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» POLITICA DE INVESTIMENTOS 2022 e

s responsavels pela gastio do regime proprio de previdéncis soclul, antes de
EXETCICI0 @ qué se referr, deverdo definir @ politica anual de aolicscla dos
recursas; isto &, & Polltica dé Investimentos. Este documento esabolecs o
processo  de  Investimento, ajudando o Investidor & ertendec  sues
necessidades especificas, e aumentande o probabilidade e deciies
adequadas ao seu perfil de imvestidor.

A eliboracsd desta Politica de Investimentos represents uma formalioase
legal gue fundanents & norzla todo o processo de tomnads de decisio
relativo aos investimentns do RPPS, empregads como instrumssilo pecsssin
para garantir @ consistinoa da pestlo dos recursos &m busca do =aulllbicla
ecandmico-financlre

A presente Politica estabelece 05 principlos & dirstrizes que devem reger os
investimentos dos recursos conferitlos a entidada, com vistes & promover &
seguranca, liguidez e rentabilidade necessaria para compiementar o =qullibrio
entre as ativos e passivos do plano de Beneficios,

A Folica de Investimentos do RPPS deve ser constitulda pelos sguintes
elementos basices. o modeln de gestio 7 ser adotado &, v lor 0 caso, ow
critérios para a contfatacia de pessoas Juridicas autorizadas nos termes di
legislacio em vigor para o exercicio profissmonal de adminitrscin oo
cartelfas; 4 estratégia de alocacso dos recursos ontre o diversor segmentos
de aplicaciio & as respectivas carteiras de nvestimentos, o parametros de
rentablligpde perseguidos, que deverio buscar compatibilicace com o perfi|
de suas obrigachies, tendo em vists a hecessidade de bunca o manutencio Jo
equilitria financeiro ¢ atuaral @ os limites de dversificacio & concantracan
previsios na legisiacio; ¢ s limites Wtllizades para investimentos em trulos =
valores mobilidrios de emiesdo ou oobrigacao de LM mhesma fessoa UHdlis
- Art. 4", Subsecio Il Resolugiio CMN 3.922/2010 e suas altsiacies.

Em suma, a Politica de |nvestimentos demonsira os cojesves de retorms
aversdo a fisco e restrigtes. O rétamo estd dirstamente correlacionado com o
Msco, Por Isso, definidas as condicBes de rsco & retormo, &8 sitemsivas de
Investimentos serdo defimitadas através das estricies estabelecides



FUNDO MUNICIPAL DE
APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL

O CONSELHO ADMINISTRATIVO no uso daa atribuicdes gue |he
sio conferidas pelo art. 26 da Lei n? 224, de 17 de dezembro de
2001, toma publico que, em s=ss3o realizada em 23 de dezembro de
2021, com base no art, 4° da Resolucdo CMN 3.822/2010 & suas
alteraches, APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao
EXERCICIO DE 2022.

A elaboracio desta Politica de Investimentos conduzida pels COMITE DE INVESTIMENTOS
deste RPPS, como orgdo suwiliar no processo decisdrio quanto a execucso da poliica de
Investimentos, cujas decsBes serdo registadas em ata, subscreve Junt@Emente com o
CONSELHO ADMINISTRATIVO esta polltica anual de [nvestimentos,

FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL

CNP2: 14.034.211/0001-50

Rua Rafasl Pinto Bandetra , 9 671 - Centro « Herval
CEP: 96310-000

RIO GRANDE DO SUL

{53) 3267-2900

rppal@herval rs,gov.br
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> APRESENTACAO “

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispbe sobre as aplicagfes dos recursos do regime proprio de
previdéncia social (RPPS) Instituido pelo MUNICIPIO DE MERVAL. Fica estabelecido fus o
recursos do regime préprio de previd@ncla sodial instituidse, nos termos da Lef 1 9717, de 27
de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme a legislacdn em vigor, tendo presentss as
ondiches de sequranca, rentabilidade, solvénda, liquidez e transparénoia,

Observadas as imitagdes & condicbes estabelecdas na legislacdo waents, o recursos do
regime proprio de previdénda sodlal devem ser alocados, confarme ag diretrires definidas nesta
Prlitica de [nvestimentos, nos seguintes segmenitas de aplicacao: renda fixa; renda variavel o
Investimentas no exterior, S0 considerados recursos do regime proprio de providdnca social: s
disponibilidades onundas das recettas correntes & de m@pital; o3 demais Ingressos financaros
auferidod pein ragime préprio da previdéngs social, as aplicagbes Nrancelras) o [ules ¢ a4
valores mobiliarios; os atives vinculados por el ao fundo integrado de previdencia; » demals
bans, direitos & afives com finalidade previdenciaria do regime praprio de previdénoa socal.

Da Administracio

O regime proprio de previdéncia socal do MUNICIPIO DE HERVAL 2 adminstrads pela
UNIDADE GESTORA representada pelo FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE HERVAL na Rua Mafasl Pinto Bandeirs oo
671 - Centro - Herval, CEP: 9631D-000, inscrita ne CNP] sob o n® 14,034 21004001-50,
doravante abreviadamente designada, RPPS, tendo mmo Representante Legal do Ente o 5S¢
ILDO ROBERTO LEMOS SALLABERRY @ o Representante Legal da Unidade Gestors o Sr
EBERSON DA ROSA MADRUGA.

Ua Organlzagio do Documenta

Esia INTRODUCAO de apresentagio da Politica de Investimentos 0o FUNDG MUNICIPAL DE
APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE MERVAL A
VIGENCIA E OBIETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, desmcando a abrangércla
temporal dos efeltos originades por este documents B o proposito de curto 2 longo oraza de
RPPS. O MODELO DE GESTAO E SERVIGDS ESPECIALIZADOS, para prever o modo de gefir o
recursod @ o suporte especializado necessdric. Os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAD CMN
3.922/3010 E SUAS ALTERAGOES, a partir da sintese dos seus princpals aspecios
coraspondentas. A CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADQ, para aferecsr danion
2 Informacles & respeito do contexto econdmico de  investimentos, bem @mo &
EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO PARA 2021/2022, AS CONSIDERACOES GERAIS DO
CENARIO DE 2021/2022, CONTROLE DE RISCO e o GLOSSARIO onde c& expdem zlguns
conceitos, Temos as DIRETRIZES PARA ALOCACAD DOS RECURSOQS, alinhando os slemiedntos
de gestdo & as suas respectivas restricBes. A ESTRATEGIA PARA ALDCACAD DE RECURSOS,
onde fragamos o5 limites de alocagdes por segmento, As VEDACOES e por fim, as
DISPOSICOES GERALS,



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2022 "

Da Vigéncia

Esta Polltica de Investimentos serd valida para todo o EXERCICIO DE 2022, Durants ast=
petiodo, correcdes e alteraches poderao ocormer para adequar mutlancas na legislscio aplicavel,
ou caso s8ja considerado necessano pelo FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE MERVAL Até 31 de Dezembro de (ada
sxerrivio, Ressalta-s2 que, &m nenhuma oportunidade, sera permitida 8 exdsténcia de duas
politicas de investimentos abrangendo o mesmeo exerdcio,

Dos Objetivos

Os objetivas contemplam horizontes de curto e longo prazo, Em esséncia, o regims proprio de
previdéncia sodal dos servidores publicos do MUNICEPIO DE HERVAL deve ser organizato
para garantir @ cobertura continua dos seus segurados por meio do plano de bensfices. Para
150, 0 sel equliibrio Ananceiro @, princpaimente, atuaral represants o seU objetive de longo
prazm. Além disso, precsa visar permanentements & construgio de processos de plent acesso
dos seguradas &s Informaches relativas & gestio do regime & participacso de representant=s
dos servidores publicos; stvos & Inativos, nos colegisdos e Instdnces de decisdo om Oue os
saus Interesses sejam objeto de discussao e deliberacdo, nos termoes do art. 59, Inclsn TV = art
18, Inciso VI da Lel 9.717/98,

Nesse sentido, a Polltica de Investimentos define a estratégia de aplicacdo dos recursos no
curtn prazo. Anuaimente, € necessano selecionar os diversos segmentos de apli=cao » as
respectivas carteiras de investimentos de acordo com o perfil das obrigacBes du =apectivo
regime praprio de previdéncia soclal, observados os critérios para aplicagiio dos recursos,
conforme estabelecido pelo Conselho Monetario Nacional, tendo em vista & recessidads de
buscar a manutencao do equilbne financeira e atuanal e os limites de diversficacBo e

concentracio previstos rma referida legisiacio,

Por conseguinte, o FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE HERVAL precisa buscar, atraves da splimacso dos saus
fecursos, Lima rentabllidade Igual ou superior & sua meta stuarial, Com base no harizonte de
longo prazo, @ & siluacdo financeira & Fuanal observada atualmenie, & META ATUARIAL.
definida e aprovada juntamente com a Politica de Investimentos, sera representsts pelo
senchmark IPCA ACRESCIDO DE 5,04% a.a. (IPCA + 5,04% a.a.) Institinse tambsm os
objetivos de assegurar que os gestores, servidores, participantas, beneficianios, prestadores (e
servicos # Grgdos reguladoras do RPPS tenham o daro entendimento dos objetivos & restrishes
rélativas aos |hvestimentos; e garantir transparéncia @ &tica no processo de nvestimento, o
gual deve ser felto seguindo diretrizes, normas & criterios.

No mals, restou aplicada, nesta poliica de Investimentos, a taxa de |Jums sstsbetecids na
Portaria SPREV n® 6132 de 25 de maio de 2021,



MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS b

Do Modslo de Gestio

D modelo de gestin des recursos do regime proprio do MUNICIPIO DE HERVAL & Uma
opcao estratégica dos seus gestores. Segundo o art 15 da Resolucdo CMN 2.922/2010 &
alteractes & gestlio das aplicaches dos recursos dos regimes proprios de previdéncid social
podera ser propria, por entidade autorizada ¢ credenciads,
au mists.

0 FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE HERVAL
compreshded o modelo de GESTAQ PROPRIA, ou sefs,
quando as aplicaghes sdo realizadas diretaments pelo dragan
ou entidade gestora do regime propoo de previdencia socil
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ET Al Hanas, Ao lala,
HRIMESTRALLMENMTE, sabire 06 risens,
EEAFOVPE TOVTAVER W 440/ 201

importantes, Na aplicacio dos recursos o MUNICIPIO DE
HERVAL somentz fard aplicaches em Instituictes fue
demostrem ter Seguranca; atendam B (iEta Saustive da
SPREV = em produtos que Dusquem a rertabllidade
necessaria, vissnde em primeiro lugar s protecio do
patrimbnio, transparéncia, liquidez e & rentabilidade.

0 FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE HMERVAL devers observal s
obrgatoriedades da PORTARIA N® 440, DE 9 DE OUTUBRO DE 2013, que Alters & Portaria MPS
A% 519 de 24 de agosto de 2011, & portana n® 300/2015 na gestio dos recursos, destacanda &
OBRIGACAD de realizar AVALIAGAD DO DESEMPENHO DAS APLICACOES. Devendo, (ambem,
seremn abservados 05 prazos estipufades pela MF n© 01 de 03 de janeiro de 2017 gus disple
sobre DAIR, DPIN, Credenclamento, pro-gestan, DRAA & DIPR.

Dos Servicos Especializados

A contratacao dos servigos de consultoria de valores mabilliarios devera levar em considerasan
rritérios pré-definidos, Sublinham-se aspectos como: & expenéncla, espedallzacio  donsidade
da empresa, bem como o custo € & qualidade da prestacio de servigos e, ainda, de acordo cm
5 art. 18 da ResolucBo 3,922/2010 e suas hovas alteragbes, estar cevidamenie [Whilitada na
VM eomo Consultora de Valores Mobllidrios. E de fundamental Importdncia que 8 empresa
nabilitada na CVM como Consultora de Valores Mobllidrios ndo seja a0 mesme Empo tambem
cadastrada na CVM comao Prestadors de Servicos de Administracdo de Cartiiras & han possia
llgacso com empresa de Agente Autbnomo — Pessoa Juridica.



ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 3.922/2010 E SUAS ALTERACOES L

Resollicio CMN 3.922/2010 & suas alteragdes
Limites percentuals para as aplicages dos RPPS
Artigo 7° - RENDA FIXA

INCISO 1 - Ate 100% em:

i) Titulos publicos federais;

b) Fundos compostos por 100% em titules pablices, Indexados ao indicz IMA ou algum de ssus
sublndices (TMA-B, IMA-C, TRF-M, 1DKA}, com excecio do IMA-S, pols este est atratadn & e
de juros de um dla (SELIC);

£) Fundos de investimento em [ndice de mercado deé renda fixa, negocldvels em bolsa de
valores, conforme regulsmentacao estabelecida pela CVM, cuja aitairs tedilos sejs composts
exclusivamenta par titulos publicos,

INCISO 11 - A2 5 % em operaghes compromissadas lastreadas em titulos publicos federals
INCISO T1T - At 60% em:

a) em fundos de investimentos de Renda Fisa e/ou Referenciados em Indicadores de
desempenho de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto e cula politica de
Investimenta assume o COMPromMISso de bUSCar o retormo de um dos subinaicas o [noice oe
Mercado Anbima (IMA) ou do Indice de Duracio Constante Anbima (1DKA), com execdn de
ualeuer sublndice atrelado & taxa de jures de urm dia;

b) em cotas de Fundos de Indices de Renda Fixa,negociaveis em bolss de vaiores cujas

carieiras sejam compostas por ativos fnancelms que busquem refielir A3 variaghes »
reftabilidade dos subindices do IMA ou [DKA, Exceto cartelras com titulos atreldados a taxa de
Juros um dia.

