POLITICA DE
INVESTIMENTOS 2021

% POLITICA DE INVESTIMENTOS 2021 A=

Os responsaveis pela gestdo do regime proprio de previdéncia social, antes do
BXErCicio a gue se referir, deverdo definir & politica anual de aphcacio dos
recursos, isto €, a Politica de Investmentos, Este documento estabelece o
processo de investimenta, ajudanda o investides a entender suas necessidades
especificas, & aumentando a probabilidade de decisBes adequadas a0 seu perfil
de investidor

& elaboragao desta Poltica de Investimentos representa uma formalidade legal
que fundamenta & norteia odo o processo de tomada de decisdo relativo aos
investimentos do RPPS, empregada come instruments necessario para garankir
a consisténcia da gestBo dos recursos em busca do equilbrio econdmico-
finangeirg,

A presentes Politica estabelece os principios e diretrizes que devem reger os
imvestimentes dos recursos conferdos a entidade, com visies a promover a
sequranga, liquidez e rentabilidade necessaria para complementar o equilibrio
erkre os abivos e passivos do plane de Benelicios,

A Polinca de Investimentos do RPPS deve ser constituida pelos seguintes
elermentos basicos: o modelo de gestdo a ser adotado e, e for o caso, os
tritérios para a contratagdo de pessoas juridicas autorizadas nos termos da
legislacis em vigor para o exercicio profissional de administracio de carbeiras:
a estratégia de alocagdo dos recursos entre o5 diversos segmentos de aplicagSo
£ a5 respectivas carteiras de investimentos; of parametros de rentabilidade
perseguidos, gque deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas
obrigagies, tendo em vista a necessidade de busca e manutencio do equilibrin
financeiro e atuarial & o5 himites de diversificacdo e concentracio previstos na
legislacic; e os limites utilizades para investimentos em titules & valores
mobiliarios de emissio ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica - Art.
4%, Subsecho IT Resolucio CMN 3.922/2010 & suas alteractes.

Sintencamente, a Politica de Investimentos demonstra os objetivos de retorno,
Eversio & risoo e restrigdes. O retome estd diretamente correlacionado com o
rsco, Por isso, definidas as condicfes de riscn e retomo, as altemativas de
investimentos serdo delimitadas através das restricies estabelecidas.



FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO
SOTURNO

O CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA no uso das
atribuigtes gue lhe sdo conferidas pelo art. 239, da Lai n? 1,595 de 01
de derembro de 2004, torna publice que, em sessao realizada em 15
de dezembro de 2020, com base no art. 4° da Resolucio CMN
3.922/2010 e suas alteracdes, APROVA esta POLITICA DE
INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2021,

A elaboracdc desta Politica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE INVESTIMENTOS deste
REPS, como orgao auxiliar no processo decisdrio quanto & execucio da politica de investimentas,
cujas decisdes serio registradas em ata, subscreve juntamente com o CONSELHO MUNICIPAL
DE PREVIDENCIA esta politica anual de investimentas.

FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURMNO
CHE): 13.080.056/0001-83
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> APRESENTACAO “
Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispfe sobre as aplicagbes dos recursos do regime proprio de
previdéncia social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO. Fica
estabelecido que os recurses do regime préprio de previdéncia social institulde, nas termos da
Lei n® 9.717, de 27 de novembra de 1998, devern ser aplicados conforme a legislagaa em vigar,
tendo presentes as condigdes de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia. O
FPPS DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO foi estruturado pela Lei i 1,595 de 01 de

dezembro de 2004 e ocorrey uma reestruturacdo em 27 de setambro de 2017 atraves da Lei n®
2456,

Observadas as limitagies e condigies estabelecidas na leaislacio vigente, os recursos da regime
praprio de previdéncia social devemn ser alocados, conforme as diretrizes definidas nesta Politica
de [nvestimentos, nos sequintes segmentos de aplicacia: renda fixa: renda varidvel; e imaveis.
5ao considerados recursos do regime praprio de previdéncia socizl: as disponibilidades ariundas
das receitas correntes & de capital; os demais ingressos financeiras auferidos pelo regime proprio
de previdéncia social; as aplicagbes financeiras; os titulos & os valares maobilidrics; os ativas
vinculados por lei ao fundo integrado de previdéncia; e demais bens, direitos @ ativos com
finalidade previdenciaria do regime proprio de previdéncia social,

Da Administracao

O regime préprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO é
administrade pela UNIDADE GESTORA representada pelo FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO na Rua Julic de Castihos, n® 609 - Centro -
Faxinal do Soturna, CEP: §7220-000, inscrita no TP sab o n® 13.060.056/0001-83, doravante
abreviadamente designada, RPFS, tendo comao Representante Legal do Enbe o Sr, CLOVIS
ALBERTO MONTAGNER & o Representante Legal da Unidade Gestora o Srfa). LOURENCD
DOMINGOS MORO.

Da Organizacdo do Documenta

O presente documento estd estruturado em treze segBes. Esta INTRODUCAD de apresentacio
da Politica de Investimentos do FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
FAXINAL DO SOTURNO & VIGEMCIA E OQBIETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS,
destacando a abrangéncia temporal dos efeitos originados por este documento e o propdsito de
curto & longo prazo do RPPS. 0 MODELD DE GESTAD E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para
prever o modo de gerir os recursos e o suparte especializade necessario, Os ASFECTOS LEGAIS
DA RESOLUGCAD CMN 3.922/2010 E SUAS ALTERAGOES, a partir da sintese dos seus principais
aspectos correspondentes, A COMJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, para oferecer
dados e informaces 2 respeito do comtexto econdmico de investimentos, bem como as
EXPECTATIVAS DO MERCADD FINANCEIRC PARA 2020/2021, AS CONSIDERACOES GERAIS DO
CENARIO DE 2020/2021, CONTROLE DE RISCO e o GLOSSARIO ande se expéem alguns
conceltos, Temas as DIRETRIZES FARA ALI:IEP-I;E.D LO5S RECURSOS, alinhandn os elamentas de
gestdo e as suas respectivas restricdes. A ESTRATEGIA PARA ALOCACAD DE RECURSOS, onde
tracamos os limites de alocacbes por segmento, As VEDACOES e por fim, as DISPOSICOES
GERALS,



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2021 L

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos serd valida para todo o EXERCICIO DE 2021, Durante este
periodo, corregles e alterages poderlo ocarrer para adequar mudancas na legislacio aplicavel,
ou caso seja considerado necessdrio pelo FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO
MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO Até 31 de Dezembra de cada exercicio em relacac
ap exercicio seguinte aprova-se a politica anual de investimentos, que terd mandata exclusive,
0uU 5ej3, ndo serd permitida a existéncia de duas politicas de investimentas abrangendo o mesmo
exercicio concomitantemente em gualquer hipdtese,

Dos Objetivos

Os objetivas contemplam horizontes de curto prazo, bem como de lange praza, Em esséncia, o
regime propric de previdéncia social dos servidores poblicos do MUNICIPIO DE FAXINAL DO
S0TURNO deve ser organizado para garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio
do plano de beneficios. Para isso, o seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial representa
o seu abjetivo de longe prazo. Além dissc, precisa visar permanentemente d construcio de
processos de pleno acesso dos sequrados as informacbes relativas 8 gestdo do regime e
participaciio de representantes dos servidores plblicos, ativos e inativas, nos colegiadas e
instancias de deciso em que os seus interesses sejam objeto de discussio e deliberagio, nos
termaos o art, &9, Inciso IV a art, 19, Inciso VI da Lei 9,717/98

Messe sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicacio dos recursos no curto
prazo. Anualmente, ¢ necessario selecionar os diversos segmentos de aplicagio e as respectivas
carteiras de investimentos de acorde com o perfil das obrigagdes do respective regime propric
de previdéncia social, observados os critérios para aplicacio dos recursos, confarme estabelecido
pelo Conselho Monetana Nacional, tenda em vista a necessidade de buscar a manutencdo do
equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo e concentracdo previstos na referida

legislagio,

For conseguinte, © FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO
SOTURNO precisa buscar, através da aplicagdo dos seus recursos, uma rentabilidade igual ou
superior & sua meta atuarial. Com base no harizonte de longa prazo, e a situacio financeira e
atuanal observada atualmente, a META ATUARIAL, definida e aprovada juntamente com a
Politica de Investimentos, sera representada pelo benchmark INPC ACRESCIDO DE 5,47%
a.a. (INPC + 5,47% a.a.), Institui-se também os objebivos de assegurar que os geskores,
servidores, participantes, beneficiarios, prestadores de services e drgios reguladares do RPPS
tenham o daro entendimento dos objetives e restrigdes relativas aos investimentos; e garantir
transparéncia e ética no processo de investimento, o gqual deve ser feito segquindo dirstrizes,
normas e critérios,



MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS L

Do Modelo de Gestio

O maodelo de gestdo dos recurscs do regime proprio do MUNICIPIO DE FAXINAL DO
SOTURNO £ uma opgdo estratéagica das seus gestores. Sequndo o art, 15 da Resolugio CMM
3.922/2010 o alteracdes a gestdo das aplicacdes dos recursos dos regimes proprios de
previdéncia social podera ser propria, por entidade autorizada
e credendiada, ou mista.

0 FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
FAXINAL DO SOTURNO compreendeu o modelo de GESTAQ
PROPRIA, ou seja, quando as aplicactes sdo realizadas
diretamente pelo argao ou entidade gestora do regime praprio

ELABRCRAR RELATORIOS e
de previdencia social.

RETALHADOS, mg wilvivn,
Mo processo  de  gestdo, destaca-se  alguns  cuidados
importantes. Na aplicagdo dos recursos ¢ MUNICIPIO DE
FAXINAL DO SOTURNOQ somente fara aplicacdes em
instituigdes que demostrem ter seguranca, atendam a liska
exaustiva da SPREV e em produtos que busgquem a
rentabilidade necessaria, visanda em primeira lugar a protegio
do patrimanio, transparéncia, liquidez e a rentabilidade,

0 FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
FAXINAL DO SOTURNO deverd observar as cbrigatoriedades da PORTARIA MO 440, DE 9 DE
OUTUBRO DE 2013, que Altera a Portaria MP5S/GM n® 519 de 24 de agosto de 2011, e portaria
n® 300/2015% na gestdc dos recursos, destacando a OBRIGACAD de realizar AVALIACAOD DO
DESEMPENHO DAS APLICACOES. Devenda, também, serem observados os prazos estipulados
pela MF n® 01 de 03 de janeiro de 2017 que dispde sobre DAIR, DPIN, Credenciamento, pro-
gestio, DRAA e DIPR,

TRIMESTRALMENTE, 00K o3 rlisoos,

:.':-h,-|"'.~r'r.-.£ TovE@ LA WE 44000,

Dos Servicos Especializados

A contratacio dos servicos de consultoria de valores mobilidrios deverd levar em consideracio
critérios pré-definidos, Sublinham-se aspectas como: a experiéncia, especializacic e idoneidade
da empresa, bem como o custo e a qualidade da prestacdo de servigos e, ainda, de acordo com
o art. 18 da Resolugdo 3.922/2010 e suas novas alteracoes, estar devidamente habilitada na CWM
come Consultora de Valores Mebilidrios. E de fundamental impartincia que a empresa habilitada
na CMM como Consultora de Valores Mobiliarios ndo seja ao mesmo tempa também cadastrada
na CWVM como Prestadora de Servigos de Administragdo de Carteiras & mem como Agente
Autdnomo - Pessoa luridica.



