas consequéncias da pandemia
sobre o5 paises desenvolvidos e emergentes, com estes dltimos possuindc Menos recursas para
manutencio de incentivos fiscais e maior resiliéncia inflaciondria, ampliando as desigualdades de
classe e o desemprego.

Em que pese o sucesso do programa de vacinacoes efetivado até o presente momento, as
condicBes macroecondmicas retromencionadas tendem a limitar a expanséc do PIB brasileiro,
cujas previstes tem caido de maneira sistematica ao longo dos Gltimos meses.

Sob o ponto de vista fiscal, a situagdo do pais segue parecida com 2021, com os esforgos
projetados para ¢ préximo ano difidimente revertendo a ocorréncia de déficits primarios.
Eventuais retrocessos no combate & pandemia, mesmo que remotos ndo podem ser totalmente
desconsiderados e, uma vez efetivados, irdp aumentar a demanda por recursos piblicos,

dificulando ainda mais a observincia do teto de gastos.
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Do panto de vista externo, as maiores preocupagbes recaem sobre a China, principal parceiro
comercial do pais e que responde por mais de um terco do total das exportagGes brasileiras. O
principal ponto diz respeito &s dificuldades encontradas para se manter um alto nivel de producio
industrial sem desrespeitar os compromissos ambientais recentemente assumidos por Pequim, A
substituicio do carvio na matriz energetica do pais & tarefa complexa, contribuindo de maneira
decisiva nos gargalos de oferta sentidos em escala global. Em adigdo, 05 precos internacionais
das commoadities também seguem no radar do investidor, uma vezguea repeticdo das constantes
altas certificadas em 2021 irdo novamente repercutir sobre a inflagdo.

Qutra ponto que merece destaque diz respeito ao futuro das politicas expansionistas nas
principals economias do mundo, cuja manutencia diminuird os riscos de uma maior saida de
recursos das naches em desenvolvimento, dentre as quais 0 Brasil. Do contrério, a elevagao dos
juras nos paises desenvolvidos e que oferecem maior seguranca ao investidor, ira aumentar a
presséo sobre os prémios pagos pelas economias emergentes.

Na esteira desse cenario, todas as projegdes para 2022 indicam nova elevagio da Selic, com a
taxa basica de juros encerrande o préximo exercicio em 8,5. Por outro lado, a crenga € que a
politica monetaria em curse tenha eficacia no combate a inflagdo, com o IPCA sendo reduzido
praticamente pela metade na comparacio com 2021, encerrando o proxime ano levemente acima
dos 4%.

A priori, a preferéncia € por carteiras de investimentos atreladas a titulos de praze mais curto,
tendo em vista a manutencdo de um cenario de incertezas politicas e econdmicas assoclada a
uma alta taxa de juros, que inclusive podera ser majorada no caso de insucesso no controle da
inflaciio. Por outro lado, os ganhos percebidos por estes ativos tendem a ndo ser suficientes para
o atingimento das metas atuariais, o que iré requerer um adequado balance na composicao do
portfélio de investimentos, sendo também recomendado ac RPPS utilizar o segmento de renda
varidvel para buscar maiores ganhos, tantc em ativos com a gestdo passiva onde o setor
estratégia devem ser bem analisados como principalmente 2 gest3o ativa (ETF's). Nesse sentido,
ganha cada vez mals importancia as atividades de assessoramento técnico e profissional
especializado junto & gestdo publica.
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CONTROLE DE RISCOS &

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM fard o controle de riscos dos investimentos através do acompanhamento dos riscos
de mercado, de liquidez, de crédito, de descasamentc e de imagem entre o retormo dos ativos e
da meta atuarial. As modalidades de risco € & forma de acompanhamento necessario ao bom
desempenho deste plangjamento.

E relevante mencionar que qualquer aplicacao financeira esta sujeita & incidéncia de fatores de
risco que podem afetar adversamente o seu retorng, entre eles:

. Risco de Mercado — € o risco inerente a todas as modalidades de aplicagdes financeiras
disponiveis no mercado financeiro; corresponde a incerteza em relacio @o resultado de um
investimenta financeiro ou de uma carteira de investimentn, em decorréncia de mudancas futuras
nas condicies de mercado. E o risco de variagbes, oscilagies nas taxas e pregos de mercado, tals
como taxa de juros, precos de agBes e outros indices. E ligado as oscllagbes do mercado
financeira,

. Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, € aquele em
gue ha a possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela instituicao que emitiu
determinado titulo, na data e nas condigGes negociadas e contratadas;

- Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de
um determinado ative no momento e no prego desejado. Ocarre quando um ativo esta com baixo
volume de negdcios e apresenta grandes diferencas entre o prego que ¢ comprador est] disposto
a pagar (oferta de compra) e aquele que o vendedor gostaria de vender (oferta de venda).
Quando é necessario vender algum ativo num mercado iliquido, tende a ser dificil conseguir
realizar a venda sem sacrificar o preco do ativo negociado,

. Risco de Descasamento - Para que 0s retornos esperados se concretizem € necessario o
acompanhamento do desempenhc dos fundos selecionados. Esse acompanhamento € feito
através da medicio dos resultados, utilizando varios indicadores de risco que determinam o grau
de divergéncia entre o retorno dos investimentos do RPPS € a variagdo da meta atuarial. Os
desvios detectadas deverdo ser informados, a fim de serem avaliadas e carrigidas pelos gestores,

- Risco de Imagem - O CONSELHO DELIBERATIVO DE CAMPO BOM e o COMITE DE
INVESTIMENTOS do RPPS observardo, durante o credenciamento das gestoras,
administradoras, distribuidoras e instituicdo financeiras e durarite todo o periodo subsequente,
se estas oferecem risco de imagem ao RPPS. As mesmas ndo poderdo apresentar nenhum fato
que as desabone.