INCISO IV - Até 40% em:

a) Fundos de investimentos de Renda Fixa g/ou Referenciados, atrelados a taxa de |Uros de L
g {SELICY;

b) Fundos de indices de Renda Fixa cujas carteiras sejam compostas por ativas inanceras gue
busquem refletir &5 variages @ rentabliidade dos indices de renda fixa, negocidvies am balsa
e valores,

INCISO V — até 20%
Letras Imobiligrias Garantidas ate 20%,



TNCISO Vi — 156%, limitade ac montants garantido pelo Fundo Garantidar de Créditos (FGO),
a) CDEB ou poupanca nas imites garantidos pelo FGC;

B)  Depdsito em Poupanca,

0BS.: O (Certificado de Dendsito Bancario & um Hiulo emvibdy por Barkos € IS ScovEimicEs.
Com & alteracdo da Resoiugio CMN 12 4.604/201 7, possitilifou-se 305 RPPS aplicarem ate 15T
dos seus recursos nesses Hulos, conforme alinea 'a” do incso VI da Resohado CMN n®
3.822/2010. Quando adquirido diretamente do barce ndo se paga laxa de cusiodiy, (oo,
pode ser adguirido também de wma corretora de valores mobiiidnos. Em qualquer cas) devem
sor observados os principios estabelecidos N8 Resolugdo do CMN, espacialmente o o2
rentabilidade ¢ seguwang, sendo que o mantante das Aplicactes em CDB, por enissor, sstd
limitado a0 montante garantido pelo Fundo Garantidor de Crédifos (FEC)

INCISO Vi1 - Até 5%
E} Cotas de classe sénior de FIDCs;

b) Fundos de Investimentos de Rends Fika ou Referenciados em Indicadores e Renca
Fixa, classificadas como “Crédito Privado”;

¢)  Fundos de debéntures de infrasstrutura,

OBS.1. O irrule g 5% provasto o mcso VIT a0 art. 79 o apfcdved & coda it das <fineds Solsdamiviie o0 s o
recprsns fnancens abh ARES folern B aaliTEcks @ alE

) 59 e cotas @ (asse séior de Randos 18 vestirrenin o dinaitos cediftinias (FTDCL

Adre

i) 5 g potes o Aakes de investinemin dassifcacon como rends leg corm Safivd “crdim

orvado T constiftaens sob 3 farma de conamrme abert, MALS

i) 5% ey come g funde de vesirrento. de pue D83 ol 30 da Loy p¥ 12,431, de M a2 junfn e N que daenfi
om &= regilamentn gue 85% (aderniti @ criea par cee) 8 STt SRS ok? Ratais stk IRCEERT B CRBETLS
S e TR o de 2T L ¥ 12 431, e 201 1, pbepvasias a5 normEs o CHM,

{1 RPPS dewe. confuokl, observar of demais fmites & reguisitos previdiog 08 Respiucio VMW p° 32220010 am
ool a5 condiptes des afivas finincedos gy anissons Iivaoos: Que inlegiem & Carless Jesees fLras jypveas 1o §
87 go @t 77 insenan pala Resowgio CMV ne <.604/201 7

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

a) &m Fundos de Renda Varidvels dassificados como referenciados, que possusm come
indices de referéncia o IBOVESPA, 1BrX ou 18rX-50;

b) ETF (Indices ¢/ no minimo 50 agbes),
[NCISO 11 - Até 20%



&) em Fundos de AcBes, cujos regulamentos determinem que as cotas de fundos de
indices que compdem a sua Gartedra restrinjam-s= aos (ndices IBOVESPA, [Hrx ou IBrx-
5l

b) ETF (Indices em geral).
INCISO 111 - Até 10% em Fundos Multimercados,
INCISO IV - Alé 5%

a) em Fundos de Investimentos em Participagies (FIPs);
1) Fundos ge Investimentos Imobilianos (FIIs);
c) Fl aches - Mer=ado de ACess0,

OBS.; O e de 5% prevsm na mase ( do am 8 ¢ apboavel @ cade e (5 aleas Galadiments oy s OF
fErsEs NACENDE Doy APFS pooem ser dpivacs om att

5% om cotas de fndos de investimenio sor farcesgdes (FIEL MATS

58 @t cotas e fleides g prieestimeno rrobiidno (FT1) nepociicas nos oregoes o bese

e vakoress MAS

T mibsr ok flrobs de Mvestimenie OEsTicedes Moo ApdEs - MEeTEO of APESE) | AREEES 3 TERANTIRIACI0
ostabeircnia peld CVM

O RS, contud deve absenear oF demals Nmiltes @ fesitiEies prERiie 9 Resafucle DMWY 0 LSRN pam 8
fEcha e pein Resalsmn CMN i 4 EMA01 7 igwcial, ho caen dos AT a5 eovielipdes extabekoad oo § 550
At 9 g ki cdeouetis, fantn ars o5 FP guanin fens o8 FIIL o reguisos previsios o | 37 désse ariid

AS APLICACOES EM RENDA VARIAVEL NA SUA TOTALIDADE NAO DEVERAO
EXCEDER O LIMITE DE 30% DAS APLICACOES DO RPPS, exceto quando o RPPS &
aderente do Pro-Gestio, onde o percentual total destinado pars renda variavel

dependera do nivel,

Artigo 90 - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
INCISO A - até 10%

I.  Fundo de Renda Fixa — Divida Externa;
I Fundo Investimento — Sufixo Investimenta no Extertar,
M.  Fundo de AgBes BDR Nive| L.



CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO b

A comjuntura econdmica representa uma configuracio da realidade circunstancial da economia
Atraves de indicadores de mercado e suas inter-relaches, esta secio pretende cumprir o papel
de apresentar perspectivas acerca das possivels mndighes econGmicas que pautaras b proxime
axarcico, O foco @ atribuldo em especial s expectativas de mercado, as quais se constituem
como as principais sinallzadorss pare a tomada de decisSes de invastimentos, A proposta 2
prodizir indicios que permitam transitsr pela realidede atual & espreitar as conjecturas
formadas pelos agentes Os mercado. A partir dos indicadores sslecionados, analisa-ss o
comportameénto da economia &0 longo do eno, identifieando-se os prindpais desafios e
tendéncias para a condugan da polltica econdmica no decorrer de 2022,

Em 2020, a economia global fol severamente impactads pela pandemia do nove coronaviris,
com as expectativas de acelerscan do crescmento restando frustradas logo no primeiro
trimestre  daquele ano. As medidas de distanciamento sodal adotadas em larga escala
paralisaram boa parte da atividade econdmica, com o PIB mundial recusndo -3 459
Excetuando-se a China que cresceu 2,3% no perlodo, as principais economias do mundo
registraram significativas retracbes de PIB, destacando-se as variacbes negativas dos EUA (-
3,4%), das palses que Integram a Zona do Euro (-6,5%), Reino Unido [-9,8%) ¢ Japao (-
4,696), No Brasil, # queda fol de 4,19, com a retracio & nao sendo maior em virtude dos
programas de transferdéngia direta de renda & dos auxilios financeiros concedidos & estades &
municipios pela Uinido, cujo efeilo colateral consistiu no agravamento das contas punlicas &
partir do estabelecimento de um défiot primario superior a 9% do P16,

Para 2021, as expecistivas de retomada do crescimento estiveram dirstament2 vinculadas o
aVENGD € respectivo sucesso dos programas de vaonagae ao redor do mundo. Por conseguinte,
4 malor eficacia conferida as agles de combate & pandemia permitiu 305 governos Hexbilizsiem
suas medidas de isolamento social, com o setor de servicos, que 1Espondes  par
aproximadaments 65% do PIB mundial, gradativamente retomando suis ativicades ao lango do
corrante Bxernco,

Sequndo @s recentes  previsbes divulgadas pela Organizacie pars Cooperacio o
Desenvalvimento Econémico (OCDE), o crescimento global em 2021 permitic uma fapida
recuperacio do PIB aos nives pré-pandemia, sstimando-se uma expansao de 5,7% &2 o
gncarramento do ano. Na comparagho com o relatdrio anterior divuigado no mes de malo,
Iedistra-se gue houve leve queda na projecio de crestiments (reducsa de um décime), com a
antidade justificando o novo percantual a partir das desigualdades no progresso das vacinaghes
8o redor do mundo, Em especial nos paises emergentes & em desenvolvimento.

Importante destacar gue assim como a “segunda onda” de contaminacio ocorrida o prmein
trimestre do ano, a varante Delta também delxou de Implicar malores prejulzos ke projegles de
crescimenta global, uma vez que as vadnas apresentaram significativa resfliéncls a8 noves
cepas, mantendo inalterada a trajetona de gueda nos nimeros de obitos & novas intemasbes.

A China, principal propulsar da economia globa!, possul um oesciments acondmico prevists e
8,5% para 2024, ficando abalxo apenas da India, cujas projectes Indicam uma wpans3o da
atividade acondmica da ordem de 9,7% Em que pese os gargalos de producio enfrentados ¢ o
‘aumento de custos das matenas primas, o crescimento da economia chinesa dialoga com a
recuperacao da atividade mundial ocorrida no ano, cam o PMI oficial da Indlstria situsndo-se



acima dos 50 pantos (linha gue Indice expansdo da atividade economica) duranie & mslor parte
do perfodo, Importante registrar as medidas expansionistas tambem adotadas pelo governo
chinés, com 3 autoridade monetdria local tendo redizido os depdsitos compulsirios como forma
de reduir 05 custos de financiamento para s pequenas e médias empresas do pais.

Apds crescer 2,3% em 2019 e retrair -1,4% em 2020 decorrente da pandemia, a economis
norte americana deve expandir 6% em 2021, O programa de Incentives firanceiros IANGa0o
nelo governo Biden, que deu confinuidade & politica expansionista Iniciada ainda na gestdo
Trump, desampenhou papel decisivo i recuperacio econdmica do pals. Alem da manuiencae
dos jurns em seu patamar minimo (entre 0% e 0,25% ao ano) e da e1ensso de detarminados
unﬁﬁmwﬂﬂanﬁbhmbémdwmu&ndammmmndnmmmuam
plblicos da ordem de US$ 120 bilhtes més, condiconando & reducdo tdos estimulos monetaros
30 atingimento do pleno emprego & a um nivel de Inflagio |evemente superior 3 meta anual de
2%,

Especificaments no que tange & Inflagio, registia-se que a resiliéncia spresentads pela mesma
a0 longo dos ditimos meses fol & prifcipal responsavel pela reducdo das satimatives de
crescifmerito do pals para 2021, uma vez gue @ pesquisa anterior divuigada no més de maio
indicava uma expans3o do PIB de 6,9, Contuds, embora 0 Impacto negativo Na curto prazo,
segue a crenca do FED em uma Inflacdo transitdria cujos efeltod tendam a so dissipar & partr
da melhoria das condigBes de oferta, com as ditimas afas do Comitd Federal de Mercady Aberto
IFOMC) garantinda moderagso e gradualismo em eventuais alteraches na politics exparsian sta
digerbe,

Na Zona do Euro, apds amargar uma retragdo recorde de 6,5% em 2020, 8 expedstiva da
OCDE & de um cesdmento de 5,3% em 2021, com & projecao subindo 1 ponto percentusl em
relacio & pesquisa diviigada erm malo. No bloco, destacam-$e as recuperagies projetadas pars
Espanha (6,8%), Franca (6,3%) e Itdlia (5,9%), paises com forte participagao do wnsmo erm
suas economias & que por mals tempo haviam experimentado as medidas de Isolaments social.
Todavia, apesar das expressivas altas previstas para 2021, referidos palses alnda s=guem com
sas economias abaixo dos nivels pré-pandemia. Por outro lado, diferentemente dos EUA, Reing
Unido e outros paises emergentes, a Inflagio da Zona do Euro, mesmo gue em aitm na
comparacio com 05 anas anterlores, Ndo chega a comprometer o cresamento ssperado par o
corrente exerciclo, ndusive permitindo a continuidade do programa de Incantivis micrietAring
capitaneado pelo Banco Central Europeu (BCE).

No que tange A5 economias emergentes, que J§ haviam sido &8s mais [mpacindas
sconomicaments pela pandemia, obsefva-se que as projeches para 2021 &, especiaimients parm
2022, trazem consigo limitagBes de ordem fiseal e inflacionana, Embora a timidez das planos de
ncentives financelros @ menetéries quando comparados as Imicalivas em curso peias
aconomias desanvolvidas, registra-se que os mesmes foram de fundamental Importéncia para
estes palses no que fange & recuperacio observada em 2021, contudo, sendo de dificil
continuidade para 2022, ssja pela insustantabllidade da relacio divida/PIB ou pela manutencio
de juros baixos em um cenario de alta inflacio.

