Ipasem

NOVO HAMBURGO

ATA 604/2021

Aos vinte € um dias do més de dezembro de 2021, no auditorio do IPASEM, as 8h30min, em 17 cha-
mada, reuniram-se para reunido extraordinaria os membros do Conselho Deliberativo, assim represen-
tados: os conselheiros Juliana Almeida, na qualidade de Presidente do Conselho; Simone Goularte Pe-
reira; Janice Rosane Campanhoni; Fabio Lubke Becker; Sandro André Barbosa da Silva; Odenir Schu-
vartz, Angelo Cesar Kornalewski; Jodo André da Silva; Jonatas dos Reis Elias. Demais presentes: Ma-
ria Cristina Schmitt, Diretora-Presidente do IPASEM; Marcia Elizabet Wiltgen Klein, Diretora de Ad-
ministragdo; Nicolas Goeckler Alves, Gestor Piblico do IPASEM. 01) A Presidente do Consclho, Juli-
ana Almeida, inicia a reunido dando as boas-vindas a todos, passando em seguida ao item da pauta que
trata da aprovagdo da politica de investimentos para 2022. Foi convocado o Gestor Publico, Nicolas
Alves, as 08h45min., oportunidade em que explanou o assunto mediante apresentagio de relatério, o
qual vai anexo a presente Ata e foi aprovado por unanimidade. 02) LIDA, APROVADA E ASSINA-
DA A ATA N° 604/2021. Nada mais havendo a tratar, encerro a presente ata as 09h23min, que vai assi-
nada por mim, Emerson Capaverde Carini, na qualidade de secretario, e pelos demais presentes, 0s
quais participaram da reunifo até 0
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1.INTRODUCAO

A presente Politica de Investimentos estabelece os principios e diretrizes que devem reger os
investimentos dos recursos financeiros do IPASEM — Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos
Servidores Municipais de Novo Hamburgo, bem como a forma de gerenciamento dos investimentos
e desinvestimentos desses recursos financeiros, em atendimento ao disposto nos artigos 42 e 52 da
Resolucdo CMN n2 3922/2010 e alteracdes dadas pela Resolugdo CMN n® 4.604/17, e Resolugdo
CMN n2 4.695/18, e atendendo também as disposi¢des da Portaria MPS n2 519/2011, com o objetivo
de promover seguranca, liquidez e rentabilidade, a fim de assegurar o equilibrio financeiro e atuarial
entre seus ativos e passivos. A Politica de Investimentos, portanto, integra um dos processos
estratégicos e gerenciais do IPASEM, na medida em que objetiva assegurar a adequada

administracdo dos seus ativos financeiros, visando a sua sustentabilidade.

Os critérios e limites apresentados nesta Politica estdo fundamentados na Resolu¢gdo CMN n2
3.922/2010, e atualiza¢des, legislacdo que estabelece o regramento de aplicagdo dos recursos dos

Regimes Proprios de Previdéncia Social, quando da aprovacdo desta Politica de Investimentos.

As diretrizes desta Politica de Investimentos foram projetadas a partir da perspectiva
politico-econdmica nacional e internacional, através da analise do panorama tracado a partir de
dados e cendrios obtidos pelos meios oficiais de divulga¢cdo econémica interna e externa, tais como
Banco Central do Brasil, Comité de Politica Monetaria — COPOM, Instituto Brasileiro de Geografia e

Estatistica — IBGE, Federal Reserve (FED), Banco Central Europeu (BCE), entre outros.



2. OBJETIVOS

2.1. OBJETIVO GERAL

Definir estratégia para alocagdo dos recursos entre os segmentos de aplicacdo, observando
as respectivas carteiras de investimentos de acordo com o perfil das obrigacdes do Instituto, tendo
em vista a manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo previstos na

referida Resolugao.

2.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Buscar atingir a meta atuarial definida para o ano de 2022, através de aloca¢des em produtos e

ativos com risco adequado ao perfil do IPASEM.

e Proporcionar ao Conselho Deliberativo, a Diretoria do Instituto e ao Comité de Investimentos,
uma definicdo das diretrizes bdsicas, dos limites de risco, da rentabilidade minima a ser buscada,

da adequacado aos ditames legais e da estratégia de alocacdo dos recursos;

e Garantir transparéncia e ética e nos processos de investimentos, que devem seguir as diretrizes

estabelecidas neste documento;

e Definir critérios de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez para aplicacdo dos recursos

financeiros do Instituto.

e Assegurar que os gestores, conselheiros e segurados tenham claro entendimento dos objetivos e

restricGes nos processos de investimentos.



3. VIGENCIA

Esta politica de investimento sera valida para todo o ano de 2022, podendo ocorrer durante
este periodo, corre¢Bes e alteragdes para se adequar a mudancgas na legislagdo aplicavel, ou quando
consideradas necessarias pela gestdo do IPASEM e/ou pelo Comité de Investimentos, submetida a

apreciacado e aprovacao do Conselho Deliberativo.

4. DIVULGACAO E TRANSPARENCIA

Todas as informacgGes de carater relevante sobre a gestdo das aplicagGes financeiras do
Instituto, além daquelas cuja publicacdo é obrigatédria, serdo disponibilizadas através da pagina da

Internet do IPASEM, no endereco www.ipasemnh.com.br.

Serdo disponibilizados, na periodicidade destacada, documentos e relatérios contendo as

seguintes informacodes:

+»+ A politica anual de investimentos e suas revisdes, no prazo de até trinta dias, a partir da data de

sua aprovagao;

+» As informagdes contidas nos formularios APR - Autorizacdo de Aplicagdo e Resgate, no prazo de

até trinta dias, contados da respectiva aplicagdo ou resgate;

*»*» A composicdo da carteira de investimentos do Instituto, no prazo de até trinta dias apds o
encerramento do més, disponibilizada através do Relatério do Demonstrativo das Aplica¢des e

Investimentos dos Recursos — DAIR.

¢+ Relatdrios mensais detalhados sobre a rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de
operacgdes realizadas nas aplicacdes dos recursos do IPASEM e a aderéncia a politica anual de
investimentos e suas revisdes, depois de submetidos as instancias superiores de deliberagdo e

controle.



+ Os procedimentos de sele¢do das eventuais entidades autorizadas e credenciadas;

*» As informacdes relativas ao processo de credenciamento de instituices para receber as

aplica¢Oes dos recursos do IPASEM;

+» Relagdo das entidades credenciadas para atuar com o Instituto e respectiva data de atualizagao

do credenciamento;

*» As datas e locais das reunibes do Conselho Deliberativo, do Conselho Fiscal e do Comité de

Investimentos;

4. GESTAO DOS RECURSOS FINANCEIROS

4.1. MODELO DE GESTAO

De acordo com as hipdteses previstas na legislacdo, a gestdo dos recursos sera feita através
de gestdo prdpria, conforme previsto no §12, inciso | do Artigo 15 da Resolugdo CMN n2 3.922/2010,

o que significa que as aplica¢des financeiras serao realizadas diretamente pelo IPASEM.

Em cumprimento a Portaria N2 170, de 25 de Abril de 2012, do Ministério da Previdéncia
Social, que alterou a Portaria N2 519, as aplica¢des do Instituto, antes de submetidas a aprovacdo do
(a) Diretor (a) Presidente, deverdo ser discutidas pelo Comité de Investimentos do IPASEM, que
atuara como 6rgdo auxiliar no processo decisdrio quanto a execucdo da politica de investimentos,

cujas decisOes serdo registradas em ata.

O IPASEM, ainda, caso necessdrio, podera contratar consultoria especializada, nos termos da
Resolu¢do CMN n2 3.922/2010, para avaliar de forma sistematica o desempenho, exposicdo a risco e
adequacdo a Politica de Investimentos dos fundos que formam a carteira de ativos da entidade, bem

como avaliar novos produtos para aplicacdo no mercado. O Relatdrio fornecido pela consultoria



supracitada devera ser analisado pelo Comité de Investimentos, que emitird parecer sobre a

concordancia ou a ndo concordancia do referido relatério.

4.2. DA ADESAO AO PRO-GESTAO - RPPS

Por meio da Instrucdao CVM n2 554, de 17 de dezembro de 2014, ficou estabelecido que os
RPPS fossem considerados investidores profissionais ou investidores qualificados apenas se
reconhecidos como tais conforme regulamentagao especifica do Ministério da Previdéncia Social
(atual Secretaria de Previdéncia Social, do Ministério da Fazenda). Os critérios para categoriza¢do dos
RPPS como investidores qualificados ou profissionais foram estabelecidos pela Portaria MPS n2 300,

de 03 de julho de 2015, que alterou a Portaria MPS n2 519, de 2011.

Dessa forma, caso o IPASEM venha a optar por aderir ao Programa de Certificagcdo
Institucional e Modernizacdo da Gestdo dos Regimes Préprios de Previdéncia Social da Unido,
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios - “Pré-Gestdao RPPS”, e obtenha a certificagdo
institucional em um dos niveis de aderéncia nele estabelecidos, e ainda levando-se em conta o total
de recursos aplicados ao longo do ano de 2021 e o cumprimento dos demais requisitos estipulados
na Portaria MPS n2 519, de 2011, poderd ser considerado Investidor Qualificado, para fins da

normatizacdo estabelecida pela CVM.

Ressalta-se que no dia 22 de Outubro de 2021, o IPASEM enviou a Secretaria de Previdéncia
o Termo de Adesio ao Prd-Gestdo, pelo que se encontra em processo para obtengdo da

certificacdo no referido programa.

No caso de o IPASEM ndo obter a categoria de Investidor Qualificado ficard impedido de
realizar novas alocagBes ou subscricbes em ativos e fundos de investimentos que exijam essa

condicdo.

A adesdo o Pré-Gestdo RPPS e a obtencdo de certificagdo institucional em um dos niveis de
aderéncia nele estabelecidos pode elevar o limite para aplicagdo dos recursos nos ativos previstos na

legislagao, conforme tratado no item 7.3.3 desta Politica de Investimentos.



Portaria MPS/GM n2 519, de 24 de agosto de 2011

Art. 69-A. Serd considerado investidor qualificado, para os fins da normatizagdo

estabelecida pela CVM, o RPPS que atenda cumulativamente aos seguintes requisitos:

I - cujo ente federativo instituidor possua Certificado de Regularidade
Previdencidria - CRP vigente na data da realizacdo de cada aplica¢Go exclusiva para tal categoria de
investidor, pelo cumprimento das normas gerais de organiza¢do e funcionamento dos RPPS,

estabelecidas na Lei n29.717/1998 e nos atos normativos dela decorrentes;

Il - possua recursos aplicados, informados no Demonstrativo das Aplicacées e
Investimentos dos Recursos - DAIR enviado a SPPS, do bimestre imediatamente anterior a data
de realiza¢do de cada aplicachio exclusiva para tal categoria de investidor, em montante igual ou
superior a RS 10.000.000,00 (dez milh8es de reais). (Redac¢do alterada pela Portaria MF n2 577, de
27/12/2017);

Il - comprove o efetivo funcionamento do Comité de Investimentos, na forma do art.

IV - tenha aderido ao Programa de Certificacdo Institucional e Moderniza¢Go da Gestdo
dos Regimes Prdprios de Previdéncia Social da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios - "Pré-GestGo RPPS", instituido pela Portaria MPS n® 185, de 14 de maio de 2015, e

obtido certificacdo institucional em um dos niveis de aderéncia nela estabelecidos.

§ 19A partir do credenciamento da primeira entidade habilitada a atuar como certificadora do
Pro-Gestdo RPPS, nos termos do inciso Il do art. 62da Portaria MPS n2185, de 2015:(Redacdo dada
pela Portaria MF n2577, de 27/12/2017)

| - 0 montante de recursos definido no inciso Il do caput serd reduzido para RS 10.000.000,00 (dez
milh&es de reais); e (Incluido pela Portaria MF n2577, de 27/12/2017)Il -os requisitos definidos no

inciso IV do caput passardo a ser exigidos, sendo: (Incluido pela Portaria MF n2577, de 27/12/2017)
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a)de imediato, a formalizagdo da adesdo ao Pro-Gestdo RPPS; e (Incluido pela Portaria MF n2577,
de 27/12/2017) b)em até trés anos a contar do primeiro ato de credenciamento, a obtencio

da certificagdo institucional. (Redagdo dada pela Portaria SEPRT n2 555, de 03/06/2019)

§ 29 Observado o disposto no § 19, é vedada a aplicagdo de recursos em investimentos destinados a
investidores qualificados pelos RPPS que ndo cumpram integralmente os requisitos de que

tratam os incisos | a IV do caput. (Incluido pela Portaria MFn2 01, de 03/01/2017)

4.3. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DE GESTAO

Conforme a Lei Municipal 154, de 24 de Dezembro de 1992, a estrutura organizacional do
IPASEM compreende os seguintes érgdos para tomada de decisdes de Investimento e fiscalizagdo dos

recursos financeiros:

e Conselho Deliberativo

e Diretoria Executiva

e Conselho Fiscal

Ainda, a Resolucdo n2 09, de 24 de Julho de 2012, do Conselho Deliberativo, alterada pela Lei
municipal n2 2991 de 07 de marc¢o de 2017, e Lei municipal n2 3091 de 05 de margo de 2018, criou o

Comité de Investimentos do IPASEM, 6rgdo auténomo e consultivo, com finalidade de fornecer

subsidios para execuc¢do da politica de investimentos do Instituto.

Por fim, o art. 22 da Portaria n2 519/2011 do Ministério da Previdéncia Social, estabelece a
necessidade da comprovacdo junto a Secretaria de Previdéncia Social do responsdvel pela gestao

dos recursos financeiros.

No que se refere 3 movimentagdo dos recursos financeiros do IPASEM, entre elas, as aplicagGes
financeiras, a Entidade considerar-se-a obrigada quando representada pelo seu Diretor Presidente
em conjunto com o Diretor de Administra¢ao ou Tesoureiro, de acordo com o Art. 89, Inciso I, da Lei

Municipal 154, de 24 de Dezembro de 1992.
11



4.3.1. CONSELHO DELIBERATIVO
Quanto a matéria pertinente a tomada de decisdes sobre investimentos, o Conselho Deliberativo

possui as seguintes atribui¢des legais:

Lei Municipal 154/1992:

Art. 52 - Compete ao Conselho Deliberativo:

VIl - Fiscalizar a execugdo e aprovar semestralmente os planos de investimentos e atividades da

entidade;

XIl - Autorizar planos de investimentos e de aplicagées financeiras;

4.3.2. DIRETORIA EXECUTIVA

Quanto a matéria pertinente a tomada de decisGes sobre investimentos, a Diretoria Executiva possui

as seguintes atribuicdes legais:

Lei Municipal 154/1992:

Art. 79 - A Diretoria Executiva, érgdo de administragdo executiva e representacdo legal do Instituto, é
composta de 2 (dois) membros, designados, respectivamente, Diretor Presidente e Diretor de
Administragdo, nomeados e destituiveis a qualquer tempo, individual ou coletivamente, pelo

Conselho Deliberativo.