Plano de Contigéncia para situagies de crise no mercado financeiro

O Plano de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resoluggo CMN n®
3.922/2010, em seu Art. 42, inciso VIII, ou seja, entende-se por "contingéncla” no ambito desta
Politica de Investimentos a excessiva exposican a riscos ou potenciais perdas dos recursos.




Com a identificacio clara das contingéncias chegamos ao desenvolvimento do plano no processo
dos investimentcs, que abrange nac somente a0 COMITE DE INVESTIMENTOS mas 0

CONSELHO DELIBERATIVO DE CAMPO BOM.

Entende-se como Exposicio a Risco os investimentos que direcionam a carteira de investimentos
do INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM para o ndo cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecidos acs RPPS.
Entdio, para minimizar os impactos de uma exXposi¢ao ao risco, & fundamental que o plano de
contingéncia estipule uma metodologia, conforme abaixo:

Processo de

Brevengia

contiginclia
Inde g

1} Monitoramento e avaliagao;
2) Identificacio do risco;

3) Comunicacao interna;

4} Agbes retificadoras.

Seqiifncia de processcs da metadalogla de plana de contingéncla

O fundo de previdéncia do MUNICIPIO DE CAMPO BOM estabelece que podera adotar os
procedimentos relacionados, visando readequar a carteira de investimento a legislacao e normas
desta Politica de Investimentos:

Wwwu@w@@mﬂda Politica de Invesimentos.
Sera efetuada a regularizacio logo apds identificagao do descumprimento & legislagao vigente,
com movimentacSes dos recursos, observando o estabelecido nos item “Aspectos Legais”, nas
Estratégias de Investimentos e vedacbes, visando evitar perda de rentabilidade ou exposigao
desnecessaria a qualquer tipo de risco.

Excessiva exposicio a riscos ot de potenciais perdas dos reqursos. Caso oS responsaveis pela
gestio dos recursas do RPPS percebam a existéndia de fatores que possam aumentar a exposicao
do risco de mercado, de crédito e de liquidez, com potencial perda de recursos da carteira, sera
efetuada uma anélise da carteira em reunido €om os responsaveis diretos pelos investimentos do
RPPS para avaliaciio do ajuste necessario.

Uttrapassado os fimites de VOL e VAR: O gestor de recursos do RPPS deve convocar o COMITE
DE INVESTIMENTOS, em até 3 dias (teis da divulgacao do {ltimo relatdrio, para definicéo das
medidas necessarias para sanar o desenguadramento do risco estipulado. Considerando o
monitoramento dos investimentos.
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DIRETRIZES PARA ALOCAGAO DOS RECURSOS

Das Diretrizes

Os cenarios de investimento foram tracados a partir das perspectivas para o quadro nacional e
internacional, da analise do panorama politico e da visdo para a conducio da politica econdmica
e do comportamente das principais variaveis econdmicas.

No modelo de gestdo o respectivo regime préprio de previdéncia social devera promover boas
préticas de mercado, Isso inclui elevados padrdes éticos na condugao das operactes relativas as
aplicagbes dos seus recursos, hem come eficiéncia nos procedimentos tecnicos, operacionais e
de controle das aplicagges.

Para atender a legislagio estriamente, alguns procedimentos precisardo ser instituidos, nos casos
omissos, € mantidos permanentemente. Dessa forma, o comité de investimentos ou o argdo
competente, com auxilio dos servigos especializadas, devera observar a OBRIGAGAO DE
ELABCRAR RELATORIOS DETALHADOS, no minimo, trimestralmente, SOBRE A RENTABILIDADE,
0S RISCOS das diversas modalidades de operacbes realizadas nas aplicagbes dos recursos do
RPPS e a aderéncia a politica anual de investimentos e suas revistes e submeté-los &s instandias
superiores de deliberagdo e controle. Com isso, buscar assegurar-se do desempenho positivo de
qualquer entidade que mantiver relacio de prestacio de servigos e ou consultoria ac RPPS nas
operacBes de aplicacio dos recursos do RPPS.

Sempre, no modelo de gestéo propria, antes da realizacéo de qualquer operacio, o RPPS devera
realizar o prévio cadastramento das instituigbes escolhidas para receber as aplicagtes, conforme
artigo 66-E da Portaria MPS n® 519/2011 inserido pela Portaria n° 300/2015. Assim, observar, e
formalmente atestar através do representante legal do regime préprio de previdénda social do
MUNLCIPTIO DE CAMPO BOM no minimo, quesitos como atos de registro ou autorizacio para
funcionamente expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissio de Valores Mobiliarios e
constando na lista exaustiva disponibilizada pela SPREV; observacio de elevado padréo ético de
conduta nas operagbes realizadas no mercado financeira e auséncia de restrigdes que, a criterio
do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores Mohbilidrios ou de outros Grgaos competentes,
desaconselhemn um relacionamento seguro. Para 0s fundos de investimento, o cadastramento
devera contemplar a identificagao do gestor & do administrador do funde.