No geral, a Inflacio das economias emergentes tem sida Impulsionada pelo preso du energis =
dos alimentos, com & desvalornzagio cambial Incentivando as exportagdes em prajulzo a0
abasteciments doméstico, Especficaments no que diz respeito 3o Brasil, @ cnse hidrica agrava
4 pressSo sobre os precos administrados, cuja projecio de alta para 2021 & supers os 13%.
Com efeitn, 8 expectativa & de uma taxs Selic encerranda o ano em B8,25%, o que =& por um
lado auxilis no combate a inflagio por outro limite @ capacidade de cresciments do pals, No



mesmo sentido, 8 redugio do auxllio emergencial & o fim dos repasses financeiros o estados &
municipios previstos 4 partir do proxima ano tem amparo na situacao fiscal brasileira, Em 2020
0 resultado primano das contas publicas atinglu um défict de 9,44% do PIB, enquanto & divids
oruta do governo geral (DBGG), que contabiliza os passives dos governas federal, exacuais &
municipais, alcancou a significativa participacBo de 94,5% do PIB. Apesar dos esforcou
envidados ao longo do corrente exercicio, as previedes para 2021 e 2022 seguem indiande
noves deficis primanas, respectivaments da ortdem de 1,4% & 1% do PIB. Par sug vos, &
DBGG, uma das principals referéncias utilizadas pelas sgénoas intermacionats da raung quando
da mensuracio do chamado “risco Brasil®, J@ atinge o montante de R$ 16,729 bilhdes,
correspondendo 8 B2,7% do PIB naclonal. Reglstra-s# que no melhor momenin da setl2
histdrica organizada pelo BACEN, em dezembro de 2013, & divida bruta consolidada do setor
publico era de 51,5% do PIB, ou seja, aumentando cerca de 60% em um Intervalo de apenas
(8 anas.
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Grafico 1 Superavit Primario, Juros Nominais @ Déficit Plblico
Fonke! Secretaria do Tesouro Nackonal
0B85 Os dados de 2021 referem-se an acumuladn entme as yetes da jsnem a setembre

Além do compasso de espera em relacdo & outras reformas sStrifurantas Necessdrias ao
deservolvimento do Brasll, cujas incertezas devem aumentar em 2022 devido ks slsighes
presidencials, o agravamento da situacao fiscll segue consistinde no princpal alements de
aversio 20 risco identificado pelo Investidor estrangeiro, Apesar da significativa melhora frente
a 2020, quando no scumulado 0o ano houve uma retirada de USE 51,173 biihGes do paiy -
recorde de toda séne histdrica niclada pelo BACEN em 1995 - o fluxo financeiio segulu
negativo em 2021, sendo contabllizado um déficit de US$ 1,308 bilhdo entre os meses de
Janeiro a setembro.

Diante desse cenario as projeches da OCDE Indicam expansies do PIB brasileiro de 5,255 para
2021 e de 2,35% para 2022, evidenciando o peso das referidas limitactes fiscal 2 inflacionarla
no que tange ao crescimento esperado para o proximo exercicic, As previstes da OCDE
Epresentam maior otimismo em relagic 3 Pesquisa Focus, cUj@ ultima publicacio Indica
respectivos crescimentos de 5,04% para 2021 e de apenas 1,50% parm 2022 Embora o
crescimento projetado para 2021 tenha ficadod abaixe da média mundinl, ressalta-se o rapida
recuperacdo da economia brasileirs em relacdo & queda cbservada no ano anterar, bem coma
a2 importéncia do expansiomisma fiscal iImpiementado ao longo do perfodo,



O real problema do crescimento projetada para o pais, sobretudo para 2022, iz respelto a0
histérica recente do PIB brasileirs, que j& havia registrado contraches entre os anas de 2015 (-
3,5%) & 2016 (-3,3%), alem de insuficientes expansies Nos trés anos que antecederaim 4
pandemia (1,3% em 2017, 1,8% em 2018 & 1,1% em 2019).

com a Infilacdo em alta e uma Conseqlientz maior aversio a0 risco por parte do Investidor
estrangeiro - 0 qué dificulta a rolagem da divida plblica de curto prazo -, © Comité de Pelltica
Monetdria (COPOM) deu fim & odo de queds da taxa Selic, stebvando cinca aumerntos
consecutives do Indicador entre os Meses de janeiro a sstembro. Por consequinte, a taxa basica
de juros do pals, que stualments 4 esta em 6,25%, deve sofrer mais dils aumentos de um
pontn percentual até o encemamentn do ang, fechando 2021 em B,25%.

Além das dificuldades implicitas a necessidade de crescimento ecandmico, o sumento dos Jurns
plora a situacdo da divida publica, Se por um lado prémios mals altos podern compensar o6
nscos percebidos pelo |nvestidor, por putro, aumentos da taxa bdsica de Juros Incidem
dirstamente sobre o estogue da divida mobiliana, na medida em que tanto & Selic como 2
Inflacio consistem nos principais indexadores dos ttulos piblicos. As recentes previsbes da
Pesquisa Focus corroboram essa asseftiva. Em que pese @ projecao de um defict primario
inferior em 2022, & estimativa de defict nominal para o priximo exercicio sinaliza alta, uma vez
gue © peso dos juros e da infiacdo praticamente anulam O esforco fiscal propasto para o
periodo. Na ultima previsso da Pesquisa Focus, o Oéficit nominal passa de 6,1% do PIB m
2021 pars 6,35% em 2022.

A expectativa de elevacao da curva de jurns futuros voltou & Impactar negativamente @
rentatilldade dos titules J§ em arculagio no decorrer da ano, Em sspecial das canteltas
atreladas aos ativos de malor prazo, mals sensivels as reavaliaghes macroecondmicas, Soméa-se
& isso a aceleracBo flacionaria @ as Incertezas politicas que pautaram praticamente oo
evercido, No cbstante, o resultado parcial de 2021 aproxima-se do comportamento
dentificado em 2020, sinalizando plora das rentabilidades obtidas & desempenhas bem
inferiares aos exigidas para o cumprimento das metas atuariais, que em média, correspandem
3 variacio acumulada do IPCA acrescida de 6% a0 ano.
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Em lintias gerals, conclul-se que a conducho da politica fiscal mais uma ver consisticd &m Um
dos principais desafios para 2022, com o governe tertando conclilar as necessidades de
Investiments publico 8o cumprimento do teto de gastos. Via de regm, & desequllibrio das
contas publicas aumenta & percepcdo de risco dos agentes econdmicos, retirs a capacidade de
investimento estatal e comprometa a3 continuidade de programas @ servigns essenciais &
socledade.

Embora a pandemia dé cada vez mais sinais de erradicacin, eventials vatlantes podario ainda
ensgjar @ adogdo de medides de distanciamento social, cujos desdobramentos tanderam a
repercutir uma vez mais sobre 3 situacio fscal do pals, seja par eventuais aumentod de gastos
ou por reduches ha receits tributéria. No mesmo sentido, a alta taxa de desemprego vigente no
Brasil (13,7%), correspondente a cerca de 14 milhdes de pessoas sem ocupacdo formal, bem
como @ aumento das desigualdades sodals provocado pelos impactos assimetncos Oa
pandemia, também irbo pressionar a politica de gastos do governo em melo & Um ano sieitoral,

Economla Mundial & taxa de cAmbio

Em linha com & OCDE, 0 Fundo Monetirio Internadonal (FMI) fambém reviseu pars baixa sus
previsdo de crescimento global pars 2021, Em outubm, & Entidade divulgou nova versdo do
relatdrio "Perspectivas Econdmicas Globals”, promavendo uma leve reducio de 6% para 5,99
Para 2022, a projecia manteve-se Inalterada em relacdo 3 pesquiss anterior, sende provista
uma exparns3o do PIB mundial da 4,5%.

Oe acordo com o FMI, @ queda ra expectativa de cresdmento para 2021 tem ongem no
Uescompasso da evoluco da demanda agregada ao redor do muUNAe, oM & producio dos
paises desenvolvides possivelmente atingindo os niveis pré-pand@micos jd em 2022, excedendo
@l patamar em 0,9 ponto percentual a pantir de 2024, Por outro lade, excetuando-se a China, a
previsao & de que as economias emergentes & em desenvolvimento cneguem a 2024 com um
nivel de atividade econdmica 5.5 ponto percentual ainda Infarior a 2019,

Dentre as razfes apontadas pelo Fundo, destacam-se o lenta progresso das vacnagles e o
remogao antecipada dos estimulos fiscals @ monetarios, Enquanto cerca de 60% da populacio
dos paises desenvolvidos J8 se encontra totalmente imunizada, aproximadamenta 9600 a
populacio dos palses de balxa renda sinds ndo fol vacinada, Pof outro lads, & perda da
ancoragem inflacionaria e a desfavordvel situacdo fiscal Impede que as econamiss am
desenvalvimento mantenham a intensidade de seus programas de incentives Mnanceiros.

Cumpre registrar que o aumento da desigualdade provocads pela pancdamia 4 havis sido obijsto
de alena pela entidade em suas projecies econdmicas pars o bignio 2020/2021. No Oliimo
reiatorlo publicade no final do exercicio anterior, o FMI destacou o cresciments fa pobress
mundial e do dessmprego, reforcando a importancia dos estimulos fiscais & a necessidade de
serem adotadas politicas inclusivas, sob o risco de limitar a expansaa do PIB mundial ao longo
dos proaximaos angs.

No que tange especficaments & Inflagio, as previsies do FMI também consideraram &
resiliéncia dos pregos nas estimativas do crescimento dos EUA e da Alemanha para 2021, que
foram respectivamentz reduzidas de 7% para 6% e de 3,6 para 3,1%, Todavia, & armbos os



caso houve & percepcio de queda do indice geral de pregos a partir de 2022, reforcands &
crenca s uma Inflacio motiveda por fatores de curto prazo, cuja regulanzacia oa ofera,
nclusve de maa de obra, traré estabilidade aos mercados. Nesse sentido, as projeches de
crescimenta para 2022 foram elevadas para ambos 05 paises, com as expansies do PIB norte
americane ® da Alemanha passando respectivamenta de 4.9% para 5,2% e de 4,1% pars
4,6%,

Importante destacar que tanto o Banco Central Europeu (BCE) como o Federal Reserve [FED)
mantiveram ativos seus programas (e expansdo monetdria durante todo sxerciclo de 2021,
sinallzandy a0 mercado que eventual retirada de estimulos @ partr de 2022 ocorrera de
ranieira gradual, dependendo dos niveis de renda e emprego & serem alcangacos. Em raiagao
3 Zona do Euro, as recuperaches projétadas para [tlls, Franca = Espanha, paises svemiments
sfetados pela pandemia, sequiram puxando @s previsbes da crescitnento do bloco, com &
aeimativa de elevacio do PIB passande de 4,6% para 5% em 2021, ¢ mantendo-se em 4,3%
a0 longo de 2022,

Sobre @ China, o dltimo relatdre do FMI apresentou relativa establlidads sm relacio aos
crescimentos previstos na publicagdo anterior, com a projecao para 2021 sofrendd leve renio e
passando de 8,1% pars B%. Mesma redugio ocorreu com as projecies de PIB para 2022, que
passaram de 5,7% para 5,6%. Importante registrar que as estimativas de crescimedito 28 China
passaram a ser impactadas por dols importantes fatores ao longo dos (ltimos meses, (1) 4 criss
anergética; (i) e os riscos de calote da incorporadora Evergrande, Sobre a cri= energelica,
destacam-se as medidas amblentais adotadas por Pequim, cuja obrigatons reducso do usy de
cafvan associado a escassez de tal minério tem elwvado saveraments 0§ custos produtivals do
pais, sobretudo em face do aumento da demanda mundial,

Apesar de ficar abaixo das expectativas iniciais, o bom nivel de recuperacac da econaimia
chiriesa segue favorecendo o Brasil, na medida em que a China, juntamente com =25 suas
Regibes Administrativas Espedials (Macau & Hong Kong), tem consistida no principal parcelro
comercial do pais a0 longo das Ultimos anos, sendo respansavel por aproximadamesite 345 do
total das exportaches brasileiras realizadas em 2021. Entre 0s meses de janaim & setembro, o
saldp comercial decorrente das transaghes com a China ragistrou um superdvit recorda de USS
37,01 bilhBes, correspondenda a 65% do superdvit total registrado no periodo,

No geral, assm como no relatdrio da OCDE, os estudos do FMI apontam gque 0% ralses
svancados enfrentam malores problemas a8 curto prazo; decorréntes princpalments das
Interrupgbes tempordrias de sbastecimento, razio pels qual houve redugies nas expectalivas
para 2021 vis 4 vis aumentos para 2022, Par outro lado, percebe-se movimento inverss pars
sconomias emergentes @ em desenvolvimento, cujos problemas a longo pram S8 mals
mmplexes de serem resolvidos, Os Impactos assimetricos causados peia pancemia reguere)
soluctes fiscal @ monetaria fora do alcance da maiorls destes paises, O que limits suas
respectivas recuperacdes econdmicas. As projeclies para América Latina & Caribe espelham
bem esse comportaments, com a previsdo para 2021 sendo elevada em relacdo A pesuis
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 fol marcado por incertezas. As dlvidas com relacao
80 efetivo sucesso no combate & pandemia, tanto do ponto de vista senitanio omo econdmicy,
pautaram o comportamenta dos investidores, que seguiram buscando protecdo em ativos de
palses com menar grau de risco, Conforma & referido anterormentz, o fiuxo campisl Drasier
seguil vends Sua conta financelra acumular défiot em 2021, tendo como prindpsl



consaquéncla nova valorizacdo do délar frente 8o real no acumulado dos primelros nove Meses
do ano, variando positivamente 4,99% na periodo,
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Grafico 2 - Taxa de Cimbio (R$/US$)
Fonte: BACEN
Mots Cobscfies até 4/10/2021,

0 grafico acima llustra & relativa valatilidade ocorrids em 2021, com a cotagio do dolar
registrando sus malor variacso positiva durante o més de marco (R$ 5,734), periodo onde 0
Msens de uma segunda onda de contaminagdes voltou @ recrudescer as politcas de
distanciamento social,

Taxa de Jures, Inflagio e Politica Monetaria

No final de 2020 as projecies da mercado indicavam gque 2021 seria caracterizado pof Lma
relaliva estabilldade da taxa Selic, com a Ulima pesquisa Focus publicads raguele ano
prevends uma elevacdo maxima do indicador de 1 ponto percentusl, saindo de sus minima
mistdnca de 2% & encerrando o corrente exercicio em 3%,

A expectativa era gue o COPOM promovesse maiores gitas apenas em 2024, alevando o @&xs
basica de {uras da economia brasiieira para 4,5% em um processo de NOrMalizacho @xa pascs
de juros da pais,

No entanto, @ aceleracho inflaclondna ocomida ao longo db ano, com fodas as projecoes de
[PCA indicando o extrapolamento do teto da meta estabelecds pelo BACEN (5,25%),
Implicaram mudanca de rumo fa condugao da politica monetaria,

Na contramiio das economias deservolvidas, que mantiveram seus |umd e Gatamanes
minimos ao longo de todo exercicio; o COPOM efativou cinco aumentns consacutives na Selic 2
partir de margo, varando entre elevagBes de 0,75 e 1 ponto percentual, culminands com 2
passagem da taxa anual de 2% para 6,25% entre 08 meses de janeiro a setembra.

