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1. INTRODUCAO

Atendendo a Resolugcdo do Conselho Monetario Nacional - CMN n2 4.963, de 25 de
novembro de 2021, o Comité de Investimentos e a Diretoria Executiva do Fundo de Previdéncia
Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV, apresenta sua Politica de Investimentos para o
exercicio de 2022, aprovada por seu érgao de deliberacdo colegiada competente.

A elaboracdo da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que
fundamenta e norteia todos os processos de tomada de decisGes relativo aos investimentos do
Regimes Préprios de Previdéncia Social — RPPS, empregada como instrumento necessario para
garantir a consisténcia da gestdo dos recursos em busca do equilibrio econdmico-financeiro.

Os fundamentos para a elaboracdo da presente Politica de Investimentos estdo
centrados em critérios técnicos de grande relevancia. Ressalta-se que o principal a ser
observado, para que se trabalhe com parametros sdlidos, é aquele referente a analise do fluxo
de caixa atuarial da entidade, ou seja, o equilibrio entre ativo e passivo, levando-se em
consideracdo as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo)
projetadas pelo calculo atuarial.
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2. OBIETIVO

A Politica de Investimentos do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO
— EDEIA PREV tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicacdes dos recursos
garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficidrios do regime, visando atingir a meta
atuarial definida para garantir a manutencado do seu equilibrio econémico-financeiro e atuarial,
tendo sempre presentes os principios da boa governanga, da seguranca, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacdo a natureza de suas obrigac¢des e transparéncia.

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na
conducgdo das operacgdes relativas as aplicacGes dos recursos, buscando alocar os investimentos
em instituicdes que possuam as seguintes caracteristicas: solidez patrimonial, experiéncia
positiva no exercicio da atividade de administracdo e gestao de grandes volumes de recursos e
em ativos com adequada relacdo risco X retorno.

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cendrio
econOmico, a politica estabelecera a modalidade e os limites legais e operacionais, buscando a
mais adequada alocacdo dos ativos, a vista do perfil do passivo no curto, médio e longo prazo,
atendendo aos requisitos da Resolucdo CMN n2 4.963/2021.

Os responsaveis pela gestdo do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO
— EDEIA PREV tém como objetividade a continua busca pela ciéncia do conhecimento técnico,
exercendo suas atividades com boa fé, legalidade e diligéncia; zelando pelos elevados padrées
éticos, adotando as melhores praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacoes.
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3. CENARIO ECONOMICO

A atividade econdmica mundial tem se recuperado, apoiada pelas politicas econ6micas
adotadas para fazer frente a recessdo e pelo progresso da vacina¢do. A Organizacdo para a
Cooperacdo e o Desenvolvimento Econ6mico (OCDE) projeta crescimento de 5,7% do PIB
mundial em 2021 e 4,5% em 2022. Todavia, o quadro global é de inflagdo mais alta. Essa
conjungao — retomada do crescimento do PIB e maior taxa inflaciondria — também se aplica a
economia brasileira, o que impde, como um dos grandes desafios macroecon6micos no curto e
médio prazo, a calibragem adequada da politica monetdria, de modo a trazer a inflagao de volta
para o centro da meta sem comprometer a retomada.

A recuperac¢do da atividade econdmica dos efeitos da pandemia continua ocorrendo de
forma heterogénea. Por um lado, servicos e comércio, tém se beneficiado da melhora das
condigOes 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 condicdes gerais do mercado de crédito tém mostrado estabilidade e
sera importante monitorar os efeitos do aumento do Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF)
nos proximos meses. Por fim, o setor externo tem apresentado desempenho positivo, com
aumento das exportacdes e diminuicdo do déficit em transacdes correntes. Enquanto isso, a
taxa de cambio se mantém desvalorizada e volatil.

Nesse contexto, a previsdo para o crescimento do PIB em 2021 permaneceu inalterada
— ficando em 4,8%. Projetamos um crescimento interanual de 4,6% no terceiro trimestre e um
avanco de 0,2% na margem. Pela ética da producdo, o destaque positivo no terceiro trimestre
ficara por conta do PIB de servigos, que, impulsionado pela normalizacdo dos niveis de
mobilidade, devera crescer 5,9% na comparacao interanual, com avanco de 1,3% na margem.
Pela ética 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. Prevemos expansdo interanual de 15,8% no terceiro
trimestre e de 13,3% no acumulado de 2021 para esse componente.

Com relagao a 2022, nossa previsdo para o crescimento acumulado do PIB foi revista de
2% para 1,8%. Essa reducgdo se deve a dindmica recente do cendrio macroecon6mico, com
destaque para a persisténcia da inflagdo em patamar elevado — que impactou negativamente o
poder de compra dos consumidores e provocou a necessidade de um aperto monetdrio maior
que o esperado. Além disso, observou-se uma deterioragdo das condi¢des financeiras das
familias, com o aumento de seu endividamento. Em contrapartida, alguns fatores contribuem
para que a revisdao da previsao para 2022 tenha sido pouco significativa, com destaque para o
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cenario de crescimento robusto do setor agropecudrio e o aumento da disponibilidade de caixa
dos governos estaduais — que poderad ser utilizado para ampliar os investimentos.

No que diz respeito a inflagdo, para 2021 projetamos alta de 8,3% para o indice de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e de 8,6% para o indice Nacional de Precos ao Consumidor
(INPC). Para 2022, espera-se desaceleracdo da taxa de crescimento dos prec¢os, com a inflacdo
medida pelo IPCA encerrando o ano em 4,1%, levemente acima dos 3,9% estimados para o INPC.

Economia Mundial

Depois de cair 3,4% em 2020, o PIB mundial devera crescer 5,7% neste ano, de acordo
com a OCDE, em relatério divulgado em 21 de setembro ultimo. O Fundo Monetdrio
Internacional (FMI), em sua atualizacdo do cendrio econémico global, feita em julho, prevé
crescimento de 6% para a economia global em 2021. A taxa elevada de crescimento esperada
para este ano deriva, em grande parte, da baixa base de comparacdo de 2020. Mas as projecoes
para 2022, ja livres desse efeito, sdo também de taxa de crescimento superior as taxas que se
observavam antes da pandemia. De acordo com a OCDE, o PIB mundial deve crescer 4,5% no
ano que vem e, para o FMI, o crescimento serd de 4,9%. Ambas as instituicGes revisaram para
cima suas projecOes para 2022 em relacdo as divulgacdes anteriores e esperam taxas que
superam as de 2019 (2,8%) e a média do periodo 2012-2018 (3,5%), que se seguiu apds a
recuperacao da crise de 2008-2009. O crescimento previsto para os Estados Unidos, importante
economicamente para o Brasil, em 2022, foi revisto pela OCDE de 3,6%, em maio, para 3,9%, em
setembro; e o da Area do Euro, de 4,4% para 4,6% (tabela 1).