O INSTITUTO DE PHEVIDENEIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM deverd manter o Comité de Investimentos dos seus respectivos recursos, Como
orgdo participativo no processo decisério quanto a execucdo da politica de investimentos, cujas
decisies serdo registradas em ata. O Comité de Investimentos precisa ter se originado de ato
normativo prevendo a sua estrutura, composico e funcionamento, respeitada a exigéncia de que
seus membras mantenham vincule com o RPPS, na forma definida no § 4° do art, 29, da Portaria
MPS n° 518/2011. O Comité de Investimentos deverd adequar-se as obrigatoriedades da Portaria
ne 9,907, de 14 de abril de 2020, em relacic ao Art. 89-B, da Lei n® 9.717, de 1998,




Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestio dos recursos do RPPS

Os drgios envolvidos na gestdo sdo: CONSELHO DELIBERATIVO DE CAMPO BOM e o COMITE
DE INVESTIMENTOS. Mo que diz a respeito 3 elaboracio e implementagdo da Politica de
Investimentos, cada drgdo possui as seguintes competéncias:

CONSELHO DELIBERATIVO DE CAMPO BOM

¥ Aprovar a Palitica de Investimento com base na legislagéo vigente;

v Analisar a atual cateira do RPPS conforme proposta atual da Politica de Investimento;

¥ Aprovar os limites: "minimos, alvos & superiores" por segmento (Renda Fixa, Renda
Variavel e Imovel);

v Acompanhar mensalmente o enquadramento do RPPS as legislagbes vigentes;

¥ Apreciar mensaimente © resultado da carteira de investimentos do RPPS, bem como
aprovar a ATA da reunido do comité de investimentos;

¥ Aprovar as eventuais realocaces de recursos da carteira sugeridas pelo comité;

COMITE DE INVESTIMENTOS

/ Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gestdo financeira dos
recursos do regime previdenciario, submetendo-as ao devido érgao para aprovacao;

v Propor e aprovar os planos de aplicacdo financeira dos recursos do regime previdenciario
em consondncia com a Resolugdo 3.922/2010 e suas alteractes do Conselho Monetario
Nacional;

# Analisar a adocio de melhores estratégias para as aplicacBes dos recursos, visando o
cumprimento da meta atuarial;

¥ ppreciar mensalmente o cenario Econdmico-Financeiro de curto, médio e longo prazo;

v Dbservar e aplicar os limites de alocagbes de acordo com a legislagao vigente;

v Deliberar, apds as devidas analises, a renovacao dos credenciamento das Instituigbes
financeiras, e sugerir, 58 NEcessario, o credenciamento de novas instituigdes financeiras;

v Analisar taxas de juros, administragdo e de performance das aplicagoes existentes & as
que vierem a ser realizadas;

v Fornecer subsidios & Diretoria e ao Conselho, se necessario, recomendando eventual
alteragdo efou realocagao que julgar procedente referente a carteira de investimentos do
RPPS.

Objetivo de Alocacio

E importante ressaltar que, seja qual for a alocacio de ativos, o mercado apresentard periodos
adversos, que podera afetar ac menos parte da carteira. Dai ser imperativo um horizonte de
tempo que possa ajustar essas flutuagbes e permitir a recuperacao da ocorréncia de ocasionais
perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel & politica de investimentos definida
originalmente a partir do seu perfil de risco.
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E de forma organizada, remanejar a alocacdo inicial em momentos de alta {(vendendo) ou baixa
(comprando) com o cbjetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes basicas
de um bom investidor séo fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificagao.

Das Alocacoes dos Recursos

Dos Segmentos

Segmento de Renda Fixa

Benchmark. INPC + 4,91% a.a., equivalente a meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda fixa, os titulos &
valores mobilidrios permitidos pela legislagdo vigente aplicave! ao regime proprio de previdéncia
<ocial. Deverdo ser observados os limites € categorias de fundos do segmento de renda fixa
definidos na Resolucio CMN 3,922/2010 e suas alteracies e nesta politica anual de investimentos.
No caso de operagbes realizadas no mercado secundario (compra e venda de titulos publicos) o
regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE CAMPO BOM devera realizar o
acompanhamento dos pregos e taxas praticados em tais operagbes e compara-los aos preces €
taxas de referéncia do mercado (ANBIMA e Tesouro Nacional).

Segmento de Renda Varidvel
Berchmark. Ibovespa e INPC + 4,91% a.a., equivalente 4 meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serdo consideradoes ativos elegivels para o segmento de renda variavel os titulos
e valores mobilidrios permitidos pela legislagao vigente aplicivel aos RPPS. Deverao ser
observados os limites e categorias de fundos do segmentc de renda variavel definidos na
Resolugio CMN 3.922/2010 e suas alteragbes e nesta palitica anual de investimentos, observando
o limite maximo legal de 30% do total dos recursos.

Segmento de Investimento 1o Exterior

As aplicagdes dos recursos do RPPS do MUNICIPIO DE CAMPO BOM subordinam-se 20 limite
de até 10%.

Ativos Elegiveis. Serfio considerados elegiveis para o segmento de Investimento na exterior 05
investimentos classificados como "Renda Fixa — Divida Externa, investimentos constituidos no
Brasil sob forma de condiminio aberto com © sufixe “Investimento no Exterior” e cotas dos fundos
da classe “Actes — BDR Nivel 1", Deverdo ser observados os limites e categorias de fundos do
segmento de investimento no Exterior definides na Resolugao CMN 3.922/2010 e suas alteragbes

e nesta politica anual de investimentos.

Dos Limites Gerais

0 percentual méximo dos recurses do RPPS por fundo de investimentos nao podera ultrapassar
20% do patriménio liquido do RPPS, com excessio dos Art. 79, inciso I que podera ser alocado

100% do PL do RPPS.
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Para os incisos: II, II1, IV, V e VI, do Artigo 7°, inciso I e II do art. 82 e art. 3°, as aplicagtes em
percentual maximo por PL do fundo de investimento ndo podera ultrapassar 15%. Mo art. 79,
inciso VII e inciso I1I e IV do art. 82 esse percentual ndo pode ultrapassar 5% do patrimonio do
fundo de investimenito.