Registre-se que a Gitima previsio da Pesguisa Focus ainda indica mals duas affas de um ponto
percentual cada até o final de 2021, com & taxa fechando o exerclcio em 8,25%, ou sela, (lase
tris vezes maior do que o Iniciaiments estimado em dezembro do ano antenor.
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Gréfico 3 - Evaluciio da Taxa Selic (%)
Forta: BACEN,
NCITA: Dades até & ditima reuniiio do COPOM [23/09/21]

Em menor escala, outre fator que mmbem pesou no cdo de sita da taxa Salic diz respeito as
dificuldades gue vinham sendo enfrentadas pelo governo na rolagem da divica pablica. Com o
risco fiscal em alta na percepcdo das Investidoras, em especial dos estrangsiros, o8 prémios
pagos pelos titulos do governo passaram & saf cada vez menos atrativos, abrigande o BACEN &
realizar emissbes de prazos mais curtos. Em adicao, o rsco sempreé presente de aumento dos
jures intermacionais, seia pela resiliéncia inflaciondria oU pelo aguedmento do mercado oe
trabalho nas economias desenvolvidas, debavam o pais ainda mals suscativel a uma nova fuga
de capitais.

Além do colateral relativo 8s estimativas de crescimento da PIB, o aumento acime do =sperada
da Selic ambém trouxe consigo outros dois ralevantes problemas, O primelro diz respeito ao
impacto negativo no rendimento aufendo no segmento de renda fixa, sobretudo dos ativos o=
malot prazo marcados a mercado, que Entre as meses dé |aneiro a setombro reglstraram
axpressivos prejuizos, O segundo refere-se 30 Impacto sobre 8 divida publica, repisando-se que
&5 projecies de défict nominal pars 2022 indicam alta frente a 2021, mesmo ocorrendo
movimento inverso em ralagio &s estimativas de defict primario,

No que tange & inflagde, o IPCA acumulado nos primesros 9 meses do Bno registra alta do 6,%%
# de 10,25% nos (iimos 12 meses encerrados em setembro. No ang, 0s Qrupos gue mais
responderam pela ala do Indice geral de pregos foram Transportes & Habitac3o, que entie
|anetro & setembro variaram respectivaments 13,47% e 9,93%, De parte do grupo Transportas,
o principal impacto velo dos combustivels, em especial da gasolina, com a desvalor=cao do
Amblo & & alta das commodities pesando sobre a politica de precos adotada pesta Petrobiras,
Destaca-se que somente até o més de setembro o prego de bomba da gasolina 38 acumuls, &m
media, aproamadamente 40% de aumento em 2021,

14 0 grupo Habitaclo teve sua aita puxada pelo pregn da energla elemica, com & crise hione
implicando imposicao de bandeiras tarifdrias em praticamente todos os meses do ano. Em
sintess, abservie-se que o IPCA vem sendo forfements pressionado pelas pregos administrados,
0§ quais ihdepencem das relacbes enitre oferta de demanda, sendo definidos mediante 3
aplicacio de regras regulattrias. Por conseguinte, reduz-se & eficana da polibca monetdra
mimo mecanismo de combatz & Inflagdo, uma vez gue seus efeltos recaem prioritatlaments
sobre 0 consuma,
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Fonte: TBGE.
Mata) (*) Proweclo Pesquisa Focus de 04/10/2031

Os Impactos da desvalorizacio do real frente a0 dolar ndo ficaram restritos a0 preco dos
combustivels, repercutindo em toda pauta das importagBes brasileiras, Soma-se & laso 08
garoalos de oferta impostos pela pandemia, com & suséncia de insumas ambém corrobarando
na alta dos custos de producdo. Outro efeito trazido pela desvalorizacio camblal diz respaits &
preferBncia pelas exportagies em détriments do mercado domestico, fipico caso o setor
agrapecudrio, Entre janeiro & setembro o grupo alimentacio € bebidas acumilou 3lts de
4.84%, com destaque para as elevacbes dos precos das carnes, do dleo de sofa e do acacar,
Itens bastante demandados pelo mercado extemo,

Assim come @ Selic, 8 alta da Inflagdo tambem prejudica as estimativas oe crescimento
econdmico to pais. Nesse sentido, registra-se que além do Impacto negative sabre o consume,
boa parte da elevacio dos custos produtivas vem sando absorvidas pelas emprasas, sejd pels
reducio das quantidades ofertadas ou mediantz diminuicio de suas Margens de lucro, Provi
disso & A discrepdnca percebida entras as varlacbes do IPCA (6,9%) & oo IGPM (16%) no
scumulads do ano, destacande-se que as medicbes efetivadas pelo primeiro ficam adstritas sos
precos praticados ao consumidor final.

Sobre as projecBes para 0 proximo ano, 3s Uitimas Pesquisa Focus 18m indicado significanva
desgeeleragdo do IPCA fremte a 2021, estimando-se uma Inflacio prowma a 4 18% ate
dezemibra de 2022,

Atividade Econdmica € Produto Interno Bruto

Durante os 03 anos que antecedsram & pandemia (2017 a 2019), o Produto Imtermi Brute (PLB)
hrasileiro estel & taxas modicas, pouco supenores 8 1%, mantenda um ritmo de recuperacio
abalxo das necessidades do pals, haja vista & significativa retragio ocorrida entre 0s Bnos de
2015 & 2016, perfodo em que a econammia doméstica encolhey -7,8%.

Em 2020, o advento da pandémia & a conseguinte paralisacdo de boa parte das atvidades
econBmicas rechagou qualquer possibllidade de crascimento. Com efeito, a partir de maro as
timidas expeciativas de expans3o da economia foram rapidaments substituldas por ums nave &
severs previsdo de queda, com o PIB perfazendo Uma variacio negativa de -4, 1%

Para 2021, 8 previsio de inico do programa de vacinagbes no pals, que de fato comegou na
saqunda quinzena de janelro, fomentou as expactativas de orescimento, No comeco do ano, as



pesjuisas Focus indicavam uma expansdo do PIB proxima & 3,5%, com 0 mercada ainda
receoso acerca di eficdcia das vacinas, &m especial @ partir do surgimento 08 novas cepas.
Todavia, & evolugio positiva do programa de imunizaclies, tanto em percentual de braslie(ros
vacinados como no que se refere & efetiva reduglo de dbitos & nternacbes, permitiram aos
governos subnacionais flexibllizarem as regras de disanciamento social, tends como principal
consaquéncia @ retomada de diversas atividades econdmicas. No otistante, 2 parir de maio =5
pESquISaS passaram @ ldentificar um maior ottmismo do mer@do aceres da posiblidade g
expansio do PIB brasileiro para 2021, com o crescifmento previsto chegando a 5,3% ac final de
{lha,

Por outro lado, a resiliéncia Inflacionaria e a respectiva continuidade do dclo de alta da Selic
tem arefecdo as expectativas de expansio do PIB, sobretudo para 2022, Na (ltima pesquisa
Focus divulgada na metade de outubry, a estimativa para 2021 recuou @ 5,01%, enguanto pars
2022 a pravisio caiu de 1,63% para 1,5% em um intervalo de guatro semanas,
Especificamente no que se refere s previsbes para 0 proximo exerticlo, também pesam na
Jis3n te mercado a situacio fiscal do pals = as eleicdes presidenciis, Cujas pesquisas Mails
recantes indicam uma nova polarizacSo entre Lula 2 Bolsoriaro, Apesar de serami inda mullo
insipientes, as referidas pesquisas indicam a lideranca do candidato petista, inclusive mm
possibilidade de vitdria no primeiro turno, o que Implicana possivets mudancas na conducio das
pollticas fiscal e monetiria, elevando a percepclo de risco do mercado Ws J vis O aumernto das
Incertezas.
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A avollgia das pesquisas de mercado podem ser melhor entendidas & partir do fistarico de
variagBes do Indica de Atvidade Econdmica calculado pelo BACEN (12C-Br). Conhecido coma
um prévia do PIB ofical do pais, referido Indicador acumulou 10 varaches positivas em
sequéncis desde abril de 2020, registrando retragdo apenas em marco de 2021 (-1,74%),
quando & ameaga de uma segunda onda de contaminaghes trouxe ConsIgn NoVEs reatricdes 4
circulacio de pessoas, Por outro lado, nod meses subsequentes hauve duas NOVES ISTTacoes 0o
ndicador, respectivamente em maio (-0,41%) = agosto (-0,15%), o que | denota 0 Impactos
da Selic, da inflacio & das incertezas sobre a atividade econdmica



Sobre o PIB ofidal do pals calculado pelo TBGE, registra-se que a Ultima divulgacdo até o
presente momento compreends os dados do segundo trimestre de 2021, o & possivel =&
observar um crescimento de 6,4% no scumulade dos primeires 6 mesas do Ao & coMparaca0
com idéntico periodo de 2020. Houve cresamento em todos os setores pesauisados, sendo
verificadas variagBes positivas na agropecuania (3,3%), indistria (10%) e servicos (4,7%), Pols
Atica da despesa foram registradas altas na formacdo bruta de capital Mxo (24,3%) e no
consumeo das familias (4,29), com a queds ficando restrita ao consuma do governo (-0,3%)

Todavia, registra-se que analises anuais podem induzir a Intérpretactes Incompletas acerca do
comportamento do PIB, tendo em vista principalmente # fraca base comparativa esisbelecida
am 2020, Ng mesmo sentido, comparagbes mensais € trimestrals s3o multo suscetivels &
volatilidade causada pela pandemia, destacando-se 0 andamento gas vaonraghes sobra o setor
die sarvicos, que responde por aproximadamentz 70% do PIB nadonal, Em regra, em periodos
stipicos como este, a analise do scumulade dos (timos 12 meses permite uma malhor
avallacBo das tendéncias em termos de expansao da atividade econdmica.

Assim, tomando-se coma basa o indicador Intitulado *Monitor do PIB”, calculade =iz Fundacso
Getllio Vargas (FGV), observa se que no agregado dos ultimos 12 meses encarmados em agosio
A economia expandiy 3,6% ante queda de 3,1% nos 12 meses imediataments antenares. Na
comparacio estabelecida entre referidas variaghes, & passivel perczber um comporiamento
muito mats proximo a Uma recuperagao econdmica do que a um crescimento proprigmente ditc,
|dentificando-se uma sobra de apenas 0,5 ponto percantual,

Levando-se em conta os recentes déficts de cresamento anteriorments citados & & peguana
sxpansao prevista para 2022, o cendrio torna-se alnda mials desafiador. Adotando-s= o FIB per
capita como ume medida de bem estar social e de nivel de renda de uma nacdo, r=ssalvadas as
desigualdades distributivas existentes no pals, observa-se que uma vez confirmadas as taxas de
crescimento previstas para o Difnio 2021/2022 & populagio brasiieira samente retOMars aa
nivel de rigueza pré pandemia a partir de 2023 . Por sua vez, & recuiseracio do pico atingido
sm 2013, quando o pals registrou o malor PIB per capita de sua histatla, poders lever guase
uma década pata ser hovaments alcancado.

Por fim, destaca-se que o ja tadicional estudo organizado pela agénCia nacional de
classificacio de riscos Austin Ratings, comparando o PIB das 48 maiores economias 0o mundo,
olocou o Brasll na 383 posicio no ranking to segundo trimestre de 2021, registrando queds de
0. 1%,



EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2022 - BRASIL ‘
Renda Fixa

a) Breve Histrico 2015-2020

Em funcSo de fatores externos & intermos que caractenizaram uma forts volatilidade no sator, os
fundos de renda fia atrelados & Indices de prego registraram prejulzo no cumpriments de suas
metas atuarials durante o exermicio de 2015,

Por outra |ado; o ano de 2016 foi bastante proficuc para o segmento, com os Ihdicadores TMA
aferindo rentabllidades bem superiores s Inetas Btuarials, em especial no que s refere a5
carteiras atreladas a titulos de malor duracdo,

A expectativa de queda dos juros a meédio & lenge prazo sustentou o ciclo d2 walorizacio dos
ativos domésticos de renda fixa, implicando prémios mais atrativos nas taxas de regocios
snvalvendo titulos cursados em mercado, tujas taxas previamente estabelecidas superanam as
consideradas em lituras emissies primarias.

De maneira andloga & 2016, o ano de 2017 também fol pautado por expectativas aterca do
comportamento da taxa basica de Juros, tujé previsio de gqueda ao longo do exermicio segull
valorizando os titulos cursaros em mercado.

