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Os responsavels pela gestio do regime pripric de previdénda sodal, antes do
exercicio a que se referir, deverdo definir & politica anual de aplicacho dos
recursos, Isto &, a Politica de Investimentos, Este decumento estabelecs o
processs de investimento, ajudando o investidor a entender suas necessidades
especificas, e aumentando a probabilidade de decisfes adequadas a0 seu perfll
de mvestidor,

A elaboraciio desta Politica de Tnvestimentos representa uma formalidade legal
que fundamenta e norteia todo o processo de tomada de decisio relathvo aos
investimentes do RPPS, empregada come instrumentn necessario para garantir
a tonsistinda da gesto dos recursos em busca do equilibri econdimico-
financaira.

A presente Politica estabelece os principios & diretrizes que devem reger os
Investimentos dos recursos conferidos a entidade, com vistas & promover a
seguranca, liquider e rentabilidade necesséria pers complementar o equalbrio
entre oS ativos e passivos do plano de Benefidos.,

A Poliica de Imvestimentos do RPPS deve ser constitulda pelos seqguintes
elermentos bisicos: o modela de gestdo a ser adotado e, se for o caso, os
critérins pars a contratacio de pessoas juridicas autorizadas nos termos da
legislacdo em vigor para o exercicio profissional de administracio de cartelras:
2 estratégla de alocacio dos recursos entre a5 diversos segmentos de aplicacio
& 8§ respecthas carteiras de investimentos; os pardmetros de rentabiidade
perseguidos, gue deverdo buscar compatibilidade com o perfi de suas
obrigaghes, tende am vista a necessidade de busca & manutencio do eguilitrio
financeiro e atuerigl & os limites de diversificacio e concentracio previstos na
legistachio; e os limites utilizados para Investimentos em btulse e valores
mobillarios de emiss3o ou ccobrigacio de uma mesma pessoa furidica - Art.
4% Subsecho IT Resolucho CMN 3.922/2010 o suas alteracies.

Em suma, a Palitica de Investimentos demenstra os objetivos de rekarno,
averssao a risco & restrigies. O retorno estd diretarnents correlacionads com o
fisco. Por |s50, definidas as condiglies de risco e retormo, as altemativas de
Investimentos serio delimitadas através das restriciies estabelecidas,
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0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE
APOSENTADORIA DO SERVIDOR DE TRES DE MAIO — COADFAS
no wso das atribuiges que Ihe 550 conferidas pelo art. 24, da Lei n°
2.819, de 14 de julho de 2014, torna publico que, em sessdo
realizeda em 1B de novembro de 2021, com base no art. 49 da
ResolugBo CMN 3.922/2010 e suas alteragbes, APROVA esta POLITICA
DE INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2022.

A elaboracho desta Politica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE INVESTIMENTOS deste
RPFS, como 6rgdo auxiliar no processo dedisorio quanto & execuciio da politica de investimentos,
cujas decistes serdo registradas em ata, subscreve juntamente com o CONSELHO DE
ADMINISTRACAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA DO SERVIDOR DE TRES DE MAIO
— COADFAS esta politica anual de investimentos,
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> APRESENTACAD “
Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispSe sobre as aplicagbes dos recursos do regime préprio de
previdéncia social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE TRES DE MAIO. Fica estabelecido
que a5 recursos do reglme proprio de previdéncia social instituido, nos termos da Lel n® 9.717,
de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme a legislacio em wigor, tenda
presentes as condigies de seguranca, rentablidade, solvéncia, iquidez e transparinda.

Observadas as limitagoes e condighes estabelecidas na legislaciio vigente, os recursos do regime
proprio de previdénca social devemn ser alocados, conforme as diretrizes definidas nesta Politica
de Inwvestimentos, nos seguintes segmentos de aplicaclo: renda fixa; renda varidvel; e
investimento no exterior, 530 considerados recurses do regime praprio de previdéncia social: as
disponibllidedes ariundas das receitas comrentes e de capital; os demais ingressos financelros
auferidos pelo regime proprio de previdéncia soclal: as aplicacdes financeiras; os titulos e os
valores mobilidrios; os atives vinculadas por i ao fundo integrada de previdéncia: e demais bens,
direitos e ativos com finatidade previdendcidria do regime proprio de previdéncia sodal.

Da Administragio

O regime propric de previdéncia social do MUNICIPIO DE TRES DE MAIO ¢ administrado pela
UNIDADE GESTORA representada pelc FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS na Rua Minas Gerais, n° 46 - Centro -
Trés de Maio, CEP 98910-000, Inscrita no CNPJ sob o n® 11.426.769/0001-92, doravants
abreviadamente designada, RPPS, tendo como Representante Legal do Ente o 5r. MARCOS
VINICIUS BENEDETTI CORSO e o Representante Legal da Unidade Gestora o Sra. MAIRA
MENKE.

Da Organizagdo do Documento

Esta INTRODUCAD de apresentagio da Pollica de Investimentos do FUNDO DE
APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO -
FAS A VIGENCIA E OBJETIVOS DA FOLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia
temporal dos efeitos originados por este documento e o propdsito de curto e longo prazo do
RPPS. O MODELC DE GESTAQ E SERVICDS ESPECIALIZADOS, para prever o modo de gerir os
TECUrSOS € 0 suporte especializado necessdrio. Os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAD CMN
3.922/2010 E SUAS ALTERACQOES, a partir da sintese dos seus prindpais aspectos
cormespondentes. A CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, para oferecer dados &
informaches a respeito do contexto econimico de investimentos, bem como as EXPECTATIVAS
DO MERCADO FINANCEIRO PARA 20212022, AS CONSIDERACOES GERAIS DO CEMARID DE
2021/2022, CONTROLE DE RISCO & o GLOSSARIO onde se expdem alguns conceltos. Temes as
DIRETRIZES PARA ALOCACAOD DOS RECURSOS, alinhando os elementos de gestso e as suas
respectivas restrigiies, A ESTRATEGIA PARA ALOCAGED DE RECURSOS, onde tragamos os limites
de alocagbes por segmento. As VEDAGOES e por fim, as DISPOSICOES GERAIS,
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Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos serd vilida para todo o EXERCICIO DE 2022, Durante este
periodo, cormecies e alteragbes poderiio ocorrer para adequar mudancas na legisiacio aplicavel,
U caso seja considerado necessario pelo FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS Até 31 de Derzembro de cada exercicio,
Ressalta-se que, em nenhuma oportunidade, serd permitida a existénca de duas politicas de
investimentos abrangendo o mesmo exercicio.

Dos Objetivos

Os objetivos contemplam harizonkes de curto e lengo prazo. Em essénga, o regime préprio de
previdéncia soclal dos servidores plblicos do MUNICIPIO DE TRES DE MAIO deve ser
organizado para garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio do plano de
beneficios. Para Isso, o seu equilibric financeire e, principalmente, atuarial representa o seu
objetivo de longo prazo. Além disso, precisa visar permanentements & construcio de processos
de pleno acesso dos sequrados as informagDes relativas a gestio do regime e participacdo de
representantes dos servidores pablicos, ativos e inativos, nos colegiados e Instincias de decis3o
&M Que 05 5eus interesses sejam objeto de discussBo e deliberagio, nos termos do art, 62, Inciso
IV e art. 17, Inciso VI da Lei 9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicagao dos recursas no curto
prazo. Anualmente, & necessario seleclonar os diverses segmentos de aplicacBo & as respectivas
carteiras de investimentos de acordo com o perfil das obrigagdes do respectivo regime prépric
de previdéncia social, observados os critérios para aplicacdio dos recursos, conforme estabelecido
pelo Conselho Meonetario Nadional, tende em vista a necessidade de buscar a manutencao do
equilibrio financeiro ¢ atuarial e os limites de diversificacio e concentracido previstos na referida
legislacio,

For conseguinte, o FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS precisa buscar, strevés da aplicacio dos seus MECUrsos,
uma rentabilidade igual ou superior 3 sua meta atuarial. Com base no horizonte de longo prazo,
e a situacao financeira e atuarlal observada atualmente, a META ATUARIAL, definida e aprovada
juntamente com a Politica de Investimentos, serd representada pelo  benchmark IPCA
ACRESCIDO DE 5,04% a.a. (IPCA + 5,04% a.a.). Tnstitul-se também as objetives de
dssegurar que 0s gestores, servidores, participantes, beneficidrios, prestadores de servigos e
orgdos reguladores do RPPS tenham o claro entendimento dos objetivos e restriches relativas
a0s Investimentos; e garantir transparéncia e ética no processo de investimento, o qual deve ser
felto sequindo diretrizes, normas e critérios.

Mo mais, restou aplicada, nesta politica de investimentos, a taxa de juras estabelecida na Portaria
SPREV n® 5132 de 25 de maio de 2021.



MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS L

Do Modelo de Gestio

0 modelo de gestino dos recursos do regime praprio do MUNICIPTIO DE TRES DE MAIO & uma
opcac estrategica dos seus gestores. Segundo o art. 15 da Resoluco CMN 3.922/2010 e
alteragtes a gestio das aplicagBes dos recursos dos regimes prdprios de previdéncia sodal poderd
ser prdpria, por entidade autorizada e credenclada, ou mista.

0O FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS
compreendeu o modelo de GESTAD PROPRIA, ou sefa, quando
a5 aplicaghes sdo realizadas diretamente pelo drgio ou
entidade gestora do regime proprio de previdéncla social.

ELABRORAR RELATORIOS
BETALHADOS, no WiAlms, No processo de gestio, destaca-se alguns  cusdados
: importantes. Ma aplicacio dos recursos o MUNICIPIO DE
TRIMESTRALMENTE, sobre os riscos, TRES DE MAIO somente fard aplicactes em institulgbes que
confornee portaria we 440/2013.., dermostrem ter seguranca, atendam a lista exaustiva da SPREV
. & em produtos que busquem a rentabilidade necessdrla,
visando em primeiro lugar a2 protecSo do  patriménio,

transparéneia, liquidez e a rentabilidade.

v+ © FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES

PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS

devera observar as cbrigatoriedades da PORTARIA N° 440, DE 9 DE OUTUBRD DE 2013, que

Altera a Portaria MPS n® 519 de 24 de agosto de 2011, & portaria n® 3002015 na gestdo dos

recurses, destacando a OBRIGACAD de realizar AVALIACAD DO DESEMPENHD DAS APLICACOES,

Devendo, também, serem observados os prazos estipulades pela MF n® 01 de 03 de janeira de
2017 que dispde sobre DAIR, DPIN, Credenciamento, pra-gest3o, DRAA e DIFR.

Dos Servigos Especializados

A contratacdo dos servigos de consultoria de valores mobiliarios devera levar em consideracdo
critérios pré-definidos. Sublinham-se aspectos como: a experiéneia, espedalizacio e Idoneidade
da empresa, bem como o custo e a qualidade da prestacio de servicos e, ainda, de acordo com
o art. 18 da Resolucio 3.922/2010 e suas novas alteractes, estar devidamente habilitada na CvM
coma Consultora de Valores Mobilidrios. E de fundamental importanda que a empresa habilitada
& CVM como Consultora de Valores Mabilidrios ndo seja ao mesmo tempo também cadastrada
na CVM como Prestadora de Servigos de Administrac3o de Cartelras e niio possua ligacio com
empresa de Agente Autdnomo — Pessoa Juridica,
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Razalugio CMM 3.922/2010 & suas alteracBes

Limites percentuais para as aplicagbes dos RPPS

Artigo 70 - RENDA FIXA

INCISO I - Abé 100% em:

a) Titulos pablicos federals;

&) Fundos compostos por 100% em titules publicos, indexados ao indice TMA ou algum de seus
subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com excegio do IMA-S, pais este estd atrelado & taxa
de juros de um dia (SELIC);

¢) Fundos de investimento em indice de mercado de renda flxa, negocidvels em bolsa de valores,
conforme  regulamentacio estabelecda pela CVM, cule carteira tedrica seja composta
exclusivamente por tituos plblicos.

INCISO IT - Ate 5 % em operaces compromissadas lastreadas em titudos piblicos federals,
INCISO II1 - Até 60% em:

a) em fundos de Investimentes de Renda Fixa efou Referenciados em indicadores de desempenho
de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto & cuja peliica de investimento
assume o compromisso de buscar o retorme de um dos subindices do indice de Mercado Anbima
(TMA) ou do indice de Duraglo Constante Anbima (IDkA), com exceclio de gualquer subindice
atrelado a taxa de juros de um dia;

b) em eotas de Fundos de Indices de Renda Fika, negocidveis em bolsa de valores cujas carteiras
sejam compostas por ativos financeiros que busquem refletir as variaghes e rentabilidade dos
subindices do IMA ou IDKA, Exceto cartelras com titulos atreladas a taxa de juros um dia.

TNCISO IV - Aké 40% em:

a) Fundos de Investimentos de Renda Fixa s/ou Referenciados, atrelados & taxa de juros de um
dia (SELIC);

b} Fundos de indices de Renda Fixa cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros que
busquem refletir as variagbes e rentabilidade dos (ndices de renda fixa, negoclavets em bolsa
e valores,

INCISO V - ate 20%
Letras Imobilidrias Garanticlas abé 20%.