Da Avaliacio de Desempenho das Aplicagbes

As aplicagbes serdo avaliadas através da elaboracdo de relatérios mensais, mas acompanhadas
pelo gestor diariamente. Mensalmente, elaborar-se-a o relatério de avaliagdo de desempenho,
adotando medidas cabiveis no caso de constatacao de desempenho insatisfatdrio, segundo os
objetivos e estrategias da gestio e exposigdo a riscos acentuados diante de cenarios de
conjuntura adversa.

Os relatorios de desempenho compreenderdo a comparacio com o5 principais indices de
mercado, sendo eles: para a renda fixa, 0s indices IMA e, para a renda variavel, o Ibovespa, IBrx
e o IBr¥-50. A volatilidade da carteira sera controlada periodicamente. Para o manitoramento do
risco de mercado, utilizar-se-a o calculo do Value at Risk (VAR), com um grau de confianga de
95%, que sintetiza a maior perda esperada da carteira, em condicoes normais de mercado.

O RISCO DE CREDITO sera controlado através da diversificagio da carteira, da observagio dos
limites de crédito para as emissBes privadas, pela consideracio de dassificacio de risco das
emissées ou dos emissores realizadas por agéncias classificadoras de risco e pelo monitoramento
da exposicio ao risco, através do cumprimenta diario da politica de investimentos. O RISCO DE
LIQUIDEZ nado é preponderante no curto prazo, porém avaliar-se-d a concentragdo dos
investimentos e a liquidez dos ativos financeiros de acordo com as obrigagdes futuras.

Dios Riscos de Mercado e Crédito
Risco de Mercado

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM adctara o Value-at-Risk {VaR) para controle do risco de mercade, utilizando os
seguintes parametros para o calculo do mesmo: madelo ndo paramétrico, intervalo de confianca
de 85% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis, Seguem os limites de VaR definidos por segmento:
segmento de renda fixa: 4,00%; segmento de renda variavel: 20,00%.

Risco de Crédito

Acerca do risco de crédito, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES
DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM deverd considerar o pardmetro minimo de qualidade média
de divida para aceltacio de investimentos pelo regime proprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE CAMPO BOM ou pardmetros correspondentes fundamentados por documento
de analise de crédito de empresa de classificagdo de risco reconhecida.

Do Credenciamento
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O INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM no ano de 2021 esta adequado as medidas necessarias para colocar em pratica o
Termo de Andlise de Credenciamento e o Atestado de Credenciamento que tem por finalidade
credenciar instituicBes e veiculos de investimentos escolhidos para receber as aplicaces dos
recursos.

O objetivo € trazer uma maior uniformidade e racionalizagdo do processo de credenciamento
pelos gestores de RPPS, com a definicio, por exemplo, de um padrdo minimo de informacdes a
serem analisadas e diminuigio dos documentos em papel que compdem o processo de analise.
Essas orientagbes foram definidas pela Portaria MPS n® 300/2015, que previu a obrigatoriedade
de registro da andlise dos requisitos no "Termo de Analise de Credenclamento”, e da decisdo de
credenciamento no "“Atestado de Credenciamenta”. Ainda, os modelos de credenciamentn foram
atualizados conforme determinado pela Resoluggo CMN n© 4£95/2018 e art. 6°-E da Portaria MPS

515/2011.

A medida também busca assegurar as condigbes de seguranga, rentabilidade, solvéncia e liquidez
de que trata a Resolugdo CMN 3.522/2010 e suas alteracdes, conferinda transparéncia a analise
pelo gestor de recursos do RPPS dos veiculos de investimento aptos a receber as aplicacées dos
RPPS, por meio das informagbes relativas 4s Instituiches responsaveis por sua administragio e
gestdc, considerando o historico, experiéncia, estrutura e padrio ético dessas instituictes e a
rentabilidade e os riscos de cada aplicaggo.

Da Selecio e Precificagdo de ativos

A selecio dos produtos para avaliagio sdo de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS
e devem respeitar essa politica de investimento. Para tanto, devera ser elaborado relatdrio
técnico, contemplando as exigéndas principais do credenciamento de fundos, divulgadas pela
SPREV. Ainda, deverdo ser observados os itens abaixo:

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

4. Analise das medidas de risco;

B. Analise dos indices de performance;

€. Analise de indices de eficiéncia;

D, Andlise do regulamento evidenciando as caracteristicas, natureza, enquadramentc do
produto e do relatério de agéncia de risco (se houver);

E. Andlise da carteira do fundo com relaciio & carteira do benchmark. Quando se tratar de
ativos de créditos, verificar a concentragio por emissor, notas de risco dos ativas e
vencmento dos titulos;

F. Informagdes claras que permitam a Identificaco dos fatores positivos e negativos do
investimento, quando se tratar de FIF, FII e FIDC. As informacBes servirdo de apolo a
decisdo acerca das alocacbes por parte do Comité de Investimento.

G. Enguadramento.

A precificacio dos ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolugdo CMN n°
3.922/2010 e alteragbes, serd efetuada com base nas informactes divulgadas pelos 6rgaos
responsaveis, tais como B3, CVM e ANBIMA.



ESTRATEGIA PARA ALOCACAD DE RECURSOS &

A tabela a seguir apresenta a alocagdo-objetivo e os limites de aplicagdoc em cada um dos
segmentos definido pela Resoluclo CMN 3.922/2010 e alteragbes. Essa alocagao tem como intuito
determinar a alocacio estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio desta Politica de
Investimento que melhor reflita as necessidades do passivo.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM estara seguindo as determinacfes e obrigatoriedades do artigo 6° da Portaria MPS
519/2011 e da Portaria MPS n? 185/2015, onde Ministério da Previdéncia Social (MPS) criou
regras para classificar os Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) em que tipo de investidor
se enquadra, o RPPS do MUNICIPIO DE CAMPO BOM, NAO ADERENTE ac pro-gestdo, se
enquadrando como Investidor Geral. Ainda, o RPPS seguird as orientagties do seu tribunal de
contas no momento das alocagies e futuras alocagbes.