Paralelamente, as previsdes de inflagdo ao consumidor apontam alta: foram revistas
para cima pela OCDE, que espera, para o Grupo dos Vinte (G20), taxas, em 2021 e 2022 (3,7% e
3,9%, respectivamente), superiores as de 2019 (3,5%) e a média do periodo 2012-2018 (2,7%)
(tabela 2).

E importante acompanhar, no cendrio mundial, o comportamento dos precos das
commodities. O grafico 1 mostra os indices do Banco Mundial para os grandes grupos: energia,
agricultura e metais e minerais. Depois das quedas do inicio da pandemia, esses indices subiram
significativamente, com sinais de estabilizacdo desde maio deste ano. Como os indices s6 vao
até agosto, o grafico 2 mostra, em série didria até 29 de setembro, os precos de commodities
relevantes para o Brasil e representativas dos trés grandes grupos: petrdleo, soja em grao e
minério de ferro. Destaca-se, em setembro, a queda no preco do minério de ferro, de 28%; o
preco da soja ficou praticamente estavel, caindo 1,5%; e o preco do petrdleo, ao contrario, subiu
8%, aproximadamente. A diferenga em relagdo aos periodos anteriores é que o aumento no
preco de commodities ndo resultou em valorizagdo correspondente do real, o que é uma das
justificativas para a pressao inflacionaria recente.
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TABELA 1

Crescimento do PIB: observado e projecio — OCDE (set./2021)

(Em %)

2021
L el 2T = 2 2019 2020 ProjecBes de Dde.ren"ga ‘:jas Projectes D|fe_rel1§a c(ljas
. projecdes de _ projectes de
Sl maiof21 oz maiof21

Mundo 3,5 2,8 -34

Area do Euro 1,2 1,5 -6,5

lapdo 1,2 0,3 -4.6
Reino Unido 1,9 1,4 9,8 6,7 0,5 5.2 -0,3
Estados Unidos 2,4 2,3 3,4 6,0 0,3 3,9 0,3
China 7,2 6,1 2,3 8,5 0,0 5,8 0,0
india 6,9 4.2 7.3 9,7 0,2 7,9 0,3
Russia 1,3 2,0 2,5 2,7 0,8 3,4 0,6
Fonte: OCDE.

TABELA 2|

Inflacio de precos ao consumidor: observado e projecio — OCDE (set./2021)

(Em %)

Média 2012 - 2018 2019 L ) - .
Projectes proj 3 projecies de
maiof21 maio/21

G20 2,7 3,5 2,7 3,7 0,2 3,9 0,5
Area do Euro 1,1 1,2 0,3 21 0,3 1,9 0,7
Japio 0,8 0,5 0,0 0,4 0,5 05 0,1
Reino Unido 18 17 0,9 2,3 1,0 3,1 1,4
Estados Unidos 1,6 18 12 3,6 0,7 31 0,5
China 2,0 2,9 2,5 1,2 -0,3 2,2 0,2
india 6.4 7.7 6,2 5,9 0,5 55 0,7
Riissia 6,9 45 3,4 5,1 0,2 55 1,0

Fonte: OCDE.

Outro fato relevante para o Brasil no cendrio internacional é a elevagdo do custo do
frete, representado no gréfico 3 por um indice composto de doze rotas, que partem de dez
portos da China, de cargas transportadas em contéineres. Esse indice, que era da ordem de 900
até agosto de 2020, agora estd acima de 3.000.
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GRAFICO 1 GRAFICO 2
Indices de precos de commo dities Precos de commo dities
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GRAFICO 3
Custo do frete internacional: China containerized freight index
(CCFI)
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Fonte:

A aceleracdo da inflagdo tem levado a sinalizacdo de que as politicas monetarias ultra
expansionistas praticadas nos paises desenvolvidos a partir da eclosdo da Covid-19 comegarao
a ser revertidas em breve. No caso dos Estados Unidos, isso significa comecar a reduzir
gradualmente as compras de ativos (tapering) ainda este ano, enquanto o eventual inicio do
processo de normalizagado dos juros ficaria para 2023. Os mercados financeiros globais reagiram
de fora neutra a sinalizacdo do Federal Reserve System (Fed), embora estejam sensiveis as
noticias negativas que emanam da China em consequéncia dos problemas financeiros
enfrentados pelo grupo Evergrande, que, além dos riscos financeiros que representa, coloca em
destaque a perspectiva de uma desacelera¢do do crescimento chinés em decorréncia da perda
de dinamismo do setor imobilidrio — uma das fontes da expansao chinesa das Ultimas décadas.
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A analise do desempenho recente dos indicadores de atividade indica a continuidade da
recuperacao da economia brasileira no inicio do terceiro trimestre, embora o cendrio
macroeconOmico venha tornando-se mais desafiador nos uUltimos meses. De modo geral, o
avanco na campanha de vacinagao tem apresentado resultados positivos em relagdo ao controle
da pandemia de Covid-19, permitindo, desse modo, que os niveis de mobilidade urbana se
aproximem da normalidade. Com isso, as atividades que dependem de maior interacao
presencial, notadamente aquelas associadas ao setor de servigos, seguem apresentando um
ritmo de crescimento mais acelerado. Segundo a Pesquisa Mensal de Servicos (PMS), do IBGE, o
crescimento de 1,1% em julho, na comparacdao com o més anterior com ajuste sazonal, foia 13a
variacdo positiva em catorze meses. Em relacdo a agosto, a nossa projecdo é de uma
desaceleracdo na margem, com avanco de 0,1%. J4 na comparacao interanual, esperamos uma
alta de 15,7% sobre agosto de 2020. Como destaque positivo, o crescimento previsto de 5,9%
para os servicos prestados as familias, na série dessazonalizada.

O comércio varejista também tem se beneficiado com a flexibilizacdo das medidas de
isolamento social. Além disso, os programas do governo voltados para atenuar os efeitos da
crise sobre os niveis de emprego e renda ajudam a explicar o bom desempenho das vendas. Em
julho, a Pesquisa Mensal do Comércio (PMC), do IBGE, indicou avang¢o de 1,1% na margem, a
terceira alta em quatro meses. Apesar desse bom desempenho, o cendrio para o setor tem
apresentado alguma deterioracdo. Ao mesmo tempo que o mercado de trabalho ainda registra
aumento da ocupagdo, o orgamento das familias vem sendo pressionado pelo aumento de
precos — especialmente das familias de baixa renda. Além disso, com a melhora do quadro da
pandemia, é provavel que uma parcela da renda que vinha sendo gasta com a aquisi¢ao de bens
volte a ser direcionada para os servigos. Para agosto, nossos modelos apontam uma queda de
1,1% para o resultado do comércio varejista (conceito ampliado), na comparagdo sem efeitos
sazonais, compativel com uma alta de 2% na comparagdo interanual. Parte dessa queda é
explicada pelo mau desempenho das vendas de automdéveis, com queda estimada de 2% sobre
julho.