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

Resolucio CMN 3.922/2010 e suas alteraciies

Limites percentuais para as aplicagbes dos RPPS

Artigo 70 - RENDA FIXA

INCISO I - Abé 100% em:

a) Titulos publicas federais;

b} Fundos compaostos por 100% em titules plblices, indexados ao indice IMA ou algum de seus

subindices (IMA-B, TMA-C, IRF-M, IDKA), com excecio do [MA-S, pois este esta atrelado & taxa
de jurcs de um dia (SELIC);

¢} Fundos de investimenta em indice de mercada de renda fixa, negociaveis em bolsa de valores,
conforme  regulamentacio estabelecida pela VM, cuja carteira tedrica seja composta
exclusivamente por titulos pablicos.

INCISQ II - At 5 % em operagbes compromissadas lastreadas em titulos pablicos federais.
INCISO IIT - Até 60% em:

a) em fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou Referenciades em indicadores de desempenho
de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto e cuja pelitica de Investimenta
assume o compromisso de buscar o retormno de um dos subindices do Indice de Mercade Anbima
(IMA) ou do Indice de Duragdo Constante Anbima (IDKA), com exceclo de gualquer subingice
atrelade & taxa de juros de um dia;

b) em cotas de Fundas de Indices de Renda Fixa, negaciaveis em bolsa de valores cujas carteiras
sejam compastas por ativos financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade dos
subindices do IMA ou [DKA. Exceto carteiras com titulos atrelados a taxa de jurcs um dia.

INCISO IV - Até 40% em;

a) Fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou Referenciados, atrelados 3 taxa de jures de um
dia {SELIC);

b) Fundos de indices de Renda Fixa cujas carteiras sgjam compostas por ativas financeiros que
busquem refletir as variacdes e rentabilidade dos indices de renda fixa, negocidvels em balsa
de valores.

INCISO W = até 20%,
Letras Imobiliarias Garantidas até 2004,



INCISD VI - 15%, limitado ac montante garantido pela Fundo Garantidor de Créditas (FGC,
alh CDE ou poupanca nos limites garantidos pelo FGC;
b Depasita em Poupanca;

OBS.: O Certificado de Depdsito Bancanio @ um tulo emitido por bancos & caivas econdmicas,
Com a alteragdo da Reselucdo CMN n® 4.604/201 7, possibilitou-se aos RPES aplicarem até 15%
dos seus recursos nesses bltuwlos, conforme alinea "a” do inciso VI da Resolugdo OMN n?
F.822/2010. Quando adquinide diretamente do banco ndo se paga taxa de custddia, comtudo,
pode ser adquirido também de uma correlora de valores moblidrios, Em gualguer caso dever
ser obsenados of principios estabsiecidos na Resoluglo do CMN, especialmente o da
rentabilidade e sequranga, sendoe que o montante das aplicacdes em COB, por emissor, estd
dmitado a0 montante garantido pelo Funda Garanhidor de Créditos (FEC).

IMNCISO VT - Abe 5%
al Cotas de classe sénior de FIDCs;

b) Furslas de investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em indicadores de Renda Fixa,
classificados como "Crédite Privado™;

c) Fundas da debénturas da infrasstrutura.

OBS.: 0 dmire de 5% previsfo oo incesp VT oo art 70 d oiicdvel 8 raols wng des slinees soladaments, o s5i3, 08
TECLERS TRSNOSr0s g BREE modevn ser apicanos am akd

B am CO8S 08 £hasse sdior o FUndios g swesEeND 8 diredos creniiiciniar ST

ALATE

£} 59 oM COfas O undog OF Avesimentt SassAca0ns SO Rends s covn s oo

AedvEcn”] consieoDs Seb 3 forma g coviolivriin aberto; MAFS

G} 5% em oofas e Mgt o drvesterente o Gue a8 art 35 da Led a® 1R A3 e 29 G o e AT, g dEeeia
& SO reNARTD UE R (ofenla & o pov oo o pabnmdn Mo o0 Rekdt 5858 Andeadt o dobdntunes
ke o (rAtE 0 M. 2008 La 09 24T s KT phsenadias a5 nonnas o OV

O RREE geve, conluets, oBFEYVAr of demals Nmites ¢ requimios previsios ns Resolwds OME no TERNANIG om
e X5 SRES J05 008 SRaERTIF o OVTNESONES SrVET0S QUS SIS & SAnteid posRns oo Drewsas ao &
S oo At FT insenis s Resclucdn CME R0 4 S0 T

Artigo 89 - RENDA VARIAVEL

INCISOT - Abé 30%

a) em Fundos de Renda Variaveis classificados come referenciadas, que possuam coma
indices de referéncia o IBOVESPA, 1BrX ou IBrX-50;

b} ETF {indices ¢/ na minima 50 aches),
INCISO 11 - Até 20%

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



b) ETF {indices em geral).
IMCISO 111 - ARé 10% em Fundos Multimercadas.
[MCISD TV - Ate 5%

a) em Fundos de Investimentos em Participagdes (FIPs);
b) Fundos de investimentas Imabilidrios (FIIs);
c) FI acdes — Mercado de Acesso,

OBS.: O dnvte de 5% previsto a0 inclse IV 8o art. 89 & apiicdved 3 codd oma 035 iheas Soiadaments, ou SeiE, of
rECLERS fnanoeies Sos BEPS pogdisnn ser aplicados o st

5 e cotas de Sandos oe smvestomente am pacticgnacdss (ETR): MASS

5O o COlas 08 RN OB invesiinents imobilidng (A Negociatas nos precgies de ot

0 e MATE

5O cofas 08 fdos S8 shvestiments oassioaoos como Mpdes - Martadt o Aceesn T ofsonacs @ reouiameniacio
sitalmiposy ool OV,

O RAFS, ronfuds, deéve clisenar oF demals TMES & restigdes previslos ng Resalucde CMV n@ 3 8222000, com 3 redado
SR Deig RESUEs CMN 70 4 604/P01 T, e especial no cas0 205 FIP 25 conaiodes estabalesidss ao § 59 00 art. 89 g
ST daueiEs, Mo para oF FIP quants pard 05 FIT 08 recaistos previstos no 8 39 dogse Aige,

AS APLICACOES EM RENDA VARIAVEL NA SUA TOTALIDADE NAO DEVERAO EXCEDER
O LIMITE DE 30% DAS APLICACOES DO RPPS, exceto quando o RPPS & aderente do

Pro-Gestdo, onde o percentual total desitnado para renda variavel dependera do
nivel,

Artigo 9° - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
INCISO A - ate 10%

I, Fundo de Renda Fiza - Divida Fxterna:

I1. Fundo Investimento — Sufixo Investimento no Exterior;
II. Fundo de Aghes BOR Mivel 1.



CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO h

A conjuntura economica representa uma configuracio da realidade circunstancial da econcmia,
Atraves de Indicadores de mercada e suas inter-relagies, esta secdo pretende cumprir o papel
oe apresentar perspectivas acerca das possiveis condicdes econdmicas que pautardo o proximo
exercicio, O foco € atribuide em especial s expectativas de mercado, as quais se constituem
como as principais sinalizadoras para a tomada de decisfes de investimentos. A proposta é
produzir indicios que permitam transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas formadas
pelos agentes de mercada. A partir dos indicadores selecionados, analisa-se o compartamenta
da economia ao longa do ano, identificando-se os principais desafios e tendéncias para a
conducao da politica econdmica no decorrer de 2021,

Em 2015, a econamia global j@ passava por um processo de desaceleracio, com as principais
economias desenvalvidas lancando maao de politicas monetarias expansionistas, aumentando a
liguidez externa e reduzindo as taxas basicas de juros coma forma de incentivar o crescimenta,
Mo Brasil, o agravamento da situacdo fiscal impedia maiores intervencBes do Estado, com a
retomada economica sendo condicionada a realizacio de reformas estruturantes, 8 malhoria das
contas publicas e a um aumenta da participacao privada na infraestrutura nacional.

Tocdavia, as expectativas de recuperagdo projetadas para 2020 precisaram ser refeitas logo no
primeiry trimestre do ano, com a pandemia do novo coropavirus paralisando boa parte da
atividade econdmica a partir das medidas de isolamento social adotadas ao redor da munda.

Segundo as recentes previsbes divulgadas pela Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento
Ecendmico (OCDE), o crescimento global em 2020 atingird seu menor patamar desde a segunda
guerra mundial, com praticamente todos os paises experimentando variagbes negativas do FIB.
Para o0 encerramenta de 2020 as projecdes atuais indicam uma retracdo da economia mundial da
ordem de -4,5%, cenario um pouco mais otimista na comparacde com o relatério de junho
divulgads pela OCDE, cuja estimativa de gueda era de -8,5%.

A& melhoria nas previstes verificada entre as duas Otlimas pesquisas diz respeita ao maior
otimismao guanto a distribuicdo de vacinas ainda no primeiro semestre de 2021, com eventuais
alteragies de calenddrio podendo impactar as estimativas de gueda em até dois pontos
percentuais. Em suma, o cendrio ainda reserva grandes incertezas, com o comportamento da
economia variando em funglo da chamada “segunda onda” de contaminacdes, da celeridade na
obtencdo de vacinas e de sua respectiva universalizacio, fatores que podem fomentar novas
medidas de isalamento social e lockdowns mais restritivas,

Com excecdo da China, cujas previsges indicam um crescimente de 1,8% para 2020, todas as
demais poténcias tiveram recessdes projetadas pela OCDE. Tendo a cidade de Wuhan coma o
epicentra da pandemia, a China acabou sendo o primeiro pais a enfrentar & por conseguinte a
conter o progresso do novo coronavirus, com o5 dados do segundo trimestre de 2020
comprovando 2 retomada econdmica do pais. Apos cair 10% no conjunto dos primeiras trés
meses do ano, o PIE chinés expandiu 11,5% no segundo trimestre, contrastando com as
recessoes verificadas nos EUA, Japao, Europa e, principalmente, nos paises em desenvolvimento.

Apds crescer 2,9% em 2018 e desacelerar para 2,3% em 2019, a economia norte americana
deve retrair -3,8%% em 2020, Registra-se que nas primeiras estimativas divulgadas pela OCDE
alnda no més de junho, 2 previsio de queda do PIB dos EUA chegou a atingir -7,3%, com o



pessimismo do mercado tambem senda arrefecido pelo pacote de incentivos fiscais aprovado pelo
Gaverna Trump. Nos dois primeiros trimestres de 2020, a maior econamia do munda registrou
repectivas quedas de -1,3% e -8,5%. Segundo a QCDE, a recuperacdo da economia americana
em 2021 dependera da renegociagdo entre Governo e Congresso do referido programa de
estimulas fiscais, cujo valor total supera LSS 1 trilhao.

Ma Zona do Eurc a expectativa de nova desaleceragdc econdmica deu lugar a uma previsio
recorde de retragio do PIB, sendo prevista pela OCDE uma queda de -7,9% em 2020. Com efeite,
segue o risco de deflagdo, com o Banco Central Eurcpeu mantendo e aprofundando o seu
programa de incentivos monetarios baseada na reducdo de juros & na compra de ativos
{ quantiative easing). Nos dols primeiros trimestres do ano, a Zona do euro viu seu PIB contrair
respectivaments -3,6% & -12,1%, com destague para as performances negativas da Franga, [tdlia
e Espanha, paises com forte participagdo do turismo em suas economias @ que pes mais tempo
experimantaram as medidas de isolamento social.