Todavia, difersptemente do ant anterior, o mercado aprésentou maior valatlidgade em
detarminados meses, tom as Incertezas politicas modificando A percepcdo de rso dos
investidores, em aspedal no que se refere & manutencao do ritmo de cofta da Selic psio
COPOM,

Com efeitn, o segmento altemou melhores rentabllidades entre os ativos de malor £ menar
duration durante o perodo, contudo, com os ativos de malor prazo mantendo ganhos
superioras he acumulado do ano, mesmo com & alta volatilidade apresentada peios Hihilos
Indexados & inflacio, No geral, 0 memado da renda fxa valtou B bater as metas aluanais em
2017, repetindo a boa performance aferida no ano anterior,

Por sua vez, 0 desempenho do segmento em 2018 fol bastants impactado peias incertezas
politicas npicaments presentes em um ano eleltoral, bem como pelo adverso canano extamo
vigente & época, caracterizado por Uma menor liguidez Internacional & pela mlevacio dos Juros
s principals economias desenvalvidas.

No decorrer de 2018, o4 investidores aumentaram Sus percepcao de fisco acercs (105 Hiulos e
imaior prazo, em espedal squeles indexados a inflaglo, que apresentaram alts volsliltade
durante o periodo, establlizando seue ganhos aperas @ partlr do més de outubro, main
espadificaments apds o segundo tumo das eleighes presidencials. Assim coma = 2017 bos
parte dos fundos atingiram ou 2stiveram muito proxmos de atingirem suas metas dtuarids em
2018, preferencialmente Bqueles Que optaram por investimentos de malor prEzo B OOF
mnseguints, mais suieitos a risco,

1a em 2019, a trajetdria descendente da curva de juros de longo prazo voltou a impactar
positivamente os titulos de maior durahion, com destaque para 08 afivos atrelados & (nflacio,



com o sublhdice IMA-BS+ liderandn o ranking de rentabilidades no seamento de renda fixa, No
geral, a manutencio do cicie de queda da Selic a0 longo de todo ano Incentivod o bom
desempenho do setor, com & maloria dos indicadores Anbima, tanto de curto cema lango
prazos, superando as metas atuariais no perjoda,

Hija vista 3 =ndénda de continuidade do cclo de queda da Selic & & iminente aprovagso oa
feforma previdendaria, & expectativa era que 2020 repetisse 0 desempenho de 2019, com 68
indicadores IMA cumprindo as metas aluarials & as cartelras atreladas acs (los de malor
prazo apresentando as melhores rentabilidades no periodo. No cenario extemo, & continuidade
dos programas de Incentivos financeiras nos EUA, China & Europa corroboravam com a
axpectative de manutengio de uma alta liquidez e de reducBo dos jures Intematomils, olando
um cendrio propicio 4o Ingresso de G@pital estrangeire no pais, anto no mercado de renda flas
como no segmentn de renda vartavel,

No entanto, as incertezas trandas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicaimente o
comportamento previsto para 2020, com a busca de uma malor seguranca pelos Investidores
estrangeires ocasionando uma massiva salda liquida de recursos do pais. Além das incercas
raturalmente advindas da pandemia, o agravamento da situacdo fiscal decorrentn das politicas
emergencials de incentivo langadas pelo governo, tambeém aumentaram B percepcio de nsco
dos Investidores, Com efeito, mesmo com uma taxa Selic atingindo sua minima histdrica, os
Indicadores anexados aos ativos de maior prazo registraram grande volatilidade no percds,
com & malaria dos Indicadores 1MA deixando de cumprir @ meta atuarial ao final do exercicio,

b) Andlise 2021 e Perspectivas para 2022

 ano de 2021 foi marado pelo inico das vacinacdes no pais, gue trouxernm conEgo &
sxpectative da retomada de diversas atlvidades econbmicas paralelamenta & malhara das
condighes sanitarias, No geral, o Endno no mego do ano |ndicava boa perspectiva de
recuperacac do PIB, inflagdo abaixo do centro da meta (3,5%) & ume @Exa Selic rhagandn a0
maximo a 4,5%, perspectivas estas gue enderecavam um 2021 mais ranguilo pars o sEgmento
de renda fixa, com menor volatiidade & possivel cumprimento das metas atuariais,

Todavia, embora 0 programa de vacinagtes tenha de fato avancado em nivel bem superior 2
média das economias em desenvolvimento, surtindo resultados altaments positivos e
possiblitando & Rexibllizagdo das medidas de distanciamento soclal, 5 acaleracBa Inflacionarns
ocorida no perfodo exigiu mudancas na conducdo da politia monetdria, com & alte da taxe
Sellc superanda com folga & maxima Inidalmente projetada.
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Grafico 6 — Rantabllidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)

Fonte; ANBIMA

085: Janero & Setembro de 2021

Em consequéncia disso, houve grande desvalorizac8o das carteiras |ndexadas 509 ftulos de
maior prazo marcados @ mercado, tanto dos pré-fixados atrelades a (ndiced a2 precos (NTN-B=)
como dos pds-fixados (LFTs) corigidos pela Selic, Entre janeiro a setembro de 2021, o¢
subindices IMA-BS+ e IRFML4 perfizeram os malores prejulzos no ano, respectivamente -
6,63% e -5,87%: As significativas vanagbes negativas desses subindices mals do que anutaram
05 peruenos ganhos registrados por seus pares de menor prazo (IMA-BS e IRFM1), poando
para 0 campo negativa os respectives indicadores a ele vinculades, mais especificamsnts o
IMA-B (-2,3%) & 0 IRF-M (-2,95%),

Ainda no campo das incertezas, & situacao fiscal mais uma vez aumentou & aversao ao risco 0o
Investidor estrangeiro, cujas operacbes, mesmo tendo apresentade melhora em relagao a 2020,
voltaram a registrar saida liquida de recursos do pais, Conforme |& menclonado, o esfarge fiscal
realizado pelo governo a0 longo do ano ndo fol sufitiente pars evitar nove deficit primang das
contas plblicas, com as projegdes de resuliade nominal embem sendo prajudicadas pelo
aumento do servico da divida, aumentando as Incertezas de longa prazo com respectivi refloxn
sobe a performance dos titulos de maior dration



Taxa Acumulada no Ano [%)

‘ Lt : 1 e

( jn | Tew | mwr | aby YEIN juan juad gy | =
—iT 3135 | AW | 477 | 0 | am | 330 | 411 | A8 | 300
P 200 | 3om | 510 | 467 | 238 | 288 | 328 | 2 | we
—FCA+E% 35, G7A | 210 | 055 | %38 | 576 | &RY | WIW | BEN | VLET

WI;EWWMMHMHMHMHW (%)
Fonte:
RS landiin & Selsmbra de 200 |

Acerca dos subindices atrelados a cairteims de prazos mals curtes, os referidos ganhes obnoos
seguiram sando pOLCO EXPressIvos no ang, apresentando desempentio semalhante & 2020, O
IRF-M1, que expressa a canteira dos pis-fixados até | ano, variou positivaments em todos os
meses, contudo, perfazendo um retome scumulatdo sm 2021 inferior 4 meta atuarial De
maneira andloga, o IMA-BS, gue registrou ganhos em 07 dos 09 meses encerados ats
setembro, também acumulou resuitado abalxo d& meta no ano. Em suma, observa-se gue
tudos o= subindices calculados pela Anbima performaram abaixo da meta no acumilado entre
05 meses de janeiro & setembiro de 2021, dos quals 06 encerraram no campo negativa {IRF-
Mi+, [RF-M, IMA-B5+, IMA-BS, IMA-Geral ex-C, IMA-Geral).
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Grafico 8 - Rentabilidade acumulada dos Indices atrelados a ativos de menor duracio [Wae)
Fonte: ANBIMA.
0BS: Janeirm & Sstembro de 2024

De maneira prepondarante, as projeces pard o praximo exerciclo Indicam pequana alevagin (s
Selic em relagdo & taxa prevists para o encerramento de 2021, com o Indicagor passandd ds
8,25% pars B,5%. Em que pese a manulencia dos juros em patamar elevado, & tendencia £
flue eventiais desvalorizactes das carteiras atreladas aos thulos de malor prazo ssiam menores
do que em 2021, Isto porque, boa parte dos prejuizos Ja terdo sido precificados a0 longo desse
ano, com & curva de juros futuros passando a apontar redugBes do indicador a partir e 2025,
quando as projecdes da Pesguisa Focus sinalizam uma taxa variando entre 6, 75% e 6,5%

Por oportuno, destaca-se que as projegbes de Selic parm os prowimos exercicios esi3o
diretamente vinculadas as previsées de inflacio. Para 2022 ¢ 2023, a5 pesquisas mostram um
IPCA sob controle, ficando abaixg da meta em ambos o8 exercicios. Todavia, & @nda
desconhecida extensSo da crise hidrica @ um passivel agravamento da situagdo cambial podem
famentar uima hova aceleracio dos precos administrados, pressionando o IPCA & enssjande um
maior nivel oe contracionismo da politica monetana, Do ponto de vista extemo, & confinuidade
de problemas de oferta relativos & Insumos produbivos também podera pralongar a Inflagao
brasilgira, com alta dos pregos Intemacionais somando-se & desvalonizacio do =2l frente @0
dilar, Nesse santido, & Importante relembrar que afn situacho semelhante ao c2nano o
projetado, a taxa Selic fol elevada para 14,25% em 2015, periodo &m que o IPCA atingu 3
marca de 10,67%,

Em face das incertezas que s& avizinham pard o proxmo exerciclo, potencalizadas =m virtude
das elegbes presidenciais, da manutencdo de uma alta taxa de juros e de ssus respertivos
reflexcs sobre & abvidade econdmica, recomenda-se novamente uma moderads e prudente
diversificacdo do portfélio, com preferénda para alocacio de malof parte dos recursos em
investimentos de prazos mais curtos, menos suscetivels a rscos.

Ademais, a sugerida diversificacgo confere ao investidor a protecdo necessana contra aventuais
contingéncias que venham & interferlr na conducan das politicas monetdna, camoal €
especlalmente, fiscal,



Renda Variavel

Apds registrar grande volatilidade & um bom desempenho em 2017, quando 0 indice Ibovespa,
principal indicador da Bolsa de Valores, Mercatiorias e Futuros e 5380 Paulo, atingiu um ganho
anual de 26,86%,; o segmento de renda varavel voltou a apresentar volatilidade em 2018,
contudo, sem repetir a mesma performance registrada nos (itimos dois anos.

Assim coma o mercada de renda M, o comportamento da renda varidvel refletiy as Incerteras
politicas do pals & época, com destaque para as eleigbes presidencials, oujas pesquisas de
Intencio de voto ditaram o ntmo do segmento ao longo dos Ultimos meses. Atd setermbro
daquele ano o Ibovespa acumulava ganhos de spenas 3,48%, varando positivamente no mes
de outubm expressivos 10,18%, performance gue cofroborou de maneira decslva na
rentabllidade de 15,11% acumulada so final de 2018.

A situacdo externa tambem favorecau a volatilidade verificada no em 2018, A ala dos jures em
diversas stonomias avangadss £ o adrramanto das tensbes comerciais entre EUA & China
slevaram a percepeio de risco dos Investidores sobre s paises emergentes, em espacial na
presenca de cenarios marcados pelo descontrole das cantas publicas.

Em 2019, o s=gmento de renda vanavel povaments apresentou desempenho  positivo,
acumulando Um expressive ganho de  31,58%. A boa performance do ano fol puxads
principalmenta pela comportamento do investidor nacional, com 0s Ganhos do bovespa Mcando
am linha com as principals bolsas do mundo.

Por sua vez, 2020 fol o ano em gue as incertezas pdvindas da pandemia do Covid-19 trouxeram
grande volatilidade ao segmento.  Oevido anD tomMDo ocormdo em margd, guande o [bovespa
fechou no negativa &m -30,09%, o principal indicador da bolss braslleina ficod no vermelho at#
0 encerraments de outubro, com o resultado somentz sendo revertido gracas so bom
desempenho ocorrido nes Ultimos dois meses do ano, fachando 2020 com um paquery &lta e
2,92%.
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14 em 2021, a renda variavel vem novaments apresentado volatilidade, com o Indice Ibovesps
performando no vermalho am 05 dos 09 primeiros messs do ano, encarrando sstembro com
um prejuizo acumulado em 2021 de -5,99%, De maneira andloga ao segmenito de renda fiva,
as principais causas para ocorencia de referds volatilidade dizem respeito & praocupsgies do
mercado com @ situagdo fiscal do pais, a evolugio da pandemia, a alta dos Juras e da inflagao e
as Incertezas oriundas do cendrio politico, Sobre este Gitimo ponto podem ser destacados o
atraso na aprovacio das reformas administrativa e tributaria, os desdobramentos s CP1 do
Covid-19 e as dificuldades orcamentanas do governo, em especial no que s refere ao sfetivo
cumpiimento do teto de gastos.

Para 2022, a melhoria de ganhos no setor passa novamente pela evolucio do gusdro fiscal, no
sentido de diminur 8 percepcdn de risco do investidor estrangeiro, Todavia, & influéncia das
pleches presidenciais & a certezg de manutencdo de uma alts taxa de juros dursnts todo o
exgreicio, praticamenta asseguram um nova volatilidade ao longo do ana. Especificameante no
fque se refere & Selic, reglstra-s= que Juros mals altos elevam 0 custo de captacio das
companhias, desvalorzando seus papeis.