Art. 10. Respeitadas as competéncias definidas em lei e restri¢Ges retro enunciadas, cabe ao Diretor

Presidente:

Ill - gerir os recursos econémicos e financeiros do Instituto, e responder pela escrituragdo contabil;

12



§ 12 Respeitadas as competéncias definidas em lei e restricGes retro enunciadas, cabe ao Diretor de
Administracdo:

Il - colaborar com Diretor-Presidente na gestdo e supervisdo das atividades e interesses do Instituto;

4.3.3. CONSELHO FISCAL
Quanto a matéria pertinente a fiscalizacdo das aplicagdes financeiras, o Conselho fiscal possui as

seguintes atribuicdes legais:

Lei Municipal 154/1992:

Art. 13 - Compete ao Conselho Fiscal:

| - Fiscalizar os atos dos Diretores e verificar o cumprimento de seus deveres legais e regulamentares;

IV - Examinar todas as contas, escrituracdo, documentos, registros contdbeis e demais papéis do

Instituto, suas operacbes e demais atos praticados pela Diretoria Executiva;

4.3.4. COMITE DE INVESTIMENTOS

Criado pela Resolucdao n2 09, de 24 de Julho de 2012, do Conselho Deliberativo, alterada pela Lei
municipal n? 2991 de 07 de marco de 2017, e Lei municipal n? 3091 de 05 de mar¢o de 2018, o

Comité de Investimentos possui, até a data de elaboragdo desta Politica de Investimentos, a seguinte

composigao:
Nome do Membro Fungdo / Orgio Tipo de Certificacdo | Vencimento da Certificagao
NICOLAS GERARDO GOECKLER ALVES | Gestor de Investimentos /IPASEM CPA 20 20/06/2023
KARINE ECKERT Tesoureira /IPASEM CPA 10 04/04/2022
TATIANA ZAREMBSKI BRAGA Contadora /COMUSA
LUIS ERNANI SACHSER Diretor de Contabilidade /COMUSA CPA 10 22/08/2022

Lei Municipal 154/1992 (Redacdo acrescida pela Lei municipal n? 2991 de 07 de marco de 2017, e

alterada pela Lei municipal n2 3091 de 05 de margo de 2018).
13



Art. 13-A. O Comité de Investimentos é um drgdo auténomo e consultivo, cuja finalidade é fornecer
subsidios na execugdo da politica de investimentos do IPASEM, relativos aos Fundos de Previdéncia e

Assisténcia.

Pardgrafo unico. O Comité serd regido por esta Lei, devendo observar as disposicbes do Conselho
Monetdrio Nacional, especialmente aquelas que regulam as aplicacbes financeiras dos recursos dos

Regimes Proprios de Previdéncia instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios.

Art. 13-B O Comité de Investimentos constituir-se-d de 04 (quatro) membros, com a seguinte

composicGo:
I - 02 (dois) servidores do quadro do IPASEM indicados pelo Diretor-Presidente;

Il - 02 (dois) servidores publicos indicados pelo Conselho Deliberativo do IPASEM, dentre aqueles

integrantes do quadro de servidores do Municipio de Novo Hamburgo.

§ 12 O Comité serd presidido pelo respectivo integrante que portar a certificagdo profissional de que
trata o artigo 29, da Portaria/MPS ne 155, de 15 de Maio de 2008, escolhido dentre seus pares,

mediante eleigcdo.

§ 29 Os membros terGo mandato de 2 anos, admitida recondugdo por igual periodo, podendo ser
exonerados a qualquer tempo, por decisdo do Diretor-Presidente ou do Conselho Deliberativo em

relacdo as suas respectivas indicagdes.

§ 392 Perderd o mandato o Membro do Comité que deixar de comparecer a 3 (trés) reunibes

consecutivas, ou 5 (cinco) reunides alternadas, sem motivo justificado.

§ 42 As deliberacées somente poderdo ocorrer com o quorum minimo de 03 (trés) membros.

Art. 13-C O Comité de Investimentos realizard reunides ordindrias mensais.

§ 12 O Comité reunir-se-d, extraordinariamente, sempre que necessdrio, mediante convoca¢éo do

respectivo Presidente, do Presidente do Conselho Deliberativo ou do Diretor(a) Presidente do IPASEM.
14



§ 22 Em todas as reunides do Comité de Investimentos serd lavrada ata, narrando todas as
circunstdéncias que ali ocorrem, bem como assuntos discutidos que, depois de firmada pelos

presentes, serd devidamente arquivada.

§ 392 Os pareceres do Comité serGo aprovados por maioria simples dos votos para entdo serem
submetidos a aprovacgdo do Diretor(a) Presidente do IPASEM, devendo ser acostada a ata da reuniéo

que o aprovou.
§ 42 Em caso de empate, o Presidente do Comité exercerd o voto de qualidade.

§ 52 As reunibes do Comité de Investimentos serdo coordenadas pelo seu respectivo Presidente que

ficard responsdvel também pela elaboragéo das Atas mencionadas neste artigo.

Art. 13-D Os Membros do Comité de Investimentos deverdo elaborar a Politica Anual de
Investimentos e apresentd-la ao Conselho Deliberativo para aprovag¢do, a qual deverd ocorrer até a
data limite estabelecida para o respectivo ano em Regulamento da Secretaria de Previdéncia, para
aplicagcdo no exercicio sequinte, observadas as disposicées e resolu¢des atinentes do Conselho

Monetdrio Nacional.

Art. 13-E A maioria dos membros do Comité de Investimentos deverd ter sido aprovado em exame de

certificagdo (CPA-10).

Art. 13-F O Comité deverd elaborar relatdrios trimestrais detalhados ao final de cada periodo a que se
referir, sobre a rentabilidade e risco das diversas modalidades de operacbes realizadas pelo regime
proprio com titulos, valores imobilidrios e demais ativos alocados nos seqguimentos de renda fixa,

renda varidvel e imoveis.

Art. 13-G Os membros do Comité de Investimentos deverdo observar criteriosamente o disposto na
legislagdo e demais atos normativos federais aplicdveis a espécie, especificamente a Resolugdo n®

3.922/10 do Conselho Monetdrio Nacional, e suas alteracées, e Portaria n® 155/08 do Ministério da
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Previdéncia Social ou os atos normativos subsequentes que o0s vierem a substituir ou

complementarem.

4.3.5. RESPONSAVEL PELA GESTAQ DOS INVESTIMENTOS

Nos termos do art. 22, § 4, da Portaria n2 519/2011 do Ministério da Previdéncia Social, o
responsavel pela gestdo dos recursos do RPPS devera ser pessoa fisica vinculada ao ente federativo
ou a unidade gestora do regime como servidor titular de cargo efetivo ou de livre homeacdo e
exoneracdo, e apresentar-se formalmente designado para a funcdo por ato da autoridade

competente.

Fica nomeado, através da Portaria 46/2013 da Diretora Presidente do IPASEM, o servidor
Nicolds Gerardo Goeckler Alves como responsavel pela gestdo dos recursos previdencidrios do
Instituto, detentor de certificacdo CPA-20, emitida pela AMBIMA, com validade até 20 de junho de
2023.

O responsavel pela gestdo dos recursos previdencidrios tem como responsabilidades, a
elaboracdo dos Relatérios Gerenciais dos Investimentos da Previdéncia do Instituto; a Elaboracdo da
Politica anual de Investimentos dos Investimentos da Previdéncia do Instituto, para submissdo ao
Comité De Investimentos, a Diretoria executiva e ao Conselho Deliberativo; o preenchimento e envio
dos demonstrativos das aplicagGes financeiras a Secretaria de Previdéncia; a prestacdo de
informacgdes sobre os investimentos da Previdéncia aos 6rgdos do Instituto, quando solicitadas,
especialmente ao Comité de Investimentos, para auxilio no processo de andlise e sugestdo de
investimentos e desinvestimentos, e a Diretoria Executiva do Instituto para que esta tome a decisdo

final sobre os investimentos e desinvestimentos financeiros do IPASEM.
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5. META ATUARIAL

Visando a garantia do equilibrio de longo prazo entre os ativos e as obriga¢des do Instituto, a
gestdo da alocagdo dos recursos financeiros, no exercicio de 2022, deverd ter sempre como objetivo
atingir a Taxa da Meta Atuarial (TMA), definida pela Direcdo do IPASEM e aprovada pelo Conselho
Deliberativo do IPASEM.

A Secretaria de Previdéncia, da Secretaria Especial de Previdéncia e Trabalho do Ministério
da Economia, por meio da Subsecretaria dos Regimes Préprios de Previdéncia Social (SRPPS),
considerando o disposto no inciso Ill do art. 73 do Anexo | do Decreto n2 9.745, de 08 de abril de
2019, publicou Portaria SPREV n? 6.132, de 25 de Maio de 2021, a Estrutura a Termo de Taxa de
Juros Média a ser utilizada como parametro de que trata o art. 32 da Instrucdo Normativa SPREV n2
02, de 21 de dezembro de 2018. Nesse sentido, a Avalia¢cdo Atuarial do IPASEM, relativa ao exercicio
de 2022, que tem como data focal o dia 31 de Dezembro de 2021, devera corresponder aquela cujo
ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média seja o mais proximo a duragdo do passivo

atuarial do RPPS.

No que se refere a meta de rentabilidade disposta na Politica de Investimentos do RPPS,
utiliza-se como padrdo, para sua definicdo, o valor da duracdo do passivo atuarial (em anos)
calculado na ultima avaliagdo atuarial disponivel. Dessa forma, ao se considerar a duragdo do passivo
atuarial do IPASEM como sendo de 17,56 anos (dado calculado na avaliagdo atuarial com data focal
em 31/12/2020), e aplicando-se a taxa de juros que estd em concordancia com os parametros
estabelecidos na publicada na Portaria SPREV n? 6.132, de 25 de Maio de 2021, da Secretdria de
Previdéncia e trabalho do Ministério da Economia, a TMA, para o exercicio de 2022, sera de 4,88%
ao ano, acrescida da variagdo do INPC (indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor) acumulada no

ano 2022.

A TMA servird como direcionamento da alocacdo estratégica dos ativos, bem como
parametro para realoca¢do dos mesmos buscando a adaptag¢do as mudancgas no mercado financeiro

€ na economia como um todo.
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DIARIO OFICIAL DA UNIAO

Publicado em: 27/05/2021 | Edicio: 99 | Secdo: 1 | Pagina: 86
Orgao: Ministério da Economia/Secretaria Especial de Previdéncia e Trabalho./Secretaria de Previdéncia

PORTARIA SPREV N° 6.132, DE 25 DE MAIO DE 2021

Divulga a taxa de juros parametro a ser utilizada nas avaliacbes
atuariais dos Regimes Proprios de Previdéncia Social relativas
ao exercicio de 2022, posicionadas em 31 de dezembro de
2021

O SECRETARIO DE PREVIDENCIA da Secretaria Especial de Previdéncia e Trabalho do Ministério
da Economia. no uso de suas atribuicoes legais. nos termos dos incisos lll e IV do art. 73 e do art. 181 do
Anexo | do Decreto n® 9745, de 08 de abril de 2019, e considerando o disposto no inciso Il do art. 9° da Lei
n® 9717, de 27 de novembro de 1998, no inciso Il do art. 26 da Portaria MF n® 464, de 19 de novembro de
2018, e no § 3° do art. 3? da Instrugao Normativa n® 02, de 21 de dezembro de 2018; Considerando a
Instrugao Normativa n°® 02, de 21 de dezembro de 2018, republicada em 26 de agosto de 2019. que dispoe
sobre a metodologia de calculo para mensuracao da Estrutura a Termo da Taxa de Juros - ETTJ no ambito
dos Regimes Proprios de Previdéncia Social - RPPS: Considerando que a Resolugao CNPC n° 30, de 10 de
outubro de 2018, definiu o parametro da metodologia de calculo para mensuracao da Estrutura a Termo
da Taxa de Juros - ETTJ no ambito das entidades fechadas de previdéncia complementar. de forma similar
ao previsto para os RPPS na Instrugcao Normativa n® 02, de 2018; Considerando a Portaria PREVIC n® 228,
de 20 de abril de 2021, que divulgou a Estrutura a Termo de Taxa de Juros Media, para o exercicio de 2021,
de que trata a Instrugcao PREVIC n° 33, de 23 de outubro de 2020; resolve:

Art. 1° Para definicao da taxa de juros parametro de que trata o art. 3° da Instrucao Normativa
SPREV n® 02, de 21 de dezembro de 2018, aplica-se a Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média conforme
o Anexo desta Portaria, nas avaliagdes atuariais dos Regimes Proprios de Previdéncia Social relativas ao
exercicio de 2022, com data focal em 31 de dezembro de 2021, em atendimento ao previsto no inciso Il do
art. 26 e no art. 79 da Portaria MF n° 464, de 19 de novembro de 2018.

Art. 2° Esta Portaria entra em vigor em 1° de junho de 2021

ANEXC |
ESTRUTURA A TERMO DA TAXA DE JUROS PARA O EXERCICIO DE 2022

Pontos tem anos) | Taxa de Juros Parametro 0z aa)
100 260
150 220
2,00 324
250 352
300 374
350 391
.00 205
4,50 415
500 424
550 431
5.00 438
650 443
7.00 247
7.50 451
8.00 455
8,50 458
.00 461
9,50 404
1000 4,66
10,50 468
11.00 471
150 472
12,00 a74
1250 476
13.00 477
1350 479
14,00 480
1450 481
15,00 483
1550 aBa
16.00 485
1650 486
17,00 a87
1750 288
18.00 488
1850 289
18.00 290
19.50 491
2000 291
2050 292
2100 293
2150 493
2200 294
2250 224
23.00 495
2350 295
2400 296
2450 496
2500 497
2550 297
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6. AVALIACAO DOS CENARIOS POLITICO-ECONOMICOS E
ANALISES SETORIAIS: PERSPECTIVAS PARA 0S
INVESTIMENTOS

A gestdo do Instituto podera adotar critérios para avaliacdo e escolha dos fundos de
investimento, observando as caracteristicas e perfis de risco de cada fundo, bem como seu

enquadramento na Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas atualizacdes.

As caracteristicas abrangem, entre outras, meta de rentabilidade e limite de exposi¢cdo ao
risco, acompanhamento e monitoramento de desempenho e enquadramento quanto a Resolugdo

vigente.

O Comité de Investimento deverd auxiliar na elaboracdo da estratégia de investimento do
Instituto, baseada na anadlise do cenario macroeconomico e nas expectativas do mercado para curto,
médio e longo-prazo. Para execugdo dessa tarefa, devera o mesmo elaborar relatérios, no minimo,
trimestrais, contendo a rentabilidade e o risco das diversas modalidades de operacdes realizadas
pelo Instituto com titulos, valores imobilidrios e demais ativos alocados nos seguimentos de renda
fixa e renda variavel. Ademais, conforme o regulamento do Comité de Investimentos do IPASEM, o
Comité realizara reuniGes ordindrias mensais e extraordinarias, sempre que necessario, com o

objetivo de avaliar e acompanhar as mudancas do cenario para investimentos.

6.1. CENARIO POLITICO E MACROECONOMICO

A rentabilidade das aplica¢des financeiras do Instituto depende e é altamente influenciada
pelos cendrios politico, macroecondmico nacional e internacional, que impactam positivamente ou
negativamente o desempenho da carteira de investimentos. Nesse sentido, a analise de cendrios é
fundamental para a definicdo da estratégia de investimento dos recursos do Regime Préprio. Dessa
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forma, o objetivo e os limites de alocagdo estabelecidos nesta politica de investimentos foram
elaborados tendo em vista as expectativas politicas e econGmicas, como taxa de inflacdo, de juros, de

crescimento do PIB e de cambio, entre outras varidveis da economia doméstica e global.

6.1.1. CENARIO ECONOMICO INTERNACIONAL

As andlises do cenario politico-econdmico internacional apresentado nesta Politica de
Investimentos foram realizadas tendo como base o documento - “Perspectivas da Economia
Mundial” do Fundo Monetario Internacional — FMI, de outubro de 2021, disponivel na pagina dessa

Instituicdo na internet, através do endereco https://www.imf.org.

A recuperag¢do econémica global continua, mesmo com o recrudescimento da pandemia. As
fissuras abertas pela Covid-19 parecem mais persistentes — espera-se que as divergéncias de curto
prazo deixem marcas duradouras no desempenho de médio prazo. O acesso a vacinas e o apoio

inicial da politica econdmica sdo os principais determinantes das disparidades.