Com essa alocacao objetivo o INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES
DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM tem o intuito de buscar a melhor rentabilidade com menos
volatilidade. Como j& mencionado no cenério econémico acredita-se que o ano de 2022 serd cheio
de desafios, assim novas alternativas de investimentos podem aparecer, que ndo estdo
contempladas na estratégia alvo e, neste caso, seréo devidamente analisadas e havendo decisdo
pelo investimento, caso ndo esteja previsto no limite superior, sera necessarlo alterar essa politica
de Investimento, conforme previsio existente na legislacao vigente.

Em resumo, 05 investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS
SERVIDORES DO MUNICIPIO DE CAMPO BOM em 2022, seguirdo a distribuicdo conforme
tabela em anexo a este documenta.



VEDACOES &

1.

Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuagio em mercados de
derivativos gere exposicBes superiores ao respectivo patriménio liquido;

Realizar as operagbes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente do RPPS possuir estogque ou posicao
anterior do mesmo ativo, com excegdo dos fundos de investimento multimercado;

Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou
outros ativos que ndo os previstos na Resolugdo CMN 3.922/2010 e conforme as suas

alteractes;

Aplicacdo em FIDC classe subordinada;

Quanto a aquisigdo de letras imobilidrias garantidas (LIG) ou CDB emitidos por bancos
estaduais;

Aplicagéo em Fundo Imobiliario (FII) com negociacic de compra e venda de cotas, em
gue possuam presenca menos de 60% dos pregdes da bolsa.



DISPOSICOES GERAIE&

A presente Politica de Investimentos esta baseada nas avaliagBes do cendric econdmico para o
ano de 2022, tendo utilizado, para tanto, dados € cenarios constantes do Relatdrio de Inflagdo,
publicacdo do Comité de Politica Econdmica — COPOM e o Relatdrio de Mercado - FOCUS, O
Boletim Focus & um Informe que relata as projegbes do mercado com base em consulta a
aproximadamente 100 {cem) instituigbes financeiras, & é divulgado semanalmente.

As dispasicBes gerais completam os quesitos para o encerramento ga Politica de Investimentos.
Destaca-se que esta politica anual de investimentos dos recursos do regime propric de
previdéncia social do MUNICIPIO DE CAMPO BOM e suas revises deverdo ser aprovadas pelo
drgdo superior competente, antes da sua implementagdo. Justificadamente, a politica anual de
investimentos poderd ser revista no curso de sua execugao, com vistas a aderuacio ao mercado
ou a nova legislagdo, conforme prevé a Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteragdes.

além disso, o RPPS devera comprovar junto ao SPREV que o responsavel pela gestao dos seus
recursos, pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou a unidade gestora do regime como
servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacio e exoneragéo, designado para a fungao por
ato da autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificaggo organizado por
entidade autdnoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado brasileiro de
capitais. Esta comprovagio ocorrera mediante o preenchimento dos campos especificos
constantes de demonstrativo sintético, A validade e autenticidade da certificacio informada Serao
verificadas junto & entidade certificadora pelos meios por ela disponibilizados.

Reunies extraordinarias junto ac Comité gestor de investimentos do RPPS serdio realizadas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta politica de Investimentos perante o
comportamento/canjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacio dos
ativos financeiras e/ou com vistas 4 adequacio a nova legislagdo.

Os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizacdo dos investimentos do RPPS
(COMITE DE INVESTIMENTOS) deverdo estar certificados, na sua maioria, através de exame de
certificagio organizado por entidade autnoma de reconhecida capacidade técnica cujo conteudo
abrangera, no minima, o contido na Portaria n® 9.907, de 14 de abril de 2020, em relacéo ao Art.
80-B, da Lei n° 9.717, de 1998.

A documentaciio comprobatdria desta politica anual de investimentos deverd permanecer a
disposicio dos drgdos de supervisdo competentes. Igualmente, estes respectivos documentos
devem ser disponibilizados acs seus segurados e pensionistas juntamente com as respectivas
revisbes, no prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovacao.

E parte integrante desta Politica de Investimentos copia da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS e Ata do CONSELHO DELIBERATIVO DE CAMPOD BOM que aprovam o
presente instrumento, devidamente assinada por seus membros.




0 CONSELHO DELIBERATIVO DE CAMPO BOM, no uso das atribuicdes que Ihe sd0
conferidas pelo art. 4° da Lei Municipal n® 1.472/1993, torna plblico que, em sessdo
realizada em 09/12/2021, com base no art. 4° Resolucgo CMN 3.922/2010 e suas alterages,
APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2022,

Mmﬁésiunal Certiﬁ!r:adu

Greice Gomes da Silva Hoerlle
ANBIMA - CPA 10 - 20/01/2024
Conforme Portaria MPS 440/2013