Embora os estragos econdmicos causados pela pandermnia tenham se dado em escala mundial, os
maiares impactos acabaram sendo percebidos pelas economias emergentes. Se par um lado as
questbes sanitarias incentivam a continuidade da propagacdo do COVID-18, por aulro, a situacio
fiscal desses paises impede malores intervencies estatais na economia, com os programas de
estimulos financeiros maostrande-se insuficientes para uma recuperacio menas gradual. A titulo
de exemplo, cita-se que no segundo trimestre de 2020 Brasil e India experimentaram
significativas retracdes do PIB de -8,7% e -23,9%, respectivaments,

Especificamente no que se refere ao Brasil, as previsdes de crescimento do PIB realizadas pela
OCDE Indicam uma retracdo da atividade econdmica de -6,5% em 2020, seguida de uma
expansao de 3,6% em 2021. As projecbes da OCDE divergem da Pesquisa Focus, cuja ultima
publicacio apresenta uma perspectiva um pouco mals otimista para o pais em 2020, sendo
prevista uma queda de -5% do PIB. Com efieita, a econamia do pais retorna aos niveis de 2009,
periodo caracterizado pelo dpice da crise financeira internacional.

Anteriormente a pandemia, as projegdes de crescimento do PIE brasileiro para 2020 i se
mastravam insuficientes ante as necessidades econdmicas do pais (1,17%), cujn crescmento
registrado ao longo dos ultimas 3 anos (1,3% em 2017 e 2018 e 1,1% em 2019} permaneceu
abaixo das significativas retragdes acumuladas entre os anos de 2015 {-3,5%) & 2016 (-3,3%).
Nem mesma a promulgacio da refarma previdenciaria ocorrida ao final de 2019, que previu uma
economia superior a RS 800 bilhdes nos proximos 10 anos, animou o mercado, que segue
reticente quanto & retomada de investimentos no pais.

Além do compasso de espera em relagdo a outras reformas estruturantas necessarias ao
desenvolvimento do Brasil, o agravamento da situacdo fiscal tem consistida na principal elementa
de aversas ao risco, em especial por parte do investidor estrangeira. A titulo de exemplo, registra-
§& que entre as meses de janeiro a agosto de 2020 o total de investimentos estrangeiros diretos
na economia brasileira alcangou seu menor valar nos dltimes 11 anos, retraindo 41% frente a
mesma periodo de 2019. Mo mesmo sentido, o total de aplicactes financeiras, incluinda
investimentos em ages, fundos de investimanto e titulos de renda fixa, registrau sua maior saida
de recursos desde 1995, ano gue marcou ¢ inicio da série histdrica organizada pelo Bacen, Entre
janeiro a agosto de 2020 o fluxo cambial registrou uma saida liquida de recursos do pais superior
a U5% 28 bilhdes pelo segmento financeiro.

Apesar de timido frente acs pacotes de incentivos monetirios lancados pelos paises
desenvelvidos, o programa de auxilio emergencial implementado pela Governc brasileiro 4
injetou mais de R4 200 bilhdes na economia mediante transferéncia direta de renda. Soma-se a



Iss0 & auxilic financeiro concedido a estades, municiplos e Distrito Federal por intermédio da Le
Complemantar n® 173/2020, cujo total previsto supera os R$ 60 bilhdes, Em virtude da pandemia,
a austeridade fiscal idealizada no comeco do ano deu lugar a um significativo avango do gasto
publica, com as estimativas de resultade primaric do setor pdblico consolidado indicanda um
déficit de aproximadamente R$ 900 bihdes, ou seja, um prejuize multo superier 3 meta
originalmente fixada para 2020 (déficit de R$ 124,1 bilhdes).

Em termas relatives, as estimativas para 2020 indicam um déficit priméric equivalente a 12,15%
do PIB, resultado que llustra bem a expressiva piora das contas piblicas em relacio a 2019,
guando o déficit registrade & época foi de apenas 0,85% do total dos bens e servicos produzidos
no pais. No gue tange a divida bruta do governo geral, que contabiliza os passivos dos governos
federal, estaduais e municipais, a expectativa é gue até o final de 2020 o total correspanda a
34% do PIB.
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Registra-se gue no melhor momento da série histdrica organizada pelo Bacen, em dezembro de
2013, a divida bruta consolidada do setor piblico era de 51,5% da PIB, ou seja, praticamente
dobrande em um intervale de apenas 07 anos. Este indicador consiste em uma das principais
referéncias utilizadas pelas agéncias internacionais de rating quando da mensuracia do chamads
“risco Brasil”, o que explica a malor cautela do investidor estrangeiro.

Em um ambients de inflagdo controlada e de um PIB que precisa urgentemente reagir, o Comité
de Politica Monetaria (COPOM) deu continuidade ao cicla de gueda da taxa Selic ao lango de
2020, promovendo cinco noves cortes no indicadar, que passou de 4,5% para 2% entre os meses
de janeirs a julho. Além dissa, outro fator gue sequiu pesanda na decisda do COPOM em reduzir
a Selic diz respeito justamente ao agravamento da situacio fiscal.

Via de regra, tanto a taxa basica de juros como 2 inflacdo relacionam-se diretamente com o déficit
publica, na medida em que a Selic e os indices de prego carrespandem aos principais indexadores
da divica mobiliaria do pafs. Em termos exemplificativos, calcula-se que & queda de 1 ponto
percentual da Selic, durante um intervalo de 12 meses, equivale a2 uma diminuicdo da divida
liguida de aproximadamente R$ 26 bilhdes, No mesma sentido, a red ucas de 1 ponto percentual
do IPCA, tambem em um intervalo de 12 MEeses, cormesponde 3 uma economia em fomo de B3
10 bilhdes no custo total de carregamento da divida. Canforme visualizado no grafica 1, em que
pese o considerdvel aumento do déficito primario e, por conseguinte, do déficit pablica, a prajecac



& de queda dos juros nominais, passando de 5,06% para 4,55% do PIB entre os anos de 2015 e
2020,

Todavia, s por um lado a reducio da Selic corobora com o arrefecimento do déficit piblice, por
outra, dificulta a rolagem da divida de curto praze do governe. Em setembrao, o Tesouro Nacianal
realizcu um megaleildo de LFTs, titulos pés-fixados atrelados & variacio didria da taxa bésica de
juros ca pais. Tendo em vista as projegdes do [PCA para o priximo biénic superarem os ganhos
da Selic, o mercado passou 2 projetar rentabilidade negativa desses papeéis, implicando baixa
procura e elevacio de prémics nas emissBes primérias de titulos pablicos, além de denotar o
possivel e ja esperade fim do ciclo de queda da taxa Selic.

A expectativa de elevagdo da curva de juros futuros e as incertezas trazidas pela pandamia
impactaram negativamente a rentabilidade dos titulos ja em circulacio no decorrer do A, em
especial das carterias alreladas aos ativos de maior prazo, mais sensivels as reavaliactes
macroeconamicas. O resuftado parcial de 2020 indica que todas os principais indicadaores Anbima
calculados para o segmento de renda fixa encerrarda o exercicio abaixo de suas metas atuariais,
que em média, correspondem a variacio acumulado do IPCA acrescida de 6% ao ang.

Meta de Politica de
Investimento - IPCA+E%
01/01/2020 até
30092020

Retorno no ano
Indicadaor 01/01/2020 até
20/09,/2020

IRF-M1+ 5, 40% [
Tabela 1: Indicadores Anbima x Mata Atuarial
Fornp Anbiens

Janweirs a Setemben da 2020

Em linhas gerais, conclui-se gue a conducdo da politica fiscal mais uma vez consistird na principal
desafio para 2021, com o mercado esperando alguma sinalizacio do governe quanto  ao
cumprimento do teto de gastos para o proximo exercicio. O desequilibriac das contas publicas
aumenta a percepcac de risco dos agentes econdmicos, retira a capacidade de investimenta
estatal e compromete 2 continuidade de programas e services essenciais & populacio.

O agravante em relagdo ao problema ja histaricamente enfrentade diz respeito &5 incertezas
acerca da centinuidade e da extens3o das medidas de isolamenta sacial. Enquanto diversos palses
prajetam expandir seus programas de incentivos como forma de combater os efeitos econdmicos
do coronavirus, a situagdo fiscal do pais limita 2 continuidade dos atuals programas de
transferancia, o que tende a reduzir ainda mais o ritma de recuperacac projetada para economia
brasileira. Segunde a Ultima Pesquisa Nacional par Amastra de Domicilios (PMAL) realizada pelo
[BGE, a taxa de desemprego do pais atingiu a marca recorde de 13,8% no segundo trimestre dao
ano, comespondente a 13,1 milhdes de pessoas, Na esteira do desemprego, a piora da



distribuicdo de renda tambsm & uma realidade, haja vista os impactos assimétricos da crise sobre
as diferentes classes sociais,

Economia Mundial e taxa de cimbio

Em linha com a OCDE, o Fundo Monetario Internacional (FMI) ajustou suas projecdes de
erescimento econdmice para o o presente biénia, reduzindo a estimativas de retragio para 2020
£ de expansao para 2021,

O maior otimismo com relacdo a 2020 diz respeito 4 reabertura de grande parte das atividades
economicas ao redor mundo, em consandncia com a flexibilizagdc das medidas de isclaments
sodial. Por outre lade, as incertezas acerca da disponibilidade e repectiva universalizacio das
vacings & partir de 2021 diminuiram as projectes de crescimento para o proxima exercicio, com
a entidade adatanda um carater mais conservador quanto ao ritmo de recuperacio esperado.

Em outubrg, o FMI divulgou nova versdo do relatorio “Perspectivas Econdgmicas Globais”,
reduzinde a estimativa de retracas do PIE mundial de -5,2% para -4,4% em 2020; enquanto a
expansao prevista para 2021 caiu de 5,4% para 5,2%,.

O relatdrie cita a impartancia dos estimulos fiscais e monetdries lancados em 2020, destacando
& gradualidade da transigo a ser efetivada a partir de 2021, sob o risco que eventuais
interrupges abruptas dos programas estatais possam agravar ainda mais os problemas
distributivas e prolongar a recessan,

Isto porgue, essa foi a primeira vez ao longo dos oltimos 20 anos que hauve increments da
pobreza mundial, estimande-se ¢ ingresso de 90 milhdes de pessoas nas chamadas faixas de
aextrema extremna pobreza, A elevacdo do desemprego se deu justamente nos segmentos de renda
mais baixa da populacdo, menos propicias as ratinas de home office e abrangendo pessoas com
mensr grad de escolaridade.

Assim sendo, o tradicional relatario semestral divulgado pelo FMI fage um pouco de suas
caracteristicas, sugerindo alternativas visanda condiliar o equilibrio das contas publicas com a
manutencia das politicas de incentivo a curto prazo, como por exemplo, 3 adogdoe de medidas
adicionais de tributacdo sobre as rendas mais altas.