Assim, de maneire andloga aos ditimos dois anos, recomenda-se novamente a opcdo poar
empresas com forte geracdo de calxa, divida saudavel & demanda com balxa alasticidade, hajs
vista o cenario de Incertezas politicas e econBimicas que tende a permanecer ai) 2022,

CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO zm;muh

Para conclulr, sublinham-se as possivels relacbes acerca das expedtstivas econOmic2s
sssociadas a0 comportaments efetive constatado dumnte o sno de 2021, Farer ostas
assimilaghes ajudard na compreensdo para daqul em diante tentar consegulr antecipar os
movimentos econdmicos @ auferlr resultados mails consistentes ma gestio dos recursos dos
regimes proprios de previdénca social, FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE HERVAL fieste caso, As mxpoctstivas do
mercado pars 0 exerciclo de 2022, até o presenta momenta, sinallzm Um caminho gue
passa impreterivelments pelo combate & Inflacio, pela continuidade de uma politica monetana
contracionista @ pela melhona do ambiente fiscal, o que dificults o estabelecimenta de
sstratégias consolidadas sem carregar bastantes incertezas o, consequentementa, (scos

Tanto as provisbes da OCDE como do FMI salientam as assimetricas conssquénoies da
pandemia sobre o5 paises desenvolvidos & emergentes; com estes ulimes possuiNco MENos
recUrsos para manutencio de Incentivos Nscals & maior resiliénda Inflacionaria, ampliando as
desigualdades de classe & o dessmprago.

Em gue pese 0 sucessn do programa de vacinacies efetivado até o presente momento, as
condigBes macroecondmicas retromenclonadas tendem 3 limitar a expanso do PIB braslleirn,
cujas previstes tem caido de maneira sistemdtica ao longo dos Oltimos meses,

Sob o ponto de vista fiscal, a situagdo do pals segue parecida com 2021, com ns esforos
projetados para o prowimo ano dificimente revertendo & ocorrénoia de déficts pnmanos.
Eventuals retrocessas ho combate 4 pandemia, mesmea gue remotns no podam sal tiElinanis
desconsiderados &, wma ver efetivados, o aumentar a demands por Ecumses plblicos,
dificultando ainda mais a obiservincia do teto de gastos.



Do ponto de vista externo, as maiores preocupagbes recaem sabre 8 China, principil parceiro
comercial do pais & que responde por mals de Um terqo do total das exportsgbes brasileiras, O
principal ponto dlz respeito as dificuldades encontradas para se manter um alto nivel de
produgéo industrial sem desrespeitar os compromissos ambientais recantemente assiimidos par
Pequim, A substituigBo do carvBo na matriz energética do pais @ tarefa complexa, contribuindo
de maneira dedsive nos gargalos de oferta sentides em escala global. Em adigdo, us pregos
intemadonais das commodities também seguem no radar do investidor, uma ver gus &
repetigdo das constantes alas certificadas em 2021 Ir&o novaments repercutit sabre o Ihflagsc,

Outro ponto que merece cestague diz respeito 8o futuro das polfticas expanuionisias nas
principais economias do mundo, cujs manutencio diminuird os riscos de uma malor salia oe
recursos das naches em desenvolvimento, dentre as quais o Brasil, Do contrérlo, & slevacio dos
Juros nos palses desenvolvidos e que oferecem maior seguranca ao Investidor, ira aumentar a

pressio sobre o$ prémios pagos pelas economias emergentss,

Na esteira desse cerdrio, todas as projeces pars 2022 Indicam nova @levecio da Selic. com a
taxa bésica de juros encerrando o priximo exercicio em 8,5, Por outro lado, a crenga & gue &
politica monetdria em curso tenha eficdcla no combate a Inflacdn, com o [PCA sento reduzide
praticaments pela metade na comparagdo com 2021, enceranda o proximo ano levaments
acimia dos 4%,

A priori, @ preferéncia & por carteiras de investimentos atréladas a titulos de prazo mais curto,
tendo em vista @ manutencdo de um cenario de incartezas politicas ¢ econfimicas associada a
uima alta taxa de Juros, que inclusive podera ser majorada no CBsO de INSUCESSD no contrule e
inflacin. Por outro lsde, os ganhos percebidos por estes atives tendem a ndo ssi suficentes
pafa 0 etingimento das metas atuaniais, o que i@ regquersr um adequado balango na
composigio do portfolio de investimentos, sendo também recomendado a0 RPPS utilizar o
segmentt de renda variavel para buscar malores ganhos, tantD em ativas com a gesa0 pasev
onde o setor e estratégla devem ser bem analisados como principalments & gestio ativa
{ETF&), Nesse sentido, ganhs cada ver mais importancia as atividades de assessoramento
técnico & profissional especializado junto a gestao pilblica.



CONTROLE DE RISCOS b

0 FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL fard o controle de riscos dos investimentos através do
acompanhamento dos niscos de memado, de liquidez, de crédito, de descasamentt e de
imagem entre o retomo dos atives e da meta atuarial. As modalidades de risco e a forma de
acompanhamento necessano ao bom desempenho deste plangjamento.

£ relevante mencionat que gualquer aplicagdo financeira std sujelta & Incldéncia de fatores de
risco gue podem afetar adversamente o seu retormo, entre el

. Risco de Mercado — & 0 Hsco Inerente a todes as modalidades de aplicagBes financeiras
disponivels no mercado fingnceire, cormesponde & Inceneza em relacan ac resultado ge um
investitents financeiro bu de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas
futuras nas condicbes de mercado, E o risco de vatlaghes, osclagbes nas taxas e pregos de
mercado, tats como taxa de juros, preqos de ages e outros indices. E ligado as oscilacies do
mercade financeirg,

» Risco de Crédito - também conheddo como risco institucional ou de contraparts, € aausie em
gue ha a possibllidade de o retomo de Investimento nao ser honrado pela instituicao gue emitiu
determinado ttule, na data a nas condigbes negocadas & contratadas;

« Risca dé Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de
um daterminado ativo no momento & no prego desejado, Ocorre guando um ativo esta com
babo volume de negdcios e apresenta grandes diferencas entre o preco que o comprador watd
disposto 8 pagar (oferta de compra) & aguele que 0 vendedor gostaria de vender (oferta de
venda), Quande & necessdrio vender algum ativo num mercado lliquido, tende & ser dificil
consegulr realizar 8 venda sem sacrificar o preco de ative negociado,

« Risco de Descasamento - Para que 05 retornos esperatos & concretizef @ necessdrio o
acompanhamento do desempenho dos fundos selecionados. Esse scompanhamento & felto
através da medicdo dos resultades, utilizando varlos Indicadores de fisCo gue osterminam o
grau de diverg@ncia entre o retarno dos Investimentos do RPPS & a variacdo da meta atuarial,
Os desvios detectados deverdo ser informados, a fim de serem avalladas e corrigitas pelos
gestores,

- Risco de Imagem - O CONSELHO ADMINISTRATIVO ¢ o COMITE DE INVESTIMENTOS
do RPPS observardo, durante o credencismento das gestoras, administradoras, distribuldoras &
Instituigdo financerras e durante odo o periodo subsequenle, se estas oferecem risco de
Imagem so RPPS. As mesmas rido poderio apresentar nenhum fato que as desahane,

Plano de Contigéncia para situacbes de crise no mercadao financelro

0 Plano de Contingénda estabelecido, contempla a abrangéncla exigida peia Resolugdo CMN n®
3,522/ 2010, am seu Art. 4%, ncisa VI, ou seja, entende-s2 por "conting@ncia” no Smbito desta
Polltica de Investimentos 3 excessiva exposicaa a Mscos ou pateEnciais perdas dos recursos.



Com & Identifiicacio clara das contingéncias chegamos 80 desenvolvimento do plano no
processo dos investimentos, que abrange ndo somente ao COMITE DE INVESTIMENTOS
mas 0 CONSELHO ADMINISTRATIVO.

Entende-se como BiposicEo 4 Risco os |fvestimentos que direconam a caneim de
investimentos do FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE MERVAL psra 0 hidio cumprimento dos limites, reguisitos e
normas estabelecidas acs RPPS. Entdo, para minimizar os impacios de uma exposicBo a0 risco,
i fundamental que o plano de contingdncia estipuls uma metodologia, conforme abalxa:
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0 fundo de previdéncia do MUNICIPIO DE MERVAL estabelece fue poderd adolar os
procedimentos relacionades, visando readequar a cartelra de |nvestimento a legisiacdo e
normas desta Politica de Investimentos:

Seré efetuada El requluﬂza;in Iugu apﬂu Identlﬂcu;io du des::.lmprlrrmrtu a Jeqtstaﬁu 'hrlgmtE
com movimentactes dos recursas, abservando o estabelecido nos item "Aspectos Legais”, nas
Estratéglas de Investimentos e Viedaghes, visando evitar perda de rentabilidade ou exposicao
deshecessania 8 qualgquer tpa de rsm.

e VS0 & IS0 3 xwsos Caso os rEsponsaves pela
gﬁtiuduﬂreu.lrsmdnRmmmama&rﬂadzhmresqumammra
expasicio do risco de mercado, de crédito e de liquidez, com polencial perda de recursos da
cartedra, serd efetuads uma andlise da carteirn em reuniio com os responsavels diretos palos
investimentos 0o RPPS para mvallacdo do ajuste necessatio.

; ' 2 VAR O gestor de recursos do RPPS deve convocar o
CoMITE n: IH\I'EFI'IHENTﬂS. em até 3 dias (mis da divuigaco do (itimo relatdrin, para
definicBo das medidas necessarias pars sanar o desenquadraments do risco  estipulado,
Considerando o monitoramento dos investimentos.




DIRETRIZES PARA ALOCAGAO DOS RECURSOS “

Das Diretrizes

Os cenanos de investmento foram tracados a partir das perspectivas Bara o quidro macional &
Internacional, da andlise do panorama palitico e da visdo para & condug3o da politics econdimica
& tio comportamento das principais variavels econdmicas,

No modelo de gestio o respectivo regime proprio de previdéncia soclal deverd promover beas
praticas de mermado. 1550 inclul wlevados padrdes &ticos na conduGio das operaghes relativas
s aplicaghes dos el recursad, bem romo eficiéncia noa procedimentos (ECNICDS, OPETECionals
® de cantrole das aplicagies.

Para atender a legislacio estritaments, alguns procedimentos predisaro ser Inclituidos, nos
(asos omissos, & mantidos permanentements. Dessa forma, o comite de investimantaos ou o
Grgdo competente, com aux(lio dos servios especalizados, devera observar a OBRIGACAD DE
ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no minime, trimestralments, SOBRE A
RENTABILIDADE, 05 RISCOS das diversas modalidades ta operactes reallzadas nas aplicaches
dos recursos do RPPS & a aderénda & politica anual de investimantos e suas rovisbes e
submieté-los as instincias superiores de dellberagio & controle. Com Iss0, buscar msseQural-ss
do desempenho positive de qualquer entidade gue mantiver relaglo de prestacio da srvigos o
ou consultoria ao RPPS nas operagbes de aplicacio dos recursos do RPPS,

Sempre, no modelo de gestdo propria. antes da realiracio de qualquer operacio, o RPPS
devera realizai o prévio cadastramento das instituighes escoltidas para receber as aplicagbes,
conforme artign 62-E da Portara MPS 0 51972011 Insericlo pela Partara n® 300/2015, Assim,
observar, e formalmente atestar através do representante legsl do regime proprio de
previdéncia social do MUNICIPIO DE HERVAL no minimo, quesitos como atos de registro ou
autorizacio para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasll ou Comissdo de Valores
Mabiliarios @ canstando na lista exaustiva disponiblizada pela SPREV, observacic de slevado
padrao étco de conduta nes operaches realizadas no mercado financeito & ausdhoa O
restriches que, a critérno do Banco Central do Brasi, da Comissao de Valores Motilianes ou de
outros ergdos competentes, desaconselhem um relacionamento saquro, Pars 08 fundos de
investimento, o cadastramento devera contemplar & identificacio do gestor & do adminstrador
do funde,

0 FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL deverd mantsr o Comité de Investimentos dos saus fespectivos
recUrsos, como orgo parficipstivi no processo decsarlo quanto & execugan da pollfica de
Investimentos, cujas decisoes serao registradas em ata, O Comite de [nvestimentos precsa ter
se originade de ato normativo prevendo a sus estrutura, compodigio £ funcionamento,
respeitada a exgéneia de que seus membros mantenham vincule com o RPPS, na forma
definida no § 49 do art, 29, da Portaria MPS n® 519/2011. O Comité de Investimeritos davers
adequar-se as obngatonedades da Portana n® 9.907, de 14 de abnl de 2020, am relacdo a0
Art, 8°-B, da Lel n® 9,717, de 1998.



Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestio dos recursos do RPPS

Os drgaos =nvolvidos na pestio sao: CONSELHO ADMINISTRATIVO = o COMITE DE
INVESTIMENTOS. No gue diz a respelto & elaboragio € Iimplementacio da Politica de
Investimentes, cada érglo possul @5 sequintes competéncias;

CONSELHO ADMINISTRATIVO

v
v
v

o

Aprovar a Politica de Investimento com base na legislacao vigente;

Analisar a atual cateira do RPPS conforme proposta atusl da Polltica de Investimento;
Aprovar 0s limites; "minimos, alvos @ superiores” por segmento (Renda Fixa, Renda
Varidvel & Imavel);

Acompanbar mensalmerte o enquadramento do RPPS &s legislacies vigentes;

COMITE DE INVESTIMENTOS

v

4

Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gestiio financeira dos
recursos do regime previdenciario, submetendo-as ao devido drgdo para aprovacio;
Propor & aprovar os planos de apllagdo financeim dos recursos do regime
pravidencidrio em consonancia com 4 Resolucdo 3.92272010 e suas alteracdes oo
Conseiho Monetafio Nacional;

Analisar 3 adogio de melhores estratégias para as aplicagies dos recurses, visanda o
cumprimento da meta atuarial;

Aprecial mensalmente o c2nario Econdmico-Financeiro de curto, médio @ lenga prazo;
Observar ¢ aplicar os imites de alocacdes de acordo com a lsgislagio vigente;
Deliberar, apos a5 davidas analises, & renovacio dos credenciamento das InsttulcBes
firanceiras, & sugerir, $8 necessarly, o credenciamento de novas Instifuighes
financeiras;

Analisar taxas de |uros, administracio e de performance das aplicagtes existentes & as
gue vieram a ser realizadas;

Formecar subsidios 4 Diretorla & a0 Conselho, s& necessario, recomendando eventual
ali=racio &/ou realocacdo que julgar procedents referente a @i de investimeantos
do RFFS.