INCISQ VI ~ 15%, limitado ao montante garantido pele Fundo Garantidor de Créditas {FRGC),
a) CDE ou paupanca nos limites garantidas pelo FGC:
b) Depasita em Poupanca;
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INCISO VI - Até 5%
al Cotas de classe sénior de FIDCs;

b} Fundos de investimentos de Renda Fixa ou Referenciades em indicadores de Renda Fia,
classificados como “Crédito Privada”;

c) Fundos de debéntures de infraestrutura.
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Artigo 8° - RENDA VARIAVEL
TINCISO T - Até 30%

a) em Fundos de Renda Varidvels dassificadas comao referenciados, que possuam como
indices de referéncia o IBOVESPA, IBrX ou 1BrX-50;

b} ETF (Indices &/ o minimo 50 agdes),
INCTSO IT - Abé 209

a) em Fundos de Agdes, cujas requlamentes determinem gue as cotas de fundos de (ndices
que compbem a sua cartelra restrinjam-se aos indices IBOVESPA, IBrX ou IBrX-50;



b) ETF (indices em geral).
INCISO TIT - Até 10% em Fundos Multimercados,
INCISO IV - Até 5%

a) em Fundos de Investimentos em ParticipacBes (FIPs):
b} Fundos de Investimentos Imobilidrios (FIls):
c) Fl aches — Mercado de Acesso.
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AS APLICACOES EM RENDA VARIAVEL NA SUA TOTALIDADE NAO DEVERAO EXCEDER
O LIMITE DE 30% DAS APLICACOES DO RPPS, exceto quando o RPPS é aderente do
Pré-Gestio, onde o percentual total destinado para renda variavel dependerd do
nivel,

Artigo 99 - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
INCISO A - até 10%

I Fundo de Renda Fixa - Divida Externa;
iI.  Fundo Investimento - Sufixo Investimento no Exberigr:
UI.  Fundo de AgBes BDR Nivel 1,



CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO L

A conjuntura econdmica representa uma configuracio da realidade circunstancial da econamia.
Atraves de indicadores de mercado e suas inter-relagies, esta secBo pretende cumprir o papel
de apresentar perspectivas acerca das possiveis condicies econdmicas que pautario o priacimo
exercicio. O foco & atribuide em especial s expectativas de mercado, as quais se constituem
coma as principats sinalizadoras pare a tomada de decisfes de Investimentos. A proposta &
produzlr indicios que permitam transitar pela realidade atual e espreftar as conjecturas formadas
pelos agentes de mercado. A partir dos Indicadores selecionades, analisa-se o comportamenta
da economia ao longo do ano, identificando-se o5 prindipals desafios & tendéncias para a
conducdo da politica econdmica no decorrer de 2022,

Em 2020, a economia global fol severamente impactada pela pandemia do neve caranavirus, com
a5 expactativas de aceleracio do crescimento restando frustradas logo no primeiro trimestre
daquele anc. As medidas de distanciamento social adotadas em larga escala paralisaram bog
parte da atividade econdmica, com o PIB mundial recuando -3,4%. Excetuando-se a China que
cresceu 2,3% no periodo, as principals economias do mundo registraram significativas retractes
de FIB, destacando-se as variagies negativas dos EUA (-3,4%), dos pases gue integram a Zona
do Euro {-6,5%), Reino Unido {-9,8%) e Japo (-4,6%). No Brasil, a queda fol de  -4,1%,
tom a refracdo s6 ndo sendo major em virtede dos programas de transferdncia direta de renda
& dos auxlios financeiros concedidos a estades & municipios pela Unio, cujo efelto colateral
consistiu no agravamento das contas piblicas a partir do estabelecimentn de um déficit primdrio
superior a 9% do PIB,

Para 2021, as expectativas de retomada do crescimenta estiveram diretamente vinculadas aa
avanco e respectivo sucesso dos programas de vadnaco ao redor do mundo. Par conseguinte,
a malor eficdcia conferida &s acBes de combate & pandemia permitiu aos governas Rexibilizarem
suas medidas de isolamento social, com o setor de servigos, que responde por aproximadamente
£5% do PIB mundial, gradativamente retomande suas atividades ao longa do corrente exercida.

Segundo as recentes previsbes divulgadas pela Organizaciio para Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdmica (OCDE), o crescimento global em 2021 permiticd uma rapida recuperacho do PIE aos
niveis pré-pandemia, estimando-se uma expanslis de 5,7% até o encerramento do ano. Na
comparagio com o relatdrio anterior divulgado ne més de maio, registra-se que houve leve queda
na projecdo de crescimento (reducio de um décima), com a entidade Justificande o novo
percentual & partir das desigualdades no progresso das vacinacBes a0 redor do mundo, em
especial mos paises emergentes e em dasenvolvimenta.

Importante destacar que assim como a “segunda onda® de contaminacio ocorrida no primeiro
trimestre do ano, a variante Delta também deixou de implicar malares prejulzos &s projecies de
crescimento global, uma vez que as vacinas apresentaram significativa resiliéncia s novas cepas,
mantendo inalterada a trajetdria de queda nos nimeros de dbitos e novas internacies.

A China, principal propulsor da economia global, possul um cresciments econBmico previsto de
B,5% para 2021, ficando abaivo apenas da india, cufas projecéies indicam uma expansio da
atividade econdmica da ordem de 9,7%. Em que pese os gargalos de producio enfrentados e o
aumente de custes das matérias primas, o crescimento da economia chinesa dialega com a
recuperacao da atividade mundial ocorrida no ano, com o PMI oficial da indistria situanda-se
acima dos 50 pontos (linha que Indica expans3o da atividade acondmica) durante a maler parte
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do periodo. Impartante registrar as medidas expansionistas também adotadas pelo governo
things, com a autoridade monetéria local tendo redurido os depdsitos compulsérios eamao forma
de reduzir os custos de financiamento para as pequenas e médias empresas do pais,

Apds crescer 2,3% em 2019 & retrair -3,4% am 2020 decorrente da pandemia, a econemia norte
americana deve expandir 6% em 2021. O programa de incentivos financeiros langado pelo
governo Biden, que ceu continuidade a politica expansionista iniclada ainda na gestiio Trump,
desempenhou papel declsivo na recuperacio econdmica de pafs. Akdm da manutencio dos juros
em seu patamar minime (entre 0% e 0,25% a0 ano) e da extensdo de determinados beneficios
secais, o FED tambeém deu sequéncia ao seu programa de recompra de titulos plblicos da ordem
de US$ 120 bilhdes més, condicionande a redugio dos estimulos manetarios ao atingiments do
pleno emprega e a um nivel de Inflaglio levemente superior a meta anual de 2%.

Especificamente no que tange & inflaclio, registra-se que a resfliénda apresentada pela mesma
a0 longo dos (ltimos meses fol a princpal responsavel pela reducSo des estimativas de
crescimento do pais para 2021, uma vez que a pesquisa anterlor divulgada no més de maio
indicava uma expansao do PIB de 6,9%. Contudo, embora o impacto negative no curto prazo,
segue a crenca do FED em uma inflaciio transitdria cujos efeitos tendem a se dissipar a partir da
melhoria das condicBes de oferta, com as ditimas atas do Comité Federal de Mercado Abertn
(FOMC) garantindo moderacao e gradualismo em eventuals alteragies na politica expansionista
vigente,

Na Zona do Euro, apds amargar uma retragio recorde de 6,5% em 2020, a expectativa da OCDE
€ de um crescimento de 5,3% em 2021, com a projecis subindo 1 pento percentual em relacio
& pesquisa divulgada em male, No bloco, destacam-se as recuperacies projetadas para Espanha
(6,8%), Franca (6,3%) e Itélia (5,9%), paises com forte participacio do turistmo em suas
ECconamias e que por mais tempo haviam experimentado as medidas de isolamento social,
Todavia, apesar das expressivas altas previstas para 2021, referidos paises alnda seguem com
suas economias abaixo dos niveis pré-pandemia. Por outro lado, diferentemente dos EUA, Reino
Unido e outros paises emergentes, a inflagho da Zoma do Eurp, mesmo que em alta na
COMPAracac com os anos anterores, nao chega a comprometer o crescimento esperado para o
corrente exercicio, inclusive permitindo a continuidade do programa de incentivos monetdrias
capitaneaco pelo Banco Central Europeu (BCE).

No gue tange &s economias emergentes, que ja haviam sido 2s mals impactadas economicamente
pefa pandemia, observa-se que as projecdes para 2021 e, especialmente para 2022, trazem
cofsigo limitaches de ordem fiscal @ inflaciondria. Embora a timidez dos planos de incentivas
financelros @ monetarios quando comparacdos s iniclativas em curso pelas  economias
tesenvolvidas, registra-se que os mesmos foram de fundamental import3nda para estes paises
no gue tange & recuperagdo observada em 2021, contudo, sendo de dificil continuidade para
2022, seja pela insustentabilidade da relagBo divida/PIB ou pala manuteng3o de juros baixos em
um cendrio de alta inflacio.

No geral, a inflagio das economias emergentes tem side Impulsionada pelo preco da energla e
dos alimentos, com a desvalorizacio cambial ncentivanda as exportacies em prejuizo a0
abastecimento doméstico. Especificamente no que diz respeits a0 Brasil, a crise hidrica agrave a
pressao sobre 0s pregos administrados, cuja projecio de alta para 2021 i3 supera os 13%. Com
efeitn, a expectativa é de uma taxa Selic encerranda o ano em 8,25%, o que se por um lado
auxdlia no combate a inflagio por outro limita 2 capacidade de crescimento do pais. No mesto
sentico, a reducao do auxilio emergencial e o fim dos repasses financeiros a estados € municipios
previstos a partir do présdmo ano tem amparo na situacio fiscal brasilelra. Em 2020 o resultada
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primaric das contas pdblicas atingiu um déficit de 9,49% do PIB, enguanto a divida bruta do
governo geral (DBGG), que contabiliza os passivas dos governos federal, estaduals & municipas,
alcancou a significativa participacac de 94,5% do PIB, Apesar das esforgos envidados ao longo
do corrente exarciclo, as previstes para 2021 & 2022 seguem indicando novos déficits primarios,
respectivamente da ordem de 1,4% e 1% do PIB. Por sua vez, a DBGG, uma das principais
referéncias utilizadas pelas agéncias Internacionals de rating quando da mensuragio do chamado
“risco. Brasll”, jA atinge o montante de R$ 16,729 bilhdes, comespondendo a B2,7% do PIB
nacional. Registra-se que no mefhor momento da sérle histdrica organizada pelo BACEN, em
dezembro de 2013, a divida bruta consolidada do setor publico era de 51,5% do PIB, ou seja,
aumentando cerca de 60% em um intervalo de apenas 02 anos.
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Grifico 1 Superdvit Primério, Juros Nominais e Déficit Publico
Forle: Secretaria do Tesouno Mackanal
CBS: Os dados de AZ1 referem-sa a0 acumulads sntra 05 fMedes de janeiro & setembrp

Além do compasso de espera em relaclio a outras reformas estruturantes mecessarias ao
desenvolvimento do Brasil, cujas incertezas devemn aumentar em 2022 devido a5 eleices
presidenciais, o agravamento da situacBe fiscal seque consistindo no principal elemento de
aversdo ao risco ldentificada pels investidor estrangeiro. Apesar da significativa melhora frente a
2020, quando no acumulads da ano houve uma retirada de US$ 51,173 bithes do pais - recorde
de toda sérle histirica iniciada pelo BACEN em 1995 - o fluxo financeirn seguiu negativo em 2021,
sendo contabilizado um déficit de US4 1,308 bilhdo entre os meses de Jjaneiro a setembro,

Diante desse cenarlo as projecbes da OCDE indicam expansies do PIE brasileiro de 5,25% para
2021 e de 2,35% para 2022, evidendlando o peso das referidas limitagbes fiseal e inflaciondria
no que tange ao crescimento esperado para o prdximo exerclcls. As previsies da OCDE
apresentam maior otimismo em relaco 3 Pesguisa Forus, cuja dldma publicacio Indica
respectivos crescimentos de 5,04% para 2021 e de apenas 1.50% para 2022, Embora o
crescimento projetado para 2021 tenha ficado ababxo da média mundial, ressalta-se a rapida
recuperagdo da economia brasileira em refaclio 4 queda observada ne ana anterior, bem como a
Importancla do expansionisma fiscal implementado ao longo do periodo.

O real problema do crescimente projetado para o pais, sobretudo para 2022, diz respeits ao
histdrico recente do PIB brasileiro, que §d havia registrada contragtes entre os anos de 2015 (-
3,5%) e 2016 (-3,3%), além de insuficientes expansies nos trds anos que antecederam a
pandemia (1,3% em 2017, 1,8% em 2018 e 1,1% em 2019),



Com a inflacio em alta @ uma consequente maior aversao ac risco por parte do investidor
estrangeiro — o que dificulta & rolagem da divida plblica de curto prazo -, o Comité de Politica
Monetaria (COPOM) deu fim ao ciclo de queda da taxa Selic, efetivande cinco aumentos
consecutivos do indicador entre o5 meses de janeiro a setembro. Por conseguinte, a taxa basica
de jurcs do pais, que atualmente j3 estd em 6,25%, deve sofrer mals dols aumentos de um ponto
percentual até o encerramento do ano, fechando 2021 em 8,25%.

Além das dificuldades implicitas & necessidade de crescimento econbmico, o aumento dos juros
piora a situacio da divida plblica. Se por um lado prémios mals altos podem compensar os riscos
percebides pelo investidor, por outro, aumentos da taxa bdsica de juros incidem diretamente
sobre o estoque da divida mobilidria, na medida em que tanto a Selic como a inflagdo consistem
nos principals Indexadores dos titulos publicos. As recentes previsdes da Pesquisa Focus
corrobaram essa assertiva. Em que pese a projecio de um deficht primério inferor em 2022, a
estimativa de deficit nominal para o proximo exercicio sinaliza aita, uma vez que o pesa dos juros
e da inflacdo praticamente anulam o esforgo fiscal proposto para o periode. Ma (ltima previs3o
da Pesquisa Focus, o déficit nominal passa de 6,1% do PIE em 2021 para 6,35% em 2022,

A expeclativa de elevacio da curva de juros futuros voltou a impactar negativamente a
rentabilidade dos titulos ja em drculagio no decorrer do ano, em especial das carteiras atreladas
a0s ativos de maior prazo, mals sensivels 3s reavaliacies macroeconfmicas. Soma-se a [sso a
ateleracao Inflacionaria e as incertezas politicas que pautaram praticamente todo exercicio. Nio
abstante, o resultado parcial de 2021 aproxima-se do comportamento identificado em 2020,
sinalizando plora das rentabilidades obtidas e desempenhos bem inferiares aos exigidos para o
cumprimento das metas atuariais, que em média, cormespondem & variacio acumulada do IPCA
acrescida de 6% a0 ano.