A velocidade da propagacao da variante delta e o perigo de novas variantes multiplicam as
duvidas sobre a rapidez com a qual a pandemia pode ser superada. A dificuldade na selecdo de
politicas adequadas para enfrentamento dos mais variados desafios multidimensionais e com
limitada margem de manobra, como a inflagdo crescente, a desaceleracdo da criagdo de vagas de
emprego, a inseguranca alimentar, dificuldades na cumulagdo de capital humano e as mudangas

climaticas.

Crescimento Econdmico: Projeta-se que a economia global cres¢a 5,9% em 2021 e 4,9% em
2022 (0,1 ponto percentual abaixo das projecGes feitas em julho). A revisdo em baixa das projecGes
para 2021 reflete um recuo nas previsdes para as economias avangadas — em parte devido a rupturas
no abastecimento — e para os paises em desenvolvimento de baixa renda - em grande medida devido
ao agravamento da dindmica da pandemia. Isso é parcialmente compensado pela melhora nas
perspectivas de curto prazo de algumas economias de mercados emergentes e em desenvolvimento

exportadoras de commodities.
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Politica Fiscal: As medidas imperativas dependerdo da situagdo na qual se encontre a
pandemia. O gasto em saude continua sendo a prioridade. Enquanto a pandemia perdurar e o espaco
para politicas fiscais continue limitado em alguns paises, os gastos publicos e os auxilios financeiros
deverdo estar cada vez mais focados nos segmentos da populacdao mais atingidos pela pandemia e

facilitar a reorientagao do trabalho e o apoio para a realoca¢do da mao de obra.

Se a situacdo sanitdria permitir, a énfase deverd estar nas medidas necessarias para garantir
a recuperacgao e investir em metas estruturais de longo prazo. As iniciativas deverdo se encaixar em
estruturas de médio prazo com medidas responsdveis de receitas e despesas que garantam a

sustentabilidade da divida publica.

Politica Monetaria:

Mesmo que os bancos centrais, de forma geral, possam ignorar as pressoes inflacionarias
transitorias e evitar a adocdo de politicas monetarias mais restritivas até a dinamica dos precos
subjacentes seja mais clara, eles deverdao estar preparados para agir rapidamente em caso de
recuperacdo econdmica mais rapida do que o esperado ou se os riscos de aumento das expectativas
inflacionarias se elevarem. Nos casos em que a inflacdo se eleve em meio a taxas de emprego ainda
moderadas, pode vir a ser necessario apertar a politica monetaria para antecipar as pressdes de
precos, mesmo que isso venha adiar a recuperagdo do trabalho. A alternativa de esperar que o
emprego melhore apresenta o risco de aumento da inflagdo por conta prépria, reduzindo a
credibilidade das politicas econdmicas e aprofundando as incertezas. Uma espiral de duvidas
poderiam travar o investimento privado e levar justamente a uma recuperacdao mais lenta do
emprego, o que os bancos centrais pretendem evitar com a manutencdo das politicas menos
restritivas. Em sentido contrario, as politicas monetarias poderdo manter a orientagdo acomodaticia
nos casos em que as pressoes inflacionarias estejam mais contidas, as expectativas de inflacdo
estejam ainda abaixo da meta do banco central e o mercado de trabalho n3o esteja saturado. Em
uma conjuntura sem precedentes, a transparéncia e clareza da comunicagdo sobre as perspectivas

das politicas monetdrias tornam-se ainda mais criticas.
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Estimativas do FMI

A figura seguinte apresenta as estimativas do Fundo Monetdrio Internacional para as
principais economias mundiais em 2021 e 2022, atualizadas em outubro deste ano pelo do

documento Perspectivas da Economia Mundial:

Tabela 1:Estimativas do FMI para o crescimento da economia (variagéo % anual)

Ultimas projec¢des de crescimento
do World Economic Outlook

PROJECOES
[PIB ral, variagho percential anual) 2020 2021 2022
Produto mundial =31 5.9 4.9
Economias avangadas -4,5 5.2 4,5
Estados Unidos =34 6,0 5.2
Area do euro -63 5.0 43
Alemanha 4.6 31 4.6
Franca -8,0 63 39
Itdilia -89 58 4.2
Espanha -10,8 57 6,4
Japio 4.6 24 3.2
Reino Unido 9.8 6,8 5.0
Canadd =53 57 4.9
Outras economias avangadas. -1.9 4.6 3,7
i & em ds i daksia 0.8 7.2 63
China 23 8,0 5.6
india 73 9.5 8,5
ASEAN-5 -34 29 5.8
i eem i da Europa -2,0 6,0 3.6
Russia -3,0 a7 2,9
América Latina e Caribe -7.0 63 3,0
Brasil -4,1 5,2 1.5
Miézxico -83 52 4,0
Oriente Médio e Asia Central -2,8 41 41
Arabia Saudita 4,1 238 4.8
Africa Subsaariana 1,7 37 3.8
Nigéria -1,8 26 2,7
Africa do Sul -6.4 5.0 2,2
Fro-memdiia
[Economias emergentes e de renda média -23 6,7 51
Paises em desenvolvimente de baixa renda 01 3.0 5.3

o de 2021

India séo apresentades com base no exercicio financeiro,
020. Mo WEG de autubro de 2021, a5 projogdes de crescimento
n 2022 com base e ano chl.

eo ame
da India sho de B,3% em 2021 o

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL IMF.org

6.1.2. CENARIO ECONOMICO NACIONAL

Segundo a Carta de Conjuntura do 32 Trimestre de 2021, elaborada pelo Instituto de

Pesquisa Econdmica Aplicada-IPEA, a recuperacdo da atividade econdmica dos efeitos da pandemia
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continua ocorrendo de forma heterogénea. Por um lado, servicos e comércio tém se beneficiado da
melhora das condi¢des sanitarias. Por outro, a industria apresenta resultados negativos em parte
devido aos mesmos choques de oferta que afetam a inflacdo, como escassez de matérias-primas e
custos de energia. O mercado de trabalho vem dando sinais positivos e ja registra a menor taxa de
desocupacdo dessazonalizada desde maio de 2020, mas ainda apresenta indicadores gerais em niveis
desfavoraveis. As condi¢Ges gerais do mercado de crédito tém mostrado estabilidade e sera
importante monitorar os efeitos do aumento do Imposto sobre OperagGes Financeiras (IOF) nos
proximos meses. Por fim, o setor externo tem apresentado desempenho positivo, com aumento das
exportacOes e diminuicdo do déficit em transagdes correntes. Enquanto isso, a taxa de cambio se

mantém desvalorizada e volatil.

A previsao do Ipea para o crescimento do PIB em 2021 permanece em 4,8%, projetando-se
um crescimento interanual de 4,6% no terceiro trimestre e um avanco de 0,2% na margem. Pela dtica
da produgdo, o destaque positivo no terceiro trimestre ficara por conta do PIB de servigos, que,
impulsionado pela normalizagdo dos niveis de mobilidade, devera crescer 5,9% na comparagao
interanual, com avanc¢o de 1,3% na margem. Pela d6tica da despesa, o melhor desempenho sera
registrado pelo investimento, especialmente em madquinas de equipamentos, estimulado pelo
crescimento da demanda na agricultura, nas indUstrias extrativas e na construgao civil. O documento
prevé uma expansdo interanual de 15,8% no terceiro trimestre e de 13,3% no acumulado de 2021

para esse componente.

Com relagdo a 2022, a previsao para o crescimento acumulado do PIB foi revista de 2% para
1,8%. Essa redugdo se deve a dinamica recente do cendrio macroeconémico, com destaque para a
persisténcia da inflacdo em patamar elevado — que impactou negativamente o poder de compra dos
consumidores e provocou a necessidade de um aperto monetario maior que o esperado. Além disso,
observou-se uma deterioracdo das condi¢des financeiras das familias, com o aumento de seu
endividamento. Em contrapartida, alguns fatores contribuem para que a revisdo da previsdo para
2022 tenha sido pouco significativa, com destaque para o cenario de crescimento robusto do setor
agropecudrio e o aumento da disponibilidade de caixa dos governos estaduais — que podera ser

utilizado para ampliar os investimentos.
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Tabela 2: Brasil — Taxa de Crescimento do PIB e de seus componentes (2020-2022)

|  Observado | Previsto
2021-T1 2021-T2 2021-T3
2020 Trim. Ano Trim. Ano Trim. Ano Trim. Anterior 2021 2022

anterior anterior anterior dessazonalizado
PIB 1,0 12,4 4,6 0,2 4,8 1,8
Agropecudria 2,0 5,2 13 0,1 -0,8 1,2 34
Industria -3,5 3,0 17,8 2,0 0,1 5,4 1,2
Servigos -4,5 -0,8 10,8 5.9 1,3 4,7 19
Consumo das familias 5,5 -1,7 10,8 54 19 4,0 2,0
Consumo do governo -4,7 -4,9 4,2 4.4 29 1,9 2,0
FBCF -0,8 17,0 32,9 15,8 -2,8 13,3 30
Eng or pesidetibanes 1,8 0,8 14,1 56 73 7,7 3,7
Servigos
MPorestesaebate -10,0 7.7 20,2 24,2 3,8 12,8 51
SErvicos

FONTE: IPEA

Em relacdo ao mercado de trabalho, o documento do Ipea aponta que o este vem dando
alguns sinais positivos, mesmo diante de um quadro geral ainda desfavoravel. O ritmo de
recuperacdo da populagdo ocupada vem se acentuando nos ultimos meses a ponto de conseguir
reduzir a taxa de desemprego mesmo num cenario de recuperac¢do da taxa de participacdo. No
entanto, os niveis das taxas de desocupag¢do, subocupacdo e informalidade ainda se
encontram em patamares elevados. Segundo a desagregacdo temporal feita pelo Ipea dos dados
dos trimestres moveis da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua),
do IBGE, apds atingir 15,1%, em marco, a taxa de desocupacdo caiu para 13,7%, em junho. Isso foi
resultado da expansao da ocupacdo (8,2%) mais intensa que a observada na forca de trabalho (7,7%),
na comparacdo interanual. De modo similar, os dados dessazonalizados indicam que a taxa de

desocupacdo em junho (13,8%) é a menor desde maio de 2020.

Nota-se, entretanto, que esse avan¢o da populagdo ocupada que ocorreu no segundo
trimestre de 2021 foi, sobretudo, entre os empregados do setor privado sem carteira e os
trabalhadores por conta prépria, com altas de 16% e 14,7%, respectivamente. No caso do setor
privado com carteira, em que pese o pequeno crescimento de 0,1%, observado no ultimo trimestre,
essa € a primeira variacdo positiva desse contingente de trabalhadores, apurado pela PNAD

Continua, desde o primeiro trimestre de 2020. J4 os dados extraidos do Novo Cadastro Geral
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de Empregados e Desempregados (Novo Caged), do Ministério do Trabalho, retratam uma situagdo
bem mais favoravel, contabilizando a geracdo de quase 3,2 milhdes de novas vagas com carteira nos
Ultimos doze meses, encerrados em agosto, o que sinaliza um avango de 8,3% do estoque de

trabalhadores formais na comparagcdao com o mesmo més do ano anterior.

Gréfico 1: Brasil - PNAD Continua: Indicadores do mercado de trabalho % (2019-2021)
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Sobre variagdao doméstica dos precos, a Carta de Conjuntura do Ipea aponta que a inflagdo

brasileira segue pressionada devido, principalmente, aos seguintes fatores: desvalorizagdo
cambial, alta dos precos internacionais das commodities e crise hidrica. A variacdo acumulada em
doze meses do IPCA atingiu 9,68% em agosto deste ano. No acumulado do ano, até agosto, o IPCA
registra alta de 5,67%, ja ultrapassando o limite superior da banda inflacionaria estipulada, pelo

Conselho Monetario Nacional (CMN), para 2021 (5,25%).

Na desagregacdao do IPCA, observa-se que, ao longo do ano, o principal fator de pressao
vem do comportamento dos precos monitorados — cuja alta acumulada de 10,6% explica quase a
metade da variacdo do total do indice —, refletindo, sobretudo, os reajustes da energia (10,6%) e
da gasolina (31,1%). Embora grande parte dessa elevagao ja estivesse prevista, a intensidade dos
reajustes verificados ao longo deste ano vem surpreendendo. Além da piora no comportamento

do petrdleo, a forte estiagem aumentou a necessidade de uso de termoelétricas, o que resultou

em significativas altas das tarifas de energia elétrica.
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Ainda que em menor intensidade, a alta de 6,7% dos bens industriais também ajuda a
explicar esse desempenho pior da inflacdo no ano. Os sucessivos reajustes dos bens de consumo
refletem a manutencao de um quadro de forte crescimento dos pre¢os das commodities no mercado
mundial — como mencionado anteriormente — e seus impactos sobre os custos de producdo, além do
aumento do nivel de utilizacdo da capacidade instalada na industria e os estoques abaixo do nivel

desejado.

Nota-se, ainda, que a pressdo inflaciondria exercida pela elevagdo das commodities é bem
evidente no comportamento dos precos ao produtor. De fato, em que pese uma desacelera¢do na
margem, no acumulado em doze meses, o Indice de Pregos ao Produtor Amplo (IPA), tanto agricola

qguanto industrial, registra variacdes superiores a 30%.

Para os proximos meses do ano de 2021, acreditamos que essa dindmica dos precos
industriais, além da depreciacdo do Real frente ao Délar, seguirdo pressionando a inflacdo para
cima. Para o ano de 2022, o aumento da taxa Selic e a gradativa normalizacdo das cadeias de
suprimentos e distribuicdo dos bens industriais, a inflagdo devera convergir em direcdo a meta do

Governo Federal.

O grafico seguinte apresenta as expectativas de mercado para o IPCA acumulado em 12

meses ao longo de 2021 e 2022.

Grafico 2: Brasil - Mediana das Expectativas de mercado para o IPCA em 29/11/2021
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FONTE: Banco Central do Brasil - Sistema de Expectativas de Mercado
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Em relagdo a conducdo da politica monetdria, a sustentada e persistente piora do cenario
inflacionario tem levado a revisGes altistas das expectativas de inflacio em todo o horizonte
temporal acompanhado pelo Banco Central, ao mesmo tempo em que avanga a deterioracdao do
quadro fiscal doméstico. Nesse sentido, na tentativa de retomar a capacidade de ancoragem das
expectativas de inflagdo, o Banco Central devera mantera o ritmo corrente de alta da taxa Selic em
1,5p.p. nas reunides de dezembro/21 e fevereiro/22 e encerrar o atual ciclo de alta no
encontro de margo/22. Ao final do ano de 2022, caso ndo ocorram mais choques externos e a taxa
de inflagdo doméstica entre em trajetéria de convergéncia com a meta do Governo, existe a
possiblidade de inicio de um novo ciclo de reducdo da Selic, conforme é evidenciado através das
expectativas de mercado divulgadas pelo Sistema de Expectativas do Banco Central, apresentadas no

grafico seguinte.

Grafico 3: Brasil - Mediana das Expectativas de mercado para Taxa Selic em 29/11/2021
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FONTE: Banco Central do Brasil - Sistema de Expectativas de Mercado

Sobre a situacdo das contas publicas nacionais, a Carta de Conjuntura do 32 Trimestre de
2021 do Ipea aponta que as perspectivas para as contas publicas em 2021 continuaram a
melhorar nos ultimos meses. De acordo com o Relatdrio de Avaliacdo de Receitas e Despesas
Primarias do quarto bimestre, divulgado em 22 de setembro, o resultado primario do governo

central esperado para 2021 passou para um déficit de RS 139,4 bilhdes, o que representa uma
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melhora de RS 16 bilhdes em relacdo ao relatério de julho e de quase RS 50 bilhdes em comparagdo
com o relatério de maio. A diferenca entre o valor atualmente esperado para o déficit e a meta

estabelecida na Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO) 2021, correspondente a um déficit de RS
247,1 bilhoes.