KARINI|PINHEIRO CIOCGARI




ANEXO I

- RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUCAO CMN ¢
Alacacio dos Alocagdio dos recursos
Limite da Enquadramento: - SETEMBRO Limlte |Estratégia| Limite de
Recursos/Diversificacio Resolucio % P.s | b Inffa riu_:-r!a Nw % SM
Renda Flxa - Art. 72 Coi o BREh
Titulos Tesoure Nacional - SELIC - | R
e 0,0% 0,5% 50,09
A 7,1 5 i o 0,00 : ) !
Fl100% tilulos TN - Ad. 79, |, “b" 1005 3 m‘z.sssu?ﬁ_f-n 0,0% 64, 0% 100,0%
ETF - 100% TP - nagociada em i 0.05% 10,0%
Bolsa - Art. 79, | e ¥ 0,0% !
Operagies Compromissanas - Art o% s ;i oo | 00% 0,0%
7ol , | 8 ,
FI Renda Fixa/Referenciada RF - Ar — 5 : : T i
__f'_u_. "I. s e r/ m\.'l o 0 E & 0
ETF - Renda Fixa "Referenciado” | R % 5 i
A 7o, L S o 1 00% ,
Fl o Rerda Fixa - AL 79, IV, 8" & AOS7IELSE 0,0% 20,0% a0,0%
ETF - Demais Indcadores de Rends 4% R b e 0.0% A
Fixa - A, 7 W B , :
I—;flﬁs Imphilidrias Garantidas A, 20% 8 4 0,0% 0,0% 0,0%
(Cerificado de Depasita Bancana - 10.0%
CDB - Art. 79, VI, "a" s5 5 0,0 D,0% \
Pouparca - At 7, VI, "B 5 0,0% 0,0% 0.0%
Fl em Diraitos Craditdrics - Cota
0,09
Serier - Arl. 75, VI, "8 5 i i d
Fl &m Renda Fixa "Créditc Privada” -
A TV 5% $ 00% | 30% 5,0%
FI Dabantures de Inlraestitura - A,
5 D, 0%
e R W
Fl Agthes dices (ofng minima 50 & | D
acties) - Ar, 8 |, “a" ]! 3 0,0% ok | o
ETF - Indice de Agdes {oi no minimo i |
{150%
50 - Art 8, 1,0 5 0,0% 1L,0% 2
FI Agles Geral - At B2, 1, "a" s 00% | L0% 10,0%
ETF - Demais indices de AGoes - 2 : E
art 5 11, " 5 0,0% : 0,5% 5.0%
FI Multimarzado - Abarte - Art. 87, 1 1% & 00% | 05% 10,0%
Fl em Paricipacies - Fechado - Arl o !
B 1, e i : it il R
e o SRR AT
FI Imakilidno 3.5 negcciadas em B G : 0.00% 0,0% 0,0% 0,.0%
Balsa - A, 89 W, "B" e i |
Fl Agbes - Mercado de Acessa - Art. : R R
B 1, e - N |00 _ Umﬁ _ ﬂﬂ% 0.0%
Investimento no Exterior - Art. 98 e e
Furkle RF - Divda Extemna - Art, 89, e A
A, | 5 - e 0, 0 0,0% 0,0% 5,0%
z Teati Exterior - :
o mesfinanionoBteer ] wm  pESEG 0,00% 00% | 05% | 100%
;url-;;:ln AgBes BOR Mivel 1- Arl &, 5 e : 0.0% | 16% 10,0%
Total 1546778195081  100% - 100,00%  370,00%
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ADENDO

PI 2022 COM A NOVA RESOLUCAO 4.963/2021

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSIST. DOS SERVIDORES DO MUNICIPIO DE
CAMPO BOM

PI 2022 aprovada em 09/12/2021

O objetivo deste adendo & complementar & ADEQUAR a Politica de
Investimentos 2022 deste RPPS, diante da aprovagio da nova Resolucdo 4.963 que define novas
regras para aplicagdo dos recursos dos Regimes Proprios de Previdéncia Social.

A nova Resclugdo, alem de actabelecer padrfes de governanca de
investimentos mais rigidos, também altera alguns limites de investimentos em diversas classes.
Além de alterar/excluir a fim de simplificar as nomendaturas e exigéncias desnecessarias que
acabam por dificultar a contratacio de fundos pelos RPPS e aumentando 05 custos devido &
necessidade de criagiio de fundos especificos para RPPS. Assim, passariio a ser atendidas as
regras da CVM para fins de padronizacéo e simplificacdo, bem como para unificar os ativos
emitidos por Instituigbes financeiras em um Unico inciso.

Com Isso, abaixo colocamos 05 topicos a serem anexados @ Politica de
Investimentos do RPPS e que 530 necessarios a adequacio da PI 2022 a nova Resolugao.

& ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 4.963/ 2021

Art. 20 - Desmembrar investimentos em renda variavel de investimentos estruturados; segregar
fundos imobilidrios de investimentos estruturados, passando ambos 2 ter tratamento em
separado; bem cComo acrescentar a nova modalidade de investimentos (empréstimos
consignados), em ohservancia a regulamentacio da EC n® 103/2019 (Reforma da Previdéncia).

I — Renda Fixa

If - Renda varidvel;

[T - Investimentos no extenior;
IV - Investimentos estruturados;
V¥ - Fundos Imobilidrios;

VT - Empréstimos consignados.

Art. 79 -

Indso I - AlteracBes/exclusdes a fim de simplificar as nomenclaturas e exigéncias desnecessarias
que acabam por dificultar a contratacdo de fundos pelos RPFS e aumentande os custos devido a
necessidade de criagio de fundos especificos para RPPS. Assim, passaréo a ser atendidas as
regras da CVM para fins de padronizagdo e simplificagao, bem como para unificar os ativos
emitidos por instituigbes financeiras em um Unico inciso.

b) cotas de fundos de investimento classificados Como renda fixa, conforme
reguismentagio estabelecida pefa CVM, constituidos sob a forma de
condominio aberto, cufos regulamentos determinem que Seus recursos sejam
apﬁwdmmﬁmwmmemn?ummﬁnfdmnaa#hea Tt ol
compromissadas lastreadas nesses Htulos;

¢} cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda fixd,
negocidvels am bolsa de valores, conforme regulamentacio estabelecida pela