Retarmo no ann Mata di Politica da

Indicadal kB B e e B Investimenta - IPCRAsER
/0942021 /03,2021 ate 30/09/2021

IMA Geral -0,38% |
Ma-B  230m
IMA-B5 2,48% ,
IMA-B5+ -663% 11,67%
IRE-M 295% | '
IRFML 1,78% |
ORFMIs | san |
Tabela 1: Indicadores Anbima x Meta Atuarial
Fombe: Anbima
Janelra a Setemibro de 2021

Em linhas gerals, conclui-se que a conducio da politica fiscal mais uma vez consistics em um dos
principais desafios para 2022, com o governo tentande conciliar as necessidades de investimento
plblico ao cumprimente do teto de gastes. Via de regra, o desequilforio das contas plblicas
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aumenta a pevcepcao de risco dos agentes econdmicos, retira a eapacidade de nvestimento
estatal e compromete a continuidade de programas e Servicos essenciais 3 sociedade,

Embora & pandemia dé cada vez mals sinais de eradicaclo, eventuals variantss poderdo ainda
ensejar @ adogdo de medidas de distanciamento social, cujos desdobramentos tenderiam a
repercutir uma vez mais sobre a situagio fiscal do pais, seja por eventuais aumentos de gastos
ou par redugfes na recefta tributdria. No mesmo sentids, a alta taxa de desemprego vigente no
Brasil {13, 7%), correspondente a cerca de 14 milhdes de pass0as sem ocupacio formal, bem
como o aumento das desiqualdades sociats provocado pelos impactos assimétricos da pandemia,
também irdo pressionar a politica de gastos do governo em meio a um ano eleftoral,

Economia Mundial & taxa de cambio

Em linha com a OCDE, o Fundo Monetario Internacianal (FMI) também revisou para baio sua
previsao de crescimento glebal para 2021, Em outubro, a Entidade divulgou nova versdo do
relatdrio “Perspectivas Econdmicas Globals”, promovendo uma leve reducao de 6% para 5,99
Para 2022, a projecao manteve-se inalterada em relacdo & pesguisa anterior, sendo prevista uma
expansho do PIE mundial de 4,5%.

De acorde com o FML, a queda na expectativa de crescimento para 2021 tem origem no
descompasso da evelucio da demanda agregada ao reder do munde, com a producdo dos paises
oesenvolvidos possiveimente atingindo os nivels pré-pandémicos j@ em 2022, excedendo tal
patamar em 0,9 ponto percentual a partir de 2024. Por outro lado, excetuando-se a China, a
previsdo € de que as economias emergentes e em desenvelvimento cheguem a 2024 com um
nivel de atividade econdmica 5,5 ponto percentual ainda inferior a 2019,

Dentre as razbes apontadas pelo Fundo, destacam-se o lento progresso das vacinacBes e a
remogao antecipada dos estimulos fiscais @ monetarios. Enguanta carca de 60% da populagio
dos paises desenvolvidos j4 se encontra totalments imunizada, aproximadamente 96% da
Populacac dos paises de baixa renda ainda ndo fol vacinada, Por outro lade, a perda da
ancaragem Inflacionaria e a desfavordvel situaco fieeal impede que as ecomomias em
desenvolvimento mantenham a intensidade de seus programacs de incentivas financeiros.

Cumpre registrar que o aumento da desigualdade provocada pela pandemia j& havia sido ohjeto
de alerta pela entidade em suas projeces econfimicas para o biénio 2020/2021. No Gldmo
refatorio publicado no final do exercida anterior, o FMI destacou © crescimento da pobreza
mundial e do desemprego, reforcando a importancia dos estimulos fiscals @ a necessidade de
serem adotadas politicas Indusivas, sob o risco de mitar a expansdo do PIB mundial a0 lengo
dos préximos anos.

Ne que tange especificamente & inflaglo, as previsies do FMI também consideraram a resiliénda
005 precos nas estimativas de crescimento dos EUA e da Alemanha para 2021, que foram
respectivamente reduzidas de 7% para 6% e de 3,6% para 3,1%. Todavia, em ambos og caso
heuve a percepcao de queda do Indice geral de precos a partir de 2022, reforcando a crenca de
uma Inflacdo motivada por fatores de curto prazo, cuja regularizacio da oferta, inclusive de m3o
de obra, trard estabilidade aos mercados, Nesse sentido, as projecies de crescimento para 2022
foram elevadas para ambes os paises, com as expansiies do PIB norte americans e da Alemanka
pascando respectivaments de 4,9% para 5,2% e de 4,1% para 4,6%.



Importante destacar que tanto o Banco Central Eurapeu (BCE) como o Federal Reserve (FED)
mantiveram ativos seus programas de expansio monetdria durante todo exercico de 2021,
sinalizando ac mercado que eventual retirada de estimules a partir de 2022 ocorrerd de mansira
gradual, dependenda dos nivels de renda e emprego a serem alcangados, Em relagdo a Zona de
Euro, as recuperagdes projetadas para Itdlia, Franca e Espanha, paises severamente afetados
pela pandemia, seguiram puxando as previsties de crescimento do bleca, com a estimativa de
elevacdo do PIB passando de 4,6% para 5% em 2021, & mantendo-se em 4,3% ao longo de
2022.

Sobre a China, o dlimo relatdrio do FMI apresentou relativa estabilidade em relagdo aos
crescimentos previstos na publicacio anterior, com a projecdo para 2021 sofrendo leve recuo e
passando de 8,1% para 8%. Mesma redugio ocorrey com as projectes de PIB para 2022, que
passaram de 5,7% para 5,6%. Importante registrar que as estimativas de crescimento da China
passaram a ser impactadas por dois importantes fatores ao longe dos Uimos meses: (i) a crise
energetica; (1) e o5 riscos de calote da incerporadora Evesgrande. Sobre a crise energética,
destacam-se as medidas ambientals adotadas por Pequim, cuja obrigatdria reducdo do use de
carvio assoclado a escassez de tal minério tem elevads severamente os custos produtivos do
pais, sobretudo em face do aumento da dermanda mundial,

Apesar de ficar abaixo das expectativas Inicials, o bom nivel de recuperacio da economia chinesa
segue favorecendo o Brasil, na medida em que a China, juntamente com as susc Regities
Administrativas Especials (Macau e Hong Kong), tem consistido no principal parceiro comercial
do pais a0 longo dos ditimos anos, sendo responsével por aproximadamente 34% do total das
exportactes brasileiras realizadas em 2021, Entre 0s meses de janeiro a setembro, o saldo
comercial decorrente das transac@es com a China registrou um superavit recorde da USE 37,01
bilndes, correspondendo a 65% do superdvit total registrada no periodo.

No geral, assim come no relatéria da OCDE, os estudas do FMI apontam que os pafses avancados
enfrentam malores problemas a curto prazo, decomentes principalments das interrupches
temporarias de abastecimento, razBo pela qual houve redugies nas expectativas para 2021 wis 4
vis aumentos para 2022, Por outro lado, percebe-se movimento inverso para economias
emergentes @ am desenvolvimento, cujos problemas a longe prazo sio mals complexos de serem
resolvidas. Os impactos assimétricos causados pela pandemla requerem solucbes fiscal e
manetaria fora do alcance da malorla destes paises, o qgue limita suas respectivas recuperaces
econdémicas, As projecies para América Latina e Caribe espeiham bem esse comportamentn, com
a previsio para 2021 sendo efevada em relacio & pesquisa anterior, passando de 5,8% para
6,3%:, contudo, recuando em 2022, caindo de 3, 2% para 395,

Assim como no ano passado, 2021 também foi marcade por incertezas. As dividas com relacio
a0 efetivo sucesso no combate & pandemia, tanto do ponto de vista sanitdrio comao econdmico,
pautaram o comportamento dos investidores, que seguiram buscando protecdo em ativos de
paises com menar grau de risco, Conforme § referido anteriormente, o fluxo cambial braslleiro
seguiu vendo sua conta financeira acumular déficit em 2021, tendo come prindpal consequéncia
newva valorizaco do détar frente ao real no acumulada dos primeiras nove meses do ano, varianda
pesitivamente 4,99% no periodo.
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Grafico 2 - Taxe de Cimbio (R3/US%)
Forte: BACEN.
Neda: Cotaghes abé 04/10/2021.

O gréfico acima flustra a relativa volatilidade scorrida em 2021, com a cotagio do ddiar
registrando sua malor variagio positiva durante o més de marco (R§ 5,734), periodo onde os
fiscos de uma segunda onda de contaminaghes voltou @ recrudescer As politicas de
distanciamento social.

Taxa de Juros, Inflagio e Politica Monetaria

No final de 2020 as projecBes do mercado indicavam que 2021 seria caracterizado por uma
relativa estabifidade da taxa Selic, com a Gitima pesquisa Focus publicada naguele ano prevendo
uma elevacio maxima do indicader de 1 ponto percentual, saindo de sua minima histarica de 29
& encerrando o corrente exerciclo em 3%.

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

Mo entantc, a aceleracdo inflacionaria ocorrida ao lengo do ano, com todas as projegdes de IPCA
indicande o extrapolamento do teto da meta estabelacida pelo BACEN (5,259, implicaram
mudanca de rumo na condugle da politica monetéra,

MNa contramdo das econemias dessnvalvidas, que mantiveram seus juros em patamares minimos
a0 lengo de tedo exercicio, o COPOM efetivay dnco aumentos consecutivos na Selic a partir de
margo, variando entre elevagbes de 0,75 e 1 ponto percentual, culminando com a passagem da
taxa anual de 2% para 6,25% entre os meses de jansiro a setembro,

Registra-se que a Ulbma previsdo da Pesquisa Focus ainda indica malks duas altas de um ponto
percentual cada até o final de 2021, com a taxa fechando o exercicio erm B,25%, ou seja, quase
trés vezes maior do que o inicalmente estimada em dezembro do ano anterior,
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Gréfico 3 ~ Evolugho da Taxa Selic (%)
Foribe: BACEN,
NOTA: Daces abd 3 (itima réunio do COPOM [23/09/21

Em menor escala, outro fator gue também pesou ne ciclo de alta da taxa Selic diz respeito &s
dificuldades que vinham sendo enfrentadas pelo governo na rofagem da divida piblica. Com o
risco fiscal em alta na percepcao dos investidores, em espedial dos estrangelros, os prémios pagos
pelos titulos do governo passaram a ser cada vez menas atrathwos, obrigando o BACEN a realizar
emissies de prazos mais curtos. Em adicio, o risco sampre presente de aumento dos juros
Internacionals, seja pela resiliéncia inflaciondria ou pels aqueciments do mercado de trabatho nas
economias desenvolvidas, deixavam o pais ainda mals suscetivel 3 uma nova fuga de capitais,

Além do colateral relativo is estimativas de crescimento do FIB, o aumento acima do esperado
da Selic também trouxe consigo outros dois relevantes problemas. O primeire diz respeito ao
impacto negativa no rendimento auferide no segmente de renda fixa, sobretudo daos atives de
major prazo marcados a mercado, que entre os meses de janefro a setembro registraram
EMPressives prejuizos, O segundo refere-se ao impacto sobre a divida publica, repisando-se que
as projeciies de déficit nominal para 2022 indicam aita frente a 2021, mesmeo ocorrendo
mevimento inverso em relagiio s estimativas de déficlt primario,

No que tange & inflagio, o IPCA acumulado nos primeiros 9 meses do ano registra alta de 6,9%
e de 10,25% nos ditimos 12 meses encerradas em setembro, Mo ano, os grupos que mals
responderam peda alta do indice geral de pregas foram Transpartes e Habitacdo, que entre janeiro
8 setembro varlaram respectivamente 13,47% e 9,93%. De parteé do grupo Transportes, o
principal Impacto veio dos combustivels, em especial da gasolina, com a desvalorizacio do cAmbie
e a alta das commadities pesando sobre a politica de precos adotada pela Petrobrds. Destaca-se
que somente atd o més de setembro o prego de bomba da gascling ja acumula, em média,
aproximadamente 40% de aumento em 2021,

J& o grupo HabitacBo teve sua alta puxada pelo preco da energla elétrica, com a crise hidrica
implicando iImposicio de bandeiras tarifiras em praticamente todos os meses do ano. Em sintese,
observa-se que o IPCA vem sendo fortemente pressicnado pelos precos administrades, os quals
Independem das relagBes entre oferta de demanda, sendo definldos mediante a aplicacio de
regras regulatorias. Por conseguinte, reduz-se a eficicia da politica monetdria como mecanismo
de combate 2 inflagdo, uma verz que seus efeltos recaem prioritariamente sobre o consuma.
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Gréfico 4 - Série Histdrica IPCA Anual (%)
Fante; TRGE.
Mots: (®) Prajecso Pesquiss Focus de §0,/1002021.