GRAFICO 4

Indicadores mensais da atividade econémica e estimativas
para agosto de 2021

(Indice com ajusta sazonal, fev. /2020 = 100)

-Warejo Ampliado |
—PIB {Monitor)

Fonte: IBGE. IEREFGV ¢ Dimac/Ipea.

Politica de Investimentos - 2022



° ’ —
() Edéia Prev,
) ‘d ela 194

FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE EDEIA

Contrastando com os resultados verificados no comércio varejista e no setor de servigos,
o fraco desempenho da industria ao longo de 2021 reflete um cenario mais adverso. De acordo
com a Pesquisa Industrial Mensal — Producao Fisica (PIM-PF), do IBGE, a queda de 1,3% em julho
foi a segunda consecutiva na margem, e a quinta variacdo negativa em seis meses. Além da
escassez de matérias-primas, cujos precos continuam pressionando os custos de producdo, o

setor manufatureiro se depara com a alta dos precos da energia elétrica devido a pior crise
hidrica dos ultimos noventa anos.

Por fim, a retirada dos estimulos econ6micos na China tem impactado negativamente o
preco de algumas commodities importantes para o Brasil, como é o caso do minério de ferro.
Por fim, o recente aumento do custo do frete para importa¢des provenientes da China (grafico
na subsegdo anterior) tem sido mais um entrave para o desempenho do setor industrial. Entre
os grandes grupos econémicos, enquanto a producdo de bens de consumo apresenta os piores
resultados, a industria de bens de capital tem sido o destaque positivo, estimulada pela
demanda proveniente do agronegdcio e da construcdo civil. Para agosto, estimamos que a

producdo industrial tenha avancado 0,6% na série sem efeitos sazonais, e 1,2% sobre o mesmo
periodo de 2020.

Apesar da normalizacdo gradual das atividades econdmicas, alguns fatores negativos
agravaram-se nos ultimos meses, e seus efeitos ja aparecem no comportamento dos indicadores
de confianga dos agentes. A perda de confianca ocorreu de maneira generalizada em setembro,

sendo explicada pelo aumento de precos, tanto ao consumidor quanto ao produtor, pela crise
hidrica e pelo aumento dos niveis de incerteza.

GRAFICO 5 GRAFICO 6

Indicadores de Confianca empresarial por setor — indices Indicadores de confianca: empresarial versus consumi-
dessazonalizados dores — séries dessazonalizadas (set./2014-set./2021)
(Em pontos) (Em pontos)
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Os dados mais recentes mostram que o mercado de trabalho brasileiro vem dando
alguns sinais positivos, mesmo diante de um quadro geral ainda desfavoravel. O ritmo de
recuperacao da populacdo ocupada vem se acentuando nos Ultimos meses a ponto de conseguir
reduzir a taxa de desemprego mesmo num cendrio de recuperac¢do da taxa de participa¢do. No
entanto, os niveis das taxas de desocupacdo, subocupacao e informalidade ainda se encontram
em patamares elevados. Segundo a desagregacao temporal feita pelo Ipea dos dados dos
trimestres méveis da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua),
do IBGE, apds atingir 15,1%, em mar¢o, a taxa de desocupacdo caiu para 13,7%, em junho. Isso
foi resultado da expansdo da ocupacéo (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 desocupagdo em junho (13,8%) é a menor desde maio de 2020.

GRAFICO 7

PNAD Continua: taxa de desocupacio mensalizada®—
original e dessazonalizada
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Fonte: PNAD ContinuaIBGE & Diretoriz de Estudos & Politicas Sociais
(Disoc) do Ipea.

Nota-se, entretanto, que esse avang¢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 é a primeira variagdao positiva desse contingente de trabalhadores, apurado pela
PNAD Continua, desde o primeiro trimestre de 2020. J4 os dados extraidos do Novo Cadastro
Geral de Empregados e Desempregados (Novo Caged), do Ministério do Trabalho, retratam uma
situagao bem mais favordvel, contabilizando a geragao 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 comparagdao com o mesmo més do ano anterior.
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GRAFICO 8
PNAD Continua: Indicadores do mercado de trabalho

(Em %)
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GRAFICO 9
Caged — estoque de empregos formais, em valor absoluto (milhdes de pessoas) e variacdo interanual (porcentagem)
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Inflagao

No periodo recente, a inflagao brasileira segue pressionada devido, principalmente, aos
seguintes fatores: desvalorizagdo cambial, alta dos pregos internacionais das commodities e

crise hidrica. A variagdo 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%).
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Na desagregacdo 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 elevacdo 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.

Gi ’Eéléia P@

GRAFICO 10

IPCA —variacdo acumulada em doze meses
(Em %)
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Fonte: IBGE.

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 manutencdo 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 pressao inflacionaria exercida pela elevagdo das commodities é
bem evidente no comportamento dos pregos ao produtor. De fato, em que pese uma
desaceleracdo na margem, no acumulado em doze meses, o indice de Precos ao Produtor Amplo
(IPA), tanto agricola quanto industrial, registra variagdes superiores a 30%.

GRAFICO 11

GRAFICO 12
IPCA total e por categorias — variacio acumulada no ano IPA -taxa devariacio acumulada em doze meses
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O saldo total de crédito no Sistema Financeiro Nacional (SFN), medido em relagdo ao
PIB, apresentou queda nos ultimos seis meses, saindo de 54,0% de dezembro de 2020 para
52,3% em agosto de 2021. No entanto, a andlise da evolucdo absoluta dos saldos e das
concessdes pode ser mais informativa neste momento, uma vez que, diante das fortes variacoes
do PIB observadas desde a eclosdo da pandemia, o saldo em relacdo ao PIB pode decrescer
mesmo com o aumento dos recursos emprestados pelo sistema financeiro. Pode-se observar
que os segmentos de pessoa fisica (PF) e pessoa juridica (PJ) apresentam variagGes positivas no
saldo em doze meses, ainda que com trajetdrias distintas. De um lado, o movimento de
desaceleracdo do saldo de PJs persiste ao longo de 2021, apds cresci- mento ininterrupto em
2020. De outro lado, o segmento de PFs se recuperou apds o segundo trimestre de 2020 e agora
apresenta taxas de crescimento interanuais superiores ao segmento de PJs. As trajetérias
distintas fazem com que o crescimento do saldo total se mantenha aproximadamente estavel
em 2021 (grafico 13).

GRAFICO 13
Variacdo em doze meses do saldo da carteira de crédito
(Em %)
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Feate: Banco Central do Brasil.