CVM, cujos regulamentos determinem que suas carteiras sgjam compostas
exdusivamente em Htulps definidos ha alinea "3" ou compromissadas
Jastraadas nesses titulos (fundos de indice de renda fixa),

Inciso I1I — alteracio com mesmo objetivo do “inciso I*

Inciso TV — alteragao

Inciso V — alteragao

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme
reguiamentagdo  estabelecida pela CVM, constituidos sob & forma de
condominia aberto (fundos de renda fia);
b) cotas de fundos de investimanto em indice de mercado de renda fixs,
vais em bolsa de valores, compostos por abivos financeiros qgue
busquem refletir as vanagies e rentabilidade de indice de renda fixa,
conforme raguiamentacso estabelacida pela CVM (fundas de indice de renda
fixa)

atd 20% {vinte por cento} diretammente erm ativas financefros de renda fixa de
emissdo com obrigacdo ou coobrigacio de instituigbes i iras bancdrias
sutorizadas @ funcionar pelo Banco Central do Brast, que atendam as
condigdes pravistas o inciso I do § 22 do art. 21.

até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos creditdrios
(FIDC);

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo
"rédito privado” constituidos sob a forma de condominio aberto, conforme
regulamentagio estabelecida pela CVM (fundos de renda fixa);

¢) cotas de funde de invastimento de gque trata art. 32 da Lei n® 12,431, de
29 de junho de 2011, que disponha em sou regulamento que 85% (oitenta e
dinco por cento) do patrimdnio liquido do fundo saja aplicado em debéntures
de que brata o art. 29 dessa mesma Lef, phservadas a5 normas da CVM.

Inciso VI e VII - Revogados

Art, 8° -

Inciso I - Fundiram-se o caput do antigo art. 8% com 0s caputs de seus incises 1 e II no caput do
novo art, 82, assim como as alineas "a” e "b" dos atuais incisos I e II, com a retirada das restricdes
contidas nas alineas "a” e “b" do atual inciso I, para fins de simplificaciio e padronizacdo,
transformando-as em novos incisos 1 e I

[ - Cotas de fundos de investimento classificados come agoes, constitudos
sob a forma de condominio aberto, conforme requiamentacio estabelecida
pela CVM (fundos de renda vandvel);

1T - Cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda varidvel,
negocidveis em boisa de valores, cujas cartelras sejam compostas por abivos
financeiros que busquern reflelir as variagoes e rentabilidade de indices de
renda varidvel, divilgados ou negociados por bolsa de valores no Brasi,
conforme regulamentagdo estabelecioa pela CVM (fundos de indice de renda
vargvel).




Inciso II, III e IV - Revogados
OBS.: As aplicagbes em Renda Variavel na sua totalidade ndo deverdo exceder o limite de 30%

das aplicagdes do RPPS — excegdo para niveis de Fro-Gestdo.

Art. 10° - nova formatagdo

Do Segmento de Investimentos Estruturados

Art. 10, No segmenio de investimentos estruturados, as aplicactes dos
recursos do regime priprio de previdéncia social subordinam-se ao fimite
global de até 15% (quinze por cento), e adicionalmente a0s sequintas:

I - atd 10% (dez por cento) em cotas de fundos de investimento classificados
como multimercado (FIM} e em colas de fundos de investimento em colas de
findos de investimento cassificados como multimercado (FICFIM);

IT - atd 5% fcnco por cento) em cotas de fundos de investimento e
participacdes (FIP), constituidos sob a forma de condominio fechads, vedzda
a subscriciio em distribuicdes de cotas subsequentes, safvo se para manter 3
mesma proporgio ja investida nesses fundos;

I - até 5% (cnco por cenfo) em cotas de fundos de investimento
classificados como “Agbes - Mercado de Acesso’, conforme regufameniacao
estabelecida pela CVM.

Art. 119 - nova formatagdo

Do Segmento de Fundos Imobilidrios

Art. 11. No segmento de fundos imobifidrios, as aplicagbes dos recursos do
regime priprio de previdénda social sujeitam-se a0 fimite de aié 5% (cinco
por cento) em cotas de fundos de investimento imobifidrios (FIT) negociadas
nos pregdes de bolsa de valores.

Art. 12° - nova classe

Do Segmento de Empréstimos Consignados

At 12 No segmento de empréstimos a segurados, ha modaiidade
consignados, agapﬁca;&’e&dosrmﬂmsdaregfmema‘mbdemwﬂém
social subordinam-se, afternativaments, aos seguintes fimites, apurados na
forma do caput do art. 6

I - até 5% (dinco por cento), para 05 regimes que ndo alcangarem os mivels
de governanca previstos no § 7° do art. 7%

IT - até 16% (dez por cenfo), para 05 regimes que alcancarem a0 menos o
primeire nivel de governanga de que rala o & 72 do art. 70

OBS.: Referente ao segmento de empréstimos consignados o RPPS devera aguardar
regulamentacdo pela MTP para operacionalizacae, conforme orientagdo da CMN e da prépria
SPREY;

Art. 149 - Manutengdo do limite global para aqueles ativos gue na resolucdo original remetiam ao
segmento de renda varidvel e investimentos estruturados em 0%, sem nivel.

Art. 14, Nos segmentos de renda varidvel investimentos estriturados e
findos imobilidrios, ficam os regimes proprios de previdéndia social sujeitos ||
& um fimite global de 30% (trinta por cento) da totalidade de suas aplicagies, |
apurada na forma do art. 6°, Q




Pardgrafo tnico. Os regimes prdprios de previdéncia social que comprovarem,
nos termos do § 72 do art. 7%, o primeira, segundo, terceiro e quarto niveis
de governanca poderdo efevar suas participacdes nos segmentos de que trata
o caput, respectivamente, até os limites globais de 35% (trinta e ciico por
cento), 40% (quarenta por cento), 50% (cinguenta por cento) e 6%
fsessenta por cento) em relacio ao total de seus recursos aplicados,

Art. 250 - Alteracio do dispositivo, fazendo constar a necessidade de se observar as
regulamentactes do Bacen e da CVM, sem maiores detalhamentos, para fins de simplificaggo.