A reducdo no déficit primdrio esperado para o ano deveu-se ao aumento da arrecadagao
federal projetada, que é agora de RS 1.855,4 bilhdes — cerca de RS 40 bilhdes superior ao valor
estimado no relatério do terceiro bimestre e mais de RS 103 bilhdes acima do valor previsto no
relatério do segundo bimestre. Considerando-se as transferéncias por reparticdo de receitas aos
entes subnacionais, o acréscimo na expectativa de receita liquida do governo federal foi de RS 74,6
bilhdes em relacdo ao relatério divulgado em maio. As previsdes dos agentes de mercado avangaram
na mesma dire¢cdo nos ultimos meses, com aumentos significativos das medianas das projecGes do
Prisma Fiscal para a arrecadacdo federal, a receita liquida, o resultado primario do governo central
em 2021, o resultado nominal e a divida liquida do setor publico. Os graficos seguintes apresentam
as expectativas dos agentes de mercado ao longo do ano de 2021, para a divida liquida do setor
publico, o resultado primario e o resultado nominal nos anos de 2021 a 2024, divulgadas através do

Relatdrio Focus do Banco Central do Brasil, do dia 26 de novembro de 2021.

Grafico 4: Brasil — Mediana das Expectativas de mercado para a divida liquida do setor publico, o resultado

primdrio e o resultado nominal nos anos de 2021 a 2024

Divida liquida do setor publico Resultado nominal
75

70

60

dez/20
jan/21
fev/21
mar/21
abr/21
mai/21
jun/21
jul/21
ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21
dez/20
jan/21
fev/21
mar/21
abr/21
maif21
jun/21
jul/21
ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21

Resultado primario

— 2027 —2022 2023 w2024

dez/20
jan/21
fev/21
mar/21
abr/21
mai/21
jun/21
jul/21
ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21

FONTE: Banco Central do Brasil — Relatério Focus de 26/11/2021

28



No que tange a 2021, portanto, o quadro fiscal — que havia iniciado o ano repleto de
incertezas — parece relativamente tranquilo. Para 2022, porém, persistem incertezas ndo
despreziveis. A principal fonte de riscos para o quadro fiscal no préximo ano se refere a magnitude
do esforgo requerido para a obediéncia do teto de gastos da Unido. De acordo com o Projeto de Lei
Orgamentaria Anual (PLOA) de 2022, o valor previsto das despesas sujeitas ao teto é idéntico ao
limite dado pela EC no 95 — ou seja, ndo ha nenhuma folga em relagdo ao teto. Isso significa que
qualquer revisdo para cima dessas despesas devera implicar a necessidade de ajuste visando
satisfazer o teto. O problema é que os valores de alguns itens de despesas previstos no PLOA ja
parecem obsoletos, de modo que a necessidade de um esfor¢o adicional em termos de contencdo

das demais despesas parece inevitavel.

A seguir, seguem as projecdes do mercado até o ano de 2024, para as principais varidveis
macroeconomicas, de acordo com o Relatério de Mercado Focus, do Banco Central do Brasil,

divulgado em 26 de novembro de 2021.

igbmmcocanmaoosmasi. | Focus  Relatério de Mercado
Expectativas de Mercado 26 de novembro de 2021
AAumento ¥ Diminuicdo = Estabilidade
2021 2022 2024
Comp..

tases B s E e M - B e L L e P B - . s s "2
IPCA (variagdo %) 917 1012 10,15 A (34) 137 1019 4 455 49 500 A (19 135 515 a2 - 307 310 310 = (1) 95
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 494 480 478 Vv (1) 86 469 4 120 070 058 Vv (8) 8 039 24 = 220 200 200 = (2) 54
Cambio (R$/USS$) 5,50 550 550 = (4) 13 550 27 5,50 550 550 = (4 109 5,55 a A 520 528 530 A (3) I3
Selic (% a.2) 925 925 925 = (4) 1% 925 35 1025 1125 1125 = () 124 175 35 = 675 700 700 =(3) 8
1GP-M (variagao %) 1828 1809 1808 Vv (@) 80 1810 20 531 53 538 A () 78 52 20 = 40 40 40 =) 5
IPCA Administrados (variagio %) 1509 1695 1698 A () 64 1707 16 421 42 420V (@) 6 410 16 v 350 350 350 = () 40
Conta corrente (US$ bilhoes) 939 1129 1.4 v () 2 114 6 1900 1900 1900 = (5 21 174 6 a 3000 3000 3000 = () 9
Balanca comercial (USS bilhdes) 010 7000 70,00 = () 20 4500 5 6300 6300 6365 A () 20 5500 5 v 5295 6000 6000 = () S
Investimento direto no pais (US$ bilhoes) 50,00 50,00 50,00 = (6) 19 50,00 5 60,00 59,05 5680 ¥ (2) 18 59,00 5 = 7300 7300 7425 A (1) 8
Divida liquida do setor pablico (% do PIB) 6030 5960 5960 = () 18 5951 4 6300 6300 6300 = () U7 6400 4 = 6705 6130 6730 = (3) 1
Resultado primério (% do PIB) -1,20 -070 0,70 = (1) 235 -070 7 -1,20 1,20 <120 = (1) 25 -120 7 | -037 -040 Vv (1) 13

Resulta = 17 7 =

@ 19 580

650 670 -670 = (1) 19 -837 ¥ 565 -550 A (1) 9
expre: anas em que vem ocorrendo o Gltimo comportament; 5 dias Gte

* comport

6.2. ANALISE SETORIAL PARA INVESTIMENTOS

Para construgao do cendrio econdmico brasileiro visando a analise setorial dos investimentos

(cenario base), utilizaremos as proje¢des divulgadas pelo sistema de expectativas de mercado do
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Banco Central do Brasil (base estatistica utilizada pelo Focus - Relatério de Mercado), de 26 de

novembro de 2021, e demais informacgdes disponiveis até a data de 08 de dezembro de 2021.

Com base nos cendrios econGmicos acima expostos, e ainda considerando a mediana das
expectativas de mercado para o INPC, conforme mostra o quadro abaixo, projetamos a meta atuarial
do IPASEM para o exercicio de 2022. Considerando que a Taxa da Meta Atuarial para o ano de 2022,
com base nos novos critérios estipulados pela Secretaria da Previdéncia, depende da Estrutura a
Termo de Taxa de Juros Média e do calculo da duragdo do passivo atuarial do RPPS, e utilizando a
duracdo do passivo atuarial do IPASEM (17,56 anos), aplicamos a taxa de juros que estd em
concordancia com os parametros estabelecidos na publicada na Portaria SPREV n? 6.132, de 25 de
Maio de 2021, que é de 4,88% ao ano. A esse dado, somamos ainda, a expectativa de inflacdo de

5,00%, medida pelo IPCA, para 2022.

Tabela 2: Expectativas de mercado para o IPCA e cdlculo da meta atuarial - Variagéo % para 2021 e 2022

Mediana - Agregado 2021 2022
IPCA(%) 10,15 5,00
META ATUARIAL DO |PASEM 16,11% 10,12%

FONTE: Banco Central do Brasil - Sistema de Expectativas de Mercado

OBS: Em funcdo da descontinuidade da divulgagdo de expectativas para o INDICE NACIONAL DE PRECOS AO
CONSUMIDOR — INPC (indexador inflacionario utilizado como Meta Atuarial do IPASEM), no Sistema Expectativas de
Mercado do Banco Central do Brasil, utilizamos, para calculo da expectativa da Meta Atuarial, o INDICE NACIONAL DE
PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO - IPCA, dada a similaridade histérica dos resultados entre eles, bem como grande

semelhanga na forma de medigdo realizada pelo IBGE para os dois indices.

Assim, partindo do cenario base apresentado e considerando as informacGes das
expectativas de mercado para os principais agregados macroeconémicos, passamos a projetar a
rentabilidade dos principais investimentos nos segmentos de renda fixa e variavel permitidos pela

legislacdo que regem as aplica¢Ges financeiras dos Regimes Préprios de Previdéncia Social.
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6.2.1. PROJECOES PARA RENDA FIXA

Projetaremos para o segmento de renda fixa, a rentabilidade dos titulos publicos federais no
ano de 2022, tendo em vista que a maioria das carteiras dos fundos de renda fixa passiveis de

aplicacdo pelo IPASEM s3o formadas por estes titulos publicos.

Dessa maneira, através da projecdo da rentabilidade das NTN-B’s, LFT's e LTN’s,
analisaremos o provavel desempenho dos principais subindices do indice de Mercado Anbima (IMA),
por traduzirem o comportamento desses titulos publicos e servirem como indexadores de

desempenho para a maior parte dos fundos de investimentos do IPASEM.

Partindo do cendrio econémico adotado pelo IPASEM, onde temos uma expectativa de
elevacdo da meta da Taxa Selic em 2 pontos percentuais ao longo do ano de 2022, passando de
9,25% a.a. para 11,25% a.a., e uma taxa de inflagdo oficial de 5,00% (IPCA), em 2022, a tabela abaixo
apresenta o provavel rendimento das LFT's (que sdo indexadas a taxa Selic) no ano de 2022,

comparativamente a 2021:

Tabela 3: Provdvel desempenho das Letras Financeiras do Tesouro - LFT em 2021 e 2022

2021 2022
Meta Selic Final do Periodo 9,25% | 11,25%
Meta Selic Média do Periodo 4,54% | 11,24%
Taxa Selic Efetiva Média do Periodo* 4.44% | 11,14%
IPCA 10,15% 5,00%
Rendimento Real das LFT'S -5,09% 5,94%

* Proje¢do do IPASEM, de acordo com o valor atual da taxa Selic overnight, obtida a
partir das taxas médias das operagGes compromissadas de 1 dia lastreadas em titu-
los publicos, que é usada para indexar as LFTs.

Pela andlise da tabela acima, percebemos que as LFT’s devem auferir um rendimento real

negativo no préximo ano, 1,02 % abaixo da inflagdo em 2021. Ao descontar da rentabilidade nominal
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da LFT (2,29%) a taxa de inflagdo pelo IPCA, que tem uma expectativa de 5,00% para 2022, temos

uma rentabilidade real de 5,94%, o que supera a meta atuarial do Instituto (INPC + 4,88%).

Da mesma forma, concluimos que os fundos indexados em CDI ( amparados no Art. 7°, IV da
Resolugdo 3922/10 do BACEN e atualizagdes), e os fundos que possuem o IRF-M 1 como indicador de
desempenho (formados por LTN’s e NTN-F’s de curto prazo, que possuem rentabilidade préxima a
das LFT's) devem obter rentabilidade semelhante a das LFT’s’, ou seja, podem superar a meta

atuarial do Instituto em 2022.

O grafico seguinte apresenta essa situacdo, refletindo a expectativa de rentabilidade dos
fundos indexados ao CDI ( calculado pela rentabilidade real das LFT's) para os préximos meses e a
expectativa da meta atuarial do IPASEM, ao longo de 2022, com base nas expectativas de mercado
para a taxa Selic Meta e para o IPCA, em 26 de novembro de 2021. Pela andlise grafica, é possivel

observar que a rentabilidade CDI sera superior a meta atuarial na maioria dos meses do ano.

Grafico 5: Proje¢do da Rentabilidade Mensal dos Fundos CDI X Projegdo Meta Atuarial - 2022
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Fonte: Sistema de expectativas do Banco Central

" A taxa média dos depositos interfinanceiros —DI-, ou simplesmente CDI, tem sido ligeiramente abaixo da taxa Selic
overnight, sendo uma diferenga de rentabilidade pouco significativa no periodo de um ano. A partir de 01/10/2018, a taxa do
CDI voltou a igualar a taxa da Selic overnight, pelo que a rentabilidade do CDI passou a ser igual a das LFT's.
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Ainda, continuando com a hipétese do cendrio base do IPASEM, onde temos uma expectativa
de elevacdo da meta da Taxa Selic em 2 pontos percentuais ao longo do ano de 2022, passando de
9,25% a.a. para 11,25% a.a., projetamos, na tabela a seguir, a rentabilidade do subindice IRFM-1 + da
familia IMA, para o ano de 2022. Para o cdlculo desta projecdo, utilizamos a carteira dos titulos
publicos que formam o IRF-M1+ e a taxas indicativas do dia 09 de dezembro de 2021, simulando as

taxas indicativas para os mesmos titulos publicos em 31 de dezembro de 2022.

Esta simulacdo é realizada considerando-se que a elevagdo da Taxa Selic em 2 pontos
percentual ao longo do préximo acarretard, também, uma elevacdo das taxas indicativas dos titulos
publicos. Sabe-se que a marcacdo a mercado das taxas indicativas dos titulos publicos ndo ocorre de
forma exata e direta em relagdo as variacGes da taxa Selic, mas também, em grande parte, pelas
expectativas futuras em relagdo as mesmas e que estas precificacdbes de mercado tendem a se
antecipar as decises da politica monetaria do Governo, motivo pelo qual estas taxas ja podem estar
parcialmente precificadas e ndo acompanharem exatamente a taxa Selic Meta. De todas as formas,
estes cdlculos servem para mostrar o direcionamento da rentabilidade dos papéis publicos, além de
refletir um possivel comportamento dos mesmos. Dessa forma, realizamos o célculo em duas etapas:
Primeiramente, com base nas taxas indicativas dos titulos publicos do dia 09 de dezembro de 2021,
projetamos que as taxas indicativas no dia 31/12/2021 serdo as mesmas do dia 09/12/2021,
considerando que a Taxa Selic Meta devera se manter no mesmo patamar do atual (9,25% a.a) até o

final de 2021.

A continuacdo, fixamos a taxa indicativa em 31/12/2022, para o titulo mais longo, em 12,72%
(visto que ha a expectativa de uma elevagdo da taxa Selic Meta em 2 pontos percentuais até o final
do proximo ano, de acordo com as previsGes dos analistas de mercado retiradas do sistema de
expectativas do BACEN) e as demais com base no atual spread (de 09/12/2021) em relacdo a taxa de
juros do titulo mais longo. Apds isso, calculadas as taxas indicativas no dia 31/12/2022, projetamos a
rentabilidade dos papéis do dia 31/12/2021 ao dia 31/12/2022, considerando a elevacdo da Taxa
Selic ao longo de 2022 e a elevagdo das taxas indicativas das NTN-Fs e LTNs que compdem a carteira
do IRF-M 1+ (embora saibamos que as taxa indicativas ndo devam refletir exatamente este
comportamento, esta simulagdo é atil para estimar a rentabilidade esperada dos titulos publicos,

dado o cendrio de aumento da taxa basica de juros ao longo do ano).
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Tabela 4:Projecdo de rentabilidade para o IRF-M 1+ em 2022

iNDICE DE MERCADO ANBIMA - IRF-M 1+
o Taxa Indicativa (%) em Taxa Anualizada %
indice Titulo Ve?]f‘:tifn:: {0 | PesonaCarteira Ta::‘ Igg;czg;;1(%) 31/12/2022 (proj(etz)ada (Rentabilidade) -
IPASEM) 01/01/2022 a 31/12/2022
IRF-M 1+ LTN 01/01/2023 12,07% 11,68 13,86 11,63
IRF-M 1+ NTN-F 01/01/2023 11,76% 11,68 13,86 11,68
IRF-M 1+ LTN 01/07/2023 14,85% 11,54 13,69 10,51
IRF-M 1+ LTN 01/01/2024 20,88% 11,15 13,23 9,13
IRF-M 1+ LTN 01/07/2024 6,58% 10,96 13,01 7,99
IRF-M 1+ LTN 01/01/2025 4,73% 10,83 12,85 6,91
IRF-M 1+ NTN-F 01/01/2025 9,93% 10,74 12,75 7,39
IRF-M 1+ NTN-F 01/01/2027 10,11% 10,66 12,65 4,75
IRF-M 1+ NTN-F 01/01/2029 5,61% 10,67 12,66 2,72
IRF-M 1+ NTN-F 01/01/2031 3,48% 10,72 12,72 1,11
TOTAL IRF-M 1+ 100,00% 8,50%

OBS: Foi utilizada, para célculo da taxa anualizada (rentabilidade) do periodo de 01/01/22 a 31/12/22, a

metodologia de calculo do preco unitdrio de uma LTN e de uma NTN-F, considerando-se ainda, no segundo caso, o

pagamento de CUPOM semestral de juros e o seu reinvestimento pela mesma taxa de juros.