Os impactos da desvalorizacBo do real frente ao ddlar ndo ficaram restritos an preco dos
vombustiveis, repercutindo em toda pauta das importacies brasieiras. Sama-se a isso &s gargalos
de oferta impostos pela pandemia, com a auséncia de insumes também corroborando na alta dos
custos de producde. Outro efeito trazido pela desvalorizagio cambial diz respeito & preferéncia
pelas exportagies em detrimento do mercado doméstico, tipico caso do setor agropecuério. Entre
Janeiro a sstembro ¢ grupo alimentacio e bebidas acumulou alta da 5,B4%, com destaque para
as elevacies dos precos das cames, do dleo de soja e do aglcar, itens bastante demandados
pelo mercado externc,

Assim como a Selic, a alta da inflagio também prejudica as estimativas de crescimento econdimico
do pais. Nesse sentido, registra-se que além do impacte negativo sobre o consumo, boa parte da
elevacio dos custos produtivos vem sendo absorvidos pelas empresas, seja pela reducio das
quantidades ofertadas ou mediante diminuicio de suas margens de lucro. Prova disso & a
discrepincia percebida entras as variacBes do IPCA (B,9%) e do IGPM (16%) no acumulade do
ano, destacando-se que as medigbes efetivadas pelo primeiro ficam adstrites aos precos
praticados ao consumidor final,

Sobre as projecfes para o préximo ano, as Gltimas Pesquisa Focus tém Indicado significativa
desaceleracao do [PCA frente a 2021, estimando-se Lima Inflacdo prdxima a 4, 168% até dezembro
de 2022,

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Durante os 03 anos que antecederam a pandemia (2017 a 2019), o Produto Intemno Brute (FI2)
brasileira cresceu a taxas madicas, pouco superiores 2 1%, mantends um ritmo de recuperacio
abaixo das necessidades do pals, haja vista a significativa retracdo ocorrida entre os anos de
4015 e 2016, periodo em que a economia doméstica encalheu -7 8%,

Em 2020, o advento da pandemia e a conseguinte paralisagio de boa parte das atividades
econbmicas rechagou qualquer possibilidade de crescimento. Com efeito, a partir de marco as
timidas expectativas de expansdo da economia foram rapidamente substituidas por uma nova e
severa previsdo de queda, com o PIB perfazendo uma variagio negativa de -4,1%

Para 2021, a previsiio de Inide do programa de vacinaghes no pais, que de fato comecou na

segunda quinzena de janeiro, fomentou as expectativas de crescimento. No comegn do ano, as
&



pesquisas Focus Indicavam uma expans3a do PIE préxima a 3,5%, com o mercado ainda recessa
acerca da eficicia das vacinas, em especial a partir do surgimente de novas cepas. Todavia, a
evolugdo positiva do programa de imunizacBes, tanto em percentual de brasileiros vacinados
como no que se refere a efetiva reduciio de dbitos e internagBes, permitiram aos governos
subnacionais flexibllizarem as regras de distanciamento social, tendo comea principal consaquéncia
a retomada de diversas atividades econémicas. Nio obstante, a partir de maio as pesquisas
passaram a identificar urm maior otimismo do mercado acerca da possibilidade de expansdo do
PLB brasileiro para 2021, com o crescimento previsto chegando a 5,3% ao final de jutho,

Por cutro lado, a resiliénda inflaciondria e a respectiva continuidade do dido de alta da Selic tem
anefiecido as expectativas de expansao do PIB, sobretudo para 2022, Na (ltima pesquisa Focus
diviigada na metade de outubro, a estimativa para 2021 recucu a 2,01%, enquanto para 2022
a previs3o caiu de 1,63% para 1,5% em um intervalo de guatro semanas. Especificamente no
gue se refere s previsies para o proximo exercicio, também pasam na visio do mercado a
situacdo fiscal do pais e as eleicdes presklencials, cujas pesguisas mais recentes Indicam uma
neva pelarizacio entre Lula e Bolsonaro. Apesar de serem ainda multo Insipientes, as referdas
pesquisas indicam a lideranca do candidato petista, Inclusive com possibilidade de vitdria no
primeiro turna, o que Implicaria possivels mudangas na conducio das politicas fiscal monetaria,
elevando a percepcdo de risco do mereads 15 4 vis o aumento das Incerteras.
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Grafico 5 - Série Histérica a precos de mercado PIB (%)
Fante: 18GE.
(¥} Projeches da Pesquisa Focus de 15/10/7071,

A evolucao das pesquisas de mercado podem ser melhor entendidas a partir do histdrico de
variagbes do fndice de Atividade Econdmica ealculado pelo BACEN {IBC-Br). Conhecldo como um
prévia do PIB oficial do pais, referide indicador acumulou 10 varlacdes positivas em sequdnda
desde abril de 2020, registrando retracio apenas em margo de 2021 (-1,74%), guando a ameaca
de bma segunda onda de contaminagbes trouxe consigo novas restricies & circulacio de pessoas,
For outro lado, nos meses subsequentss houve duas novas retragBes do  Indicadar,
respectivamente em maio (-0,41%) e agosto (-0,15%:), o que §4 denota os impactos da Selic, da
inflacdo e das incertezas sobre a atividade sconfmica.

sobre o PIB aficial do pais calculado pelo IBGE, registra-se que a Ultima divulgacio até o presente
momento compreende os dados do segundo trimestre de 2021, onde ¢ possivel se observar um
crescimente de 6,4% no acumulado dos primeiros 6 meses do ano na omparacao com idéntico
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periodn de 2020. Houve cresciment em todes os setores pesquisados, sendo verificadas
variaghes positivas na agropecuaria (3,3%), inddstria (10%) e servicos (4,7%). Pela dtica da
despesa foram registradas aftas na formacdc bruta de capital fixo (24,3%) e no consumo das
familias (4,2%), com a queda ficando restrita ac consumao do governo {-0,4%).

Todavia, registra-se que andlises anuais podem Induzir a inberpretagbes Incompletas acerca do
comportamento do PIB, tendo em vista prindipalmente a fraca base comparativa estabelacida em
2020, No mesmo sentido, comparacbes mensais e trimestrais s3o multo suscetiveis 3 volatilidade
causada pela pandemia, destacando-se o andamento das vacinagBes sobre o setor de servicos,
que responde por aproximadamente 70% do PIB nadonal. Em regra, em periodos atipicos coma
este, a andlise do acumulado dos Gitimos 12 meses permite uma melhor avallaclo das tendéncias
em bermas de expansac da athvidade econdmica.

Assim, tomando-se como base o indicador intitulado “Moniter do PIB”, calculado pela Fundacio
Getilio Vargas (FGV), observa-se que no agregado dos ditimos 12 meses encerrados em agosto
a economia expandiv 3,6% ante queda de 3,1% nos 12 meses Imediatamente anteriores. Na
comparacao estabelecida entre referidas varlagBes, & possivel perceber um eompartaments muito
mais proximo 2 uma recuperagio econdmica do que a um crescimento propriamente dito,
Identificando-se uma sobra de apenas 0,5 ponto percentual.

Levando-se em conta os recentes déficits de erescimento anteriormente citados e a pequena
expansdo prevista para 2022, o cendrlo torasse ainda mals desafiader, Adotando-ce o PIS per
capita como uma medida de bem estar social e de nivel de renda de uma nagen, ressatvadas as
desigualdades distributivas existentes no pais, observa-se que uma vez confirmadas as taxas de
orescimento previstas para o bifnio 2021/2022 a populacio brasileira somente retornard ao nivel
de riqueza pré pandemia a partir de 2023 - Por sua vez, a recuperagio do plco atingido em
2013, quando o pals registrou o malor PIB per capita de sua historia, poderd levar quase uma
década para ser novaments alkancado.

Par fim, destaca-se que o ja tradiclonal estudo organizada pela agéncia nacional de classificacio
de riscos Austin Ratings, comparando o PIB das 48 maiores economias do mundo, coloceu &
Brasil na 382 pesicio no ranking do segundo trimestre de 2021, registrando queda de -0,1%.



EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2022 - BRASIL .L

Renda Fixa

a) Breve Historico 2015-2020

Em funcdo de fatores externos e Internos que caracterizaram uma forte volatilidade no setor, os
fundos de renda fixa atrelados a indices de preco registraram prejuizo no cumprimento de suas
metas atuarials durante o exercicio de 2015.

Por outro lada, © ane de 2016 foi bastante proficuo para o segmento, com os indicadores TMA
aferindo rentabllidades bem superiores as metas atuarials, em especial no que co refere 3
carteiras atredadas a titulos de maior duracio.

A expectativa de queda dos juros a médio e longo prazo sustentou o cicle de valorizacio dos
ativos domésticos de renda fixa, implicande prémios mais atratives nas faxas de negddios
envolvendo titulos cursados em mercade, cujas taxas previamente estabelecidas superariam as
consideradas em futuras emisstes primarias.

De maneira andloga a 2016, o ano de 2017 também fol pautado por expectativas acerca do
comportamenta da taxa basica de juros, cufa previsdo de queda ao longo do exercicin seguiu
vakorizando os titulos cursados em mercado,

Todavia, diferentements do ano anterior, o mercado apresentou maior volatiidade em
determinados meses, com as incertezas politicas modificando a percepcio de risco dos
Investidores, em especial na que s refere 3 manutengdo do ritmo de corte da Selic pelo COPOM,

Com efelto, o segmento alterncu melhares rentabilidades entre os ativos de maior & menor
eluirabion durante o perodo, contude, com os ativos de maior prazo mantenda ganhos superores
no acumuiado do ano, mesmo com a alta volatilidade apresentada pelos titulos indexados 3
inflagao. No geral, o mercado de renda fixa voltou a bater as metas atuariais em 2017, repetindo
a boa performance aferida no ano anterior,

Por sup vez, o desempenho do segmento em 2018 fol bastante impactado pelas Incertezas
politicas tipicamente presentes em um ano sleftoral, bem como pelo adverso cenario externo
vigenle a época, caracterizado por uma menor liquidez Internacional e pela elevacko dos juros
nac principais economias decepvalvidas,

Mo decorrer de 2018, os investidores aumentaram sua percepciio de risco acerca dos tilulos de
maior prazo, em especial aqueles indexados & inflagio, que apresentaram alta volatilidade
durante o periodo, estabilizando seus ganhos apenas a partir do més de outubro, mais
especificamente apos o segunda turna das eleicBes presidencials. Assim como em 2017 boa parte
dos fundos atingiram ou estiveram muito préwimes de atinglrem suas metas atuariais em 2018,
preferencizlments aqueles que optaram por Investimentos de malar prazo e, por conseguinte,
miais sujeitos a rsco,

Ja em 2019, a trajetdria descendente da curva de juros de longo prazo voltou a Impactar
positivamente os titulos de maior alration, com destaque para as ativos atrelados A inflaco, com
o subindice IMA-B5+ lideranda o ranking de rentabilidades no segmento de renda fixa, No geral,
a manutencio do cicle de queda da Selic ao longo de todo ano incentivou o bam desempenho
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do setor, com a maioria dos indicadores Anbima, tanto de curto come longo prazos, superando
as metas atuarials no peroda,

Haja vista a tendéncia de continuidade do ciclo de queda da Selic e a iminente aprovacao da
reforma previdencidrla, a expectativa era que 2020 repetisse o desempenho de 2019, com os
indicadores IMA cumprindo as metas atuariais & as cartelras atreladas aos ttulos de malor prazo
apresantando as melhores rentabilidades no periodo. Mo cendria externo, a continuidade dos
programas de incentives financeiros nos EUA, China e Europa corroboravam com a expectativa
de manutencio de uma alta liguidez e de reduglio dos Juros Internacionals, criando um cendrio
propicie 20 ingresso de capital estrangeiro no pals, tanto no mercado de renda fixa come no
segmento de renda varigvel.

No entanto, as incertezas trazidas pela pandemia do nove coronavirus alteraram radicalmente o
comportamento previsto para 2020, com a busea de uma malor seguranca pelos investidores
estrangeiros omasionando uma massiva saida liquida de recursos do pals. AM das incertezas
naturalmente advindas da panderia, o agravamento da situacho fiscal dacorrente das politicas
emergenciais de Incentivo lancadas pelo governa, também aumentaram a percepcdo de risco dos
investideres. Com efeito, mesmo com uma taxa Selic atingindo sua minima histdrica, os
indicadores anexados aos ativos de maior prazo registraram grande volatilidade no periodo, com
a maloria dos indicadores IMA deixando de cumprir a meta atuarial ao final do exercici,

b) Andlise 2021 e Perspectivas para 2022

0 anc de 2021 foi marcado pelo Inido das vadnaches no pais, gue trouxeram consigo a
expectativa da retomada de diversas atividades econdmicas paralelamente & melhoria das
condigoes sanitarias. No geral, o cendrio no comege do ano indicava boa perspectiva de
recuperacio do PIB, inflacdo ababo do centro da meta (3,5%) e uma taxa Sefic chegando ao
maximo a 4,5%, perspectivas estas que enderecavam um 2021 mais tranquile para o segmento
de renda fixa, com menor volatilidade e possivel cumprimento das metas atuariais.

Todavia, embera o programa de vadnacBes tenha de fato avangado em nivel bem superior a
meédia das economias em desenvoldments, surtindo resultados altamente pasitivos e
possibilitando & flexibilizacio das medidas de distanciamerto social, a aceleragio Inflacionaria
ocorrida no perioda exigiu mudancas na conduclo da politica monetaria, com a alta da taxa Selic
superando com folga a méxima Inicialmante projetada.