Tais condigoes explicam as diferentes estimativas de retragdo projetadas para os paises
desenvolvidos e para América Latina e Caribe no acumulado de 2020, respectivamente -5 8% g
-8,1%. Ja para 2021, as previsdes de expansdo ndo guardam diferencas significativas entre os
dais blocos de paises, sendo projetados respectivos crescimentos de 3,9% e 3,6%,

Dentre os paises desenvolvidos, as previsdoes de expansdo do FMI para 2021 indicam
crescimentos de 5.2% para a Zona do Euro & Canada, 3,1% para os EUA e de 2,.3% para o Japag,
Especificamente no que se refere a Zona do Euro, destacam-se as recuperaches previstas para
Espanha (7,2%), Franga (6%, Reino Unido (5,9%) e Italia (5,2%), paises que experimentaram
as malores retragdes em 2020,

De maneira idéntica as estimativas da OCDE, o FMI também projeta a China coma o Unico pais
a expandir em 2020, crescende 1,9% no corrente exercicio ¢ 8,2% em 2021, O crescimento da
China distoree 2 estimativa de queda das economias emergentes para 2020 (-3,3%), com a India
liderando o ranking de retragbes, sendo esperado um recua de -10,3% da P18 do pais. Importante
relembrar que ao final de 201% as projegbes do FMI para 2020 apastavam justamente no



desempenho dos paises em deservolvimento como principal vetor do crescimento econdmica
glabal,

A rapida recuperacaa chinesa favorece o Brasil, na medida em que a China, juntamente com as
suas Regides Administrativas Especiais (Macau e Hong Kong), tem consistido no principal
parceira comercial do pais, responsavel por aproximadamente 35% do total das exportaches
brasileiras realizadas em 2020, Entre os meses de janeiro a setembra, o saldo comercial
decorrente das transagdes com 2 China registrou um superavit de US$ 28,8 bilhdes,
correspondende a 68% do superavit tatal registrado no perioda. Além de puxar as exportaches
do pais, a Chinz possul impartante participacds no setor elétrico brasilelra, em espacial no
segmento de transmissdo, tendo investido cerca de US$ 40 bilhdes ao longa dos Oltimos cinco
ancs. Nao obstante, o audacioso pregrama de concessBes e privatizacBes previsto na agenda do
governo tem a China come um de seus principals investidores em potencial,

No geral, a erganizacio projeta um 2021 com recuperacda lenta e gradual da economia, com o
ritme da atividade variando em fungdo do progresso da pandemia e da manutencio de um
razodvel nivel de incentivos fiscais @ monetirios 2o redor do mundo. Logo, conclui-se que a
dificuldade dos paises emergentes em ampliarem e inclusive manterem seus programas de
estimulos por maiores periodos de tempe consiste em um des principais entraves 3 aceleracio
do crescimento, fomentando a desigualdade vis & vis a piora das questdes distributivas,

O cenario de acentuada incertera estabelecido em 2020 trouxe significativa volatilidade ac
mercado financeira, cam os investidores buscando protecio em atives e paises de menor risco.
Por conseguinte, o fluxe cambial brasileiro foi marcado por suscessivos déficits no pericda,
contabilizando uma saida recorde de recursos pela conta financeira, que culminou com uma
valorizacao do dolar frente o real de 38,97% entre os meses de janeiro a cutubro,
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O grafico acima ilustra a volatilidade ocorrida em 2020, com a cotacio do délar registranda sua
maior varizacao positiva durante o més de marco (15,55%), pericde que marcou o iniciou da
pandemia no pals, Na esteira das medidas de isolamente social, a picra das contas plblicas seguiu
auments a percepcao de risco do investidor, com a variacio do délar liderande o ranking de
rentabilidade das aplicacdes financeiras.

Taxa de Juros, Inflacdo e Politica Monetaria

No final de 2019 as projecies do mercado indicavam que 2020 seria caracterizads pela
estabilidade da taxa Selic, com a dltima pesquisa Focus publicada maguele ano prevendo a2
manutencio do entdo patamar de 4,5% até o final do exercicia.



A expeciativa era que o COPOM promovesse novas modificacdes no indicador apenas em 2021,

elevando a taxa basica de juros da economia brasileira de 4,5% para 6% até o final do proximo
ano,

Mo entanto, o advento do coronavirus e a completa reversda de expectativas acerca do
comportamento do PIB em 2020 impulsionaram o COPOM a promover novos cortes na taxa Selic,
com a instuicda acompanhando a aumento de liguidez promeavida pelas principais autoridade
maneltdrias do mundg,

Entre os meses de janeiro a julhe o COPOM realizou cinco cortes na Selic, variando entre reducies
de 0,25 e 0,75 panto percentual, gue culminaram com & passagem da taxa anual de 4,5% para
2%, nova minima histdrica do indicador.

A retracio da economia global imposta pela pandemia implicou © aprofundamento das politicas
expansionistas ao redor do mundo, com a reducda de jurgs e a compra de ativos visando conferir
uma maior liguidez & econamia, No caso brasileiro, cuja inflacdo seguiu a estabilidade prevista
na comeqo do ano com todas as projecoes mantendo o [PCA abaixo da meta estabelecida pelo
BACEM, a reduco dos juras ao patamar atual ndo chegou a surpreender o mercado, que a partis
de margo passou a apostar na continuidade do ciclo de gueda do indicadar
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Tendo em vista o alto grau de incerteza gue caracterizou o ano, a reducio da Selic néc se refletiu
em maicres ganhes no segmento de renda fixa, em especial a partir do segundo semestre,
guando a ascencdo da curva de juros futuros passou a indicar aumento de prémio nas navas
emisstes, implicando consequente desvalorizacho dos papséis de longo prazo marcados a
mercado,

Além de corroborar com a retomada do investimento na busca por uma menor retracio do PIE,
a redugdo da taxa basica de jurcs também desempenha importante papel na divida plblica,
diminuindo os custos de rolagem ¢ o consequente deficit nominal do pais, Todavia, a perspectiva
de um [PCA superior 4 Selic comega a dificultar a manutencio dos juros no patamar atual, haja
vista a perda de atratividade dos titulos publicos frente a outras apodes de investimento.

Ainda no gue tange a inflagdo, registra-se que o acumuladeo dos Ultimas 12 meses encerrado em
satembro indica um IPCA de 3,14%, resultado pouco superior aos 2,890 divulgade na ditima
Pesguis Focus.

Apesar da desvalorizacdo do real frente ao dolar e do consequente aumento dos custos de
importagio, o baixo ritmo da atividade doméstica segue mantendo o consumo desaquecido,
retirande qualguer pressdo inflaciondria sobre os meias de producdo a curto & medio prazo, o
gue justifica a atual previsdo do IPCA para o encerramento do corrente exercicio (2,65%).
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A leve aceleragie ocorrida no acumulado dos Ultmos dozes meses temn arigem em fatores
externos, mais especificamente no que se refere ao aumento das exportacdes de géneros
alimenticias, cuja a'ta do ddélar tem deixado o preco dos produtos brasileiros mals competibhvos.
Com efelto, diminul a oferta (disponibilidade interna) e elevam-se os pregos ao consumidor, como
580 o5 tipicos exemplos do arroz @ dos produtos derivades da saja.

Mo mesmo sentido, destaca-se o comportamento dos pregos administrados, cuja fikagao
independe das relagbes de oferta e demada. Assim como o grupa Alimentacio e Bebidas, as
variagoes ocorridas nos grupas Transpartes e Habitagio, respectivamente puxadas pelos pregos
dos combustiveis e da energia elétrica, tem sido os principais responsaveis pela inflagdo
acumulada no ane.

Para 2021, as projegdes seguem indicando um IPCA abaixo da meta, com o indicador encerrands
0 proximo ano em 3,02%, levemente superior ap esperada para o fechamento de 2020,

Atividade Econtmica e Produto Interno Bruto

Ao lango dos dltimos 03 anos o Produto Interno Bruto (PIE) brasileiro tem crescido a taxas
modicas, pauco superiores a 1%, mantenda um ritme de recuperacdo abaixo das necessidades
do pais, haja vista a significativa retrago ocomrida entre os anos de 2015 e 2016, periodo em
que a economia domestica encolheu -7,8%,

Em 2019, primeiro ano do governo Jair Bolsonaro, a expansao do PIB foi de apenas 1,1%, com
as dificuldades de articulagdo politica demonstradas pele Poder Executivo interferinde nas
tomadas de decisbes daos agentes econdnimes. Todavia, a aprovacio da refarma previdenciaria
em meados de novembro e a sinalizagdo de uma conduta mais austera da politica fiscal

fomentaram um maior otimisme para 2020, com as previsdes iniciais sugerinda um crescimento
do PIE da ordemn de 2,3%.

Com o inicie da pandemia no més de margo e a conseguinte paralisagdo de boa parte das
atividades econdmicas, as expectativas de crescimenta foram rapidamente substuidas par uma
nova e severa previsao de queda da economia, Os resultados do segundo trimestre do ano
confirmaram ¢ pessimismo do mercado, com a economia brasileira recuanda -9,7% frente os
primeires trés meses de 2020, queda recorde gue formalizou o ingressa do pais na chamada

“recessds bécnica”, fenomena caracterizado por dois trimestres consecutivos de varagia negativa
do PIE.

Excetuande-se @ agropecudria, que registrou leve alta de 0,4%, todas os demais segmentos
variaram negativamente no segundo trimestre de 2020, com destaque para as quedas da



indUstria (-12,6%) e do setor de servigos (-8,7%), que juntos representam cerea de 95% do PIR
brasileira. No mesmo sentido, o consumo das familias, principal mator da economia ag longs dos
ultimos anos, registrou queda de -12,5%, com a reducio sé ndo sendo mais drastica em virtude
da implermentacdo do ja referido auxilio emergencial, que correspondeu a transferéncia direta de
FeCUrsas para as camadas sociais menos assistidas.

Os dades oficiais divulgados pelo IBGE dialogam com o IBC-Br, indicadar calculado pelo BACEM
que & conhecido como uma prévia do PIB oficial do pais. Em conformidade o IBC-Br de julho,
tuja divulgacda acorrey em meados de setembro, a economia do pais retraiu 5,77% nos primeiros
07 meses do ano e 2,9% no acumulade dos ditimos 12 meses. O ponto positiva referente & Ultima
divulgacio diz respeito & sequéncia de recuperagies apds o tombo de -9,37% contabilizada em
abril, periode que absorveu integralmente os efeitos iniciais da pandemia.

Para o encerramento de 2020, as Otlimas Pesquisas Focus divulgadas pelo BACEN tem estimado
uma queca de PIB de 5%, resultade um pouca mais otimista em comparagdo as projecies da
OCDE & do FMI, que esperam respectivas quedas de -6,5% e de -5,8%. A proposito, registra-se
que em todas as projecdes para 2020 houve melhoria nas expectativas, com a progressiva
reabertura de diversas atividades reduzindo as expectativas de contracio para o fechamento do
periodo.
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For autro lado, as projecdes para 2021 tem recuado ao longo das Jltimas semanas. A baixa
probabilidade de manutencda de um programa de incentivos fiscais e monetarios associada as
incertezas sobre a efetiva disponibilidade e universalizagio de vacinas ainda no primeiro semestre
da ang, tem gerado Incertezas sabre a ritme de recuperacio a ser esperada em 2021,

Enquants as previsbes da Pesquisa Focus e da OCDE giram em tome de uma expansda de 3,5%,
a estimativa do FMI adota um tom mais conservador, sendo esperade um crescimenta de 2,8%
para o proxima exercicio,

Por fim, destaca-se que o ja tradicional estude organizado pela agéncia nacional de classificacao
de riscos Austin Ratings, comparando o PIB das 48 maiores economias do mundo, colocou o
Brasil na 23* pesicio no ranking do sequndo trimestre de 2020, registrando queda de -9, 7% e
situando-se logo abaixo dos EUA, gue registrou um recuo de -9,10%. Ressalta-se que somenks
China (11,50%) e India {0,70%) registraram variagio positiva na comparagio entre o segundo
& primeira trimestres do ano.



EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2021 - BRASIL L

Renda Fixa

a) Breve Historico 2015-2019

Em fungdo de fatores externos e internos que caracterizaram uma forte volatilidade no setor, os
fundos de renda fixa atrelados a indices de prego registraram prejuizo no cumprimento de suas
metas atuanais durante o exercicio de 2015,

Por autro lado, o ano de 2016 foi bastante proficuc para o segmento, com o5 indicadores IMA
aferindo rentabilidades bem superiores a5 melas atuariais, em especial no que se refere As
carteiras atreladas a titulos de maior duragdo.

A expectativa de gueda dos juros a meédio e longo prazo sustentou o ciclo de valorizagdo dos
ativos domésticos de renda fika, implicando prémios mais atrativos nas taxas de negocios
envolvendo btulos cursados em mercada, cujas axas previamente estabelecidas superariam as
consideradas em futuras emissoes primarias.