Ao analisarmos o movimento recente das concessoes, o grafico 14 mostra médias didrias
crescentes nos segmentos de PFs e PJs, com excecdo do ultimo més (agosto). No segmento de
PJs, as concessGes para financiamento imobilidrio e exportagdo ganharam destaque no ultimo
trimestre. Cabe ressaltar, no entanto, que a expansdo nas concessdes para PJs é muito
influenciada pelo crescimento abrupto no segmento de outros créditos direcionados em que as
medidas de estimulos relacionadas a pandemia sao registradas. Apds forte alta em julho, em
virtude de concessGes associadas ao Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas
de Pequeno Porte (Pronampe), houve forte reversdo em agosto. No segmento de PFs, dos
segmentos mais representativos, destacam-se o financiamento rural e as modalidades de
crédito pessoal.
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GRAFICO 14
Novas concessoes de crédito
(EmRS$ 1000 deagostode 2021, médias didnas, séries dessazonalizadas)
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Apds uma sequéncia de altas desencadeada pela elevacdo da taxa bdsica de juros, a taxa
média de operacbes de crédito apresenta oscilacgdo nos ultimos trés meses. No ano, o
crescimento acumulado da taxa para PJ é de 3,3 p.p. e de 2,1 p.p. para PF. O Indicador de Custo
do Crédito (ICC), que mede o custo médio de todo o crédito do SFN, mostra uma evolucdo
parecida, em que o crescimento do custo é relativamente maior para PJ e ha oscilagdo recente
no custo para PF. Finalmente, a inadimpléncia continua em niveis historicamente baixos, apesar
do elevado comprometimento da renda com juros e servico da divida.

GRAFICO 15
Indicador de Custo de Crédito —total
(Em % a0 ano)
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Ao analisar todos os fatores em conjunto, observa-se estabilidade nas condi¢des gerais
do mercado de crédito. Além da evolugdo da economia, as perspectivas de curto prazo
dependem do efeito do aumento da taxa basica de juros sobre as taxas do mercado de crédito

e serd importante monitorar o efeito do aumento do IOF nos préximos dados de novas
concessodes.
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De uma forma geral, o desempenho do setor externo tem sido favoravel no periodo da
pandemia, com sucessivos superavits na balanca comercial, com destaque para o desempenho
das exportacgoes (grafico 17). O déficit em transa¢Oes correntes do balanco de pagamentos,
acumulado em doze meses, que foi de 3,9% do PIB em margo de 2020, caiu para 1,6% um ano
depois e, desde entdo, continuou se reduzindo, embora em ritmo menor, e alcancou 1,2% do
PIB em agosto deste ano. O investimento direto no pais (IDP) era em torno de 4% do PIB
(acumulado em doze meses) antes da pandemia e, embora tenha se reduzido para 3,1% do PIB
nos doze meses encerrados em agosto, continua em nivel compativel com a série histérica dos
ultimos anos — por exemplo, a média dos cinco anos terminados em 2019 foi de 3,8%. A
manutenc¢do do IDP nesse patamar é um resultado digno de nota, diante da recessdo global
causada pela pandemia.

Contribuem para esse cendrio positivo das contas externas a alta no preco das
commodities, a diminuicdo de viagens internacionais, a recuperacao global, a alta na taxa de
juros e o cambio desvalorizado. Destoando das demais varidveis desse setor, a taxa de cdmbio
permanece como um ponto preocupante. Embora tenha havido recuperacao dos fundamentos
e melhoras marginais na sua evolucdo, continua sendo destaque negativo por se manter
desvalorizada e volatil. Possiveis causas para esse comportamento incluem o risco fiscal e as
incertezas sobre a evolugdo da pandemia no pais.

GRAFICO 16

Exportacoes, importacdes e saldo comercial — dados mensais dessazonalizados
(Em US8S% milhdes)
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As perspectivas para as contas publicas em 2021, que ja haviam sido objeto de
significativa revisdo positiva ao longo do primeiro semestre do ano, continuaram a melhorar nos
ultimos meses, conforme mostra a tabela 3. De acordo com o Relatdrio de Avaliagcdo 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 melhora de RS 16 bilhées em relacdo ao relatério de julho e de quase RS 50
bilhdes em compara¢do com o relatério de maio. E digna de nota 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 bilhdes.

A reducdo no déficit primario esperado para o ano deveu-se ao aumento da arrecadacao
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
relatdrio do segundo bimestre. Considerando-se as transferéncias por reparticao 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 diregcdo nos ultimos meses, com aumentos significativos das medianas
das projecGes do Prisma Fiscal para a arrecadacdo federal, a receita liquida e o resultado
primario do governo central em 2021.

O forte aumento da receita do governo central esperado para o ano reflete uma
combinacdo de crescimento da atividade econémica mais acelerado que o projeta- do, além de
mais fortemente baseado em setores mais tributados por unidade de produto (industria e
tradables em geral), e de taxas de inflagdo também acima dos niveis previstos anteriormente —
tanto pelo governo como pelo mercado, conforme indica a tabela 3. Ambos os fatores tém
contribuido para o aumento da renda e do faturamento nominais na economia e, por
conseguinte, para a melhora dos niveis correntes e esperados da arrecadagdo tributdria e do
resultado primario.
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TABELA 3
Evolucio das prujecﬁes fiscais e macroecondmicas para 2021
{(Em RS bilhfes e em ©

Proieches do Governo Federali! 12 bimestre - Extemp. abril - 22 bimestre - 32 bimestre - 4 bimestre -
I8¢ 22/mar.f21 22/abr.i21 21/mai.fz1 22/jul /21 22/set./21

Fiscais [RS bilhges)

resultado primaric do governo central -225,2 -275.6 -187,7 -155 4 -133.4
arrecadacio federa 1.643,56 1.643,6 17521 1.B15,3 1_ES5,5
Receitz liguida do governo central 1.345,0 1.345,0 1.433.3 1.476,4 1.507,9
Despesa do governo centra 1.571,3 1.631,1 16210 1.631,8 16473
Totzl de despesas sujeitas ao teto 1.503,5 1.515,0 1.490,5 1.473,6 1.476,7
Folga(+)/necessidade de ajuste[-] das _ _ ~
- . -17,6 -29,1 -4,5 2,5 -0,3

despesas em relacao ao tetold ! !
Macroecondmicas [%)

PCA —'.'a'iE-_:Eo 4,4 44 5,1 59 79
PIE - variagio 3,z 3,2 3,5 5,3 5,3
Taxa 5selic - acumulada no ano 2.5 k-] 3,5 3E 35
cambio [RE/USE) 5,30 543 5, 5,29

_|
_|

Fiscais (R$ bilhdes)

resultado primaric do governo central -248 4 -251.2 -257,4 -1B4,3 -135,1
arrecadacio federa 1.620,0 1.631,8 1.655,9 1.754,6 1.604,0
Receita liguida do governc central 1.340,9 1.342,2 1.367,5 14445 1.488,5
Despesa do governo centra 1.586,9 1.588,5 1.618,2 1.628,9 1631,8
Macroecondmicas %)