Taxa Acumulada no Ano (%)

e fan fow ] rradr abe mal | jun jul a0 L

—"r 080 | 187 | 200 | -198 | 479 | usa | 208 | 262 | 295

| [—rA 085 | 236 | 281 | 247 | 414 | 672 | e | 257 | 230
m—tirGenal | 920 | 093 | 032 | 082 | 031 | 08 | ope | 237 | 038
— 045 | 028 [ 048 | 05w | 086 | 128 | L6k | 208 | 259
i_-_—-lﬁ:.l.-rnua_;: 674 | 230 | 355 | 48 | 576 | &8 838 | %86 | 1147 |

Grafico 6 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fonte: AMBIMA

DBS: Jansiro a Setembro de 2021

Em consequéncia disso, houve grande desvalorizagio das carteiras Indexadas aos tulos de maiar
prazo marcados & mercado, tanto dos pré-fikados atrelados a indices da precos (NTH-Bs) como
dos pds-Mxados (LFTs) corrigidos pela Selic. Entre janeiro a setembro de 2021, os subindices
IMA-B5+ e IRF-M1+ perfizaram os maiores prejulzos no ano, respectivamente -6,63% e -5,879%.
As significativas variacBes negativas desses subindices mals do que anularam os pequencs
ganhos registrados por seus pares de menor prazo (IMA-B5 e IRFM1), puxando para & campo
negalivo os respectives indicadores a ele vinculades, mais especficamente o IMA-B (-2,3%) e o
IRF-M (-2,95%).

Alnda no campe das incertezas, a situacio fscal mals uma vez aumentou a aversio aa risco do
investidor estrangeiro, cujas operacBes, mesma tendo apresentado melhora em relagdo a 2020,
voltaram a registrar saida liquida de recursos do pais. Canforme j& mencionado, o esforgo fiscal
realizado pelo governo ac longe do ano ndo foi suficients para evitar novo déficit priméario das
contas publicas, com as projecdes de resultado nominal tambem senda prejudicadas pelo
aumento do servico da divida, aumentando as incerteras da longo praze com respective reflexo
sobe a performance dos titulos de malor alwation,
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Grifico 7 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de maior duracio (%)
Fonte: AMBIMA,
OHE: Janaing & Setembre de 2021

Acerca dos subindices atrelados 3 carteiras de prazes mais curtes, os referidos ganhas obtidos
seguiram sendo pouco expressivos no ano, apresentanda desempenho semelhante a 2020, O
IRF-M1, que expressa a carteira dos pds-fixados até 1 ano, varlou pasitivamente em todas os
meses, contudo, perfazendo um retorno acumulado em 2021 inferior a meta atuarial. De maneira
andloga, o IMA-BS, que registrau ganhos em 07 dos 09 meses encerrados até setembro, @mbém
acumulou resultado abaixo da meta no ano. Em suma, observa-se que todas os subindices
calculades pela Anbima performaram abaixo da meta no acumulade entre as meses de janeiro a
setembro de 2021, dos quais 06 encerraram no campo negativa (IRF-M1+, IRF-M, IMA-BS+,
IMA-BS, TMA-Geral ex-C, IMA-Geral).
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Grifico 8 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a atives de menor duracao (%)
Forbe: ANBIMAL

085 Janeiro a Setambrn de 221

De maneira preponderante, as projeciies para o préximao exercicls indicam pequena elevacio da
Selic em relacdo & taxa prevista para o encerramento de 2021, com o indicador passando de
B,25% para 8 5%. Em que pese a manutencia dos juros em patamar elevada, a tendéncia & que
eventuais desvalorzagBes das carteiras atreladas aos Htulos de maior prazo sajam menores do
que em 2021. Isto porque, boa parte dos prejuizos j4 terdo sido precificados ac longe desse ano,
com & curva de juros futuros passando a apontar redugfes do Indicadar a partir de 2023, quando
a5 projecoes da Pesquisa Focus sinalizam uma taxa variando entre §,75% e 6,5%.

Por oportuno, destaca-se que as projeciies de Selic para os préximos exercicios estac diretamente
vinculadas &s previsdes de inflagdo, Para 2022 e 2023, as pesquisas mostram um IPCA sab
controle, fleando abalxo da meta em ambos o5 exercicios. Todavia, a ainda desconhecida
extensao da crise hidrica & um passivel agravamento da situacio cambial podam fomentar uma
nova aceleracio dos precos administrados, pressionando o IPCA & ensejando um maior nivel de
contracianismo da politica monetdria. Do ponto de vista externo, a continuldade de problamas
de oferta relativos a insumes produtivos também podera prolongar a inflacdo brasileira, com alta
dos precos internacionals somande-se 3 desvalorizacio do real frente ao délar. Nesse sentido, &
importante relembrar que em sltuaciio semelhante a0 cendrio ors projetado, a taxa Selic fol
elevada para 14,25% em 2015, periodo em que o IPCA atingiu @ marca de 10,67%,

Em face das incertezas que se avizinham para o préximo exerciclo, potencializadas em virtude
das eleigdes presidenciais, da manutencio de uma alta taxa de Jurns e de seus respectivos
reflexos sobre a atividade econdmica, recomenda-se novamente uma moderada o prudents
diversificacdo do portflia, com preferfincia para alocacdo de malor parte dos recursos em
investimentos de prazos mals curtos, menos suscetivels a riscos.

Ademais, a sugerida diversificacio confere ao Investidor a protecio necessaria contra eventuals
contingéncias que wenham a Interferir na conducda das politicas monetéria, cambial e,
especialmente, fiscal,



Renda Varidvel

Apos registrar grande volatilidade e um bom desempenho em 2017, quando o indice [bovespa,
principal indicador da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de S8o Paulo, atingiu um ganho
anual de 26,86%, o segmento de renda varlavel voltou a apresentar volatilldade em 2018,
contudo, sem repetir a mesma performance registrada nos Ultimos dols anaos,

Aseim como o mercado de renda fixa, o comportamento da renda variavel refletiu as incertezas
politicas do pais a época, com destague para as eleigbes presidenciais, cujas pesguisas de
Intencdo de voto ditaram o ritmo do segmento ao longo dos lkimos meses, Até setembro daguele
ano o Ibavespa acumulava ganhos de apenas 3,48%, variando positivamente no més de outubro
expressivos 10,18%, performance gue corroborou de maneira dedsiva na rentabllidade de
15,11% acumulada ao final de 2018,

A sktuacdo externa também favoreceu a volatilldade verificada no em 2018. A aita dos juros am
diversas economias avangadas e o acirramento das tensBes comerciais entre EUA & Ching
alevaram a percepcio de risco dos investidores sobre os palses emergentes, em espedal na
presenca de cenarios marcados pelo descontrole das contas pdblicas.

Em 2015, o segmento de remda variavel novamente apresantou desempenho  positiva,
acumulando um expressive ganho de  31,58%. A boa performance do ano foi puxada
principalmente pelo comportamento do investidor nacional, com os ganhos do Ibovespa ficando
em linha com as prindpais bolsas do munde.

Por sua vez, 2020 foi o ano em gue as incertezas advindas da pandemia do Covid-19 trouxeram
grande velatiidade ao segmento. Devido ao tombo ccorrddo em marce, guanda o Thovespa
fechou no negativo em -30,09%, o principal indicador da bolsa brasiieira ficou no vermelho até
0 encerramento de outubro, com o resultade somente sendo revertido gracas as bam
desempenho ocorride nos diimaos dols mesas do ane, fechande 2020 com um pequena alta de
2,92%.
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Grafico 8 — Rentabilidade acumulada: IBrX @ IBOVESPA (%)
Fonte: BMEFBOVESRS,
Mota: Jargiro @ Setembro de 2021,



Ja em 2021, a renda varidvel vem novamente apresentado volatilidade, com o indice Tbovespa
performanda ne vermetha em 05 dos 09 primeiros meses do ang, encerrando setembro com um
prejuizo acumulado em 2021 de -5,99%. De maneira andloga ao segmento de renda fixa, as
Principais causas para ocorréncia de referida volatilidade dizem respeito ds preocupactes do
mercado com a situagdo fiscal do pais, a evolucdo da pandemia, a alta dos juros e da inflagao e
as incertezas onundas do cendrio politico, Sobre este (iltima ponto podem ser destacados o atraso
na aprovacio das reformas administrativa e tributéria, os desdobramentes da CPI do Covid-19 e
as dificuldades orcamentarias do governe, em especial no que se refere ao efetivo cumprimento
do teto de gastos,

Para 2022, a melhoria de ganhos no setor passa novamente pela evolugBo do quadro fiscal, no
sentido de diminuir @ percepcac de risco do investidor estrangeiro. Todavia, a influfncia das
eleicoes presidencials e a certeza de manutencae de uma alta taxa de juros durante tods o
exercicio, praticamente asseguram um nova volatilidade a0 longo do ano, Especificamente no
que se refere a Sellc, registra-se gue jures mals altos elevam O custo de capiacdo das
tompanhias, desvalorizando seus papéis.

Assim, de manelra andloga acs (ltimos dois anas, recomenda-se novamente 2 opgio por
empresas com forte geracio de caiva, divida saudivel e demanda cam baixa elasticidade, haja
vista ¢ cendrio de Incertezas politicas e econdmicas que tende a permanecar em 2022,

CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2021/2022 L

Fara concluir, sublinham-se as possivels relacBes acarea das expectativas econdmicas associadas
a0 compartamento efetivo constatado durante o ane de 2021, Fazer estas assimilaghes ajudara
na compreensao para dagui em diante tentar consequir antecipar os movimentos econdmico: e
auferir resultados mals consistentes na gestao dos recursos dos regimes proprios de previdéncia
social, FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
TRES DE MAIO - FAS neste caso, As expectativas de mercads para o exercicio de 2022, até
0 présente momento, sinalizam um caminho que passa impretarivelmente pelo combate &
inflacio, pela continuidade de uma politica monetdra contracionista e pela melharia do ambiente
fiscal, 0 que dificulta o estabelecimenta de estralégias consolidadas sem carregar bastantes
incarteras o, Consequanbamente, riscos,

Tanto as previsdes da OCDE como do FMI salientam as assimétricas consequéncias da pandemia
sobre 05 paises desenvolvidas e emergentes, com estes Gltimos possuinde menas recursas para
manutencac de ineentivos fscais e malor resiliéncia Inflacionaria, ampliande as desiqualdades de
dasse e 0 desemprego,

Em que pese o sucesse do programa de vacinaches efetivado até o presente momento, as
condictes macroecondmicas retromencionadas tendem a limitar a expans3a do PIB brasileiro,
Cujas previsbes tem caido de manelra sistemdtica ag longo dos ditimes meses,

500 o ponto de vista fiscal, a situaclo do pais segue parecida com 2021, com os esforgos
projetados para o prdximo ano dificimente revertendo a ocorréncia de déficits primdrios.
Eventuals retrocessos no combate 3 pandemia, mesmo que remotos ndo podem ser totalmente
desconsiderados e, uma vez efebivados, frdo aumentar a demanda por recursos pdblicos,
dificultanda ainda mals a observiinga dao teto de gastos,



Do ponto de vista externg, as maiores preocupacies recaem sobre a China, principal parceiro
comercial de pais e que responde par mals de um tergo do total das exportacies brasileiras. O
principal ponto diz respeito as dificuidades encontradas para se manter um alto nivel de producio
industrial sem desrespeitar os compromissos ambientals recentements assumidas por Paquim, A
substituicdo do carvdo na matriz energética do pais & tarefa complexa, cantribuinds de maneira
decisiva nos gargalos de oferta sentidos em escala global. Em adicBo, os pregos Internadionais
das commodities também saguem no radar do investidor, uma vez que a repeticio das constantes
atas certificadas em 2021 irdo novamente repercutir sobre a inflagao.

Cutro ponto que merece destague diz respeits ao future das politicas expansionistas nas
principais economias do munde, cuja manutencic diminuird os riscos de uma malor saida de
recursos das nagbes em desenvelvimento, dentre as quals o Brasil, Do contrério, a elevacio des
juros nos paises desenvolvidos e que oferecem maior SEQUIRanca ao investidar, ird aumentar a
pressdo sobre os prémios pagos pelas economias emergentes,

Na esteira desse cendrio, todas as projecties para 2022 indicam nova elevacio da Selic, com a
taxa basica de juros encerrando o préxima exercica em 8,5. Por outro lado, a aenca € que a
politica monetdria em curso tenha eficicia ne combate a mfiagao, com o IPCA sendo reduzide
praticamente pela metade na comparacio com 2021, encerrando o praximo ano levemente acima
dos 4%,

A prior, a preferéncia é por carteiras de Investimentos atraladas a titules de prazo mais curto,
tendo em vista a manutencio de um cenario de incertezas politicas e econdmicas associada a
uma alta taxa de juros, que inclusive podera ser majorada no caso de insucesso no contrale da
inflacao, Por outro lado, os ganhas percebidos por estes atives tendem a nlio ser suficientas para
a atingimento das metas atuarlats, o que Iré requerer um adequado balango na composiciio do
partfolio de investimentes, sendo também recomendado ao RPPS utilizar o segmento de renda
varidvel para buscar malores ganhos, tanto em ativos com a gest3o passiva onds o setor e
estratégia devem ser bem analisados como principaimente a gestio ativa (ETF's), Nesse sentido,
ganha cada vez mais importhncia as atividades de assassoramenta técnico e profissional
especializado junto a gestio publica.



CONTROLE DE RISCOS L

U FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES
DE MAIO - FAS fard o controle de riscos dos Imsestimentos através do acompanhamento dos
riscos de mercado, de liquidez, de créditn, de descasamento e de Imagem entre o retomo dos
ativos e da meta atuarial. As modalidades de risce & a forma de acompanhamento necessario ao
barm desempenha daste planejamento.