Ce maneira andloga & 2016, o ano de 2017 também foi pautado por expectativas acerca do
comportamento da taxa basica de juros, cuja previsdo de gueda ao longo do exercicio saguiu
valorizanda os titulos cursadas em mercade, Todavia, diferentemente do ano anterior, o mercado
apresentou maior volatilidade em determinados meses, com as inceriezas paliticas modificanda
a percepcda de risco dos investidores, em especial no gque se refere & manutengdo do ritms de
corte da Selic pelo COPOM.

Com efeito, o segmente altermou melhores rentabilidades entre os atives de malor & mencr
duration durante o perioda, contuda, com os ativos de maior praze mantendo ganhas superiores
no acumulado do ano, em gue pese a alta volatilidade apresentada pelos ttulos indexados a
inflagdo. Mo geral, o mercado de renda fixa voltou a bater as metas atuariais em 2017, repetindo
a boa performance aferida no ano anteriar.

Por sua vez, ¢ desempenho do segmento em 2018 foi bastanbe impactadeo pelas incertezas
paliticas tipicamente presentes em um ano eleitoral, bemm como pelo adverso cendrio externo
vigente & época, caracterizado par uma menor liquidez intermacional e pela elevacdo dos juros
nas principais economias desenvaolvidas.,

Mo decorrer de 2018, as investidores aumentaram sua percepcio de risco acerca dos ttules de
maior prago, em especial aqueles indexados a inflagdo, gue apresentaram alta wolatilidade
durante o periodo, estabilizando seus ganhos apenas a partir do més de outubro, mais
especificamente apas o segundo tumo das eleicdes presidenciais, Assim como em 2017 hoa parte
dos fundos atingiram ou estiverm muilo préximos de atingirem suas metas atuariais em 2018,
praferancialmente aqueles que aptaram por investimentos de maior prazo &, por conseguinta,
miais sujeitos a risco,

1a em 2019, a trajetdria descendente da curva de juros de longo prazo voltou a impactar
positvamente of bitulos de maior dwadion, com destague para os ativos atreladss a inflagas, com
o subindice IMA-B5+ liderando o ranking de rentabilidades no segmento de renda fiza, No geral,
a manutengds do cicle de queda da Selic ac longo de todo ang incentivow o bom desempenho
do setor, com a maicria dos indicadeores Anbima tanto de curto como longo prazos supsrands as
metas atuariais no pericdo,



Em sintese, conclui-se que em 2019 os titulos de longo prazo apresentaram desempenba
semnelhante a 2016, com a gueda efetivada dos juros ficando acima das expectativas iniciais da
mercado, implicando significativas rentabllidades acs investidores que optaram por maiores
riscos.

b) Analise 2020 e Perspectivas para 2021

Ao final de 2019, as projectes indicavam um cendrio semelhante para o ano de 2020 no que diz
respeito a performance do segmento de renda fixa, Baseado na continuidade do cicla de queda
da Selic, a expectativa era de que as cartelras atreladas a titulos de malor prarg seguissem
apresentands malores rentabilidades no periodo, uma vez que as taxas j& consideradas nesses
papeis novamente garantiriam retornos superiores as futuras emissBes primarias, em especial
dagueles vinculados a indices de precos.

Além dissa, a aprovacio da reforma previdencidria em meados de novembra sinalizou ao mercado
o maior engajamento do governo com a gestdo fiscal, diminuindo a percepcie de risco do
investidor privado raguele momento. Do ponto de vista externo, a continuidade daos programas
de incentives financeiros mos EUA, China e Europa corroboravam com a expectaliva de
manutencao de uma alta liguidez e de reduciio dos juros internacionais, criande um cendrio
propicic ao ingresso de capital estrangeiro no pais, tanto no mercado de renda fixa come o
segmenta de renda varidwvel,

Mo entanto, as incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus atteraram radicalmente as
previsies para 2020, com a busca de uma maior seguranca pelos Investidores estrangeiros
ocasionando uma massiva saida liguida de recursos do pais, Premido por uma expectativa recorde
de contragdo do PI8, o governo acompanhou as principais autoridades menetérias do mundo,
implementande um necessario programa de incentivos financeiros, mas fue acabou culminando
com o agravamento da situagio fiscal, Entre dezembro de 2019 e setembro de 2020, o resultada
primaric das contas publicas saltou de um déficit de -0,85% para -12,5% do PIB. Por sua VBT, d
divida total consalidada da Unide, estadas e municipics aproxima-se de 94% do PIB, elevando
scbremaneira a percepcdo de risco dos agentes econfmicas.
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Grafico & - Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fanta: ANRIMA

D5 Janeino a Setembea de 2020

Com efeito, o comportamento do setor de renda fixa vem sendo marcado por grande volatilidade
no ano, em especial dos subindices atrelados as carteiras de maior prazo, naturalmente mais



sensiveis as oscilacies do mercado em funcia de sua maior exposicdo a riscos. Em margo, periodo
gue marcou o aplce das medidas de isolamenta social no pais, o subindice IMA-BS+ registrou

prejuiza mensal superior a -10%, resultado que segue mantendo o indicador no campo negativo
erm 20210,

0s resultados dos subindices de maior prazo so nao foram piores em virtude da continuidade do
ciclo de gueda da Selic, gue acabou amenizando as incerteras decorrentes da pandemia em
determinados mases do ana. Todavia, a inclinacdo positva da curva ce juros futuros indicando o
fim da ciclo de queda do indicador também passou a corrobarar com a desvalorizacio cos atives
de maior prazo marcados a mercado. A elevacdo de prémios nas emissdes primarias de LFTs
ocorridas em setembra exemplifica esse comportamento, com todos os subindices Anbima

atrelados a carteiras de maior prazo perfazendo vanactes negativas no encerramento de referido
més,
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Grafico 7 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de malor duracio [50)
Fonbe: ANBIMA,

QE5: Jansro a Sabemiomn de F0E0

Far autro lado, embora tenham apresentade menar volatilidade ac longo do ano, os subindices
atrelados a carleiras de prazos mais curtos seguiram registrando ganhos pouco exprassivos em
2020. O [RF-M1, que expressa a carteira dos pos-fixados até 1 ano, vanou positivamente em
todos os meses, contudo, perfazendo um retorne acumulada em 2020 infericr a meta atuarial,
Ce manegira andloga, o IMA-BE, gue registrou ganhos em 07 dos 09 meses encerrados abe
setembro, tambeém acumula resultada abaixo da meta em 2020,

Em linhas gerais, observa-se que com excegdo do IMA-C, subindice indexado pela [GP-M que
refiete a rentabilidade da NTN-C, cuja emissda foi interrompida pelo Tesouro Nacional, todos os
demais subindices calculados pela Anbima performaram abaixo da meta no acumulado entre os
meses de janeiro a setembra (IPCA + 6% a.3.).
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Enguanto os subindices atrelados s carteiras de prazo mais curto tiveram compartamentos
semelhantes, apresentando menor volatilidade mas permanecendo abaixo da meta, os
indicadores vinculados aos ativos de prazo mais longo apresentaram trajetorias distintas, Os
titulos pré-fixados com remuneracio atrelada a indices de precos (NTN-Bs) registraram maiar
valatilidade, acumulande prejuizos no agregade do ana, diferentemente dos pds-fixados (LFTs),
que embora encontrem dificuldades de superar a meta atuarial pelo menos registram variagao
positiva em 2020, com os ganhos obtides pelo subindice IRF-M1+ ficanda abaixo apenas do ja
referido IMA&-C,

Tenda em vista as diferentes rentabilidades percebidas entre os subindices, o IMA-Geral, indice
composto por todas es titulos elegiveis e que representa a evolugde do mercado de renda fixa
coma um bado, registrou variagdo intermeadidria no periodo, acumulando uma rentabilidade de
241% até o més de setembra,

De maneira preponderante, as projectes para os proximos exercicios indicam elevacdo da taxa
Selie, eom a indicadaor encerrando os anos de 2021 e 2022 respectivamente em 2,7% e 4,5%.
Mo gue tange ao [PCA, as previsdes se assemelham ag compartamento verificado em 2020, com
a inflaciao oficial do pais permanecendo abaixo da meta, varianda entre 3% e 3,5% ao ano.

Do ponto de vista macroeconémice, a tendéncia de uma lenta e gradual recuperacio do PIB
associada as incertezas quanto ao progresso da pandemia indicam manubencao da volatilidade
obsarvada em 2020, com a situacdo fiscal novamente desempenhando papel decisivo na
percepsds de risco do investidaor,

Nesse sentido, 3 tendéncla é que investimentos em carteiras atreladas a titulos de malor prazo
sigam apresentando oscilagdes em 2021, uma vez que & expectativa de elevacio dos juros
seguird pressionanda por maiores prémios nas nas futuras emissdes, implicando desvalorizagio
dos titulos ja em circulagde. Por outro lado, o baixo ritmo de recuperagio do PIB e eventuais
atrasas na cronograma de vacinagbes podem levar a manutengan da atual politica de juros, o
que podera impactar positivaments na variacio das titulos de maior gduration.

Em face das incertezas que se avizinham para o proximo exercicio e de uma possivel continuidade
no comportamenta atual dos subindices Anbima, recomenda-se novamente uma modera e
prudente diversificacao do portfolio, com preferencia para alocagao de maior parte dos recursos
em investimentos de prazas mais curtas, menas suscetiveis a rscos,



Ademais, a sugerida diversificacio confere ao investidor 2 protecdo necessdria contra eventuais
contingéncias que venbam a interferir na conducdo das politicas monetdria, cambial e,
especlalmente, fiscal,

Renda Variavel

Apas registrar grande volatilidade & um bom desempenhao em 2017, guanda o indice Thovespa,
principal indicador da Bolsa de Valores, Mercadaorias e Futuros de S3o Paulo, atingiu um ganho
anual de 26,86%, o segmento de renda varidvel voltou a apresentar volatilidade em 2018,
contudo, sem repetir a mesma performance registrada nos Gltimos dois anos,

Assim como o mercado de renda fixa, o compartamento da renda varidve! refletiu as incertezas
politicas do pais & época, com destague para as eleigies presidencials, cujas pesquisas de
intencao de voto ditaram o rtime do segmento ao longo dos Gitimas meses., Abé setembro daguele
ano o Thovespa acumulava ganhaos de apenas 3,48%, variando positivamente no més de outubro
expressivos 10, 18%, perfarmance gue corroborou de maneira decisiva na rentabilidade de
15,11%: acumulada ao final de 2018,

A situacao externa também favoreceu a vaolatilidade verificada no em 2018, A alta dos juros em
diversas economias avangadas e o acirramento das tensBes comerciais entre EUA e China
elevaram a percepgao de risco dos investidores sobre os paises emergentes, em especial na
presenca de cenarios marcados pelo descontrale das contas pablicas,

la em 2019, a segmento de renda varidvel novamente apresentou desempenha positivo,
acumulando um expressivo ganho de  31,58%. A boa performance do ano foi puxada
principalmente pelo comportamento do investidor nacional, com as ganbas do Thovespa ficando
erm linha com as principais bolsas do mundo.