PCA -'.'a'iigﬁo 4,7 4.0 5,2 5,3 84
PIE - variagio 3,z 3,0 3,5 5,3 5,0
Taxa 5selic - acumulada no ano 5,0 5.3 5,5 [ 373
Cambio [RE/USE]) 5,30 540 5,30 5,05 5,20

Fonte: Mi s terto da Economis, Prisma Fiscel/SPE e FocusBCB

Cabe notar que as despesas primarias federais projetadas para 2021 também
apresentaram aumento nos ultimos meses — cerca de RS 26,3 bilhdes entre maio e setembro.
Contudo, dada a menor magnitude dessa elevacdo em relagdo a evolugdo das previsGes de
receitas, isso nao impediu a melhora do resultado primario espera- do. Além disso, esse
aumento foi explicado principalmente pela revisdo para cima das despesas referentes a créditos
extraordinarios, que ndo estdo sujeitas ao teto de gastos determinado pela Emenda
Constitucional (EC) no 95, de modo que o cumprimento do teto no ano ndo foi comprometido.
Pelo contrario, o esforco do governo em termos de contenc¢do das despesas sujeitas ao teto,
associado a revisdo para baixo de alguns itens de gastos, permitiu praticamente zerar a
necessidade de ajuste adicional visando satisfazer o teto: a magnitude desse ajuste, que era de
RS 4,5 bilhGes no relatdrio do segundo bimestre, passou a apenas cerca de RS 300 milhdes no
relatério mais recente. O esforgo adicional de redugao das despesas parece, assim, plenamente
factivel sem que isso implique prejuizos adicionais mais difusos em termos de funcionamento
da mdquina publica.

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 préoximo ano se refere a
magnitude do esforco requerido para a obediéncia do teto de gastos da Unido. De acordo com
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o Projeto de Lei Orcamentaria Anual (PLOA) de 2022, o valor previsto das despesas sujeitas ao
teto é idéntico ao limite dado pela EC no 95 — ou seja, ndo hd nenhuma folga em relagdo ao teto.
Isso significa que qualquer revisdo para cima dessas despesas deverd 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 esforgo adicional
em termos de contencdo das demais despesas parece inevitavel.

A esse respeito, um dos principais problemas refere-se a persisténcia, nos ultimos
meses, da inflacdo em patamares mais elevados do que se previa anteriormente. De fato, o
orcamento foi elaborado com taxas de inflacdo esperadas para 2021 substancialmente
inferiores aos valores que atualmente parecem mais provaveis: enquanto, no PLOA, as variagées
esperadas do INPC e do IPCA para 2021 eram de 6,2% e 5,9%, respectivamente, as atuais
projeces do Ipea para essas variagdes encontram-se em 8,6% e 8,3%. Dado que a inflacdo
acumulada no final do ano afeta diretamente vdrios itens de despesas indexadas ao INPC ou ao
saldrio minimo, isso implica uma significativa pressao potencial para o reajuste de gastos acima
do que foi previsto no PLOA 2022. A relevancia desse efeito em termos quantitativos pode ser
depreendida por um simples exercicio de projecao das despesas com beneficios previdenciarios,
Beneficio de Prestacdo Continuada da Lei Orgénica de Assisténcia Social (BPC/Loas), abono
salarial e seguro-desemprego, que devem apresentar, em funcdo do patamar mais elevado de
inflacdo ao final do ano, uma expansao adicional (relativamente aos valores previstos no PLOA)
da ordem de RS 18 bilhges.

Além do efeito da inflacdo nos reajustes de itens importantes de despesas sujeitas ao
teto, outra questdo se refere a expectativa de ampliacdo de alguns programas em relacdo aos
montantes orcados no PLOA. Nesse sentido, cabe destacar, em primeiro lugar, o Programa
Auxilio Brasil (PAB), instituido pela Medida Proviséria (MP) no 1.061, de 9 de agosto de 2021,
que visa substituir o atual Programa Bolsa Familia (PBF). Para 2022, as despesas previstas no
ambito do PAB encontram-se em RS 35,3 bilhdes no PLOAS — valor basicamente inalterado em
relacdo a dotagdo orcamentaria do PBF em 2021 (RS 35,4 bilhdes). Contudo, o governo tem
discutido o plano de ampliar, no ambito do PAB, o nimero de familias atendidas e o valor médio
dos beneficios, relativamente ao atual desenho do PBF, o que poderia elevar as despesas do
programa em mais de RS 25 bilhdes.

Outro programa cujo valor podera ser revisto em relagdo ao PLOA diz respeito a
desoneracdo tributdria da folha de pagamentos para dezessete setores da economia. Prevista
originalmente para encerrar ao final de 2021, a desoneragao da folha podera ser prorrogada até
2026 por meio do Projeto de Lei no 2541/2021. O projeto encontra-se em tramita¢do avancada
no Congresso, ja tendo passado pela Comissdo de Financas e Tributacdo da Camara dos
Deputados. Em caso de aprovacao, esse projeto implicard uma expansdo das despesas sujeitas
ao teto em 2022 da ordem de, aproximadamente, RS 6 bilhdes.

Nesse contexto, o debate fiscal tem se concentrado em possiveis medidas de contencdo
de despesas visando ao cumprimento do teto de gastos em 2022. Algumas das principais
medidas nesse sentido buscam reduzir o montante de pagamentos com sentencas judiciais e
precatdrios previstos para 2022, atualmente or¢gados em cerca de RS 89 bilh&es. O crescimento
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consideravel dessa previsdo de despesa em relagdo ao valor a ser pago em 2021 (em torno de
RS 50 bilhdes) foi justamente um dos fatores responsaveis pela reducdo da folga para o
cumprimento da regra do teto em 2022. Cabe notar que algumas das solugGes propostas para a
contencao dessa despesa em 2022 envolvem mudancas no dispositivo que limita os gastos da
Unido. Em nosso cendrio, pressupde-se que qualquer medida de contencdo de gastos que venha
a ser implementada visando alinhar o total das despesas previstas ao limite estabelecido pela
EC 95 seja percebida pelos agentes de mercado como consistente com os principios subjacentes
a essa EC, mantendo-se o compromisso com a saude das contas publicas e a credibilidade da
politica fiscal. Caso contrario, o maior grau de incerteza em relagdo a conducgdo da politica fiscal
podera afetar negativamente o ambiente macroecondmico e as perspectivas de crescimento
nos préximos anos.