A tabela apresentada mostra que a rentabilidade nominal do IRF-M 1 + em 2022 seria de

8,50 %, o que representa uma rentabilidade real de IPCA + 3,33 % a.a. Percebemos, ainda, que as

melhores rentabilidades encontram-se nos titulos com vencimentos mais curtos, especialmente em

2023.

Calculando a rentabilidade do indice IRF-M pelo peso ponderado da participagdo das NTN-Fs

e LTNs nos indices IRM-F1 e o IRF-M 1+, encontramos uma rentabilidade nominal de 9,27%, ou

IPCA+4,06 % a.a.

A seguir, da mesma forma que calculamos a provavel rentabilidade do IRF-M 1+ para 2022, o

fazemos para os subindices IMA-B 5, IMA-B 5+ e IMA-B, fixando a taxa indicativa do titulo publico

mais longo (NTN-B 15052055) em 7,15% para 31/12/2022, utilizando o spread e as taxas indicativas

das NTN-bs em 09/12/2021.
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Tabela 5: Projecdo de rentabilidade para o IMA-B, IMA- B 5 e IMA-B 5+ em 2022

INDICE DE MERCADO ANBIMA - IMA-B

o ) Data de . Taxa Indicativa (%) Taxa Indicativa.(% em Taxa Anl.l?lizada%
Indice Titulo Vencimento Peso na Carteira em 09/12/2021 31/12/2022 (projetada (Rentabilidade) -
IPASEM) 01/01/2022 a 31/12/2022

IMA-B 5 NTN-B 15/08/2022 11,02% 5,22 7,24 5,22

IMA-B 5 NTN-B 15/05/2023 11,78% 5,42 7,53 4,54

IMA-B 5 NTN-B 15/08/2024 13,38% 5,17 7,18 2,31

IMA-B 5 NTN-B 15/05/2025 5,37% 5,06 7,03 0,47

IMA-B 5 NTN-B 15/08/2026 8,60% 5,01 6,96 -0,75

TOTAL IMA-B 5 50,15% 2,59%

IMA-B 5+ NTN-B 15/08/2028 5,06% 5,04 7,00 -5,89

IMA-B 5+ NTN-B 15/08/2030 7,35% 5,07 7,04 -5,58

IMA-B 5+ NTN-B 15/05/2035 6,13% 5,12 7,10 -10,03

IMA-B 5+ NTN-B 15/08/2040 4,92% 5,12 7,11 -13,28

IMA-B 5+ NTN-B 15/05/2045 6,79% 5,15 7,15 -15,77

IMA-B 5+ NTN-B 15/08/2050 11,97% 5,15 7,15 -17,26

IMA-B 5+ NTN-B 15/05/2055 7,61% 5,15 7,15 -18,72

TOTAL IMA-B 5 + 49,85% -14,31%

OBS: Foi utilizada, para célculo da taxa anualizada (rentabilidade) do periodo de 01/01/22 a 31/12/22, a
metodologia de calculo do prego unitario de uma NTN-B, considerando-se, ainda, o pagamento de CUPOM semestral de

juros e o seu reinvestimento pela mesma taxa de juros.

Pela tabela acima notamos que a rentabilidade do IMA-B 5, em 2022, seria de IPCA + 2,59%
(rentabilidade nominal de 7,72%), a rentabilidade do IMA-B 5+ seria IPCA — 14,31% (rentabilidade
nominal de -10,03%), e a do IMA-B, IPCA — 5,90% (rentabilidade nominal de -1,19%). Vemos, ainda,

gue a melhor rentabilidade se encontra nas NTN-B com vencimentos em 2023 e 2024.

Novamente, vale ressaltar que os calculos efetuados sdo apenas simulagdes que ndo
pretender alcangar um resultado exato e que rentabilidade dos titulos publicos, dada pela marcagao
a mercado dos seus precgos, € mais influenciada pelas expectativas de variacdo da taxa de juros do
que pelas varia¢Ges da Selic, propriamente ditas. De qualquer forma, servem como parametro para
melhor gerenciamento da carteira de investimentos do IPASEM, com base no cendario econébmico

para 2022, que podera se revisto ao longo de todo o ano pelo Comité de Investimentos do Instituto.

Pelas analises expostas, concluimos que, no ano de 2022, os indices de renda fixa que
compde carteiras tedricas compostas por titulos publicos de curto prazo a atrelada a variagdo da taxa

Selic (CDI e IRF-M1) , dentro os indicadores que representam o comportamento dos titulos publicos
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federais, tendem a auferir rentabilidades superiores a meta atuarial do IPASEM (INPC +4,88% a.a.). O
IRF-M, indice formado por titulos publicos prefixados, que sdo as LTNs (Letras do Tesouro Nacional
ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional — Série F ou Tesouro Prefixado com Juros
Semestrais) deve apresentar rentabilidade levemente inferior a meta atuarial do Instituto (4,06%

perante 4,88%, acrescido da inflagdo, respectivamente).

Cabe, ainda, ressaltar que a Gestdo dos recursos financeiros poderd buscar outros ativos de
renda fixa que ndo sejam constituidos por titulos publicos (FIDC e FI Crédito Privado, por exemplo),
de renda varidvel, ou demais possibilidades permitidas pela legislacdo vigente. Ademais, também
podera ser realizada uma gestdo ativa com titulos publicos ou fundos de investimentos que reflitam
seus comportamentos, através da andlise do cendrio politico-econdmico, visando buscar
rentabilidades superiores aos indices de Mercado Anbima — IMA. Além disso, o Instituto podera
também adquirir titulos publicos cujas taxas indicativas ou projecdes de rentabilidade sejam
superiores a meta atuarial, visando a manuteng¢do do investimento no longo-prazo, até a data de

vencimento dos papéis, sempre observando o casamento entre ativos e passivos do IPASEM.

Todavia, é importante destacar que o cenario-base adotado pelo IPASEM, com base nas
expectativas para inflagao e taxa SELIC divulgadas pelo sistema de expectativas de mercado do Banco
Central do Brasil (base estatistica utilizada pelo Focus - Relatério de Mercado), pode nao se confirmar
caso haja alguma deterioragao das variaveis macroeconGmicas nacionais ou alguma mudanca na

economia internacional.

Dessa forma, cabera a gestdo de investimentos do IPASEM e ao Comité de Investimentos, o
acompanhamento das varidveis econémicas internas e externas, de forma a identificar as mudangas
de cendrio para os investimentos e sugerir, a Direcdo do IPASEM, a melhor aloca¢do dos recursos

financeiros ao longo de 2022.

6.2.2. PROJECOES PARA RENDA VARIAVEL

O ano de 2021, para a renda varidvel, foi marcado essencialmente pela volatilidade. Se no
primeiro semestre do ano observou-se uma constante reducdo da volatilidade, juntamente com uma
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alta rentabilidade (rentabilidade positiva de 10% no semestre), o segundo semestre apresentou um
comportamento exatamente oposto, com sensivel aumento da volatilidade e rentabilidade negativa
(-24,4% de julho a novembro), conforme é fica evidenciado através dos seguintes graficos, que

apresentam a volatilidade e a rentabilidade ao longo de 2021, respectivamente.

Grafico 6: Volatilidade didria (a.a %) do Ibovespa — janeiro a novembro de 2021
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Grafico 7: Rentabilidade acumulada do Ibovespa — janeiro a novembro de 2021
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Diversos fatores domésticos como elevacdo da taxa Selic ao longo do ano, elevagdo da
inflacdo, desvalorizacdo do real frente ao ddlar, aumento do risco politico e agravamento do quadro
sanitario da pandemia prejudicaram o mercado de a¢Ges brasileiras em 2021, em relagdo as acbes
das principais bolsas do exterior. Para efeito comparativo, o S&P 500, principal indice de a¢des de
Nova York, variou 1 mil pontos no ano, com a maxima em 4.743 pontos e a minima em 3.662,

apresentando rentabilidade positiva de 21,59% de janeiro a novembro de 2021.

Para o ano de 2022, de acordo com o relatdrio elaborado pelos analistas da XP, a maior parte
dos fatores observados ao longo deste ano deve acompanhar o Ibovespa, com o agravante de ser um
ano eleitoral, o que tende a acrescentar mais volatilidade ao mercado: “...esperamos um ano
desafiador do lado macroeconémico, com desaceleracdo do crescimento, inflagdo ainda elevada e a
taxa de juros chegando em 11% ou mais. O Brasil permanece com uma divida elevada (83% do PIB), e
a trajetéria dessa divida serd um dos grandes debates para o Pais no proximo cenario eleitoral”,

escreveram os analistas da XP em relatério.

De acordo com cinco instituicdes financeiras, o Ibovespa deve encerrar o ano de 2022 aos
120 mil pontos, considerando a média das previsGes. Essa pontuac¢do representa uma valorizagao de,
aproximadamente, 17%, em relagdo ao encerramento do més de novembro do indice. Considerando
todo o espectro de previsdao, que projeta o tamanho da volatilidade também, as variagdes das

instituicdes variam de 93 mil pontos a 145 mil.

O cendrio base das 5 instituicGes referidas, para a projec¢do do Ibovespa ao final do ano que

vem é seguinte, apresentado na tabela abaixo:

Tabela 6: Projecdo de Encerramento do Ibovespa em 2022, das 5 principais Instituigdes financeiras do Relatdrio
da Xp.

INSTITUIGAO PROJEGAO ATUAL

Banco Safra 121.000
Morgan Stanley 120.000
Ativa Investimentos 117.000
XP Investimentos 123.000
Guide Investimentos 120.000
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Considerando a ocorréncia de elei¢Ges presidenciais no ano de 2022, o relatério da XP
analisou, ainda, cinco cenarios eleitorais de anos anteriores para definir um padrdo do mercado de
acGes nestes periodos, identificando a rentabilidade apresentada pelo indice nos 6 meses anteriores
e posteriores ao dia do pleito: “Analisamos periodos eleitorais a partir de 2002, quando as politicas
econémicas eram mais semelhantes das que temos hoje”. O grafico a continuagdo ilustra esses

cenarios.

Grafico 8: Retorno do indice Ibovespa antes e depois das eleicbes.
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Importante ressaltar, também, que para cada aplicagdo de recursos no segmento de renda
variavel, o Comité de Investimentos devera realizar, previamente, uma analise de mercado do setor
especifico do fundo de investimento, além da analise das caracteristicas individuais do referido

produto, justificando a sugestdo de escolha antes de submeté-la a decisdo da Diretoria do IPASEM.

Em relacdo as expectativas para os fundos do setor externo, como BDR e A¢Ges americanas, a
expectativa de elevagdo do ddlar em relacdo ao real, especialmente pelo aumento do risco politico
nacional, tende a favorecer a rentabilidade especialmente das BDRs, pelo que a Gestdo dos

Investimentos do IPASEM poderd alocar até 10% das aplicacbes do Instituto nesse segmento,
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conforme previsto na tabela 9 deste documento, com a proposta de alocacdo para renda variavel e

estruturados para o ano de 2022.

Nesse sentido, a estratégia de investimentos em renda varidvel do IPASEM em 2022 devera
ser reavaliada de forma peridédica de modo a acompanhar a evolugcdo politica e econ6mica dos
cenarios nacionais e internacionais e aproveitar momentos de oportunidades que possam vir a

existir.

7. CRITERIOS DE CONTRATACAO E ADMINISTRACAO DE
CARTEIRAS DE INVESTIMENTOS DE RENDA FIXA E VARIAVEL E
ESTRATEGIAS DE ALOCACAO

7.1. CRITERIOS PARA SELECAO E CREDENCIAMENTO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, Estados,
Distrito Federal e Municipios nos termos da Lei n2 9.717, de 27 de novembro de 1998, devem ser
aplicados observando-se a adogcdao regras, procedimentos e controles internos que visem
garantir o cumprimento de suas obrigacdes, respeitando a politica de investimentos
estabelecida, observados os segmentos, limites e demais requisitos previstos na legislacdo e os
parametros estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e funcionamento desses

regimes, em regulamentacdo da Secretaria de Previdéncia do Ministério da Fazenda.

Entre as regras que devem ser adotadas pelos regimes préprios de previdéncia social na
aplicacdo dos seus recursos financeiros estd a obrigatoriedade de realizar o prévio credenciamento,
0 acompanhamento e a avaliacdo do gestor e do administrador dos fundos de investimento e das

demais instituicOes escolhidas para receber as aplicagGes.

Em casos de gestdo prépria, como é a do IPASEM, o Ministério da Previdéncia Social
estipulou através da Portaria n. 519/2011 e altera¢Ges dadas pelas Portarias MPS n2 170, de 25 de
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abril de 2012 e MPS n2 440, de 09 de outubro de 2013, que as instituicdes que receberao aplica¢des
dos recursos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social sejam submetidas a procedimento de prévio

credenciamento.

Os critérios para selecdo e credenciamento sdo, portanto, balizas especificas de
procedimentos de selecdo das instituicGes que receberdo recursos do Instituto para a consecucdo da
Politica de Investimentos, que devem obedecer as normativas estabelecidas pelo Ministério da

Previdéncia Social e as normas gerais estabelecidas nesta Politica de Investimentos.

Cabe aqui salientar que, por decisdao do Conselho Deliberativo do IPASEM e da sua Diretoria
Executiva, e apds recomendacdo do Tribunal de Contas do Estado do Rio Grande Sul, desde o ano de
2012 o IPASEM adotou a politica de realizar aplicagcbes financeiras em ativos nos quais a
administragdo dos mesmos esteja sob responsabilidade de instituigdo financeira publica, ou, no
caso de compra de titulos publicos da divida publica federal, que a custédia dos mesmos seja

realizada por institui¢cdo financeira publica.

Ainda, a Lei 2727 de 2014, do Municipio de Novo Hamburgo, alterou o artigo 15, Paragrafo
Unico, da Lei Municipal 154/1992: “Os investimentos e aplicagbes do Instituto de Previdéncia e
Assisténcia dos Servidores Municipais de Novo Hamburgo - IPASEM, para atender ao cumprimento de
suas obrigacdes, deverdo ser efetivados exclusivamente em instituigcdes financeiras publicas oficiais

brasileiras”.

A andlise das informacdes relativas a instituicdo credenciada e a verificagdo dos requisitos
minimos estabelecidos para o credenciamento deverdo ser registradas em Termo de Anadlise e
Atestado de Credenciamento de Administrador e Gestor de Fundo de Investimento, cujo conteudo
minimo constara de formulario disponibilizado pela Secretaria Especial de Previdéncia e Trabalho

no endere¢o eletrénico dessa Secretaria, na rede mundial de computadores — Internet.