Para 2020, a continuidade de uma agenda reformista e de ajustes na conducio da politica fiscal
surgiam come principais condicionantas a um bom desempenho do segmento de renda varidvel,
Assim, as incertezas advindas da pandemia afetaram as premissas elencadas no comego do ano,
com o investidor estrangeiro diminuindo de maneira significativa sua participacio no mercado
acionario brasileiro,

Em 5 dos 4 meses do ano o Thavespa registrou variagBes negativas, acumulande um prejuizo de
-18,18% entre os meses de janeiro a setembro. O principal destague negativa ocarreu no més
de margo, periodo em que o crcwdt beaker precisou ser acionado § vezes em apenas B pregfes.
Em margo, o Ihovespa amargou um prejuizo recorde de -29,90%, resultands na maior queda
mensal registrada desde 1998,
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Para 2021, a melhoria de ganhos no setor passa novamente pela evolugdo do quadro fiscal, mais
especificamente sobre coma o govemno ird encaixar um novo programa de incentivas no
orcamento sem inobservar o bebo de gastos. A crescente relacdo entre divida liguida e PIB
aumenta a percepcac de risco do investidor estrangeiro, que exigira maiores prémias para aportar
Fecursos no pais, pressionando a taxa Selic. Por sua vez, juros mais altos elevam o custo de
captacdo das companhias, desvalorizando seus papéis.

Assim, de maneira analoga a 2020, recomenda-se novamente a opcia por empresas com farte
geracao de caixa, divida sauddvel e demanda com baixa elasticidade, haja vista o cenario de
incertezas politicas e econdmicas quem tende a permanecer em 2021,

CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2020/2021 L

Fara concluir, sublinham-se as possivels relaces acerca das expectativas econdmicas associadas
a0 comportaments efetive constatado durante o ano de 2020, Fazer estas assimilacdes ajudara
na compreensao para dagui em diante tentar conseguir antecipar os movimentos econdmicos e
auferir resultados mais consistentes na gestdo dos recursos dos regimes proprios de previdéncia
=ocizl, FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO
neske caso. As expectativas de mercado para o exercicio de 2021, até o presente momento,
gemonstram um caminho, onde passam por varias agtes gue dependem principalmente da
equipe econdmica do pais e do governo, o que dificulta o estabelecimentn de estratégias
consolidadas sem carregar bastanbes incerbezas e, consequentemente, riscos.

Tanto as previsoes da OCDE como do FMI salientam os efeitos adversos de uma possivel segunda
onda de contaminagtes sobre as projegdes de PIB para 2021, uma vez que a adacla lockdowns
implicariam novas paralisacdes de atividades com respectivas prejuizos ao ritmo de recuperagio
esperado,

0 avango nas pesquisas e testagens das potenciais novas vacinas tem gerade grande expectativas
guanto a uma possivel disponibilizacio ainda no primeiro semestre de 2021, contude, inicialmente
limitada a grupos de maiores riscos, haja vista a insuficiéncia de doses para toda sociedade.

Ademais, a universalizagdo da vacina tende a se dar de maneira mais lenta nas economias
emergentes. De maneira privia, tanta os EUA coma a ComissBo Européla j@ assinaram biliendrios
acordos de compra com as principais vacinas experimentals, limitando a oferta a curto praza.

50b o panto de vista fiscal, a situagBo brasileira deve ser analisada com muita cautela, pois se de
um lado a deterioracdo das contas publicas enseja urgente austeridade com imediata melhoria
do resultado primério, por outrs, os efeitos da pandemia sobre o PIB continuar@o reguerenda a
adocio de politicas expansionistas, a exemplo do j@ anunciado pelas principais patenciais
mundias,

Em outras palavras, o principal desafio langada para o governo & camo balancear as necessidades
de Intervencda estatal na economla com o cumprimento do teto de gastos, sinalizande ao
mercado & devida preocupacdo com as questies fiscals, sob o risco de afastar ainda mais o
investidor estrangeire do pais.



Na esteria desse cenario, todas as projegdes para 2021 indicam elevacio da Selic, com a taxa
basica de juros encerrando o praxime exercicio em 2,5%, mantendo a trajetdria de alta para os
anos subseguentes, A dificuldade encontrada no Qltimo leildo de LFTs realizado pelo tesourn
Macional dialoga com a expectativa de alta de juros futuros, com os investidores exigindo prémios
mais altos vis & vis a elevacio do risco fiscal,

A priari, @ preferéncia é por carteiras de investimentos atreladas a titules de prazo mais curta,
tendo em vista a manutencio de um cendric de incertezas e a inclinacdo positiva da curva de
juros futuros, Por outre lade, o baixo ritma de recuperacdo do PIB pode levar 3 postergacdc da
atual peilitica de juros, o que impactaria positivamente na variagio dos titulos de maiar duration,
MNesse sentido, ganha cada vez mais importdncia as atividades de assessoramenta técnico e
profissional especializado junto & gestio pablica.

Para o préximo ana, as previsdes também Indicam uma leve aceleracao inflackonaria mas com a
IPCA permanecendo abaixe da meta, lenta e gradual recuperacio do PIB e grande incerteza
fiscal, com a conciliagio entre o teto de gastos com a a manutengio de uma politica minima de
incentivos censistindo ne principal #rade-offa ser enfrentado pelo governo.

Em regra, um adequado controle fiscal diminul a necessidade de financiamenta do setor plblico,
pavimentando o caminho para uma sustentavel manutencdo dos jures e da inflagio em niveis
compativeis com o crescimento almejado pelo pais.

Afora as questbes fiscais, o mercade também seque atento &s demais reformas constantes na
agenda do governo, em especial no que se refere & ampliacio do processe de desestatizacbes.



CONTROLE DE RISCOS L

Qs riscos podem ser associados a diferentes cendrios. MNa hipdtese de a equipe de politica
ecendmica do governo ter suas convicgdes efetivadas, certaments, o patamar de juros da
ecanomia ndo permitira gue seja tranguila o alcance da meta atuarial por parte das investidores
institucionais, porém pessibilitard uma tendéncia clara a investimentos alternativos, renda
varidvel e outros segmentos, com a confianga de que a atividade econdmica confirme suas
perspectivas, Sem a volta do crescimento econdmico, existird uma tendéncia para ganhes ainda
satisfatorios na renda fixa. Por outro lado, se a persisténcia do governc desencadear uma
instabilidade econdmica, elevagdo de pregos, com baixa ou moderada recuperaciio da econgmia,
05 riscos inerentes as carteiras de ativos associados a juras e inflacio sofrerdo com rendimentos
insatisfatdrios. No caso de recuperagio moderada da economia, o risco & mais acentuado. Se a
recuperagio econémica ndo se confirmar, a situagio fica mais incerta, pols teriamos pressdc
inflacionéria com crescimento baixo. A partir de todos os cendrios engendrados, apenas um
mantém certa comodidade para atingir meta atuarial e garantir retornos satisfatdrios com a renda
fixa no patamar atual de juros. Por conseguinte, & preciso analisar e acompanhar investimentaos
altermativos,

E relevante mencionar que quakquer aplicagao financeira esta sujeita a incidéncia de fatores de
risco que podem afetar adversamente o seu retomo, entre eles:

* Risco de Mercado - & o risco inerente a todas as modalidades de aplicagfes financeiras
dispenivels no mercado financeiro; corresponde & incerteza em relaciio ao resultado de um
investimente financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras
nas condigBes de mercade. E o risco de variagies, oscilagies nas taxas e precos de mercadn, tais
como taxa de juros, precos de agfes e outros indices. E ligado as oscilagBes do mercada
financairo,

* Risco de Crédito - também conhecide coma risco institucional cu de contraparte, é aquele em
gue ha a possibilidade de o retormo de investimento ndo ser hanrado pela instituicdo que emitiu
determinade Litula, na data e nas condiges negociadas e contratadas;

* Risco de Liguidez - surge da dificuldade em se conseguir encantrar compradores pobenclals de
um detesminade ativo no mamento & no prege desejade. Ocore quande um ativo estd com baixa
velume de negocios e apresenta grandes diferencas entre o prego que o comprador esta disposto
a pagar (oferta de compra) e aguele que o vendedor gostaria de vender (oferta de venda).
Quando & necessarlo vender algum ative num mercado iliquido, tende a ser dificil COnSeauir
realizar a venda sem sacrificar o prego do ative negociado.

Plano de Contigéncia para situactes de crise no mercado financeiro

O Plano de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resalucio CMN n®
3.922/2010, em seu Art. 47 inciso VIII, ou sefa, entende-se por "contingéncia” no Ambito desta
Politica de Investimentos 2 excessiva exposican 3 riscos ou potenciais perdas dos recursos.

Com a identificacao clara das contingéncias chegamas ao desenvalvimenta do plane no processo

dos investimentos, gue abrange ndo somente ao Comité de Investimentos mas o CONSELHO
MUNICIPAL DE PREVIDENCIA.



Entende-se como Exposigdo a Risco os investimentos que direcionam a carteira de investimentos
da FUNDO DE F‘RE‘I.-'IDENCI# SOCIAL DO MUNICIFIO DE FAXINAL DO SOTURMND para o nado
cumprimento dos limites, requisitos & narmas estabelecidos aos RPPS, Entdo, para minimizar os
Impactos de uma exposico ao risco, & fundamental que o plano de contingéncia estipule uma
metodologia, conforme abaixa:

Fracacen de
Frewengia

1} Monitoramento e avaliagio; _

wrae
2} Identificacdo do risco; m —
3} Comunicacds interna;

3
4} Agdes retificadoras. m

A3

Sequdneia e proosseos dp metdoiopl 0o plang de condngdng s

conbgéncia

O RPPS DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO estabelece gue poderd adotar os
pracedimentos relacionados, visando readeguar a carteira de investimento a legislacdo e normas
desta Politica de Irnvestimentos:

Lescumprimento dos fmites e reguisitos da legisiacio vigente pu da Poltica de Tnvestimentos:
Sera efetuada a regularizagio logo apds identificacic do descumprimento & legislagdc vigente,
com movimentagies dos recursos, observando o estabelecido nos item “Aspectos Legais”, nas
Estratégias de Investimentos e Vedaches, visando evitar perda de rentabilidade ou expasicia
despecessaria a gualguer tipo de risco,

Lxpessiva exposicdo @ Ascos ou de polenciais pendas gas reqursos Caso 05 responsavels pela
gestao dos recursos do RPPS percebam a existéncia de fatores que possam aumentar a expasicia
go risco de mercado, de crédito e de liguidez, com potencial perda de recursas da carteira, serd
efetuada uma analise da carteira em reunido com os responséveis diretos pelos investimentas do
FPPS para avaliacio do ajuste necessaria,

Litrapassade os dimites de VOL e KA/ O gestor de recursos do RPPS deve convocar o Comité,
erm até 3 dias uteis da divulgagdo da diima relatdrio, para definicio das medidas necessérias
para sanar o desenquadraments doo risco estipulade. Cormsiderando o monitoramento dos
investimentos,



DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS b

Das Diretrizes

As diretrizes para a alocagdo dos recursos indicam as diretivas da gestdo de investimentos
previstas na legislacio e seus complementos. Messe sentido, estabelece-se gue o RPPS DO
MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO deverd observar na gestio dos recursos do seu
regime proprio de previdéncia social, dentre outras obrigaches, a realizacio de processa seletiva
de entidade autorizada e credenciada nos termos da legislacio vigente se existir um maodelo de
gestdo ndo propria a qualguer tempa, tendo como critérios, no minimo, a solidez patrimonial da
entidade, a compatibilidade desta com o volume de recursos @ a experiéncia pasitiva na exercicio
da atividade de administracas de recursos de terceiros,

Independentemente do modelo de gestdo, o respective regime praprio de previdéncia social
devera promover boas praticas de mercado. 1ssa inclui elevados padriies éticos na condugia das
operacoes relativas as aplicagbes dos seus recursas, bem como eficiéncia nos procedimentos
técnicos, operacionais e de contrale das aplicacfes.