Um elemento do quadro fiscal que pode contribuir positivamente para o nivel de
atividade em 2022 diz respeito a situacdo financeira relativamente confortavel dos governos
estaduais. Uma combinacdo de fatores favoraveis as financas estaduais propiciou a acumulacao
de volume considerdvel de disponibilidades de caixa na maioria das Unidades da Federacgdo
(UFs) em 2020-2021. Esse aumento, que equivale a cerca de 0,6% do PIB, pode contribuir para
uma expansao considerdvel do investimento dos governos estaduais, desde que estes consigam
lidar adequadamente com os desafios de evitar que o robustecimento da liquidez seja absorvido
em gastos obrigatérios e de identificar boas oportunidades de investimento.

O PIB recuou 0,1% no segundo trimestre de 2021, na comparagdao com o trimestre
anterior com ajuste sazonal, e registrou alta de 12,4% sobre o mesmo periodo do ano anterior
— de acordo com o IBGE. O resultado interanual veio em linha com a previsdo divulgada em
agosto deste ano na nota de conjuntura no 19,10 que era de alta de 12,6%. Pela dtica da
produgdo, com exce¢ao do PIB da agropecuaria, ndo houve surpresas em relagdo ao previsto
anteriormente. Inicialmente, nossa estimativa de crescimento interanual para o segundo
trimestre de 2021 era de crescimento de 6,9%. No entanto, um atraso na colheita de soja,
principal item da produg¢do vegetal, impactou negativamente duas culturas importantes para o
valor adicionado (VA) do setor: o milho de segunda safra e o algoddo. Por conta disso, o
resultado divulgado pelo IBGE foi de crescimento de apenas 1,3%. Pela 6tica da despesa, o
crescimento nulo registrado pelo consumo das familias na comparagao dessazonalizada causou
alguma frustracdo, na medida em que os indicadores mensais vinham antecipando um
desempenho melhor no terceiro trimestre. Em sentido oposto, o resultado da formacdo bruta
de capital fixo (FBCF), ainda impactada pelo ajuste contdbil de operacGes de comércio exterior
envolvendo plataformas de petrdleo, foi superior a nossa previsao.
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Em relacdo aos préximos trimestres, o desempenho recente dos indicadores de
atividade, juntamente com a analise de um conjunto amplo de outras varidveis, corrobora
nossas expectativas para o cenario de curto prazo da economia brasileira, embora este tenha se
tornado mais desafiador nos ultimos meses. Como mencionado na primeira se¢ao, o avanc¢o da
vacinac¢do contra a Covid-19 e a melhora da dindmica epidemioldgica sdo fatores importantes
para a recuperagcao da economia nos préximos periodos, especialmente de alguns segmentos
do setor de servicos que dependem de maior interacao presencial. A retomada da ocupacdo
também contribui para o crescimento da demanda, mas seu impacto tem sido atenuado pela
aceleracdo inflacionadria, que reduz o poder de compra da populagdo. Além disso, o crescimento
das concessdes de crédito no periodo da pandemia tem provocado um aumento dos niveis de
endividamento das familias, que atingiram pico histérico em agosto. Em contrapartida, os
programas de sustentacdo da renda e emprego tém sido importantes para evitar uma perda de
impeto no consumo.

Ja o cenario de curto prazo para o setor industrial deverd continuar adverso. Além da
escassez de matérias-primas, cujos precos continuam pressionando os custos de producdo, o
setor manufatureiro se depara com uma grave crise hidrica, que afetou substancialmente as
tarifas de energia elétrica. Com relacdo ao cenario externo, embora ainda favoravel, a
desaceleragdo do crescimento da China ja tem impactado negativamente o preco de algumas
commodities importantes para o Brasil, como é o caso do minério de ferro.

Nesse contexto, a previsdao para o crescimento acumulado do PIB, em 2021, permaneceu
inalterada — ficando em 4,8%. Projetamos um crescimento interanual de 4,6% no terceiro
trimestre, que viria acompanhado por um avango de 0,2% na margem (tabela 4). Pela ética da
producdo, o destaque positivo no terceiro trimestre ficard por conta do PIB de servicos, que
deverd crescer 5,9% na comparacdo interanual, com avanco de 1,3% na margem. O setor serd o
principal driver de crescimento no segundo semestre de 2021, acumulando crescimento de 4,7%
no ano. Mantivemos inalterada a previsdo para o PIB industrial em 2021 (5,4%), cujo ritmo de
crescimento no terceiro e quarto trimestres deverd continuar limitado pelos gargalos no
fornecimento de matérias-primas e consequente aumento de custos, além das altas das tarifas
de energia. A maior revisdao para o acumulado no ano ocorreu no PIB da agropecuaria, que
passou de 1,7% para 1,2% em 2021.11 Pela ética da despesa, mantivemos a expectativa de que
a demanda interna cres¢ca acima do PIB, implicando um vazamento externo. Entre os
componentes, o destaque ficou por conta da FBCF, cujo bom desempenho, especialmente do
componente maquinas de equipamentos, tem sido estimulado pelo crescimento da demanda
na agricultura, nas industrias extrativas e na construcdo civil. Prevemos expansao interanual de
15,8% no terceiro trimestre e de 13,3% no acumulado de 2021.
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TABELA 4
Projecoes: taxas de crescimento do PIB e de seus componentes
(Em %)
 obsemade [ e
2021-T1 2021-T2 2021-T3
Trim. Ano Trim. Ano Trim. Ano Trim. Anterior 2
anterior anterior anterior dessazonalizado
12,4 0,2 438 1,8
Agropecuaria 2.0 52 1,3 01 -0,8 1,2 3.4
Indistria -3.5 3,0 17,8 2,0 0,1 5.4 1,2
Servicos 45 0,8 10,8 5,9 13 4,7 1,9
Consumo das familias -5,5 -1.7 10,8 5,4 19 4,0 2.0
Consumo do governo -47 -49 4732 4.4 29 1,9 2,0
FBCF -0,8 17,0 32,9 15,8 -2,8 13,3 3,0
Exportacbes de bens e
- 18 0,8 14,1 5,6 7.3 7.7 3,7
servigos
Importacdes de bens &
-10,0 7.7 20,2 242 -3.8 12,8 51

r v - r

SEMVIgos !

Fonte: Ipea.

Com relacdo a 2022, nossa previsao para o crescimento acumulado do PIB foi revista de
2% para 1,8%. Essa reducdo se deve a dinamica recente do cendrio macro- econémico, 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, a deterioracdo das condi¢Oes financeiras das familias, com o
aumento de seu endividamento, pode dificultar o crescimento do consumo. Nesse contexto,
esperamos um ajuste no ritmo de crescimento do consumo das familias, cuja previsao para o
crescimento anual passou de 2,2% para 2%. Em contrapartida, alguns fatores contribuem para
gue a revisdo da previsao 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.