Objetivo de Alocagiio

E importante ressaltar que, seja qual for a alocagio de ativos, 0 mercado apresentard periodos
adversos, que poderd afetar ac menos parte da carteir. Dal ser Imperativo um horizonte de
tempa fue possa ajustar essas flutuagies e permitir & recuperagao da ocoméncia di acasionals
perdas. Desta forma. o RPPS deve manter-se fiel & politce d= investimentos definida
originalments a partir do seu perfil de nsco.



E de forma organizada, remanejar a alocacio mical em momentos de altas (vendendo) od baixa
{campranda) com o obietivo de rebalancear sua @rteim de investimentos, Trds virtudes basias
de um bom investidor sdo fundamentais: disciplina, paciéncda e diversificacao,

Das AlocacBes dos Recursos

Dos Sagmentos

Segmento oe Renda Fixa

Benchmark, IPCA + 5,04% a.a., equivalente 8 meta atuarial,

Afivos Blegivels, Serdo conaiderados ativos eleglvels para o segmenta de renda fixa, os tiules &
valores mablliatios permitidos pela legislacao vigante aplicavel ao regime prépHo de pravidéncis
social, DeverSo ser observados s limites e categorias de fundos do segmento de renda fixa
gefinidos na Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteragbes & nest@ poliica anual o2
Investimentos, No caso de opefaches realimdas no mercado secundanio (compra ¢ venda ds
titulos plblicos) o regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE HERVAL devers
realizar o acompanhamento dos progos @ taxas praticados em (B operagdes e compara-ins aos
precos & laxas de referénca do mercado (ANBIMA & Tesalirn Nacional)

Segmento de Renda Vardve/
Benchimark. [bovesps & IPCA + 5,04% a.a,, equivalente 8 meta atuarial,

Auvos Elegivels. 5Serao considerados atvos elegivels para O segmento de renda varavel os
titilos e valores mobiliaries permitides pela legisiacio vigente aplicivel aos RPPS. Deverdo saf
obiservados o8 limites e categorias de funhdos do segmento de renda varidvel definidos na
Resclugdo CMN 3.922/2010 e suas alteragles e nesta politica snual de Invesumentos,
observando o limite maximo legal de 30% do total dos recursos,

Sagrmento de Investimento o Exterfor

As splicacbes dos recursos do RPES do MUNICIPIO DE HERVAL subordinam-se ao imite de
ate 10%,

Ativos Eleglvels, Serdo considerados elegivels para o segmento de Investimento no exdsrior os
Investimentos classificados como "Renda Fixa = Divida Externa, Investimentos constituides no
Brasd sob forma de condiminio aberto com o suflxo “Investimento no Extenor” e cotas oos
fundos da classe "Aches — BOR Nivel 1", Deversio ser olservados s limites = citegorles de
fundaos do segmento de investimento no Exterior definidos na Resolucio CMN 31.922/2010 e
suas alteracbes e nasta politica anual de investimentos,

Dos Limites Gerais

0 percentual maxima dos recursos do RPPS por fundo de investimentis nao potles ultrspassar
20% do patrimbnio liquida do RPPS, com excessao dos Art. 79, inciso | que podera ser alocado
100% ao PL do RPPS,



Pata os Indsos: 11, 1, IV, V e VI, do Artigo 79, inciso | e 11 do art. B9 e art. 99, as aplicagbes
&m percentual méximo por PL do funde de Investimento ndo poderd ultrapassar 15%. No art.
79, Inciso VII & Inciso I11 @ IV do art. 8Y esse percentual nao pode ultrapassar 5% do
patriménio do fundo de investimento,

Da Avaliacan de Desempenha das Aplicachies

As aplicaches serdo avaliadas atraves da elaboracao de nélatorios tnmestrals, mas
sompanhadas pelo gestor disnamente, Trimestralmente, elaborar-se-a o relatono de avaliacio
ge desempenho, adotando medidas cabiveis no caso de constatagao de dessmpenho
Insatisfatdrio, segundo 0s objetivos & estratéglas da gestdo ¢ exposicdo a riscos acentuados
diante de cenarios de conjuntura atdversa,

O RISCO DE CREDITO ser$ controlado através da diversificacio da carteira, da observacio dos
limites de crédite para as emissGes privadas, pela consideracio de classificacio de risco das
emissfes ou dos emissores realizadas por aglndas classificadoras de risco e pelo
monitoramento da exposigio 80 nsco, através do cumprimento diaro da poliica de
investimentos. O RISCO DE LIQUIDEZ ndo & preponderante no cUIto prazo, porém avallar-se-4
a concentracio dos Investimentos e a liquidez dos ativos financeires de acordo com as

obrigacies futuras.

Dos Riscos de Mercado & Crédito
Risco e Mercaan

O FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL adotard 0 Values-af-Risk (VaR) para controle do risco de mercado,
ulillzando os sequintes pardmetros para o Alculo do mesma: medelo ndo paramétrico, Intervals
de confianca de 95% ¢ hofizonte de tempo de 21 dias Gtels. Seguem os limites de VaR
defmidos por segmentor ssgmento de renda fa! 4,00%); segmento de renda variavel: 20,000,

Risco e Crédite

Acerta do risco de crédits, ¢ FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE HERVAL devera considerar o pardmetro
minimo de Gualidade média de divida para aceitacio de investimentos pelo regime praprio de
previdéncia  social do MUNICIPIO DE HERVAL ou parfmetros correspondentes
fundamentados por documento de anilise de cridito de empresa de classificacio de nsco
reconhecida.



Do Credenciamento

U FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PURLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL 1o ano de 2021 estd adequado as medidas necessdrias pars colocar
em pratica o Termo de Andlise de Credanciamento € o Atestado de Credendiamento que tem
por finalidade credenciar instituices e veiculos de Investimentos escolhides para receber &4
aplicacies 0os recursns,

O abjetivo & trazer Uma maior uniformidade e racionalizacio do processo de credenciamentn
pelas gestores de RPPS, com a definicio, por exemplo, de um padrdo minime da informacdes a
serem analisadas ¢ diminuicao dos documentos em papel que compdem o processe oe andlise
Essas orientaghes foram definidas pela Portaria MPS n° 300/2015, que previu 3 obrigatorisdads
de registro da analise dos requisitos no “Termo de Analise de Credenclamentn®, & da decisdo de
credenclamento no "Atestado de Credenclamentoa”, Ainda, os modélos de credenciamento foram
atuaiizados conforme determinado pela Resolucdo CMN n® 4695/2018 e art. 6%-E oa Ponans
MP5519/2011.

A medida também busca sssegurar as condigBes de seguranca, remtabilidade, solvéncia &
liguidez de que trata 3 Resolucao CMN 3.922/2010 & suas alteragdes, conferindo transparénoa
4 analise pelo gestor de recursos do RPPS dos veiculos de investimento aptos o r=cebet 65
aplicacbes dos RPPS, por melo das Informaghes relativas as InstitulcBes responsdveis por sua
administracio e gestio, considerando o histdrico, experiéncla, estnitum e padtao tico dessas
InstituicBes e a rentabilidade » as fisms dé cada aplicacio,

Da Selecdo e Predficacdo de ativos

A selecio dos produtos para avallagio sio de competénda do COMITE DE INVESTIMENTOS
e devem respeltar essa politica de Investimento, Para tanto, devera ser elaborade relatano
lecnico, montemplando as exigénclas principals do credenclamento de fundes, divulgadas pela
SPREV. Ainda, deverSo ser observados os tens abano:

0 parecer completo emitido devera conter no Minime ©$ seguintes critsros de avaiiagda

A. Aralise das medidas de Hsco;

B, Analise dos indices de performance;

C. Andlise de indices de eficiéncia,

D, Andlise do regulamento evidenclande as caracteristicas, nalureza, snquadrsments do
produts e do refatono de agéncla de risco (se houver);

E: Analise da cartara do fundo com relacio & arteira oo benchmark, Quando se tatar e
ativos de credites, verificat a concentraglio por emissor, notas de risco dos atives &
vencimento dos titulos;

F. Informacdes claras que permitam a identificacBo dos fatores positivos e hegalives do
Investiments, guando se tratar de FIP, FII ¢ FIDC, As InformacBes servirBo de spola &
decisio acerca das alocaches por parte do Comité de Investimento.

& Encuadramenta,

A precificacio dos ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolucdc CMN n®
3.922/2010 e alteragdes, sera efetiads com base nas informacies divulgadas peles drados
responsavels, tals como B3, CYM & ANBIMA.



ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS L

A tabela a sequir apresenta & alocacBo-objetivo & os limites de aplicacio em caga Lm dos
segmentos definide pela Resoluglo CMN 3.922/2010 e alteracies. Eesa alocachio tem comio
intulto determinar a alocacio estratédics a ser perseguita ao longo do exerciclo desta Polltica
de Investimento gue melhor reflia as necessidades do passiva,

0O FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL estard seguindo as determinagies e obrigatoriedades do artign 10
da Portaria MPS 519/2011 # da Portatia MPS n® 185/2015, onde Ministério da Pravidéncia Socal
(MPS) criou regras para classificar os Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) em que
lipo de investidor s enquadra, 0 RPPS do MUNICIPIO DE HERVAL, NAD ADERENTE =o
pré-gestio, se enquadranda como Investidor Geral. Ainda, o RPPS seguird as onenta les do
s tribunal de contas no momento das alocages e Tuturas alocaghes.

Com essa alocagio objetve o FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE MERVAL tem o intulto de buscat o melbor
rentabilidade com menos volatiidade. Como ja mencionado no cendro econbmiio acedita-se
gue o ano de 2022 sera cheio de desafios, assm novas altermativas de investimentos podem
aparecer, que N30 estio contempladas na estratégia alvo @, neste £asy, serdo devicaments
analisadas e havendo decisdo pelo Investimento, caso ndo esteja previsto no limite supsiion,
ser necessano alterar essa polltica de investimento, conforme previsao existente 1@ legisiacsn
vigente.

Em resumo, o8 Investimentos do FUNDD MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE HERVAL em 2022, sequirdo & distibuicso
conforme tabela em anexo a este documenta,



vmacbesb

Aplicar o recursos em ootas de fundos de Investimentos, cuja atuacso em mercados e
derivativos gere axpasicies superiores ao respectivo patrimanio liguido;

Realizar as operagbes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas Iniciadas =
encetadas no mesmo dia, Independentemente do RPPS possulr estoque oU posiglo
anterlor do mesmo ativo, com axcecdo dos Tundos de Investimants multimercade,

Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, ttilos de cradito ol
outros ativos gue niio os previsins na Resolugdo CMN 3,.922/2010 & conforme as suas
alleragbes;

Aplicacso em FIDC classe subardinada;

Quanto a aquisicdo de letras (mabllidnas garantidas (LIG) ou COB emitides por bencos
estaduals,

Aplicagio em Fundo Imoblliano (FIT) com negocacao de campra & venda de cotas, om
fue possuam presenca menos de 60% dos preglies da balsa,



DISPOSICOES an:sb

A presants Politica de [nvestimentos esta baseada nas avallaghes do cenario econbmico para o
ano de 2022, tendo utllizado, para tanto, dados & cendrios constantes do Relatdrio de Inflaca,
publicacso do Comité de Polltica Econdmica = COPOM & o Relatdrio de Mefcado - FOCUS, O
Boletim Focus & um informe gue relats as projeciies do mercado com base em mnslla &
aproximadamente 100 (cem) Instituighes financairas, e @ divulgado semanaimente.

As disposigiies gerals completam 05 quesitos para 0 encerramsanto da Folltica de Investmentos.
Destaca-s= que esta politica anual de investimentos dos fecursos do regime proptio de
previdéncia social do MUNICIPIO DE HERVAL & suas revisbes deverdio ser aprovadas pelo
drgan superlor competents, antes da sus implementagda, Justificadamente, a palitica anua| de
investimentos poderd ser revista no curso de sua execuclo, com vistas a adeguacac ao
mercado ou @ nova legislacio, confarme preve a Resalucio CMN 3,922/2010 = suas alteraches,

Além disso, o RPPS deverd comprovar junto 3o SPREV que o responsavel pela gestao dos seus
Fecursos, pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou & unidade gestora do regime como
sarvidor fitular de cargo efetivo ou de livrg nomeagao e exoneragao, designado para & funcio
por ato da autoridade competente; tenha sido aprovado em exame de certificacio organizado
sor entidade sutbnoma de reconhecda capacidade técnica e difusso no mercado brasieirn de
capitals, Ests comprovagdo ocorrerd mediante o presnchimento dos campes especificos
constantes de demonstrativo sintdtico. A validade e autenticidade da certificacao Informada
serfio verificadas Junto & entidade certificadora pelos melos por &la disponibllizados.