Fara atender a legislagdo estritamente, alguns procedimentos precisdo ser instituidos, nos casos
omissos, & mantidos permanentemente. Dessa forma, o comité de investimentas au o érgio
competente, com auxlio das servicos especializados, deverd observar a OBRIGACACQ DE
ELABORAR RELATORIOS DETALHADO 5, no minima, rimestralmente, SOBRE & RENTABILIDADE,
035 RISCOS das diversas modalidades de operagies realizadas nas aplicagdes dos recursos do
RPPS e a aderéncia a politica anual de investimentos e suas revisbes @ submeté-los ds instincias
superiones de deliberagio e controle, Com isso, buscar assegurar-se do desempenho positivo de
gualquer entidade que mantiver relacao de prestacdo de servigos ¢ ou consultoria ao RPPS nas
operagoes de aplicacdo dos recursos do RPPS.

Sempre, no modelo de gestdo prapria, antes da realizagdo de qualguer operagio, ASSEGLURAR
QUE AS instituighes escolhidas para receber as APLICACOES TENHAM sido objeto de PREVIO
CADASTRAMENTD, conforme portaria n® 300/2015. Assim, observar, e lormalmente atestar
através do representante legal do regime préprio de previdénciz socizl do MUNICIPIO DE
FAXIMAL DO SOTURNO no minimo, quesitos como atos de registro ou adborizacio para
funcionaments expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissao de Valores Mabiliarios e
constands na lista exaustiva disponibilizada pela SPREVY; cbservagao de elevado padrao etico de
conduta nas operagdes realizadas no mercada financeira e auséncia de restrigdes que, a cribério
do Bance Central do Brasil, da Comissao de Valores Mobilidrios ou de outros drodas competentes,
desaconselhem um relacionaments segura, Para os fundos de investimento, o cadastramento
devera contemplar a identificagdo do gestor e do administrador do fundo.

2 FUNDO DE PREVI EIE NCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO devera
manter Comité de Investimentos dos seus respectivos recursos, comao organ participative no
processo decisorio quantc & execuclo da politica de investimentos, cujas decisdes serfo
registradas em ata. O Comité de Investimentos precisa ter se originade de ato normativo
prevendo a sua estrutura, compesicdo e funcionamento, respeitada a exigénoia de que seus
membros mantenham wvinculo com o RPPS, na forma definida no § 4° do art. 29, da Portaria MPS
n% 519/2011. © Comité de Investimentos devera adequar-se as cbrigatoriedades da Portaria n®
2,907, de 14 de abril de 2020, em relacio ao Art, 89-B, da Lei n® 9,717, de 1998,



Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestio dos recursos do RPPS

Os orglos envalvidos na gestio sdo: CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA e o COMITE DE
INVESTIMENTOS, Mo que diz a respeito a elaboracdo e implementacio da Politica de
[nvestimentos, cada drgao possui as seguintes competéncias;

CONSELHO MUNTCTRAL DE BREVIDENCTA

«  Aprowvar a Politica de Investimento com base na legislagdo vigente;

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

¥ Aprovar os limites:  “"minimos, alvos e superiores” por segmanto (Renda Fika, Renda
Variavel e Imdwvel);

* Acompanhar mensalmente o enquadramento do RPPS 3s legislacdes vigentes;

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

¥ Aprovar as eventuais realocactes de recursos da carteira sugeridas pela comité;

COMITE OF INVESTIMENTOS

< Estabelecer as diretrizes gerals da Politica de Investimentos de gestdo financeira dos
recursos do regime prévidenciario, submetendo-as ao devido drgdo para aprovacia;

< Propor e aprovar o$ planos de aplicagde financelra dos recursos do regime previdenciaric
em consonancia com a Resolugde 3.922/2010 e suas alteracbes do Conselho Monetario
Macional;

* Analisar @ adogao de melhores estratégias para as aplicactes dos recursas, visando o
oumiprimenta da meta atuarial;

¥ Apreciar mensalmente ¢ cendrio Econdmice-Financeiro de curte, médio e longa prazo;

«  Observar e aplicar os limites de alocagfes de acordo com a legislacdo vigente;

< Deliberar, apos as devidas analises, a renovacho dos credenciamento das Instituigies
financeiras, e sugerir, se necessario, o credenciamento de novas institulgdes fnanceiras;

*  Analisar taxas de juros, administragio e de performance das aplicacdes existentes e as
que vierem a ser realizadas;

«  Fornecer subsidios a Diretoria e ao Conselho, se necessario, recomendanda eventual
alteracdc e/ou realocacio que julgar procedents referente a carteira de investimentos do
RFPS,

Objetivo de Alocacio

E importante ressaltar que, seja qual for & alocacdo de ativos, o mercada apresentard periodos
adversos, que podera afetar ao menos parte da carteira. Dal ser imperativo um harizonte de
tempo que possa ajustar essas flutuagdes e permitir a recuperacio da ocorréncia de ocasionais
perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel & palitica de investimentos definida
ariginalmente a partir da seu perfil de risco

E de forma organizada, remanejar a alocacio inicial em momentos de alta (vendenda) ou baixa
{comprando) com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes basicas
de um bom investidor sdo fundamentais: discipling, paciéncia e diversificacio,



Das Alocacdes dos Recursos

Dos Segmentos

Segmento de Remda Fixa

Benchmark. INPC + 5.47% a.a., equivalenta 3 meta atuarial,

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda fixa, os titulas e
valores mabiliarios permitides pela legislagio vigents aplicdvel ac regime prépria de previdéncia
social. Deverao ser observados os limites e categorias de fundos do segmento de renda fixa
definidos na Resalugda CMN 3,922/2010 e suas alteragBes e nesta politica anual de investimentos,
Mo caso de operagoes realizadas no mercado secundano (compra e venda de titulos piblices) o
regime proprio de previdéncia socal do MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO deverd
redlizar o acompanhamento dos precos e taxas praticades em tais operacdes e compara-los aos
presos e taxas de referéncia do mercado (ANBIMA e Tesoura Nacional).

Segmento oe Renod Vardve!
Benchmark. Ibovespa e INPC + 5,47% a.a., equivalenta & meta atuarial.

Ativos Elegivels. Serdio considerados atives elegivels para o seamenta de renda varidvel os titulos
e valores mobiliarios permitidos pela legislaciio vigente aplicdvel aos RPFS. Deverdo ser
observados os limites e categorias de fundos do segmento de renda varidvel definidos na
Resolugao CMN 3.922/2010 e sua novas alteragdes e nesta politica anual de investimentos,
observanda o limite maximo legal de 30% do total dos recursos.

Segmento de fnvestimenta no Exterior

As aplicagies dos recursos do MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO subordinam-se as
limite de até 10%.

Ativos Elegivers. Serdo considerados elegivels para o segmento de investimento no exterior os
investimentos classificados coma “"Renda Fixa - Divida Externa, investimentos constituides na
Brasil sob forma de condiminia aberto com o sufixo *Investimenta no Exterior” & cotas dos fundos
da classe "Aghes - BDR Mivel 17, Deverdo ser ohservados os limites e categorias de fundos do
segmento de investimento no Exterior definidos na Resolucdo CMN 3.922/2010 e sua novas
afteractes e nesta politica anual de investimentos,

Cos Limites Gerals

O percentual maximo dos recursos do RPPS por fundo de investimentos nio padera ultrapassar
20% go patrimanio liquido do RPPS, com excessdo dos Art. 79, incise T que podera ser alocadc
100% do PL do EPES,

Fara as incisos: 11, 111, IV, V & V1, do Artiga 77, inciso [ e 11 do art, 82 e art, 99, as aplicacdes em
percentual maxima por PL do funde de investimento ndo poderd ultrapassar 15%. No art. 79,
incisa VIT e inciso 111 e IV do art. 8° esse percentual ndo pode ultrapassar 5% do patriménio do
funda de investimento,



Da Avaliacao de Desempenho das Aplicactes

As aplicacies serdo avalladas através da elaboragdo de relatdrios mensais, mas acompanhadas
pelo gestor diariamente. Mensalmente, elaborar-se-a o relatdrio de avaliagic de desempenho,
adotando medidas cabivels no caso de constatagio de desempanho insatisfaborio, sequnda os
objelivos e estratéglas da gestdo e exposiclo a riscos acentuados diante de cendrios de
conjuntura adversa.

Os relatdrios de desempenha compreenderdo a comparagdo com os principais indices de
mercade, sendo eles: para a renda fixa, os Indices IMA e, para a renda variavel, o Thovespa, [Brx
e o IBrX-50. A volatilidade da carteira serd controlada periodicamente. Para o monitoramento do
fisco de mercada, utilizar-se-d o calculo do Value at Risk (VAR), com um grau de confianca de
35%, gue sintetiza a maior perda esperada da carteira, em condicBes normais de mercade.

O RISCO DE CREDITO serd controlada atraves da diversificacio da carteira, da observacio dos
limites de crédito para as emissdes privadas, pela consideracdo de classificacdo de risco das
emissdes ou dos emissores realizadas por agéncias classificadoras de risco e pelo menitoramenta
da exposicao ao risco, através do cumpriments didrio da politica de Investimentas, O RISCO DE
LIQUIDEZ ndo & preponderante no curto prazo, porém avaliar-se-3 a concentracdo dos
investimentos e a liquidez dos ativos financeiras de acordo com as cbrigacdes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Crédito
Riseo oo Marcaoo

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURMNO adctard
0 Value-at-Risk (VaR) para controle do risco de mercade, utilizando os seguintes pardmetros para
o calculo do mesmo: modela ndo paramétrico, intervalo de confianca de 95% e horizonte de
tempo de 21 dias utels. Segue abaixo os limites de VaR definidos por segmento: segments de
renda fixa: 4,00%; segmenta de renda varidvel: 20,00%.

Risea oe Tredito

Acerca do risco de créditc, o FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
FAXINAL DO SOTURNO deverd considerar o pardmetra minimo de qualidade média de divida
para aceitatde de investimentos pelo regime préprio de previdénca social do do MUNICIPIO
DE FAXINAL DO SOTURNO ou parametros correspondentes fundamentados por documenta
de andlise de crédito de empresa de classificagdo de risco reconhecida. Sendo assim, para
qualguer investimente que este regime préprio de previdéncia social vier a realizar em caderneta
de poupanca, em fundos de direitos creditdrios abertos e fechados, ou ativos ajustados 3 esta
diretriz, devera previamente existir uma consulta ao rating acima estipulado de acorda com uma
das agéncias classificadaras de risco de cradito.

Do Credenciamento

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO ro anc
de 2021 esta adeguade as medidas necessarias para colocar em pratica o Termo de Andlise de
Credenciamento e o Atestade de Credenciamento gue tem per finzlidade credenciar instituicBes
e veiculos de investimentos escolhidos para receber as aplicaches dos recursos.



0 chjetive é trazer uma maior unifarmidade e racionalizacio do processo de credenciamento
pelos gestores de RPPS, com a definicia, por exemplo, de um padrao minimo de informages a
serem analisadas e diminwicao dos documentos em papel gue compdem o processs de andlise,
Essas orientagbes foram definidas pela Portaria MPS n® 300/2015, que previu a obrigatoriedade
de registro da andlise dos requisitos no "Termo de Analise de Credenciamento”, e da decisdo de
credenciamento no "Atestado de Credenciamento”.

& medida também busca assegurar as condigdes de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez
de gue trata a Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteraces, conferindo transparéncia a analise
pelo gestor de recursos do RPPS dos weiculos de investimento aptos a receber as aplicagdes dos
RPPS, por meio das informagdes relativas as instituicdes responsaveis por sua administracio e
gestdo, considerando o historico, expenéncia, estrutura e padrao ético dessas instituicdes e a
rentabilidade e os riscos de cada aplicaciao.