Nesse sentido, os principais requisitos para credenciamento a serem observados pela
Instituicdo Financeira recebedora de recursos financeiros do IPASEM, entre outros constantes no
Termo de Andlise e Atestado de Credenciamento de Administrador e Gestor de Fundo de

Investimento, que serao formalmente atestados pela Diretoria do IPASEM sdo:

1) Ser Instituicdo Financeira Publica (Banco ndo privado);
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2)

3)

4)

5)

6)

Atos de registro ou autorizacdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do

Brasil ou Comissao de Valores Mobilidrios ou 6rgao competente;

Elevado padrdo ético de conduta nas operag¢Oes realizadas no mercado financeiro e
auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores
Mobilidrios ou de outros érgdos competentes desaconselhnem um relacionamento

Seguro;

Regularidade fiscal e previdenciaria;

Que o administrador ou gestor do fundo seja instituicdo autorizada a funcionar pelo
BACEN, obrigada a instituir comité de auditoria e comité de riscos, nos termos da

regulamentacgdo do CMN (art. 15, § 29, |, § 82 da Resolu¢gdo CMN n2 3.922/2010).

Demais obrigacbes previstas na legislacdo que rege os investimentos financeiros dos

Regimes Préprios de Previdéncia Social.

Quando a aplicacdo de recursos financeiros se der através da aquisicdo de cotas de fundos de

investimentos, também devera ser realizado o credenciamento do Administrador e do Gestor do

fundo de investimento, devendo o respectivo fundo de investimento ser comercializado por

Instituicdo financeira publica devidamente credenciada no IPASEM, observados os seguintes pontos:

1)

2)

3)

4)

Analise do histérico e experiéncia de atuacdo do gestor e do administrador do fundo de

investimento e de seus controladores;

Analise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administragdo, bem como quanto

a qualificacdo do corpo técnico e segregacao de atividades;

Avaliacdo da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de desempenho e riscos
assumidos pelos fundos de investimentos sob sua gestdo e administracdo, no periodo

minimo de dois anos anteriores ao credenciamento;

Demais obrigacdes previstas na legislacdo que rege os investimentos financeiros dos

Regimes Préprios de Previdéncia Social.
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A andlise das informacGes relativas ao fundo de investimento credenciado e a verificagdo dos
requisitos minimos estabelecidos para o credenciamento deverdo ser registradas no “Anexo ao
Credenciamento — Anadlise de Fundo de Investimento”, ou entdo, através do Questionario Due
Diligence para Fundos de Investimento — Secdo 1, disponibilizado pela Instituicdo financeira

recebedora dos recursos do Instituto, caso esta seja credenciada.

Devera ser realizada, também, a andlise e registro do distribuidor do fundo de Investimento,
caso este seja Instituicdo Financeira diversa das figuras do administrador ou gestor do fundo de
investimentos, certificando-se sobre o contrato para distribuicdo e mediacdo do produto ofertado e a
regularidade com a Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM. Para tanto, devera ser preenchido e
atestado o “Termo de Andlise do Cadastramento do Distribuidor”, disponibilizado pela Secretaria
Especial de Previdéncia e Trabalho no endereco eletrénico dessa Secretaria, na rede mundial de

computadores — Internet.

Os documentos que instruirem o credenciamento, desde que contenham identificacdo
de sua data de emissdao e validade e sejam disponibilizados pela instituicdo credenciada em
pagina na rede mundial de computadores - Internet, cujo acesso seja livre a qualquer interessado,
poderdao ser mantidos pelo IPASEM por meio de arquivos em meio digital, que deverdao ser
apresentados a SPPS e aos demais 6rgaos de controle e fiscalizacdo, internos ou externos, sempre

que solicitados.

A analise dos quesitos verificados nos processos de credenciamento deverd ser atualizada a
cada doze meses, de acordo com a Portaria n° 01, de 03 de Janeiro de 2017, do Ministério da

Fazenda.

7.2. CONTROLE DE RISCOS
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E relevante mencionar que qualquer aplicac3o financeira estd sujeita a incidéncia de fatores
de risco que podem afetar adversamente o seu retorno. Sendo assim, o Risco é definido como a

probabilidade estatistica do retorno esperado por um investimento ndo se realizar.

Dentre os riscos existentes no mercado financeiro aos quais os recursos do IPASEM estardo

expostos, podemos enumerar alguns, de forma exemplificativa:

- risco de mercado - corresponde a incerteza em relagdo ao resultado de um investimento financeiro
ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras na condi¢do de mercado,

tais como os precos de um ativo, taxas de juros, volatilidade de mercado e liquidez;

- Risco sistémico ou conjuntural: decorre da possibilidade de perdas por mudancas verificadas nas
condicdes politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises, bem
como em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicdes que provoquem danos
substanciais a outras, ou ruptura na conduc¢do operacional de normalidade do Sistema Financeiro

Nacional — SFN;

- risco de crédito — Definido como a possibilidade de uma obrigagdo (principal e juros) ndo vir a ser
honrada pelo emissor/contraparte na data e nas condi¢des negociadas e contratadas. A obrigacdo
pode decorrer de valores pactuados com tomadores de empréstimos, contrapartes de contratos ou

emissoes de titulos.

- Risco de liquidez: pode ser de duas formas: risco de liquidez de mercado, que é a possibilidade de
perda decorrente da incapacidade de realizar uma transacdo em tempo razoavel e sem perda
significativa de valor; ou risco de liquidez de fluxo de caixa (funding), que estd associado a
possibilidade de falta de recursos para honrar os compromissos assumidos em funcdo do

descasamento entre os ativos e passivos;

- Risco de contraparte: também conhecido como risco de coobrigacdo, é quando da securitizacdo de

divida existe endosso por parte de terceiros e este também fica sem liquidez;

- Risco legal: pode ser definido como a possibilidade de perdas decorrentes de multas, penalidades
ou indenizagbes resultantes de acdes de 6rgdos de supervisdo e controle, bem como perdas

decorrentes de decisdo desfavoravel em processos judiciais ou administrativos.
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- Risco proprio do ativo: consiste no risco intrinseco ao ativo e ao subsistema ao qual o ativo

pertenca;

Para minimizar tais riscos, o IPASEM fara o controle dos riscos dos investimentos através do
acompanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito, analisando as informacg&es
disponiveis sobre os ativos da carteira do Instituto, em especial, os relatdérios disponiveis dos fundos

de investimentos aplicados.

O IPASEM devera eleger fundos de investimentos que possuam formas de controle e
medicdo dos riscos dos ativos que compdem as carteiras dos mesmos, tais como Value-at-Risk — VaR,
entre outras formas que avaliem a perda potencial maxima, dentro de um horizonte temporal, que o
investimento pode vir a sofrer, dentro de um determinado intervalo de confianca, além de testes de
estresse que possibilitem avaliar, preventivamente, a performance tedrica das carteiras de

investimentos sob condi¢des extremas de mercado, tais como crises e choques econémicos.

A medicdo e o controle do VaR dos Fundos de Investimentos, bem como dos outros testes de
controle de riscos, serdo efetuados pela instituicdo financeira responsavel pela gestdo do fundo de

investimento aplicado.

Para avaliacao dos riscos da carteira geral de investimentos do IPASEM, entendida como o
conjunto de todos os ativos aplicados no diferentes produtos permitidos pela legislacdo, a gestdo dos
recursos financeiros, em conjunto com o Comité de Investimentos do IPASEM, analisard o VaR e a
volatilidade dos Fundos de Investimentos aplicados, com base nas informacdes disponibilizadas pela
Instituicdo financeira Gestora dos fundos, e medira o risco geral de mercado da carteira de
investimentos de investimentos do Instituto. A anadlise de risco de mercado da carteira de

investimentos do IPASEM devera integrar o relatério trimestral dos investimentos.

Ademais, o IPASEM somente poderd aplicar recursos em fundos de investimentos cujos
papéis integrantes de suas carteiras sejam classificados por agéncia classificadora de risco registrada
na CVM, ou reconhecida por essa autarquia, como de baixo risco de crédito. Cabe aos responsaveis
pela gestdo dos recursos financeiros do IPASEM certificar-se de que os direitos, titulos e valores
mobilidrios que compdem as carteiras dos fundos de investimento de que trata este artigo e os

respectivos emissores sdo considerados de baixo risco de crédito.
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Como exemplo de baixo risco de crédito, colocamos, abaixo, tabela contendo as notas de
classificacdo de crédito dadas pelas principais agéncias classificadoras de risco de crédito do mundo
para o grau de investimento, ou seja, dentro do grau considerado como de baixo risco de
inadimpléncia.

Tabela 7:Notas de classificacdo de risco de crédito - RATING MINIMO PARA CLASSIFICACAO COMO GRAU DE
INVESTIMENTO

INSTITUIQAO FINANCEIRA | INSTITUICAO NAO FINANCEIRA

AGENCIA gE g:.:esglnmng LONGO CURTO
PRAZO PRAZO

Fitch Ratings BBB-(bra) F3(bra) BBB-(bra) F3(bra)
Moody’s Baa3.br brp-3 Baa3.br brp-3
Standard & Poor’s brBBB-. brA-3. brBBB-. bra-3.
Austin brBBB- brA-3 brBBB- brA-3
SR Ratings brBBB- N/A brBBB- N/A
LF Ratings BBB N/A BBB N/A

7.3. DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS FINANCEIROS

Para fins de cOmputo dos limites definidos nesta Politica de Investimentos, em
cumprimento ao disposto no Artigo 32 da Resolugdo CMN n? 3922/2010 e atualizacbes, sdo
consideradas as aplicagbes de recursos provenientes : das disponibilidades oriundas das receitas
correntes e de capital; dos demais ingressos financeiros auferidos pelo regime préprio de

previdéncia; das aplicagcGes financeiras; dos titulos e os valores mobiliarios.

7.3.1. CRITERIOS E ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO, CARREGAMENTO DE POSICAQ E
DESINSVESTIMENTO - FORMACAQ DE PRECOS
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A definicdo estratégica da alocagdo de recursos nos segmentos permitidos pela legislacdo
em vigor foi feita com base nas expectativas de retorno de cada segmento de ativos para o ano de

2022, conforme os cendrios e as projecdes apresentadas no item 6 desta politica.

Dadas tais expectativas de retorno dos diversos ativos em cada um dos cenarios, a variavel
chave para a decisdo de alocacgdo é a probabilidade de satisfacdo da meta atuarial no periodo de 12

meses, aliada a avalia¢do qualitativa do cenario de curto prazo.

A metodologia de investimento prevé a diversificacdo, tanto no nivel de classe de ativos da
renda fixa e renda varidvel, quanto na segmentacdo por subclasse de ativos, emissor, vencimentos
diversos e indexadores, visando, igualmente, otimizar a relagdo risco-retorno do montante total
aplicado. Em outras palavras, o que se pretende é a conjungdo estratégica entre os diversos

investimentos permitidos pela legislagdo e o cendrio projetado para os investimentos em 2021.

Desta forma, a estratégia de investimento e desinvestimento levara em consideracao dois

aspectos: a expectativa de rentabilidade e o risco associado aos produtos e a liquidez.

A partir da analise do cenario macroeconémico de curto e médio prazo, da avaliagdo dos
riscos e das possibilidades de retorno, o Comité de Investimentos, encaminharad sugestdo de
investimentos ou desinvestimentos dentre as diferentes classes de ativos, a Diretoria Executiva do
IPASEM, que tomara a decisdo final sobre a alocagdo dos recursos. Todavia, os recursos recebidos
no periodo compreendido entre as reunioes do Comité de Investimentos do IPASEM, ou os resgates
necessarios para pagamentos das despesas previdencidrias e administrativas, deverdo ser aplicados
e/ou resgatados em produtos onde o regime previdenciario ja possua investimentos anteriores, e em
produtos constituidos por ativos de curto-prazo (fundos de investimentos CDI ou IRF-M1), para
posterior discussdo do Comité de Investimentos na préxima reunido, através da analise da

distribuicdo das aplicagdes da carteira de investimentos.

APLICACOES

Na aplicacdo dos recursos do Instituto em titulos e valores mobilidrios, além de obedecer ao
disposto na Resolugdo 3922/2010 do Banco Central e alteracdes posteriores, os responsaveis pela

gestdo dos investimentos devem:
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| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo,

adequacdo a natureza de suas obrigacGes e transparéncia;
Il -exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
Il - zelar por elevados padroes éticos;

IV -adotar praticas que visem garantir o cumprimento das obrigacdes, respeitando, esta
a Politica de Investimentos, observados os segmentos, limites e demais requisitos previstos
na legislacdo vigente e os parametros estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e

funcionamento do IPASEM.

Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos na legislagdo, os
responsaveis pela gestdo dos recursos financeiros do IPASEM e os demais participantes do
processo decisério dos investimentos deverdo comprovar experiéncia profissional e

conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas gerais do IPASEM.

As aplicagdes em fundos de investimentos nos quais incidam taxa de performance, conforme
disposto na Portaria n2 519/2011 do Ministério da Previdéncia, em seu Artigo 39, Inciso VII, além da
regulamentacdo emanada dos 6rgdos competentes, deverdo obedecer, no minimo, os seguintes
critérios: a) que o pagamento tenha a periodicidade minima semestral ou que seja feito no resgate
da aplicagdo; b) que o resultado da aplicacdo da carteira ou do fundo de investimento supere a
valorizacdo do indice de referéncia; c) que a cobranca seja feita somente depois da dedugdo das
despesas decorrentes da aplicacdo dos recursos, inclusive da taxa de administracdo; e d) que o
parametro de referéncia seja compativel com a politica de investimento do fundo e com os titulos

que efetivamente o componha.

As aplicagGes que apresentem prazos para desinvestimento, inclusive prazos de caréncia e para
conversao de cotas de fundos de investimentos, deverao ser precedidas de atestado do (a) Diretor
(a) Presidente do IPASEM, evidenciando a sua compatibilidade com as obrigaces presentes e futuras

do Instituto.

Todas as aplicagGes dos recursos previdencidrios do IPASEM deverdo ser acompanhadas do
formulario APR - Autorizacdo de Aplicagdo e Resgate, conforme modelo disponibilizado Secretaria

Especial de Previdéncia e Trabalho, do Ministério da Fazenda, podendo ser utilizado o relatdrio de
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aplicacdes e resgates que integra o Demonstrativo das Aplicagdes e Investimentos dos Recursos —

DAIR, no sistema atualmente vigente Sisprev Web.

RESGATES

O resgate das cotas dos fundos de investimento sera realizado nas seguintes hipdteses: a)
quando apresentarem desempenho inferior ao de mercado, quando comparados a outros fundos da
mesma categoria que possuam ativos da mesma caracteristica em suas carteiras; b) alteragao do
regulamento que venha a gerar um desacordo com os termos da Resolu¢do n? 3922/2010, do Banco
Central do Brasil, ou desta Politica de Investimento; c) no caso em que, na composi¢dao de sua
carteira, constem ativos considerados inadequados pela administracao do IPASEM, ou que os ativos
gue compde a carteira ndo sejam aderentes ao indice ou subindice de mercado ao qual assumiu o
compromisso de buscar; d) sempre que conveniente, caso ocorra uma reavaliagcdo da estratégia de

investimento pelo Comité de Investimento, com a aprovagdo da Diretoria;

Todos os resgates dos recursos previdenciarios do IPASEM deverdo ser acompanhados do
formulario APR - Autorizacdo de Aplicacdo e Resgate, conforme modelo disponibilizado Secretaria
Especial de Previdéncia e Trabalho, do Ministério da Fazenda, podendo ser utilizado o relatério de
aplicagOes e resgates que integra o Demonstrativo das Aplicagdes e Investimentos dos Recursos —

DAIR, no sistema atualmente vigente Sisprev Web.