Reunifies extraordinarias junto ac Comitd gestor de Investimentos do RPPS serdo rvalizadas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta politica de Investimentos peronte o
compartamento/conjuntura da mercado, quando e apresentar o Interesse da preservigaa tes
ativos financelres a/ou com vistas & adequacdo a nova legisiagso,

D& tesponsdveis pelo acompanhamento e operacionalizacio dos Investimentos do RPPS
(COMITE DE INVESTIMENTOS) daverio estar certificados, na sua maioria, através de exame de
ceftificacio arganizado pot entidade autbnoma de reconhecida Epacidade lechits cujo
contelido abrangerd, no minimo, o contido na Portaria n® 9.907, de 14 de abril de 2020, Bm
relacdo ao Art. BB, da Lel n® 9.717, de 1998,

A documentacio comprobatinia desta politica anual de Investimentos devera perrnanecer o
disposicio dos drgdos de supervisiy competentes. [gualments, estes respectivos documentos
davem ser disponibllizades aos seus segurados & pensionistas juntamente com as respectivas
revisBes, no prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovagao.

E parte Integrante desta Polica de Investimentos copia da Ata oo COMITE DE
INVESTIMENTOS & Atm do CONSELHO ADMINISTRATIVO que aprovam o [ressiis
instrumento, devidamente assinada por seus memunes.



0 CONSELHO ADMINISTRATIVO, no uso das atribuicdes que he sdo conferidas pelo
art. 26 da Lel n? 224, de 17 de dexembro de 2001, toma publico que. em sessio
realizada em 23 ge dezembro de 2021, com base no art. 42 ResolugSo CMN 3.922/2010 & suas
alteragles, APROVA ests POLITICA DE INVESTIMENTOS referents ao EXERCICIO DE 2022,

Prafissionat Cartificado
Daiane Medeiros Deoscar
APIMEC - CGRPPS - 31/05/2022
Conforme Portana MPS 440/3015

Responsdvel pels Unidade Gestora
EBERSON DA ROSA MADRUGA




ADENDO

PI 2022 COM A NOVA RESOLUGCAO 4.963/2021

FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIAS DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE HERVAL

P1 2022 aprovada em 23/12/2021

0 objetive deste adende & complementat # ADEQUAR 3 Folltia de
Investimentos 2022 deste RPPS, diante da aprovacdo da nova Resolucdn 4,963 que define
navas regras para aplicacao dos recursos dos Regimes Proprios de Previdénda Social,

A nova Resolucglo, além de estabelecer padrfies de governanga de
Inveestirnentos mals dgidos, @mbém aleea alguns limites de investimentos em diversas classes.
Alem de alterar/excluir @ fim de smplificar as nomenciaturas 8 exgéncias desnecessanas gua
bcabam por dificultar & contrataclo de fundos pelos RPPS & aumentando os Custos devido 8
hecessidade de oiscio de fundos espedficos pam RPPS. Assim, passarfo o ser atendldas as
regras da CVM para fins de padronizacdo e simplificacio, bem coma [@ra unificar as ativos
emitidos por institulcBes financelras em um (nico Inclso.

Com |esn, abaixg colocamos os tdpicos A serem anveados A Politica de
Investimentos do RPPS & gue s3o necessarios a adequacdo da Pl 2022 a nova Resolucao,

b ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUGCAO CMN 4,963/2021

Art, 29 - Desmembrar investimentos efm renda varidvel de investimentos estriturados; segregar
fundos imobilidrios de investimentos estruturados, passando ambos a ter tratamento em
separado; bem como acrescentar & nova modalidads de invesbmentos (empréstimos
consignados ), em observancia a regulamentagio da EC n® 103/2019 (Reforma da Previdéneia),

F~ Reswa Fiaw

1T - Revwda vaidved,

I « Inviestimentos no exterion,

IV - Imvestimeritos astrifiyados
V = Funaos Imobiidrios;

VI - Emprestimas consgrnaGs,

At 79 -

Indsg 1 - Alleraghes/exclusSes a fim de simplificar as nomenciaturas & exigéngas
desnetsssirias que acbam por dificultar 4 contratacso de fundos pelos RPPS e aumentando os
eustos devido & necessidade de criagio de fundas especificos para RPPS, Assim, passario a ser
atendidas as regras da CVM para fins de padronizacio e simplificacio, bem como para unificar
o8 ativos amitidos por instituictes financeiras em um Gnico inciso,

&) cotaw de fundos de mvesimanio clEssiicadas como rencd fiva, corforme
reguiamentagay estabelécids pels CVM, constituidos sob a forma e
condominio 3Dema, Cas reguiameiloy chleTTIRE QUE RBUS | TRCUNSDS
sefam aplcados excsvamente em ftukos defindos ne abiee 9% ou
corpromissaaas Aistreadas nesses thukas;

) entas de fundbs o investimento em ihdice de mencado de rendta M,
nEgoCRIVE et Dol e baloves, conforme fepldementacin estabesecick

1



pela CVM, cuos regulamenios defesminem QUE SUEE CRITENES  sERM
ompostas  edluevamente em  bhulos definedos na a9 ow

COMPIOMISSacas lastreadss nesses tiuks (Tundds de idice o8 renda fiva);

Inoso 1 - aiteracdo com mesmo ebjetive do “inaso 1*

Inclso 1V — alteracio

Incise V - alteracio

A) cotas 0F fundos e mvestunenip Cassiisoos (omo lends i, conforme
reguameniacly esabeleckia pela OVM, constitindos sab 8 forma e
condominig aberto (fundos oe rends f);

&) cotas de fundos o ivestimento s wxdice de meroed de rende e,
fegacaivess wm dvlie o walires,  cominsifas Bor athos faniceios goe
busquerm refleti & vanagtes £ rentabilicade o8 hdice R rend o,
@mmmmmmmmm&m

atd 20% (vinte por cento) divstamente s tives franceins o feoda (e
de enicso com olviEe® o coobrigado o instRutes fmanceiras
bacarias autorizadss & flmoonar pelo Banco Cenfral &0 Brasl, owe
atengam ds condipies previstas no incieo [ oo § 20 g gt 2,

ate 5% (cinco por cento) ey

@ cotas dp s sdniv g fodos de Investimente em distes oreglitdnos
(FIDC),

b) colzs de fundoas de investimento dassificados como nends fve com syt
"ireigiite privadn™ oonstituidos sob 8 fvma de condomiiie aberto, confrme
réguismentagio estabelecids pels CVM (fundos de renda fia);

C) ootz e fungio e ivestimeriio o8 gue trata art. 37 da Lei no 12.43], o
M e junho e JOIT, Gue disponha em sea reguiaments. gue 85% (oltenta
¢ oo por caénfo) do pefnmdmio kmedo do fundo sew aplicado am
WmmmMnﬂzﬂduﬁmiﬁ ofEerEdsy 85 nonTas

Incisa V1 e V11 - Revogedos

Art, B2 -

Inciso | - Fundiram-s2 o capul do antigo art. BS com os caputs de saus incisos | & [T no @put
do novo art, B8, assim como as alineas "a” & "b" dos atuals ncisos | & 1L, com a retirada das
restriches contidas nas aliness "a" ¢ "b" do atual inciso |, para fins de simplificagio e
padronizacan, transformando-as em novos incisos 1 e 11,

[ - Cotas de fundos de nvestimento classificados como agies, ConsTRUIOS
520 4 farma ce condominig aberto. confonme FEpUiBTentacio estabeiecida
Py CVM (Temdas de rendz warawel);

i - Cotas 0 fndos de mvestimento ém pdee o mecado de oo
vV, NegoCiEveds om boli of kalves, cuss caTteims seRm compostas
POV FIVES FNAncenos gue isquentt refletic as varapdes ¢ rontabilicace de
e, g rends varavel aiviiaados ou negaciad par Bolsa o vakares o
frasl conforme regulamentagdo estaliclecida pele CVM (Rindos o thidice
e renca varaved),



Ineisa IT, T & IV - Revogados
OBS,; As aplicaches em Renda Vanivel na sus toralidade ndo deverdo exceder o limita de 30%

das aplicacBies do RPPS - excecio para nivels de Pro-Gestao,

Art. 10° - nova formatarao

Art. 117 - hova formatacao

Art 129 - nova classe

P Segmesilo die Irvestitieiias Ssttutiraos

At 10 Mo segmenito de investimentos sstrutirads. as apicaces das
rErses dy regime e de previddocls soolyl subordiiam-se g0 lieite
@l e st 1550 (quinze por cenfo), e adiclonaimente 0s seguintes:
]« gtd 10% [der por conto) o colas ob fundos de  imeslifmesto
clissificados como multimercads (FIM) ¢ em cotas &e fundos e
investimento em cofas de fumdos o pwvestmenm ceseiiedos como
micitirnercade [FICFIML

If - aw 3% (oo por cenin) em cotas de fundos de investimento em
airticioactes (FIP), consttudios sob 3 Forrm ot condvminig  feehisd,
il & stibsTipEn e detriliigtey de cofas slbseguenies, S s pane
manter @ Mesta propopo M vestidle nesses fyaes

ur - atd 5% (oo por eenfo) em ootas de fundos de investimenio
chassificados como "dgdes - Mercadp de Acesso” confime reguibmentacso
estabelecids peld CWM

Do Seomento de Fundos Imobilidmos

Art. 11, No segmento de fundos imobilidnios, 35 aphcacdes ois recursas oo
e propro de previdiince social sujeltanrse g0 bmite de até 5% (oinco
por c=nitn) am colas @ fursdos de investimento imobilidnios (FIT) nepocadas
mas pregoes de bolds oe vislores

Da Segmento de Empristiros Cansigrados

Art, {2 WMo segrmento B¢ ermgvdstanas 4 megunnos, v modalidace
consignacts, A5 aplicacdes dos fecrsDs (0 rEQTE piTipr o previdencis
social subordingn-se, Alternativamente, os ssguintes lmites. apurados na
formse ok capi o art, 59

I~ aréd 5% fanm por cenfo), pars of regimes gue /50 slcancarerm 05 nvess
o goverrangs previtos no § 7V g st 0

I« gie 0% (dar por cenlo), pars 05 IBgimes Que NGagaen a0 Menos o
peimeirn hivel de governang de gue trata o § 77 oo an. 79,

0BS.: Refgfentz ao segQmento de emprestimos consignados o RPPS devera aguerdar
regulamentacie pela MTP para operacionalizacBo, conforme orlentag3o da CMN @ da propria

SPREV,

Art. 14° - Manutencio do limite glabal para agueles atives que na resolucao original remetiam
20 segmento de renda varidvel e investimantos estruturados em 30%, sam nivel,

At 14 MNos segrmentas oo renda vamvel, imesiimenios esruluades @
fundos imalidrias, ficam s regimes prdprias do previdéncs sockyl syedos
a wm hmte global de 30% (innta por cenifo] da fotaliade of Euas
apiciacies, aporada na farma db wt. 59,



fardgralfe  dnico. Os rogimes proprios de  previdéneky  sooml gue
comprovarem, nos bermas do § 77 ok vt 7T 0 priene seganky, fercedo
£ e Abeds e govemdngs  poderdn elevar suss participacdse hes
segmentos &9 que It o CIpUE, fespectivaments, atdl as limites plotiads o
J5H (ot & omee por cenfe). 0% (guarents por o), S0% (Givaenia
Dor fenlo) e 60% [sessents pov cent) em relbgaD an [otal e Ses rA0ursos
apficados

Art, 25° - Alteracdo do dispesitivo, fazendo constar a necessidade de se observar as

regulamentacies do Bacen ¢ da CYM, sem malores detalliamentos, jara fins de simplificagio,

A, 25 (v siives fnanceios devern ser minitidos @ negocicic em
menmde rganiadn, registrados em sistema 08 registrg, de custdola ou de
liguidasso financela ou depositados perante depositano coantral, ofiservads
4 repuamentacso B3 CVW e Bance Central do Brast, nas suss rospeclins
areas de competénca.

AT 269 - Alleragao para constal expressaments a possibilidade de manutencio das
disponibilidades Ananceiras em poupanca,

At 25 5 oo g8 regimes  prdivis gk prevncis social
reovesentaons por dispornbifidades franceias, devern se mantidss om
contas banciigs oi en dendsifns de poupangs distintos dos gl ente
federative, &m iWetiuigdes Bnancois Bancarias plblcat oy privacis,
dewdamenie autoricadas & funconar na Pas pelo Banco Central oo Brasi,
COroMEOos @ CoaEbiiEncs de forma Fepegadl T0F TECUISDS 0 SNE

L VEDACOES

Art, 289 - Alteragio para simplificar 0s termos do Inciso IV que trata acerca de day tade que
prescinde de maiores detalhameritos.

Art, 28 F vedado 503 regimes proorios oo previdéngia social,

T - aplicar recursos il aouisido e colas de fundo de investimentn cug
atuagdo em mercadoy de dervafivas gere expaREI0 SUPEror A UMma Ver o
I - aplicar moursos, direlamente ol por nele de colsd ge funk ok
investimentn, err Glulks oy oufros ghvas financeiros nos Quals 0 anfe
feserative fgure como emissor, devedor ou preste flanca, aval acere ou
I - Glicar recursas W aquisiio e cafas dé fundo de vestimenta s
difesfos eredlitdnlns /o padronzach,

IV - reallzar diretamente apenscies de commpra € vendd de wm mesma stho
financerd & wm mesio dia [ openigoes day trade);

Art. 30° - Revogacin das resclucBes anteriores em razio da necessidade de consolidacio,
conforme dispasto no Decreta n® 10.139/2019

Art. 30 Fam revagadios:

I - & Resoluido 0" 3,922, dé 25 e nowemirg de 2010,

i1 = a Resohgdo n® 4.592 de 19 ge derembro oe 2014,

T = a Resoiug#o nf 4,604, de 19 de outubro de 207 &

gﬁgm J9 2% 38 40 p 57 i Resolucaa 1P 4,695, de 27 de Hovemniyo
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