Art. 25, Os ativos financeiros devem ser admitidos 8 negociagdo em mercado
organizado, registrados em sistema de registro, de custodia ou de Fquidacso
financeira ou depositados perante depositirio cenfral, observada a
regulamentacio da CVM e Banco Central do Brasil, nas suas respectivas dreas
de competéncia.

Art. 26° - Alteracdo para constar expressamente a possibilidade de manutencdn das
disponibilidades financeiras em poupanca.

& VEDACOES

At 26 Os recursos dos regimes prdprios de previdénga  sodiaf
representados por disponibilidades financeiras, devem ser mantidos em
contas bancirias ou em depdsitas de poupanca distintos dos do ente
federativa, em Instituighes financeiras bancdrias, poblicas ou privadas,
devidamenite autorizadas a funcionar no Pals pelo Banco Central do Brasi,
controfados e contabifizados de forma segregads dos recursos do enfe
fererativo,

Art. 28° - Alteracdo para simplificar os termos do inciso IV que trata acerca de day trade, que
prescinde de maiores detalhamentos.

Art. 28, E vedado aos regimes proprios de previdéncia social:

I - apiicar recursos na aquisicio de cotas de fundo de investimento cufa
atuacdo em mercados de derfvatives gere exposicdo superior a uma vez o
respactivo patrimdnio liguida;

IT - aplicar recursos, diretamente ou por melo de cotas de fundo de
investimenio, em blules ou outros abivos financefros nos quals o enfe
federativo figure como emissor, devedor ou preste flanca, aval, aceite ou
coobrigacho sob qualquer outra forma,

IIT - apficar recursos na aquisicio de cotas de fundo de investimento em
direitos creditcirios ndo padronizados;

1V - realizar diretamenie operages de compra € venda de um mesmo ahivo
financeiro em um mesmo dia (operagies day trade);

Art. 300 - Revogacdo das resolugBes anteriores em razao da necessidade de consolidagao,
conforme disposto no Decreto n® 10.139/2019.

Art. 30. Ficam revogados:

I - 8 Rasolucdo n? 3.922, de 25 de novembro de 2010,
IT - 3 Resolucso n° 4,392, de 19 de dezembro de 2014;
IIT - 3 Resolucdo n® 4.604, de 19 de outubro de 2017; &

de 2018;

-

1V - 05 arts. 10, 20, 39, 40 ¢ 50 da Resolugio n° 4.695, de 27 de mmmbm/p
I
|

2



& LIMITES DA RESOLUCAO — ESTRATEGIAS DE APLICAGCAO

7T RESUMG DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUCAC CMN n® 4.963/2021 G
Alocagio dos recursos
Alocagao dos Recursos/Diversificagio Limite da Limite do Limite | Estratégia |Limlte de
Resolugdo % Incisa Inferlor | Alvo % Superior
Renda Fixa - Art, 7% i : : A A R 55.:5"-'51'5
Titulos Tesauwn Nacional - SELIC - A, 7, 1, "a" 0,0% 0,5% 50,0%
FI100% (itulos TN - Art, 7°, 1. 0" B T 100% | 00% | 640% | 100,0%
ETF - 100% TP - negociada em Bolsa - A 7, 1 "¢ | 0.0% 0,0% 10,0%
Ef;i??;as Campromis sadas com lastros em TPF - % 0,0% 0,0% 0,00
Fl Renda Fixa - Arl. 7, I, "a® 0, 0% 25,006 60,0%
ETF - Renda Fixa - Att. 7°. I, "b* N 6% 60% 0,0% 0,0% 10,08
e e e o | | | oo | oo | s
FIDE {seniar} - At 7°, ¥, 8" 55 D,0% 0,0% £,0%
Fl em Renda Fixa "Crédito Privado” - Art. 7°, ¥, "b" 5% 20% 0,0% 3,0% 5,0%
Fl Debéntures de incentivadas - Art. 79, W, "c" oo, 0,09% 0,0% 0,0%
Renda Varidvel - Art. 82 S B DR
Fl AgBes - Art. & 1, "a" 0,0% 1,5% 20,0%
- 30 Eli
ETF - A & | "b" D,0% 1,5% 20, 0%
Investimento no Exterior - Art, 92 B | e
Fundo RF - Diida Extema - Ar. 9°, A | 0,0% 0,0% 5,0%
Fl - Sufixe Investimento na Exterior - Art. 97, 4 109 109 0,0% 0,5% 10, 0%
Fundo Actes BOR Miel 1 - At. 2, A, I 7 0,0% 3,5% 10,0%
SR T 0%
Fundas Multimersados - Art. 107, 1, "a" 10% 0,0% 0,5% 10,05
Fl e Participagdes - AL 10°, II, "b° 5% 20% o0% | 00% | 00%
i gdes - Mercado de Acesss AL 10716 | > ' :
Fundas Imobilnios AR AE
Fl kmabili&rio - Art. 112 |
Eompréstimos Consignados AR A
_Eanréstimns Consignados - Art. 12° |
T
& CONSIDERAGCAO GERAL

Informamos que atualmente o Sistema da Dataprev ndo esta adaptado para tais
alteragbes que passam a vigorar em 03/01/2022. Desta maneira, este adendo
serve para oficializar e aprovar a futura retificacado do DPIN 2022, assim
que a Dataprev atualizar/adequar o sistema a nova Resolugdo. |ﬂ|
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