7.3.2. ATOS ELEGIVEIS

Serdo considerados ativos elegiveis para os segmentos de renda fixa e renda variavel, os
titulos e valores mobilidrios permitidos pela legislacdo vigente aplicavel aos Regimes Préprios de
Previdéncia.
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Deverdo ser observados os limites e categorias de fundos dos segmentos definidos na
Resolucdo CMN 3.922/2010 e atualizacBes, e ainda observar quanto ao vencimento dos titulos
publicos o equilibrio entre a necessidade de custeio do passivo e a liquidez do ativo, tendo como

referéncia o calculo atuarial.

Os titulos publicos, quando comprados, obrigatoriamente deverdo ser registrados junto ao
SELIC — Sistema Especial de Liquidacdo e custddia — e mantidos em conta de depdsito em instituicdo
ou entidade autorizada a prestacdo do referido servico junto a CVM — Comissdo de Valores
Mobilidrios; Os registros devem permitir a identificagdo do comitente final, com a consequente
segregacdao do patrimdnio do regime prdprio de previdéncia social do patrimbénio do
custodiante e liquidante; para os servicos de custddia e aprecamento dos titulos publicos, devera
ser contratada uma Instituicdo Financeira que possua capital majoritariamente publico; serdo
registrados contabilmente e terdo seus valores reajustados pela marcacdo a mercado, sempre
observando o vencimento dos mesmos e o equilibrio entre a necessidade de custeio do passivo e a

liqguidez do ativo.

As operagoes que envolvam a compra ou venda de titulos publicos deverdo ser realizadas
por meio de plataformas eletrGnicas administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo
Banco Central do Brasil ou pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), nas suas respectivas areas
de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisicdes em ofertas publicas do Tesouro Nacional por
intermédio das instituicdes regularmente habilitadas, desde que possam ser devidamente

comprovadas

Em cumprimento ao disposto no Artigo 15, Paragrafo 2, da Resolucdo CMN 3.922/2010 e
atualizagOes, o IPASEM somente poderdo aplicar recursos em cotas de fundos de investimento

guando atendidas, cumulativamente, as seguintes condicdes:

| - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituicao autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comité de auditoria e comité de

riscos, nos termos da regulamentacdo do Conselho Monetario Nacional;

Il - o administrador do fundo de investimento detenha, no maximo, 50% (cinquenta por

cento) dos recursos sob sua administracdo oriundos de regimes préprios de previdéncia social;
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Ill - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio
credenciamento no IPASEM, conforme os estipulados no item 7.1 desta Politica de Investimentos, e
sejam considerados pelos responsaveis pela gestdo de recursos do IPASEM como de boa

qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento.

As aplica¢Oes dos regimes proprios de previdéncia social em fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde que seja possivel identificar e
demonstrar que os respectivos fundos mantenham as composicées, limites e garantias exigidas para

os fundos de investimento pela legislagdo vigente.

7.3.3. VEDACOES, RESTRICOES E LIMITES ESTABELECIDOS PARA INVESTIMENTO, INCLUSIVE DE
CONCENTRACAQ PARA TITULOS E VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO OU COOBRIGACAQ DE UMA
MESMA PESSOA JURIDICA QU PARTES RELACIONADAS

Em observancia a legislacdo e a esta Politica de Investimentos, é vedado ao IPASEM a
realizacdo dos seguintes investimentos: a) Aplicar recursos no segmento de imodveis; b) Aplicar
recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimentos cuja atuacdo em mercados derivativos
gere exposicdo superior a uma vez o respectivo patrimonio liquido; c) Aplicar recursos na aquisi¢do
de cotas de fundo de investimento cujas carteiras contenham titulos que o ente federativo como
devedor ou preste fianga, aval, aceite ou coobrigacdo sob qualquer outra forma; d) Aplicar recursos
na aquisicdo de cotas de fundo de investimentos em direitos creditdrios ndo padronizados; e)
Praticar operagdes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no
mesmo dia, independentemente de o regime prdprio possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo
ativo, quando se tratar de negociacdo de titulos publicos federais realizados diretamente pelo regime
proprio de previdéncia social; e f) Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas,

titulos de crédito ou outros ativos que ndo os previstos na Resolugdo CMN n2 3.922/2010.
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Além das vedacOes e restricdes supramencionadas, as aplicacbes dos recursos
previdenciarios dos RPPSs devem obedecer aos seguintes limites gerais e restricdes dispostas na

Resolugdo 3922/2010 e atualizagbes:

As aplicagOes previstas nos incisos lll e IV do Artigo 72 subordinam-se a que a respectiva

denominagdo ndo contenha a expressado "crédito privado".

As aplicagbes previstas nos incisos Ill e IV e na alinea "b" do inciso VII, do artigo 79
subordinam se a que o regulamento do fundo determine: | - que os direitos, titulos e valores
mobilidrios que compdem suas carteiras ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo
risco de crédito, com base, entre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia
classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; Il - que o limite maximo
de concentracdo em uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou
indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de

20% (vinte por cento).

As aplicacGes previstas na alinea "a" do inciso VI, do artigo 72, subordinam-se a: | - que a
série ou classe de cotas do fundo de investimento seja considerada de baixo risco de crédito, com
base, entre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco registrada
na CVM ou reconhecida por essa autarquia; Ill - que seja comprovado que o gestor do fundo de
investimento ja realizou, pelo menos, dez ofertas publicas de cotas seniores de fundo de
investimento em direitos creditdrios encerradas e integralmente liquidadas; IV - que o total das
aplicagGes de regimes préprios de previdéncia social represente, no maximo, 50% (cinquenta por
cento) do total de cotas seniores de um mesmo fundo de investimento em direitos creditorios; e V -
que o regulamento do fundo de investimento em direitos creditérios determine que o devedor ou
coobrigado do direito creditério tenha suas demonstracdes financeiras auditadas por auditor

independente registrado na CVM e publicadas, no minimo, anualmente.

Os fundos de investimento de que trata o Artigo 72 ndo poderdo manter em seu patrimonio
aplicacdes em ativos financeiros no exterior, assim definidos pela CVM em regulamentacao

especifica.
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Os ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de
investimento de que tratam a alinea "a" do inciso lll, a alinea "a" do inciso IV e as alineas "b" e "c¢" do
inciso VIl do Artigo 72, bem como os ativos financeiros de emissores privados que integrem as
carteiras dos fundos de investimento de que tratam a alinea "a" do inciso |, a alinea "a" do inciso Il, o
inciso 1l e o inciso IV do Artigo 82 da Resolugdo CMN 3922/2010 e atualizagBes, devem: | - ser
emitidos por instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil; Il - ser
emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionais e registradas na
CVM; 1l - ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos creditorios classificado
como de baixo risco de crédito por agéncia classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida
por essa autarquia; ou IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem as

condicdes do inciso | ou do inciso Il deste paragrafo.

Ressalvadas as regras expressamente previstas na Resolucdo BACEN n® 3.922/2010 e
atualizacdes, aplicam-se aos fundos de investimento de que tratam o Artigo 72 e Artigo 82, os limites
de concentracdo por emissor e por modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidos pela

CVM em regulamentacdo especifica.

O limite total para o segmento de renda varidvel e de investimentos estruturados,
cumulativamente, serd de 30% do total das aplicagbes dos recursos do regime préprio, conforme
previsto no paragrafo Unico do artigo 82 da Resolucdo BACEN 3.922/2010 e atualizagbes, sendo que

nado ha limite minimo.

Os fundos de investimento de que tratam os incisos Il e Ill do Artigo 82 poderdao manter
em seu patrimbnio aplicagbes em ativos financeiros no exterior, observado as condi¢des acima
dispostas para esses ativos e os limites definidos pela CVM para os fundos destinados ao publico
em geral, em regulamentacdo especifica. Para fins do disposto nas condig¢des referidas, ndo sdo
considerados ativos financeiros as agbes, os bonus ou recibos de subscricdo, os certificados de

depdsito de agdes, as cotas de fundos de agcbes e as cotas dos fundos de indice de acgGes.

As aplicagGes previstas na alinea "a" do inciso IV do artigo 82, subordinam-se a: | - que
o fundo de investimento seja qualificado como entidade de investimento, nos termos da
regulamentacdo especifica da CVM; Il - que o regulamento do fundo determine que: a)o

valor justo dos ativos investidos pelo fundo, inclusive os que forem objeto de integralizacao
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de cotas, deve estar respaldado em laudo de avaliacdo elaborado por Auditores Independentes
ou Analistas de Valores Mobilidrios autorizados pela CVM; b) o valor justo dos ativos
emitidos, direta ou indiretamente, por cada uma das companhias ou sociedades investidas
pelo fundo corresponda a, no maximo, 25% (vinte e cinco por cento) do total do capital subscrito
do fundo; c)que a cobranca de taxa de performance pelo fundo seja feita somente apds o
recebimento, pelos investidores, da totalidade de seu capital integralizado no fundo,
devidamente atualizado pelo indice de referéncia e taxa de retorno nele previstos; d)que o
gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econdémico,
mantenham a condi¢cdo de cotista do fundo em percentual equivalente a, no minimo, 5% (cinco
por cento) do capital subscrito do fundo, sendo vedada clausula que estabeleca preferéncia,
privilégio ou tratamento diferenciado de qualquer natureza em rela¢do aos demais cotistas; e)
que as companhias ou sociedades investidas pelo fundo tenham suas demonstra¢des financeiras
auditadas por auditor independente registrado na CVM e publicadas, no minimo, anualmente;
Il -que seja comprovado que o gestor do fundo ja realizou, nos dultimos dez anos,
desinvestimento integral de, pelo menos, trés sociedades investidas no Brasil por meio de fundo de
investimento em participacdes ou fundo muatuo de investimento em empresas emergentes
geridos pelo gestor e que referido desinvestimento tenha resultado em recebimento, pelo
fundo, da totalidade do capital integralizado pelo fundo nas referidas sociedades investidas,

devidamente atualizado pelo indice de referéncia e taxa de retorno previstos no regulamento.

Os limites e condigBes acima referidos ndo se aplicam a fundos de investimento em cotas de
fundo de investimento desde que as aplicagdes do fundo de investimento em participagdes

observem tais limites.

As aplicacdes em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de investimento
em cotas de fundos de investimento ou fundo de indice, a que se referem o art. 72, incisos lll e IV, e
art. 82, inciso |, ndo podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicagdes dos recursos do IPASEM,

conforme dita o Art. 13 da Resolugdo BACEN n2 3.922/2010.

Para os incisos Ill, IV e alinea b do Inciso VIl do art. 72 da Resolugdo BACEN n® 3922/2010, o
regulamento dos fundos aplicados deve determinar que o limite maximo das aplicacdes em uma

mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada
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e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum, ndo podem exceder, no seu

conjunto, 20%.

O total das aplicagbes dos recursos do regime préprio de previdéncia social em um mesmo
fundo de investimento deverd representar, no maximo, 15% (quinze por cento) do patriménio
liguido do fundo. Este limite sera de até 5% (cinco por cento) do patriménio liquido dos fundos de
investimento de que tratam os incisos VIl do art. 72, Illl e IV do art. 82 da Resolucdo
3922/2010. Para aplicagbes em fundos de investimento em direitos creditdrios, efetuadas a
partir de 12 de janeiro de 2015, o limite estabelecido no caput passa a ser calculado em
propor¢do do total de cotas de classe sénior e ndo do total de cotas do fundo. Em caso
destes limites serem ultrapassados em decorréncia de resgate de cotas do fundo por outros cotistas,

o IPASEM deverd adequar-se em até 120 dias.

O total das aplicagdes dos recursos do IPASEM em fundos de investimento e carteiras
administradas ndao pode exceder a 5% (cinco por cento) do volume total de recursos de
terceiros gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo

econdmico, assim definido pela CVM em regulamentacdo especifica.

Com a inclusdo do Artigo 92 na Resolugdo 3922/2010, trazida pela Resolu¢do CMN n? 4.695
de 27 de novembro de 2018, o IPASEM passou a ter a possibilidade de alocacdo dos seus recursos
financeiros em mais um segmento, o Segmento de Investimentos no Exterior. Caso o Instituto opte
por aplicar, em algum momento recursos neste segmento, deverd observar as orientagGes gerais

abaixo emanadas:

As aplicagbes dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social subordinam-se ao
limite de até 10% (dez por cento) no conjunto de: | -cotas de fundos de investimento e cotas de
fundos de investimento em cotas de fundos de investimento classificados como “Renda Fixa -Divida
Externa”; Il -cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio
aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentacao estabelecida pela
Comissdo de Valores Mobilidrios, que invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento)
do seu patrimonio liquido em cotas de fundos de investimento constituidos no exterior; Ill -
cotas dos fundos da classe “Acdes —BDR Nivel I”, nos termos da regulamentacdo estabelecida

pela Comissdo de Valores Mobilidrios. O regime préprio de previdéncia social deve assegurar que: | -
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os gestores dos fundos de investimentos constituidos no exterior estejam em atividade ha mais
de cinco anos e administrem montante de recursos de terceiros superior a USS 5.000.000.000,00
(cinco bilhGes de doélares dos Estados Unidos da América) na data do investimento; Il -os
fundos de investimento constituidos no exterior possuam histérico de performance superior a

doze meses.

Os regimes préprios de previdéncia social que comprovarem a adoc¢do de melhores praticas
de gestdo previdencidria a Secretaria de Previdéncia do Ministério da Fazenda, conforme 4 (quatro)
niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos, terdo os limites para aplicagdo
dos recursos nos ativos de que tratam os incisos do caput do artigo 72 Resolucdo CMN n2
3.922/2010, e atualizacbes, elevados da seguinte forma: | -quanto aos ativos de que tratam os
incisos Ill, IV e a alinea “b” do inciso VII, um acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais a cada nivel de
governanga comprovado; Il -quanto aos ativos de que tratam as alineas “a” e “c” do inciso VII,
um acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais a cada nivel de governanga comprovado, iniciando-se
no segundo nivel; Il -quanto aos ativos de que tratam as alineas “a”, “b” e “c” do inciso VII, os limites
acrescidos ficardo sujeitos a um limite global de 20% (vinte por cento) para o primeiro nivel,

25% (vinte e cinco por cento) para o segundo nivel, 30% (trinta por cento) para o terceiro nivel e 35%

(trinta e cinco por cento) para o quarto nivel de governanga comprovado.

Os regimes proprios de previdéncia social que comprovarem a adog¢dao de melhores
praticas de gestdo previdenciaria a Secretaria de Previdéncia do Ministério da Fazenda, conforme 4
(quatro) niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos, terdo os limites para
aplicacdo dos recursos nos ativos de que tratam o artigo 82 da Resolu¢do CMN n2 3.922/2010, e
atualizacdes, elevados da seguinte forma: | -quanto aos ativos de que tratam os incisos | e Il do
caput e o limite de que tratao § 12 deste artigo, um acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais
a cada nivel de governanca comprovado; Il -quanto aos ativos de que trata o inciso Ill do caput, um
acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais para os que comprovarem o quarto nivel de governanca;
lll-quanto aos ativos de que tratam as alineas “a” e “c” do inciso IV do caput, um acréscimo de 5
(cinco) pontos percentuais a cada nivel de governanga comprovado, iniciando-se no terceiro
nivel; IV -quanto ao ativo de que trata a alinea “b” do inciso IV do caput, um acréscimo de 5
(cinco) pontos percentuais a cada nivel de governanga comprovado, iniciando-se no segundo nivel; V

“n

-quanto aos ativos de que tratam o inciso Ill e as alineas “a” e “c” do inciso IV do caput, os limites
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acrescidos ficardo sujeitos a um limite global de 20% (vinte por cento) para o terceiro e quarto niveis

de governanga comprovados.