E relevante mencionar que qualquer aplicacsa financeira ests sujeita & incidéncia de fatores de
risco que podem afetar adversamente o say retorno, entre eles:

Risco de Mercado — @ o risco inerente a todas as modalidades de aplicaches financeiras
disponivels no mercado financeiro; correspende 3 Incerteza em relacio a0 resultado de um
imvestimento financeiro ou de uma carteira de investiments, em decorréncia de mudancas futuras
nas condiches de mercado, E o risco de varlagBes, ascllaghes nas taxas e precos de mercado, tals
como taxa de juros, precos de agbes e outres indices. E ligado as oscilaghes do mercada
financeiro.

* Risco de Crédite - também conhecido como risoa Institucional ou de contraparte, & aguele em
que ha a possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela Instituicio que emitiu
oeterminado ttulo, na data e nas condicBes negociadas e contratadas:

Risco de Liguidez - surge da dificuldade em se Consaguir encontrar compradores potenciais de
um determinado ativo no moments e no preco desejado, Ocorre quando um ativo estd com balxo
volume de negdcios e apresenta grandes diferengas entre o prego que o comprador ests disposto
a pagar (oferta de compra) e aquele que a vendedar gostaria de vender (oferta de venda).
Quando & necessarlo vender algum ativo num mercado liquida, tende a ser difidl conseguir
realizar a venda sem sacrificar o prege da ativo negaciado,

Risco de Descasamento - Para que os retornos esperados se concretizem ¢ necessaro o
acompanhamento do desempenho dos fundos selecionades. Eses acompanhamento & felto
através da medigio dos resultados, utilizande vérias indicadores de risco que determinam o grau
de divergéncia entre o retorno dos Investimentos do RPPS & a variacdo da meta atuarial. Os
desvios detectados deverdo ser informados, a fim de serem avaliadas e corrigidas pelos gestores.

Risco de Imagem - O COMSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE
APOSENTADORIA DO SERVIDOR DE TRES DE MAIO — COADFAS ¢ o COMITE DE
INVESTIMENTOS do RPPS observaria, durante o credenciamento  das gestoras,
administradoras, distribuidoras e instituicio financeiras e durante toda o periodo subsequente,
s& 5035 oferecem risco de imagem ao RPPS. As mesmas nao poderdo apresentar nenhum fato
que as desabone,

Plano de Contigéncia para situacbes de crise no mercado financeiro

0 Plano de Contingéncla estabelecide, cantempla a abrangéncia exigida pela Resolucie CMN n°
3.922/2010, em seu Art. 4°, inciso V111, ou sefs, entende-se por "cantingéncia” no Ambite desta
Politica de Investimentos a excessiva exposiclo a riscas au potendiais perdas dos recursos.



Com & identificacio clara das contingéncias chegamos ao desenvolvimento do plano no processo
dos investimentes, que abrangs ndo somente ao COMITE DE INVESTIMENTOS mas o
CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA DO SERVIDOR DE
TRES DE MAIO - COADFAS.

Entende-se como Exposicio a Riseo of investimentos que direcionam a carteira de Investimentos
do FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
TRES DE MAIO - FAS para o nio cumpriments dos limites, requisitos e normas estabelecidos
805 RPPS. Entdo, para minimizar os impactos de uma exposicdo 2o risco, & fundamental gue o
plano de contingéncia estipule uma metodologia, conforme abaixo:

e Froceres do

1} mmrﬂmﬂtﬂ- | aﬁlﬂﬁn; o COAEEEnClE
2} Identificagio do risco: m —ttte m
3) Comunicagdo interna: B

4) Agbes retificadoras. m

4

Geqincha de proceyacs de metidedegi do plann de coAtincinci

0 funda de previdéncia do MUNICIPIO DE TRES DE MAIO estabelece que poderd adotar os
procedimentos relaclonados, visando readequar a cartelra de investimento 3 legisiacio e normas
desta Politica de Investimentas:

UGl L= TR =PI {8

ento 8 legislacio vigente,

Serd efetuada a regularizaciio logo as Erl ificacdo do descumprim

com movimentagoes dos recursos, observands o estabeledids nos ltem “Aspectos Legais”, nas
Ectratégias de Investimentos e Vedaclies, visando evitar perda de rentabilidade ou EHpOsica0
desnecessaria a qualquer tipo de rsco.

e o i e Obencials perda - Caso 05 responsdvels pela
gestio dos recursos do RPPS percebam a existéncia de fatores que possam aumentar a exposicio
do risco de mercado, de crédito e de liquidez, com patencial perda de recursos da carteira, serd
efetuada uma andlise da carteira em reuniio com as responsavels diretos pelos investimentos do
RPPS para avaliacho do ajuste necessario.

rapassadl as fimites ot 2 VAR, O gestor de recursos do RPPS deve convocar o COMITE
DE INVESTIMENTOS, =m até 3 dias (tels da divulgacao do ultimo relatdrio, para definicio das
medidas necessirias para sanar o desenquadramento do risco estipulado. Considerande o
monitoramanta dos investimentos.




DIRETRIZES PARA ALOCACAD DOS RECURS0S L

Das Diretrizes

Os cendrios de investimento foram tracados a partir dag perspectivas para o quadro nacienal e
internacional, da andlise do panorama politice & da visio para a condugdo da politica econdmica
& do compartamento das principais varléveis econfmicas,

ho modelo de gestdo o respectivo regime proprio de previdéncia social devers promover boas
praticas de mercado. Tsso inclui elevados padries étiens na conducio das operacies relativas 4
aplicacties dos seus recursos, bem como efidéncia nos procedimentos técnicos, operacionais e
de controle das aplicaghes,

Para atender a leglslagio estritamente, alguns procadimentas precisardo ser instituides, nos casos
Omissos, & mantidos permanentemente. Decca forma, o comité de investimentos ou o drgdo
competente, com ausilio dos servigos especializados, deverd observar a OBRIGACAD DE
ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no minima, trimestralments, SOBRE A RENTABILIDADE,
05 RISCOS das diversas modalidades de operactes realizadas nas aplicacies dos recursos do
RPPS e a aderéncia A politica anual de Investimentos e suas revistes e submeti-los As instindas
superiores de deliberacio e controle, Com iS50, buscar assegurar-se do desempenha positive de
quakjuer entidade que mantiver relacio de prestacho de servigos & ou consultoria ao RPPS nas
operagoes de aplicaco dos recursos do RPPS.

Sempre, no modelo de gestio prapria, antes da realizago de qualquer operacio, o RPPS deverd
realizar o prévio cadastramento das instituichies escolhidas para receber as aplicacBes, conforme
artigo B°-E da Portaria MPS n® 519/2011 inserido pela Portarla n® 300/2015. Assim, observar, e
formalmente atestar através do representants legal do regime priprio de previdéncia social dg
MUNICIPIO DE TRES DE MAIO ng minima, quesitas como atos de registro ou autorizacio
para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissso de Valores Maobiliarios e
censtando na lista exaustiva disponibilizada pela SPREV; ohservacao de elevado padrio étm de
conduta nas operagdes realizadas no mercado financeire e ausénoia de restrighes que, a critédo
do Banco Central do Brasl, da Comissio de Valores Mobilidrios ou de outros orgdos competentes,
desaconselhem um relacionamenta sequro. Para os fundas de investimento, o cadastramento
deverd contemplar a identificacio do gestor & do administrador do fundo,

O FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES
DE MAIO - FAS devera manter o Comité de Investimentos dos Seus respectivos recurses, como
&rgao participative no processo dedsério guanto 8 execucio da politica de investimentos, cujas
decisbes serfio registradas em ata, O Comité de Investimentos precisa ter se originade de ato
narmativo prevendo a sua estrutura, compaosiclo e funcionamento, respeitada a exigéneia de fue
Seus membros mantenham vincula com o RPPS, na forma definida na § 40 do art. 2°, da Portaria
MPS n® 518/2011. O Comité de Investimentos deverd adequar-se as obrigatorledades da Portaria
n® 9.807, de 14 de abril de 2020, em relacio ac Art. 82-B, da Lei n® 9.717, de 1598,
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Competéncia dos Orgaos envolvidos na Gestiio dos recursos do RPPS

Qs drgdos envolvidos na gectiio =30: CONSELHO DE ADMINISTRACAG DO FUNDO DE
APOSENTADORIA DO SERVIDOR DE TRES DE MAIO - COADFAS e o COMOE DE
INVESTIMENTOS. No que diz a respeito & elaboracdo e implementacic da Politica de
Investimentos, cada drgdo possul as sequintes compeaténclas:

CONSELHO DE ADMINISTRACAD DO FUNDO DE APOSENTADORIA DO SERVIDOR DF TRES DF
MAID - COADFAS

¥ Aprovar a Politica de Tnvestimento com base na legislaco vigente;

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

¥ Aprovar os limites: "minimos, alvos e superiores” por segmento (Renda Fixa, Renda
Varlavel e Imdvel);

¥ Acompanhar mensalmente o enguadramento do RPPS &5 leqislagtes vigentes;

¥ Apreciar mensalmente o resultade da carteira de investimentos do RPPS, bem como
aprovar a ATA da reunldo do comité de investimentos:

¥ Aprovar as eventuais realocacBes de recursos da carteira sugeridas pelo comitd;

COMITE DF INVESTIMENTES

¥ Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gestio financeira dos
recursos do regime previdencidrio, submetendo-as ao devido rgBe para aprovacio:

" Propor e aprovar os planos de aplicacao financeira dos recursos do regime previdenciario
M consonancia com a ResolucBo 3.922/2010 & suas alteragies do Consetho Monetaria
Nackonal;

¥ Analisar & adocdo de melhores estratégias para as aplicaces dos recursos, visandao o
cumprimento da meta atuarial;

¥  Apreciar mensalmente o cendrio Econdmico-Financelro de curto, médio e bngo prazo;

* Observar e aplicar os limites de alocacies de acordo com a legislacio vigente;

¥ Deliberar, apds as devidas analises, a renovagiio dos credenciamento das Instituiches
financeiras, e sugerir, se necessério, o credenciaments de novas institulcies financelras;

< Analisar taxas de jurcs, administraciio e de performance das aplicacBes existentes e a5
que vierem a ser reallzadas:

v Fomecer subsidios 3 Diretoria & ao Conselho, se necessario, recomendando evential
atteracho &fou realocacio que julgar procedente referents a carteira de Investimentos do
RPPS,

Objetivo de Alocaco

E importante ressaltar que, seja qual for a alocacdo de ativos, o mercado apresentaré periodas
adversos, que poderd afetar a0 menos parte da carteira. Dal ser imperativo um horizonte de
tempo que possa ajustar essas flutuagbes e permitir a recuperacio da ocorréncia de ocasionais
perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fisl & palitica de investimentos definida
originalmente a partir do seu perfil de risco.



E de ferma organlzada, remanejar a glocacso inicial em momentos de alta (vendendo) ou baixa
{comprando) com o ohjetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes basicas
de um bom investidor s3o0 fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificacio.

Das Alocacbes dos Recursos

Dos Segmentos

Segmenta de Renda Fixa

Benchmark. IPCA + 5,04% a.a., equivalents & meta atuarial,

Athvos Elagivels. Serfio considerados ativos elegivels para o segmento de renda fixa, os titulos e
valores maobilidrios permitidos pela legislagio vigente aplicavel ao regime préprio de previdéncia
social, Deverdo ser observados os limites e categorias de fundos do seamento de renda fixa
definidos na Resalugio CMN 3.922/2010 e suas alteraciies e nesta politica anual de investimentos.
Mo casa de operacies reallzadas no mercado secundirio {compra e venda de bitulos pdblicos) o
regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE TRES DE MAIO devers realizar o
acompanhamento dos precos e taxas praticados em tais operacles & compard-los aos pregos e
taxas de referdnea do mereade {AMBIMA & Tesoura Nacional).

Segrmento g Rendls Vandvel
Benchmark. Toovespa e IPCA + 5,04% a8.8., equivalente & meta atuarial,

Ativas Elegiveis. Serfio considerados ativos elegiveis para o segmento de renda varidvel os titulos
¢ valores mobiliarios permitidos pela legislacio vigente aplicavel aos RPPS. Deverdio ser
abservados os limites @ categorias de fundos do segmento de renda varidvel definidos na
Resolucio CMN 3.922/2010 & suas alteracdes e nesta politica anual de Investimantos, observando
o limite maxime legal de 30% do total dos recursos,

Segmento de Investimento o Exterior

As aplicabes dos recursos do RPPS do MUNICEPIO DE TRES DE MAIO subordinam-se ao
limidte de abd 1004,

Ativos Elegiveis. Serdo considerados elegivels para o segmento de investimento no exterior os
investimentos classificados como "Renda Fixg — Divida Externa, investimentos constituidos no
Brasll sob forma de condiminio aberto com o sufixe "Investimento no Exterior” & cotas dos fundos
da classe "Aches — BOR Mivel 1", Deveriio ser observados os limites e categorias de fundos do
segmeanto de investimento no Exterior definidos na Resolucao CMN 3.922/2010 e suas alteractes
2 nesta pofitica anual de investimentos,

Dos Limites Gerais

O percentual maxime dos recursos do RPPS por fundo de investmentos ndo poderd ultrapassar
20% do patrimanio liquido do RPPS, com excessio dos Art. 79, inciso I que poderd ser alocado
100% do PL do RPPS.
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Para os inclsos: IT, I, IV, V e VI, do Artige 79, incisa I e 1T da art. 8% & art. 90, as aplicactes em
percentual maximo por PL do fundo de investimento ndo poderd ultrapassar 15%. No art. 79,
inclso V11 e inciso 111 & IV do art. 89 esse percentual ndo pode ultrapassar 5% do patriménio do
funde de investimerito,

Da Avaliacdo de Desempenho das Aplicagies

As aplicacties serdo avafiadas através da elaboraclio de relatdrios mensals, mas acompanhadas
pelo gestor diariamente, Mensalmente, elaborar-se-3 o relatério de avallacio de desempenho,
adotando medidas cabiveis no caso de constatacdc de desempenho insatisfatdria, segunde as
objetivos e estratéglas da gestdo e exposicio a riscos acentuados diante de cendrios de
conjuntura adversa.