Da Selecdo e Precificagdo de ativos

A selecao dos produtos para avaliacio no Comité de Irvestimenta & de competéncia da Diretoria
do MUNICIPIO DE FAXIMAL DO SOTURNO. Para tanto, deverd ser elaborado relatdria
técnica, contemplando as exigéncias principais do credenciamento de fundos, divulgadas pela
Secretaria da Previdéncia, Ainda, deverio ser observados os itens abaixa:

0 parecer completo emitido deverd conber no minima o8 seguintes oritérios de avaliaco:

&, Analise das medidas de risco;

B. Analise dos indices de performance;

. Analise de indices de eficiénoia;

0. &ndlise do regulamento evidenciando as caracteristicas, nabureza, enguadramenta do
produto e do relatdrio de agéncia de risco (se houver);

E. Andlise da carteira do fundo com relagdo & carteira do benchmark. Quando se tratar de
ativos de créditos, werificar a concentracdo por emissor, nobas de risco dos ativos e
vencimento dos btulos;

F. Informacgoes claras gue permitam a identificacdo dos fatores positivos e negativos do
Imvestimento, quando se tratar de FIF, FII e FIDC. &s informacdes servirdo de apaio 2
decisdo acerca das alocacies par parte do Comité de Investimenta,

G. Enquadramento.

A precificacio dos ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolucio CMN n®
3.92272010 e alteraghes, serd efetuada com base nas informagdes divulgadas pelos orgaos
responsavels, tals coma B3, WM e ANBIMA,



ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS h

A tabela a sequir apresenta a alocagio-chjetive e os limites de aplicacio em cada um dos
segmentes definido pela Resolugdo CMM 3,922/2010 e alteragBes. Essa alacacio tem coma intuito
determinar a alecacdo estratégica a ser perseguida ao longo do exercicic desta Poliica de
Investimento que melhor reflita as necessidades do passivo,

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO estard
seguindo as determinagies e cbrigatoriedades da PORTARLA MPS NO 300, 03 de julha de 2015,
onde Ministéric da Previdéncia Soclal (MPS) criou novas regras para classificar os Regimes
Proprios de Previdéncia Social (RPPS) em gue tipo de investidor se enguadra, o RFFS do
MUNICIPIO DE FAXIMAL DO SOTURNO se enquadra como Investider Geral,

Com essa alocagde objetivo o FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
FAXINAL DO SOTURMNO tam o intuito de buscar a malhor rentabilidade com menaos volatilidade.
Como j& mencionade no cendrio econdmico acredita-se que avangar na renda varidvesl seja
fundamental, ressaltando que conforme as expectativas o juros real para o ang de 2021 situam
em tormo de Zero, novas altermativas de investimentas, que ndo estdo contempladas na estratégia
alvo podem surglr e, neste caso, serdo devidamente analisadas e havendo decisio pelo
investimento, caso ndo esteja previsto no limite superiar, serd necessario alterar essa politica de
investimento, conforme previsio existente na legislagdo vigente.

Em resume, os investimentos do FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
FAXINAL DO SOTURNO em 2021, seguirdo a sequinte distribuicio:



RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUCAD CMN n? 3.922/2010 ¢ suas alteracBes

Alpcagia das Alpcacda dos recursos
Limite da | Enguadramento: Setembro| Limite | Estrateégia| Limite de
Recursos/Diversificagio Resalugho % n | % Inferior% | Alvo% | Superior%
Renda Fixa - Art. 72 92,5%
Thulos Tesouwm Nacional - SELKC
At T a 5 - 0,003 D05 00.0r% 0.
FIL10O% thulos TH- A T° L "B°) 100% | § 15.790.01159 | 66,57% |  0.0% 0% | 100.0%
ETF - 100% T - negociacs em " N
Baolss - A 77, 1, "¢ ; 0, D% 0.0% 0.0% 5.0%%
Cparaches Comprernissadas -
AT 5% 5 - 0, 00% 0,0% 0,00 0,0
'ﬁemﬂa FixaRekemrencann RF -
TN o 5 5.986.177.84 | 25 15% 0, 0% 17,05 &0, 0%
Ad T W, B 5 0, 0 {1, 0% 0.0% i
£| de Rands Fua - A 77, W " g 334.191.77 1,41% 0 0%, 5 [ 4,05
ETF - Demais Incicacares de ATk e
Renda Fixg - Al 7% 1V b 5 : 0. 00% 0.0% 0.0% 3.0%
Letras Imehibangs Garantidas
Af T Y 20h 5 0, 00 0,05 0,05 0,06
Canihcade de Depdsile Bancaro 4
COB - An. 7, V1, 8" 188 5 - 0.00% 0,0% 0,0% 10,0%
Foupanga « At 7 W g £ : 0,005 0,0% 0.0 0,0%
Flem Diretos Cradildnas - Cola
Senier - A T VI 8 5 0,005 0,0% 0,08 0,00
Flem Renda Fixa "Crédila
Prigdg’ - &1 T VI RT o 5 - 0, 00k 0,05 N.5% 0
= Debapiures de nfmestruius -
ATV et | ¥ i .00 Wil 00% 0, e
Renda Varidvel - Arg, B2 .0k
|FT & slas Tndces (oing minime 50
achus)- An &, |, g - 4 - 0,00% 0,0% 0,5% 5,09
ETF - Indice da Acdes (of ro B
minima 500 - & B, |, "B 5 0, v 0,0 0,55 10,0%
F Agbes Geral - An B° I & 4 1LERA1996 | 687% 0,0% 5, 0% 5,0%
|[ETF - Demas ndices de Agtes - 206
At & Il "o 5 - 0,00% 0,0% 0,5% 5, 0%
Fl Mulbmanzada - Abate - A
&, 1%, 5 . 0,00% 0,0% 2,5% 10,0
Fl'am Pamicipages - Fechads - B
At BB St ® - 0,005 0.0 0,08 3,05
'ml"ﬂtlllﬂ'il'." - Colas negocianas
lem Bolsa - An. &, I b o 5 : 0, 00% 0.0% 0, 0.,0%
Fl Agles - Marcado de Acesso -
Al B I, e 3 11,008 0o% | 00% 0%
Investimento no Exterior - Art. 92 0, 5%
Fungo FF - Dwda Externa - &
e A % - 0, 004% L1, L% 0,0% 0,0%
Fi - Sutae Inveslimenta no
Exlariar - &, ¢ &, Il 1 5 7 0,00% 0.7 3,05 5,05
Fungo Acoes BOR Miwel 1 - A
& Al & - 0,00% 0mk | 05% 5.0%
Total § I3.TIEE00,TR  100% 100,00%  270,00%




VEDAGOES L

1.

Aplicar os recurses em cotas de fundos de investimentaos, cuja atuaclo em mercados de
derivativos gere exposicbes superiores aa respectivo patrimdnio liquido;

Realizar as operagies depominadas day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas ¢
encerradas no mesma dia, independentemente do RPPS possuir estoque ou posicas
anterior da mesmo ativa, com excecao dos fundaos de investimento multimercado;

Atuar em madalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou
outras ativos que nao os previstos na Resolugde CMN 3.922/2010 e confarme as suas
alteractes;

Aplicacao em FIDC classe subordinada;

Quanto a aquisicdo de letras imobilidrias garantidas (LIG) ou CDB emitidos por banco
estadual;

Aplicacis em FII com negeciacdo (ou seja, compra @ venda de cotas) do FII em menos
60% dos pregdes da bolsa.



DISPOSICOES GERAISL

A presenta Politica de Investimentos esta baseada nas avallacBes do cendrio econdmico para o
ang de 2021, tendo-se utilizado, para tanto, dadas e cenarios constantes do Relatdrio de Inflagdo,
publicagdo do Comité de Palitica Econgmica — COPOM e o Relatdrio de Mercado - FOCUS, O
Boletim Focus & um informe que relata as projecdes do mercado com base em consulta a
aproximadamente 100 {cem) Instituigies financeiras, e & divulgado semanalmente.

A5 disposigdes gerais completam as quesitos para o encerramento da Politica de [nvestimentos.
Destaca-se que esta politica anual de Investimentes des recursos do regime propria de
previdéncia social do MUNICIPIO DE FAXINAL DO SOTURNO e suas revisbes deverdo ser
aprovadas pelo orgdo superior competente, antes da sua implementagio. Justificadamente, a
politica anual de investimentos poderd ser revista no curso de sua execucdo, com vistas a
adequacio ao mercada ou @ nova legislacdo, conforme prevé a Resolugdo CMM 3.822/2010 e
suas alberacoes.

Alem disso, o RPPS devera comprovar junto ao Ministério da Previdéncla que o responsdvel pela
gestio dos seus recursos, pessoa fisica vinculada ac ente federativo au & unidade gestora do
regime como senvidar titular de cargo efetiva ou de livre nomeacio e exoneragdo, designado para
a fungdo por ato da autoridade competente, tenha side aprovads em exame de certificacdo
organizado por entidade autdnama de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado
brasileiro de capitais. Esta comprovacdo ocorrerd mediante o preenchimenta dos campos
especificos constantes de demonstrativo sintético. A validade e autenticidade da certificacdo
informada serao verificadas junto a entidade certificadora pelos meios por ela disponibilizados.

Reunides extracrdindrias junto ao Comit® gestor de investimentos do RPPS serdo realizadas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta politica de investimentos perante o
compartamento/conjuntura do mercade, quando se apresentar o interesse da preservacao dos
ativos financeiros efou com vistas a adequagdc a nova legislagao.

s respansaveis pelo acompanhamento e operacionalizacio dos irvestimentos da RPPS (Comité
de Investimentos) deverdo estar certificados, na sua maioria, através de exame de certificacio
organizado por entidade autdnoma de reconhecida capacidade técnica cujo conteddo abrangera,
no minima, o contido na Portaria n® 9,907, de 14 de abril de 2020, em relagdo ao Art, 80-B, da
Lei n® 9,717, de 1998,

A documentacdo comprabatoria desta politica anual de investimentos devera permanecer A
disposicio dos drodos de supervisao competentes, Igualmente, estes respectivos documentos
devem ser dispanibilizados aos seus segurados e pensionistas juntaments com as respectivas
revistes, no prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovacio.

E parte integrante desta Folitica de Trvestimentos copia da Ata do comité de investimentos, que
aprova o presente instruments, devidamente assinada por seus membros,



0 CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA, no uso das atibuicdes que Ihe s3o
confericas pelo art. 23°, da Lei n° 1.595 de 01 de dezembra de 2004, torna poblico que, em
sessdo realizada em 15 de dezembro de 2020, com base no art, 40 Resolucio CMN 3.922/2010
& 5uas alteracies, APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ac EXERCICIO OF 2021,
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ATA N2 066/2020

Aos guinze dias do més de dezembro da ana de dais mil & vints
(15-12-2020), na sala de Reunides da Prefeitura Municipal de Faxinal do Soturne, reuniu-se o
Canselhe Municipal de Previdéncia da Municipio de Faxinal do Soturno, para aprovar a palitica
de investimentos para o exercicio de 2021, Iniciando os trabalhos o Senbor Presidents
Cumprimentou a tados e agradeceu pela presenca, danda sequencia pediu para a Secretariz
ldmara Manfio que fizesse uma leitura da pro posta apresentada, apos o Senhor Presidente faz
algumas explicagdes e colocou 2 proposta para questionamento entre og presentes, ndo tendao
mais dividas, colocau em votagdo a qual fol APROVADA porunanimidade. Mada mais havendo
a8 tratar, lavrou-se a presente ATA que vai assinada por mim, Ildmara Manfio Secretarla
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executiva, pelo Presidente rengo Domingos Mara & demais Canselheiros. ﬂh.}u}@#
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