Em relagcdo a FBCF, a mudanca do ritmo de eleva¢do da taxa basica de juros somada a
piora dos indicadores de confiangca empresarial motivou a redugao das nossas previsdes de 3,5%
para 3%. Pela 6tica da produgdo, revisamos para baixo o resultado esperado para o PIB da
indUstria e para o PIB de servicos em 2022, que deverdo crescer 1,2% e 1,9%, respectivamente.
Em relacdo ao PIB agropecudrio, com base nas perspectivas da Companhia Nacional de
Abastecimento (Conab) e em proje¢Oes proprias para os produtos da produgdo animal,
estimamos um crescimento de 3,4% no ano. O primeiro trimestre deve ser impactado
positivamente com o crescimento de 3,9% na produgdo de soja.

Por fim, o cenadrio de crescimento da economia mundial segue favoravel, embora
apresente alguma deterioragdo, parte dela associada a uma possivel desaceleragdao maior que a
esperada para o crescimento da China, além do aumento de incerteza provocado pela piora nas
estatisticas da Covid-19 nos paises asidticos. Com isso, o crescimento das exportagdes caiu de
3,9% para 3,7%.
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Os dados mais recentes mostram que a pressao sobre a inflagdo brasileira tornou-se
ainda mais intensa, refletindo ndo apenas o agravamento dos efeitos climaticos sobre a
producdo de alimentos e a geracao de energia, mas também uma aceleracdo acima da esperada
dos precos dos bens e servicos livres. Apds surpreender em agosto com uma alta de 0,87%, o
IPCA deve continuar a apresentar taxas de inflacgdo mensais mais elevadas no ultimo
quadrimestre do ano, comparativamente as previstas anteriormente. Por certo, em setembro,
o IPCA-15 registrou variacdo de 1,14%, atingindo o maior patamar para este més desde 1994.
Embora os dados mostrem uma elevagdo de precos em oito dos nove segmentos que compdem
o indice, os maiores impactos vieram dos grupos transportes, alimentos e bebidas e habitacao,
repercutindo os aumentos dos combustiveis, das proteinas animais, dos produtos in natura e da
energia elétrica.

Em que pese essa piora no comportamento dos pre¢os administrados e dos alimentos
esperada para o ano, a expectativa de um desempenho mais desfavordvel dos bens industriais
e dos servicos livres também vem contribuindo para a elevagdo das previsées de inflacdo para
2021. Com isso, a nossa previsdo de alta para o IPCA neste ano avangou de 7,2% para 8,3%.

No caso dos precos administrados, a revisdo, que contribuiu com uma alta adicional de
0,05 p.p. sobre o IPCA fechado para o ano, decorre do impacto sobre a energia elétrica da
adoc¢3o da bandeira tarifaria de escassez hidrica, que acrescenta RS 14,20 a cada 100 kWh, além
de reajustes remanescentes da alta do petrdleo sobre os combustiveis. Ja para os alimentos, o
impacto adicional de 0,03 p.p. reflete as altas mais intensas do café e do acgucar, os efeitos mais
duradouros das geadas sobre a producdo de alimentos in natura (tubérculos, frutas e verduras)
e a revisdo para baixo da produgao de leite. Por fim, a aceleragdo maior dos pregos dos bens
industriais, cuja contribui¢do ao IPCA foi majorada em 0,03 p.p., vem do resultado bem acima
do esperado em agosto, que elevou a taxa acumulada no ano para 6,7%, além da pressao
adicional sobre os custos de produgao, seja por conta do novo aumento da energia, seja pela
continuidade do processo de descasamento entre a oferta e a demanda por insumos. De modo
semelhante ao ocorrido no IPCA, as previsdes para o INPC também foram revistas para cima, de
modo que a estimativa para a inflagdo medida por esse indicador em 2021 estd em 8,6%.

Para 2022, as estimativas indicam uma desaceleracdo da inflagdo, tanto para o IPCA
quanto para o INPC, em relacdo a alta projetada em 2021. De acordo com os modelos de
previsao utilizados, a inflagdo medida pelo IPCA deve encerrar 2022 em 4,1%, levemente acima
dos 3,9% estimados para o INPC.
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TABELA 35

Previsio de inflaciao para 2021 —IPCA e INPC — taxa de variacio acumulada no ano
(Em %)

IPCA IMPC
B9 13 o6 18

Alimentacdo no domicilio 15,0 ! . 18,4
Bens industrias | exceto alimentos ) 229 7.9 18 26,1 7.3 1,9
Servicos livres (exceto educacdo) 30,0 5,0 15 25,4 45 11
Educacdo 5,2 28 0,2 3.6 3,1 01
Monitorados 27,0 12,9 3,5 26,5 13,7 3.6
Variacdo Total 100,00 8,3 100,00 8,6
Fonte: Ipea.
TABELA 6
Cenarios para juros e cambio — final de ano
(Em %)

Observado Previsto
20159 2020 2021 2022
Taxa de juros SELIC (% a.a. no final do periodo) 450 2,00 8,25 .00
Taxa de cambio RS/USS (no final do periodo) 4,03 5,20 5,20 5,20

Fonte: Ipea.

23 Politica de Investimentos - 2022



(3 PEdéia Prey

FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE EDEIA

4. ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicacdo dos recursos, os responsdveis pela gestdo do RPPS devem observar os
limites estabelecidos por esta Politica de Investimentos e pela Resolucdo CMN n2 4.963/2021.
Limites estabelecidos mediante estudo do cenario macroecon6mico atual e de perspectivas
futuras, com as hipdteses razoaveis de realizacdo no curto e médio prazo, conforme descrito

abaixo:

Artigos - Renda Fixa Descrigio Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 do RPPS | do Fundo
Artigo 72 - Inciso | - Alinea "a" Titulos Publicos de emissdao do TN | 100,00% 100,00% 100,00%
Artigo 72 - Inciso | - Alinea "b" FI 100% titulos TN 100,00% 100,00% 100,00%
Artigo 72 - Inciso | - Alinea "c" Fundos Renda Fixa "Livre" 100,00% 20,00% 15,00%
Artigo 72 - Inciso |l Operagoes Compromissadas 5,00% 100,00% 100,00%
Artigo 72 - Inciso lll - Alinea "a" Renda Fixa conforme CVM 60,00% 20,00% 15,00%
Artigo 72 - Inciso lll - Alinea "b" ETF Renda Fixa conforme CVM 60,00% 20,00% 15,00%
Artigo 72 - Inciso IV Ativos Financeiros de RF 20,00% 40,00% -
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "a" FIDC Sénior 5,00% 20,00% 5,00%
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "b" Renda Fixa "Crédito Privado" 5,00% 20,00% 5,00%
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "c" Debéntures Incentivadas 5,00% 20,00% 5,00%
Artigos - Renda Variavel Descri¢do Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 do RPPS | do Fundo
Artigo 82 - Inciso | - Alinea "a" Fundo de Agdes CVM 30,00% 20,00% 15,00%
Artigo 82 - Inciso | - Alinea "b" ETF Renda Variavel CVM 30,00% 20,00% 15,00%
Artigos - Exterior Descrigio Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 do RPPS | do Fundo
Artigo 92-A - Inciso | Renda Fixa - Divida Externa 10,00% 20,00% 15,00%
Artigo 92-A - Inciso Il FI - Investimentos no Exterior 10,00% 20,00% 15,00%
Artigo 92-A - Inciso Il AcOes - BDR Nivel | 10,00% 20,00% 15,00%
Artigos - Estruturados Descrigio Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 do RPPS | do Fundo
Artigo 102 - Inciso | - Alinea "a" Fundos Multimercados 10,00% 20,00% 15,00%
Artigo 102 - Inciso | - Alinea "b" Fl em Participacdes 5,00% 20,00% 15,00%
Artigo 102 - Inciso | - Alinea "c" Fl Agbes - Mercado de Acesso 5,00% 20,00% 15,00%
Artigos - Imobilidrios Descrigio Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 do RPPS | do Fundo
Artigo 112 Fundos Imobiliarios 5,00% 20,00% 15,00%
Artigos - Consignados Descrigio Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 do RPPS | do Fundo
Artigo 122 Empréstimos Consignados 5,00% - -
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Para fins de avaliacdo tanto dos fundos de investimentos quanto da composi¢do geral
da carteira de investimentos usamos o modelo de fronteira eficiente.