Caso o IPASEM ndo alcance nenhum dos niveis de governanca previstos no Pré-Gestdo,
subordina-se aos limites gerais previstos nos Artigos 72 e 82 da Resolucdo CMN n? 3.922/2010, e

atualizacoes.

7.3.4. ESTRATEGIAS DE ALOCACAQ

Diante do exposto, fica aprovada a planilha de alocagdo, conforme as possibilidades de
aplicacdo previstas na Resolugdo CMN n2 3.922/2010 e atualizagdo pela Resolugdo CMN n2 4.604 e
Resolugdo n2 4.695, de 27/11/2018, conforme planilhas que seguem, bem como com os novos

limites previstos na Resolugio CMN n2 4.963/2020.

OBSERVACAO: No dia 25 de novembro de 2021 foi publicada a Resolu¢io do Conselho
Monetario Nacional - CMN n2 4.963, que revogou a Resolu¢do CMN n2 3.922/2010. Considerando as
varias mudancas introduzidas pela Resolu¢cdo CMN n2 4.693 publicada no final de novembro de 2021
e o prazo de elaboragdo da politica anual de investimentos para 2022 e envio a SPREV para fins do
CRP até 31 de dezembro de 2021, a Secretaria de Previdéncia havia informado sobre a possibilidade
de um debate sobre a edigdo de uma portaria prorrogando o envio do DPIN de 2022 para inicio de
2022. Contudo, como até o término deste documento a Secretaria de Previdéncia ainda ndo havia se
posicionado quanto ao adiamento ou ndo do envio da Politica de Investimentos, o IPASEM entrou em
contato com a Secretaria de Previdéncia, pelo que esta orientou o RPPS a elaborar este documento
considerando a legislagcdo atual entdo vigente (Resolugdo CMN n? 3.922/2010), tendo em vista,
ainda, que a prépria SPREV também ndo dispds de tempo habil para adaptacdo do sistema CADPREV
para envio do DPIN com os novos limites e novas disposicoes da Resolugao CMN n2 4.963. Orientou,
ainda, que assim que o sistema CADPREV esteja adaptado a essas alteracdes, o Instituto envie um
arquivo complementar a Politica de Investimentos, em pdf., com a aprovacdo, pelos seus érgaos de

Deliberacdo e Dire¢do, dos novos limites dispostos pela Resolugdo CMN n2 4.963/2021.
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Dessa forma, visando a adaptacgdo prévia dos atuais enquadramentos previstos na Resolucdo
CMN n? 3.922/2010 em relagdo aos novos limites estipulados pela Resolugdo CMN n? 4.963/2021,
inserimos, nas tabelas seguintes com as propostas de alocacdo para o ano de 2022, uma coluna ao
lado direto dos atuais enquadramentos, com os novos enquadramentos e os limites previsto na

Resolu¢do CMN n2 4.963/2021.

Tabela 8: RENDA FIXA Proposta de Alocagéio para 2022
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Renda Fixa

Novos Limites da Resolugdo CMN n2 4963/2020 Estratégia de Alocacio do IPASEM para o ano de 2022
atual pela Novo pel;
o o e "
Resolugdo CMN n®3922/2010 | Resolugdo CMN n2 4963/2021 | |, . o aiocagio do | Limite de alocagao por Limite de alocagio Lr:c":i:: :':‘:::; :;Tc:‘:")‘;:’
total dos recursos do | fundo de investimento |referente ao PL do fundo de| J Limite Inferior (%) Estratégia Alvo (%) Limites Superior (%)
Aderir ao Pré Gestdo (Niveis 1, 2
RPPS (Art. 13) investimento (Art.14) Sem
Tios Tesouro Neciona (Selic) - Art. 7°1, AT " 100% _ _ i o s
FI Renda Fixa -com aplicagéo de 100%
Titulos Pablicos ou compromissadas
lastreadas nesses titulos, e cuja politica
de investimento assuma o compromisso Ar.7°1,“b” 100% - 30% 48,0% 80%
de buscar o retorno de indice de renda
fixa ndo atrelado ataxa de juros de um dia
- AL
Fundos de indices (ETF) carteira 100% o 1, “cn o -
Titulos Pablicos ( Exceto DI) Art. 7°,1, ¢" el 100% (k) Qe 1
%ne"racoes Compromissadas TPF — Art. A7 5% _ _ % 0,0% %
Nivel 1 do Pré-Gestao: 65%
Fundos Renda Fixa Referenciados — (0( o .,
Exceto DI)- Art. 7°, I, "a". Al 0% 20% 15% Nivel 2 do Pro-Gestao: 70% k3 .25 G5
Nivel 3 do Pré-Gestao: 75%
Fundos de indices (ETF) em indicadores o 1, “b” o R 5-Gostio:
o ronds e At 72 1 o Art. 7% I, “b 20% 15% Nivel 4 do Pré-Gestao: 80% 0% 0,0% 3%
. Nivel 1 do Pré-Gestao: 45%
Fundos de Renda Fixa em Geral _—
Condominio Aberto- A 70, V. ‘2" Art. 79,1, “a”. 20% 15% Nivel 2 do Pré.Gestao: 50% 15% 37,9% 40%
60%
Fundos de indices (ETF) de Renda Fixa - R 20% 5% Nivel 3 do Pré Gestdo: 55% % 00% =
Quaisquer indicadores- Ar. 7%, IV, -7 g Nivel 4 do Pro-Gestao: 60% : ’
Letras Imobiliérias Garantidas, - At 7°, V At 70,V - - 0% 0,0% %
20%
CDB - At 7°, VI, "a" A7,V - 0% 0,0% 5%
Disponibilidades
Poupanga - Art. 7°, VI, Art.26 Tmanceiras - 0% 0,0% %
Nivel 1 do Pro- =
5% Gestdo: 5% H
Nivel 2 do Pro- F]
Fundos em Direitos Creditérios, Cotas oy an Gestao: 109 @
oo At 7o, Wil gt At 70V a". 5% Nivel 3 o Pro- 2 0% 0,00% 5%
Gestao: 15% 2
_ Nivel 4 do Pro- F
Gestao: 20% z
- Nivel 1 do Pro- i
Gestao: 10% N
c . b
Cotas de fundos de investimentos de RF H g"’e",z °’: :_/’" 8
'com Sufixo "crédito privado’- Condominio Art. 75V b, El 5% estao: 13% = 0% 4,7% 5%
rédito pri Nivel 3 do Pr6- z
Aberto- Art. 7%, VI, “b -] o
2 Gestao: 20% &
g [ Nivel 4 do Pro- 5
Gestao: 25% ~
5% Nivel 1 do Pro- g
Gestao: 5% z
Nivel 2 do Pro- <
o "
Fundos de Investimentos em Debéntures Gostao: 10% I
de Infraestrurura Nivel 3 do Pro- ¢
(Minimo de 85% do PL em Debéntures Art. 7°V “c”. - 5% Gestéo: 15% S 0% 0,0% 1%
da Lei n° 2
12,431, de 2011) - A 7°, VII, 0" 2
Nivel 4 do Pro- H
Gestdo: 20% S
@
8

Tabela 9: RENDA VARIAVEL E INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS Proposta de Alocagdo para 2022
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Renda Variavel o Estruturados
Novos Limites da Resolugéo CMN n2 4963/2020 ia de Alocagiio do IPASEM para o ano de 2022
atual pela Novo I it &
P . Limite de alocagéo do | Limite de alocagéo por Limite de alocagéo ';:':':fs:: :':T:::; :;T:';':""::s
Resoluco CMN n?3922/2010 | Resolugio CMN n? 4963/2021 | total dos recursos do | fundo de investimento |referente ao PL do fundo de| " R oo cas Limite Inferior (%) Estratégia Alvo (%) Limites Superior (%)
rente 2 Aderir ao Pro Gestao (Niveis 1, 2
RPPS (Art. 13) investimento (Art.14)
.3oud)
ses - i Nivel 1 do Pro-Gestao: 35%
: :g: ot gﬁ'd““fj” no minimo 50 Art. 8, 1 30% 20% 15% 0% 4,0% 30%
< - Nivel 2 do Pro-Gestao: 40%
FI Agdes com cotas negociveis Nivel 3 do Pro-Gestao: 45%
lembolsa de valores (ETF) — Indices o/ Ao, 1 30% 20% 15% - 0% 0.0% 5%
no minimo 50 agoes - A 8°, 1, Nivel 4 do Pro-Gestao: 50%
Nivel 1 do Pro-Gestao: 35%
Fl Agdes - Art. 82, I, "a" Arte,1 30% 20% 15% 0% 45% 30%
Nivel 2 do Pro-Gestao: 40%
FI Agoes em indice de renda variavel, Nivel 3 do Pro-Gestao: 45%
com cotas negocidveis em bolsa de Art. 8o, 30% 20% 15% 0% 0,0% 5%
valores (ETF) - Art. 82, I, " Nivel 4 do Pro-Gestao: 50%
Fi Multimercacos abertos @ sem Art.10°,1 10% — 5% Niveis 3 e 4 do Pro-Gestdo: 15% 0% 0,0% 10%
alavancagem - Art. 82, Il
Bes - Nivel 3 do Pro-Gestao: 10%
itiivatovdipwiaiscane Art. 100, 1 5% - 5% 0% 0.0% %
9 i -V Nivel 4 do Pro-Gestao: 15%
I Imobiario - cujas cotas sejam Nivel 2 do Pro-Gestao: 10%
negociadas na bolsa de valores - At 8%, Art. 110 5% - 5% Nivel 3 do Pro-Gestao: 15% 0% 0.8% 3%
s
Nivel 4 do Pro-Gestao: 20%
FI dlassificados como “Agbes -Mercado Nivel 3 do Pro-Gestao: 10%
de Acesso’, observada a . ,
requiamentacéo estabelecida pela CVM Art.10% 1 5% - 5% Nivel 4 do Pro-Gestao: 15% % a3 2
8, 1v,'c”
Nivel 1 do Pro-Gestao: 35%
LIMITE TOTAL NO SEGMENTO RENDA =
VARIAVEL E INVESTIMENTOS 30% Nivel 2 do Pré-Gestao: 40%
ESTRUTURADOS Nivel 3 do Pro-Gestao: 45%
Nivel 4 do Pro-Gestao: 50%

Tabela 10: SEGMENTO INVESTIMENTOS NO EXTERIOR Proposta de Alocagdo para 2022

Investimentos no Exterior

atual pela CMN n2
3922/2010

Novos Limites da Resolu

¢30 CMN n2 4963/2020

ia de Al

30 do IPASEM p:

ra o ano de 2022

Novo pela
Resolugido CMN n2 4963/2021

Limite de alocagao do total dos recursos do RPPS

Limite Inferior (%)

Estratégia Alvo (%)

Limites Superior (%)

Fl e FIC de investimento classificados como “Renda Fixa -Divida

Extoma® At 99,1 At 90,1 10% 0% 0,0% 10%
Fl constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o
sufixo “Investimento no Exterior’, nos termos da regulamentagéo
estabelecida pela CVM, que invistam, no minimo, 67% (sessenta . . .
e sete por cento) do seu patrimonio liquido em cotas de fundos Ao I 10% B3 QS 5
de investimento constituidos o exterior;
E
FI da classe “Agdes -BDR Nivel I, nos termos da o . .
regulamentagao estabelecida pela CVM. Art. 9°, il Ao 0% () Qs iz
LIMITE TOTAL NO SEGMENTO INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10%

7.4. RELATORIOS GERENCIAIS DE ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA DE

INVESTIMENTOS
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Para garantir a transparéncia e o acompanhamento da gestdo financeira dos recursos
financeiros, o responsavel pela gestdo dos recursos, ou empresa de consultoria em investimentos
que vier a ser contratada, elaborard, mensalmente, relatérios detalhados sobre a rentabilidade, os
riscos das diversas modalidades de operac¢des realizadas nas aplicagdes dos recursos do IPASEM e a
aderéncia a politica anual de investimentos e suas revisdes, e submeté-los as instancias superiores de

deliberacdo e controle, além de apresenta-los ao Comité de Investimentos do Instituto.

8. PATRIMONIO ADMINISTRAVEL

Ao final do més de outubro do ano de 2021, os recursos financeiros previdenciarios do
IPASEM Novo Hamburgo somaram RS 264.679.381,92 (Duzentos e sessenta e quatro milhdes,
seiscentos e setenta e nove mil, trezentos e oitenta e um reais e noventa e dois centavos), conforme
informagdes remetidas a Secretaria de Previdéncia, através do Demonstrativo de Aplicacdes e

Investimentos dos Recursos — DAIR.

A evolugdo do patrimonio financeiro da previdéncia do IPASEM, nos ultimos 20 anos, esta

ilustrada no grafico abaixo.

Grafico 9: Evolugdo do Patriménio Financeiro dos Recursos Previdencidrios (Janeiro de 2002 — Outubro de
2021)
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OUTUBRO/2021
DEZEMBRO/2020
DEZ/2019
DEZ/2018
DEZ/2017
DEZ/2016
DEZ/2015

DEZ/2014

DEZ/2013

DEZ/2012
DEZ/2011
DEZ/2010
DEZ/2008
DEZ/2007
DEZ/2006

DEZ/2005

DEZ/2004

DEZ/2003

DEZ/2002

DEZ/2001

RS 201.625.624,41
R$ 194.893.765,15
RS 167.986.703,17
RS 139.346.979,86
RS 93.531.478,26
RS 75.089.796,49

R$50.951.429,34
RS 51.489.844,99
RS 30.078.142,06
RS 25.792.605,09
RS 21.973.397,74
RS 18.668.566,35

9. DISPOSICOES GERAIS

RS 264.679.381,92
RS 268.160.222,09
R$ 281.315.439,22
R$ 289.969.900,11
RS$ 300.730.289,29
RS 297.286.639,62
RS 265.676.628,01
R$ 242.042.251,27

A Politica de Investimentos do IPASEM — Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos Servidores

Municipais de Novo Hamburgo foi elaborada pelo servidor Nicolas Gerardo Goeckler Alves,

responsavel pela gestdo dos recursos previdenciarios, e discutida e aprovada em 21 de Dezembro de

2021, conforme Ata da reunido do Conselho Deliberativo de mesma data.

As informacgdes contidas na presente Po

itica de Investimentos, bem como suas revisoes,

serdo divulgadas pela Diretoria Executiva, no prazo de trinta dias contados da data de sua aprovagao,

através de meio eletrGnico, na pagina do Instituto na internet (www.ipasemnh.com.br).

Novo Hamburgo, 21 de Dezembro de 2021.

ANGELO CESAR KORNALEWSKI

Conselho Deliberativo

FABIO LUBKE BECKER

Conselho Deliberativo
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JANICE ROSANE CAMPANHONI JOAO ANDRE DA SILVA

Conselho Deliberativo Conselho Deliberativo

JONATAS DOS REIS ELIAS JULIANA ALMEIDA

Conselho Deliberativo Conselho Deliberatlvo

ODENIR SCHUVARTZ SANDRO ANDRE BARBOSA DA SILVA
Conselho Deliberativo Conselho Deliberativo

SIMONE GOULARTE PEREIRA

Conselho Deliberativo

LUIS ERNANI SASCHER TATIANA ZAREMBSKI BRAGA

Comité de Investimentos Comité de Investimentos

NICOLAS GERARDO GOECKLER ALVES KARINE ECKERT

Comité de Investimentos e Gestor dos recursos financeiros Comité de Investimentos

MARIA CRISTINA SCHMITT MARCIA ELIZABET WILTGEN KLEIN
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Diretora Presidente

Diretora de Administragdo
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