Os relatdrios de desempenhc compreenderSo a COMparacao com os principais indices de
mercado, sendo eles: para a renda fixa, os Indices IMA e, para a renda varidvel, o Tbovespa, IBrX
2 0 IBrX-50, A volatilidade da carteira serd controlada periodicamente. Para o monitoramento do
risco de mercado, utilizar-se-4 o cikulo do Ve af Sk (VAR]), com um grau de confianga de
95%, que sintetiza a maior perda esperada da carteira, em condigbes normais de mercada.

O RISCO DE CREDITO serd controlado através da diversifieachio da carteira, da ohservacio dos
limites de crédito para as emissos privadas, pela conslderagiio de dassificaco de rlsen das
emissbes ou dos emissores realizadas por agénclas classificadaras de risco e pelo menitoramenta
da exposicio ao risco, através do cumprimento didro da palitica de investimentos, O RISCO DE
LIQUIDEZ ndo & preponderante no curto prazo, porém avaliar-se-d a concentracio das
Investimentos e a liguidez dos ativas financeiros de acordo com a5 obrigacies futuras.

Dos Riscos de Mercado e Créditn
Risco de Mercado

0 FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES
DE MAIO - FAS adotard o Vale-at-Aisk (VaR) para controle do risco de mercado, utllizando os
seguintes pardmetros para o cakule do mesmo: modelo ndo parameétrico, Intervalo de confianca
de 95% e horizente de tempo de 21 dias Gtels. Sequem os limites de VaR definidas por segmento:
segmento de renda fixa: 4, 00%; segmento de renda varidval: 20,009,

Afsco de Crediro

Acerca do risco de crédito, o FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS
DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS devers considerar o pardmetra minimo de qualidade
media de divida para aceitagio de investimentos pelo regime proprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE TRES DE MAIO ou parimetros correspondentes fundamentados por
documento de andlise de crédito de empresa de classificacdo de risco reconhecida.

Do Credenciamento
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0 FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES
DE MAIO - FAS no ano de 2021 estd adequads as medidas necessdrias para colocar em pratica
o Termo de Andlise de Credenciamento e o Atestado de Credenclamento que tem por finalidade
credenciar instituices e velculos de Investimentos escolhidos para receber as aplicagbes dos
FECUrS0s,

0 objetivo & trazer uma malor uniformidade & raclkonalizacdo do processo de credenciamento
peles gestores de RPPS, com a definicio, por exemplo, de um padrBo minimo de informagies a
serem analisadas e diminuicao dos documentos em papel que comp@em o processo de andlise,
Essas orientaches foram definidas pela Portarla MPS o 300/2015, que previu a obrioatoriedade
de registro da analise dos requisitos no "Termo de Andlise de Credenciamenta”, @ da decisio de
credenclamento no "Atestado de Credendamento™, Ainda, os modelos de credenclamenta foram
atualizados conforme determinado pela Resoluciio CMN n® 4595/2018 & art. 69-E da Portarla MFS
519/2011,

A medida tambem busca assegurar as condiges de seguranca, rentabilidade, solvénca e liquidez
de gue trata a Resolucio CMN 3.822/2010 e suas alteragies, conferinda transparéncia 3 andlise
pelo gestor de recursos do RPPS dos veiculos de investimanto aptos a receber as aplicacdes dos
RFFS, por meio das informagies relativas s Instituiches responsaveis por sua administracio e
gestan, considerando o histdrico, experiéncla, estrutura e padrio ético dessas institulobes e a
rentabllidade e os riscos de cada aplicacio.

Da Selecao e Predficacin de ativos

A selecio dos produtos para avaliagio slo de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS
e devem respeitar essa polltica de investimento. Para tanto, devera ser elaborado relatério
tecnico, contemplando as exigéncias principals do credenciamento de fundas, divulgadas pela
SPREV, Alnda, deverSo ser ohservados os itens ahajxo:

O parecer completo emitida devera conter no minimo os seguintas critérios de avaliagdo:

A. Andlise das medidas de risco;

B. Analise dos indices de performance;

C. Analise de indices de eficiéncia;

[ Andlise do regulamento evidenciando ae caracteristicas, natureza, enquadramento do
produto & do relatéro de agénela de risco (se houver);

E. Andlise da carteira do fundo com relagiie & cartelra do banchmark. Quando se tratar de
alivos de créditos, verificar a8 concentracio par emissor, notas de risco dos alivas e
vencimento dos titulos;

F. Informagtes daras gue permitam a identificacao dos fatores positives e negathias do
investimento, quando se tratar de FIP, FII e FIDC, As Infarmactes servirdo de apaio 3
dedisdo acerca das alocacBes por parte do Comitd de Investiments.

G. Enquadraments,

A precificacio dos ativos gque trata o inciso V, do Art. 4* da Resolucio CMN no
3.922/2010 e alteracBes, serd efetuada com base nas Infermaches divulgadas pelos drgdos
responsaveis, tals como B3, CVM & ANBIMA.
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ESTRATEGIA PARA ALOCACAD DE RECURSOS L

A tabela a sequir apresenta a alocacac-objetivo & os limites de aplicagio em cada um dos
segmenios definido pela Resoluciio CMN 3.922/2010 e alteragtes. Essa alocacdo tem como intuito
determinar a alocacio estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio desta Politica de
Investimento que melhor reflita as necessidades do passivo.

0 FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES
DE MAIO - FAS estard sequindo as determinacles e obrigatoriedades do artigo 67 da Portaria
MPS5 519/2011 e da Portaria MPS n® 185/2015, onde Ministério da Previdencia Social (MPS) criou
regras para classificar os Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS) =m que tipo de investidor
se enguadra; o RPPS do MUNICIPIO DE TRES DE MAID, NAO ADERENTE a0 pri-gestio, se
enguadrando como Investidor Geral, Alnda, o RPPS sequira as orientacbes do seu tribunal de
contas no momento das alocacBes e futuras alocaches,

Com essa alocacho objetive o FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS
DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS tem o intulto de buscar & melhor rentabllidade com
menos volatilidade. Como j& mencionads no cendrio econBmico acredita-se que o ano de 2022
sera cheio de desaflos, assim novas altemativas de Imvestimentos podem aparecer, que no estig
contempladas na estratégia alvo @, neste Caso, serao devidamente anallsadas e havendo decisaa
pelo investimento, caso niio estela previsto ne kmite Superior, serd necessario alterar essa politica
de investimento, conforme previsio existente na legislacio vigente.

Em resumo, os investimentos do FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO - FAS em 2022, seguirlio a distribuicio
conforme tabela em anexo a este documentao,



VEDACOES L

1.

Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuagdo em mercadas de
cerlvativos gere exposicbes superiores a0 respectivo patriménio liguide;

Realizar as operagies denominadas day-trade, assim consideradas aguelas inlcladas e
encerradas no mesmo dia, Independentemente do BPPS possulr estogue ou posicio
anterior do mesmo ativo, com excecio dos fundos de investimento multimercada;

Atuar em modalidades cperacionals ou negodiar com duplicatas, titulos de crédito ou
outros ativos que nao os previstos na Resolugio CMN 3.922/2010 e conforme as suas
alteragtes;

Aplicacde em FIDC dasse subordinada;

Quanto a aquisicio de letras imobillérias garantidas (LIG) ou CDB emitidos por bancos
estaduals;

Aplicacgo em Fundo Imabilidrio (FI1) com negociacdo de compra e venda de cotas, em
QuE passuam presenca menos de 60% das pregbes da bolsa.
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DISPOSICOES GEIulsb

A presente Politica de Investimentos estd baseada nas avaliagies do cendrlo econBmico para o
ano de 2022, tendo utilizado, para tanto, dados e cendrios constantes do Relatédrio de Inflagdo,
publicacho do Comité de Politica Econémica ~ COPOM e o Relatdrio de Mercads - FOCUS, O
Boletim Focus & um informe que relata as projecies do mercado com base em consulta a
aproximadamente 100 (cem) instituigdes financeiras, e & divulgada semanalmente.

As disposighes gerais completam os quasitos para o encarramento da Politica de Tnvestimenios.
Destaca-se gue esta politica anual de investimentos dos recursos do regime proprio de
previdéncia social do MUNICIPIO DE TRES DE MAIO e suas revises deverio ser aprovadas
pelo onglio superior competente, antes da sua implementagio. Justificadamente, a palitica anual
de investimentos poderd ser revista no curso de sua EXECUCAn, com vistas & adequaclo ao
mercado ou a nova legislacdo, conforme prevé a Resoluclo CMN 3.922/2010 e suas alteracBes.

Além disso, o RPPS deverd comprovar junto ao SPREV aue o responsavel pela gestio dos seus
Tecursas, pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou 3 unidade gestora do regime como
servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeagso & exaneracao, designado para a funclio por
ato da autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificacdo organizade por
entidade autdnoma de reconhecida capacidade técnica e difuso no mercado brasileiro de
tapitals. Esta comprovacdo ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos
constantes de demonstrativo sintético, A validade e autenticidade da certificacio informada serdo
verificadas junto & entidade certificadora pelos meios por ela disponibilizados.

Reunifies extraordindrias junto ac Comité gestor de investimentos do RPPS serSo realizadas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta pelltica de Investimentos perante o
comportamento/conjurtura do mercade, quando se apresentar o Interesse da preservacao dos
ativos financelros efou com vistas § adequacis a nova legislacio,

Os responsdvels pelo acompanhamento e operacionalizagio dos investimentos do RPPS
(COMITE DE INVESTIMENTOS) deverSa estar certificados, na sua maloria, através de exame de
certificacio organizade por entidade aut8noma de reconhecida capacidads técnica cujo conteido
abrangera, no minimo, o contido na Portaria n® 9.907, de 14 de abril de 2020, em relacio ao Art.
89-B, da Lei n? 9.717, de 1998,

A documentacio comprobatdria desta politica anual de investimentos devers permanecer a
disposicdo dos drgacs de supervisSo competentes, Igualmente, estes respectivos documentos
devemn ser disponibilizados aos seus segurados e pensionistas juntamente com as respectivas
revisdes, no prazo de trinta dias, contados da data da sua Aprovacan,

E parte integrante desta Politica de Investimentos copia da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS & Ata do CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE
APOSENTADORIA DO SERVIDOR DE TRES DE MATO — COADFAS gue Sprovam o presente
instrumento, devidamente assinada por sews membras,



O CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA DO
SERVIDOR DE TRES DE MAIO — COADFAS, no uso das atribuigdes que lhe sio conferidas
pelo art. 24, da Lei n® 2.819, de 14 de julho de 2014, torna publico que, em sessdo realizada
em 18 de novembro de 2021, com base no art. 4° Resolucia CMN 3.922/2010 & suas alteragies,
APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2072,

Jebntins

Profissional Certificado
RAQUE ANDA SULIS DRECHSLER
ANBIMA - CPA 20 - 23708/ 2024
Canfiarme Portana MPS 4402013

& ""ff"-f.l;e "-AEL'_B.J-L.; K{

Fesponsével pela Unidade Gestora
MAIRA MENKE



ANEXOD I

RESLMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUCAD CMA n® 3.922/2010 & suas alteracBes
Alocagdo dos Alocacio dos recursos _
Lirniike da E ramento:  SETEMBRO. | wmite |Estratdgia| Umite de
I'_ Recursos Dhversificagio Fesoluco % 13 * iferdior % | Alve % | Superor |
Renda Flya - Art. 72 BN
Titulos Tesours Necional - BELIL -
At 7, | s 5 030 0,06 0,5% G001
FI 100, Mo TH = Art 72, | "o¢ T LR 1L TS L50% 0 E2,00¢ 100, 0%
ETF - 100% TP - negecibda sm =
bBoiaa - At 7.1 e 10,0 0,0% 0,0 10,65
R N 5% 5 D.00% oo | oo | am
R TG R §  Amiowe|  esew nox | 3w | s
e e i —. (70,4
[ETF - Randa Foa Falwancads -
s T B % 0,00 0.0% 0.0% 10,07
Flde Ronda Fics - At 72 [V e 4 LLA100REE 18, E3% 00 0% 40,0
ETF - Derals Indicacoes de Farda A%
Flsa - Art 75, f b 5 . 0,00% 1,0 0,0% ,1"'“
|L=tens imehiblfeiss Samntidea An 4 _ a00% 0,0% o £.0%
5 - 0, 0o il 0, e L0
2 . (05 0.0 0.0% 0.0%
1 8m Cheadics. Cradiing - Gola ;
Senior - pry 7 VI ? i i e 2 L
Flam Fsnan Fisld *Crédiba Priada” -
Ak 7, VI, o % 3 0,00% 0,0% 0,5% 5,0%
?F.'E.:.m..r:.‘md'm rrura - A P H 0,00% a.0% 0,0% 90%
Renda Warldvel - Art, 82 6.5%
FI Aptes dcas (oing minrme 55
das) - A . | g o & - 0.00% 0.0 0.5% 10,0
ETF - Incioe de Agdea (of no minima
50} - A, 82, 1, "t 3 1. 745,75 LET=T o.0% 15% 15,0%
Ft Agas Garal - A P JL "5 5 T65.062.90 1,265 0,0% 1,08 100
|ETF - Cemais Ingiice ACDRE - s
g = 5 : 0,008 oo% | om | som
Fl Matlimercacks - Aberio - An. B9, 11 10 5 BHLEETAT 1330 0.0% 15% 10,0
okl SR 5 : 0.00% oo | oex | amx
|FU Imakilann - Colas negocadas s .
Bk i A _ 5% 5 231184 08 0,35% 0% 5% 3,00
Fi Actag - Mercada do Aceaso = A
B, I, ' i r 1, 000 00 0,05 {himk
Investimenta no Exterior - Art, 59 2.5%
!I'I:Il.-n;uinm = Diicks Exlema -, £, 5 - 00 o 0% 0% 505
A
::1. E‘m:u :—mmmhmi A 5 ¥ 0,00 ;. 10 10,0%
:ul-:'ju Aghes HOR Mwl 1 - AL B, 3 68 535,06 1.00% o 5% ok
Total 5 6130521288 1005 10000%  373,00%




ADENDO

PI 2022 COM A NOVA RESOLUCAO 4.963/2021

FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
TRES DE MAIO - FAS

PI 2022 aprovada em 18/11/2021

O objetivo deste adendo & complementar e ADEQUAR a Politica de
Investimentas 2022 deste RPPS, diante da aprovacio da nova Resolucdo 4.963 que define novas
regras para aplicagao dos recursos dos Regimes Préprios de Pravidéncia Sacial,

A nova Resoluglo, além de estabelecer padries de governanca de
investimentos mais rigidas, também altera alguns limites de Investimentos em diversas classes.
Além de alterar/exdiuir a fim de simplificar as nomenclaturas & exigencias desnecessarias que
acabam por dificultar a contratacio de fundos pelos RPPS e aumentando os custos devido 3
necessidade de criacio de fundos especificos para RPPS. Assim, passardo a cer atendidas ac
regras da CVM para fins de padronizacio e simplificacio, bem como para unificar os atives
emitidos por instituigtes financeiras em um dnica inciso,

Com isso, ababwo colocamos os topicos a serem anexados a Politica de
Investimentos do RPPS e gue s8o necessarios a adequacio da PT 2022 a nova Resclucio,

‘l" ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUGAD CMN 4.963/2021

Art. 2% - Desmembrar Investimentos em renda varidvel de Investimentos estruturados; segregar
fundos |Imobilidrios de Investimentos estruturadas, passando ambos a ter tratamentn em
separade; bem como acrescentor a nove modalidade de investimentas  (empréstimos
consignados), em observancia & reguiamentacao da EC n® 103/2019 (Reforma da Previdéncia).

= genol Ba

IT = Renge varidval:

1T - favestimeantios me extenor
IV - fmvestimentos estndurados;
V- Fundos Tmctwdmas:

KT = Emprdstionas consignadtos.

Art, 70 -

Incisa I - Alteragbes/exclustes a fim de simplificar as nomenclaturas e exigéncias desnecessarias
que acabam por dificultar a contratacio de fundos pelos RPPS & aumentando os custos devido 3
necessidade de criacio de fundas especificos para RPPS, Assim, passario a ser atendidas as
regras da CVM para fins de padronizacio e simplificaciio, bem como para unificar os ativos
emitidos por institulgBes financeiras em um Onico inciso,



CVM. cufos reguiamentos Jefermminam gue suas carleliras sofam composias
axcsiamante em bhups definidhs ne alnes B ou compromissadas
Estroadas nessas Hiwlos (Tindos de Mdice de rends M)

Inciso ITI — alteracao com mesmo objetiva do "inciso TV

Inciso IV - alteracio

Incise V — alteracao

a} cotas de funoas de investimends casaiicados ooma renda fxa, confonme
FEQUIARTIENIACTe estabelonids peld CVYM, constiueins sob & forma oe
consamivg abero. (funoas de rends fxal:

b} cotas de fudos e vestimento em indice de mercado o8 renga i3,
negocidvels em bolss o valores, compostos por athvos ffnanceiros gue
busguem refielir a5 varigpdes @ eolabiicede oe indice g reds s,
corvonme reguiamentacie estebelecils pels CVM (fundos e dndice de renda
i)

A 20% (vinte por cemto) diretaments om abivos fanceinos de renda s de
emissio com obnigagdo ou coofrigacio de instluides fnanoeias bancnas
autonradas @ fundionar pefo Bamco Central oo Srasi que atendam ds
condipfies previstas no ingiso § do § 29 do art, 21,

atd 5% (oinco por cento) em:

8) cotas de casse sénior die fundos ge investimento am direitos craditdnios
(FIDC),

&) cotes de fincas de imvestiments cessficados como renda fia com sule
"ty privadl * constituiias sob 3 forma de congiaminig aberta, conforme
reguanTeTiacdo estatrelecias peds CVM (fundos ofe nendla fiva):

c) cotas o findo de imvestimento de gue trats art. 39 da Lai p? 12471, de
24 de funha de 2011, que disponha em seu regulaments que 85% (oitanta
ance por cento) do patnimdmie lguide do fundo seile aplicsdo em deténtures
e que rale o art. 2° dessa mesma Ley, observadas a5 normas g3 CVM,

Inciso VI e VII - Revogados

Art, 87 -

Incisa 1 - Fundiram-se o caput do antigo art. 8° com os caputs de seus incisos I e II no caput do
novo art. 8%, assim como as alineas "a" e "b" dos atuais inclsos 1 e I, com a retirada das restricles
contidas nas alineas "a" e "b" do atual inciso 1, para fins de simplificacio e padronizaciio,
transfarmando-as em novos indsos I e 1.

{ - Cofas de fundos de imestiments diessificados como acfes, constitutios
sof & farma e condominio aberto, confbrme reguiamentacio astabelacica
pela CVM (fundies oo reval vamdvelly

i1 - Cotas oe fundos de snvestirnento em mdice de mercade de rends vanidvel
negociivers em bodsa de vales, cuias careias seiam compostas por ativas
financeiros que busquem refelir a5 varapies e rentabifiolade de dices de
rends vardvel dhvulpados ou negociados por bola de valonas o Brasil
aonfiarme reguiamentagio estabalecida pals (VM (findes de fxdice de rends
vangwall,



Inciso I, 11 e IV - Revogadas
OBS.: As aplicagBes em Renda Varidvel na sua totalidade ndo deverdo exceder o limite de 30%
das aplicagbes do RPPS = excecdo para nivels de Pré-Gest3o.

Art. 10° - nova farmatacgio

Art, 119 - nova formatacio

Art. 120 - nova classe

Lo Segrmento ge Investimentos Fstriturados

Art. 10, Mo segmento de investimentos estruturados, as aplicactes dos
FECLIROS G0 regime propno de previddnna sooll subordingm-se g0 Simite
giobal de alé 15% (qunre por cemto), ¢ sdiconaimente 305 sequinies;

{ - ate 10% (glar por combo) em colas de fimdos de investimente classieacbs
covme muinercade (FI) e em cotas de fundos de investimants am colas de
futidos de imvestiments cssifcados como mutmercads (FICFTM):

I - atd 5% (oinco por cento) em colas de fundos de investimento e
mticipacdes (FIR), constituidos sob a forma de condominie fochads, vesiads
3 subsericiio am distribuipdes de cotas subsequentes, salvo se para mantar
mesma proporgio i investida nesses Rindos;

T - atd 5% oo por conto) em colas de findos de investimento
cassiicadns como “Agles - Mercady de Acesso’, conforme regiiarmentagio
exabeecl pel CVM.

Op Segmento de Fundos Imobiios

At 11, Mo segmento de fundos imobiidos, as apiicagdes dos recursos do
regime propnd e previdEncl socll sufedam-se ao fmite de até 5% (onco
por cenio} am cotas de fundos de investimento imobilénios (FII) negociadas
a8 pregoes de bofsa ae valves,

secial subordinam-se, altemativaments, 205 sequintes mites, apuragos na
forma do capet o art. &0

I - it 59 (cinco por centi), para as regimes que nSo aiCancarem os miveis
42 governancs previstos no £ 70 do art, 72

AT = atd 10% ez por centa), LI OF FegiTes QUi SlcanEreNT 80 ey o
PATIENT nivel g8 Fovernangs oe gue frate o § 70 do art, 7o

OBS.: RHerEnte 30 segmento de empréstimos consignados o RPPS deverd aguardar
regulamentacio pela MTP para operacionalizacio, conforme orientaciio da CMN e da propria

SPREV:

Art, 149 - Manutencao do limite global para agqueles ativos gue na resaluczo orginal remetiam ao
segmento de renda varidvel e investimentos estruturados em 30%, sem nivel,

Art. 14, Mos segmentos de rends vanidvel investimenios estruturades ¢
Fungios imobiidnias, flcavn o8 regimes prifprios de previg@ncia socsl sujeftos
awmmwmmﬂammﬂmmmmmm
aouraas N forma oo at 60



e mrmmmﬁmrmmprmm;em
(sessenta por cento) am reiaglo 2o (o6 de seus recurses aplicades,
Art, 25° - Alteraclo do dispasitive, fazendo constar a necessidade da se observar as
regulamentactes do Bacen e da CVM, sem maiores detalhamentos, para fins de simplificac3a.

Art. 25, U5 ativos financeros devenn ser adimiidos 3 negociacsio em mercade
OIQANIANG, registradas em sktema de registro, de custddia ou de Nguidscho
fancei? ou depositados  perarte depositdnio central,  olsenvads a2
wmmm:mmmmmmsmm
e covmaefdngis,

Art, 26° - Alteracho para constar expressamente a pessibilidade de manutencio das
disponibllidades financeiras em poUpanca,

L VEDAGOES

Art, 289 - Alteraco para simplificar as termos da indsa IV que trata acerca de day fracle gue
prescinde de maiores detalhamentos,

ME&EWMWME@WE&G@&
fummmwmmmmwmmm
mﬂnmmﬁbmmemmam wer o
respectivo petrimdnio fauwiday

If - aplicar recursos, direlaments ou por melo de cotss de fngh de
anvestiments, em ftubs ou outros a0Ves financeires ros gquals o ente
fedevatig Roure commo emissorn devedor o preste Aanga, sval acefs s
anabvigacie sob qualjuer outrd famma,

IIT - aplicar recursos #3 squisigie de cotes de fundo de fmvestimento em
V- realizar diretameite opemsates de compra @ vends de um mesma st
finarceing em wm mesme @ (aperacies day trade):

Art. 307 - Revogago das resolugBes anteriores em raziio da necessidade de consolidacio,
conforme disposto no Decreto n® 10.139/2019.

I - & Resoluio nt 3,922, de 35 de novemnbro e 00

I - 5 Resolugfo 09 4.392, de 19 de dezembvo de 2014;

HT - & Resoluglo n® 4604, de 19 de oo de 2007 @

IV-gsarts I8 20 39 40 p 50 g3 Resplupdo n? 4 695, do 27 de novernivp
de 2018

No anexa, colocaremos os novos limites para estaremos devidamente adequados a nova
Resolucho CMN 4.963/2021,



b LIMITES DA RESOLUCAO — ESTRATEGIAS DE APLICACAO

RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUGAD CMN nd 4,963/2021
Mocagio dos recursos
Alocagdo dos Recursos/Diversificaga Limsite da Umdie dao Limita | Estratégi |Lmdte de
Aesolucha 3 incisg Inferlar | @ Alvo % | Superior
Menda Fixa - Art. 70 81,0%
| THudos Tesewre Macional - SELIC - At 7. |, "a" 0,08 0,55 50,0%
F1 100% thulos TN- At 77, 1 " 100% 100% oo | snms | 1000%
ETF = 100% TP - negocisda e Bolsa - Art, et B 0,0 0,0% 10,00
E:er??niu. Compramisssdas com lasiies em T0F - - i D% o 0.0%
Fi Renda Fixa - A, 75, 1L "a° . 6% 00% A0.0% 60,03
ETF - Rersla Fixe - Al 7, 10, "B il 0.0% 10,0%
ol b 2% | oo | eox | sox
FIOC lsenior - Art. 7. W, " 5% 0,0% i, [ 0, %
Fi em Renda Fixe "Crédto Piveda” - Ad, 7 v, b 1) 205 b0 0,55 5
Fi Debénbues de incerthedas - Ar, 72, , "o L 0, 00% 0,0h%
Renda Varidvel - Art, B 4.5%
FlAgtes - A 8° |, *a* 1. 1.5% 30,08
ETF-An, &, L 't i s o0% | 30w | 200k
Inwestiments ao Exterlar - Art. 00 2,5%
Furdo RF - Dikida Extema - Aet. 2, 4, | 0, 07 D 5.0
Fl - Sufixo Investinsenlo ro Exteor - Al AL 104 10% 0,00 1,60 10,056
Fundo Agles BOR Mhel 1- Ad. 9% A I 0,0% 1.5% 10.0%
Fundos Estruturados - Art, 108 1,5%
Furdas Mullimescados - bet. 108, |, " 105 0,06 1,5% 10, 0r%
Fl em Parficipaches - A 109, 1, "k" 55 0% 0.0% 00 (i
Fi Agfiaa - Mercaca da Acesso - Ar, 108, I, "c” (17 0,0 0,05 el ]
Fundes imabilidrios - Art, 112 0.5%
FI Imebiiara - Ar, 14° ™ | oo% | osk | 3o
Empréstimos Consignados - Art, 12¢ 0.
Empréstimos Cormignaas - A 129 5% | ook | oo | 5o
Total 10:0,00%

L CONSIDERACAD GERAL

[nformamos que atualmente o Sistema da Dataprev ndo estd adaptado para tais
alteragfies que passam a vigorar em 03/01/2022. Desta maneira, este adendo
serve para oficializar e aprovar a futura retificacdo do DPIN 2022, assim
que a Dataprev atualizar/adequar o sistema a nova Resolucdo,
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