Para todo tipo de avaliagdo ¢é utilizado o conceito binomial de risco/retorno
desenvolvido por Harry Markowitz, que rege o fundamento da decisdao de investimento que
envolve varios ativos deve levar em conta ndo somente as relagdes entre rentabilidade e risco
de cada ativo tomado individualmente, mas também que os retornos de ativos diferentes nao
sdo 100% correlacionados e, portanto, sua combinacdo em portfélios permite ao investidor
auferir os beneficios da diversificacao.

Na linha metodolégica apresentada por Jean Francois Boulier e Dénis Dupré que trata
sobre Gestdo Financeira dos Fundos de Pensdo, constata-se que a modelagem do
comportamento de um investidor tipico fundamenta-se nas seguintes hipdteses:

A rentabilidade futura de qualquer ativo financeiro é uma varidvel aleatdria cuja

distribuicdo obedece a uma curva normal;

e Os rendimentos dos diferentes ativos estdo correlacionados. Essas dependéncias sao
definidas pelas covariancias entre os retornos desses ativos;

e Os investidores apresentam certa aversao ao risco que se traduz por uma funcdo de
utilidade céncava. A questdo da concavidade é a hipdtese de que aumentos sucessivos
no nivel de risco assumido correspondem a aumentos crescentes no retorno
demandado;

e Os investidores sdo racionais e seu horizonte de investimento é limitado a um soé

periodo.

O conceito de Markowitz utiliza o conceito de “fronteira eficiente” que permite definir
a melhor alocagao entre os ativos disponiveis.
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Artigos - Renda Fixa Descricio Limite Res.| Limite PL | Limite PL Carteira (RS) Carteira (%) Estra.tegla de Alocaggo - Pl 202.2
4963/21 do RPPS | do Fundo 31/12/2021 Inferior Alvo Superior
Artigo 72 - Inciso | - Alinea "a" Titulos Publicos de emissdo do TN | 100,00% 100,00% 100,00% | RS - 0,00% 0,00% 10,00% 100,00%
Artigo 72 - Inciso | - Alinea "b" FI 100% titulos TN 100,00% 100,00% 100,00% | RS  6.655.530,73 | 100,00% 20,00% 40,00% 100,00%
Artigo 72 - Inciso | - Alinea "c" Fundos Renda Fixa "Livre" 100,00% 20,00% 15,00% RS - 0,00% 5,00% 10,00% 100,00%
Artigo 72 - Inciso Il Operagdes Compromissadas 5,00% 100,00% 100,00% | RS = 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Artigo 72 - Inciso Ill - Alinea "a" Renda Fixa conforme CVM 60,00% 20,00% 15,00% RS - 0,00% 5,00% 10,00% 60,00%
Artigo 72 - Inciso Il - Alinea "b" ETF Renda Fixa conforme CVM 60,00% 20,00% 15,00% | RS - 0,00% 0,00% 0,00% 60,00%
Artigo 72 - Inciso IV Ativos Financeiros de RF 20,00% 40,00% - RS - 0,00% 0,00% 0,00% 20,00%
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "a" FIDC Sénior 5,00% 20,00% 5,00% RS ° 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "b" Renda Fixa "Crédito Privado" 5,00% 20,00% 5,00% RS - 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "c" Debéntures Incentivadas 5,00% 20,00% 5,00% RS - 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Total RF R$  6.655.530,73 | 100,00% 70,00%
Artigos - Renda Variavel Descrigio Limite Res. | Limite PL | Limite PL Carteira (RS) Carteira (%) Estra‘tegla de Alocagdo - Pl 20%2
4963/21 do RPPS | do Fundo 31/12/2021 Inferior Alvo Superior
Artigo 82 - Inciso | Fundo de A¢Bes CVM 30,00% 20,00% 15,00% RS 0,00% 5,00% 15,00% 30,00%
Artigo 82 - Inciso Il ETF Renda Varidvel CVM 30,00% 20,00% 15,00% RS - 0,00% 0,00% 0,00% 30,00%
Total RV RS - 0,00% 15,00%
Artigos - Exterior Descrigio Limite Res. | Limite PL | Limite PL Carteira (RS) Carteira (%) Estra‘tegla de Alocagdo - Pl 20%2
4963/21 do RPPS | do Fundo 31/12/2021 Inferior Alvo Superior
Artigo 92 - Inciso | Renda Fixa - Divida Externa 10,00% 20,00% 15,00% RS - 0,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Artigo 92 - Inciso || Fl - Investimentos no Exterior 10,00% 20,00% 15,00% RS 0,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Artigo 92 - Inciso Il Acdes - BDR Nivel | 10,00% 20,00% 15,00% | RS = 0,00% 1,00% 5,00% 10,00%
Total Exterior RS - 0,00% 5,00%
Artigos - Estruturados Descrigio Limite Res.| Limite PL | Limite PL Carteira (RS) Carteira (%) Estra'tegla de Alocagdo - PI 202.2
4963/21 | doRPPS | do Fundo 31/12/2021 Inferior Alvo Superior
Artigo 102 - Inciso | Fundos Multimercados 10,00% 20,00% 15,00% RS - 0,00% 1,00% 5,00% 10,00%
Artigo 102 - Inciso Il Fl em Participagbes 5,00% 20,00% 15,00% | RS = 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Artigo 102 - Inciso Il Fl AgBes - Mercado de Acesso 5,00% 20,00% 15,00% RS - 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Total Estruturados RS - 0,00% 5,00%
Artigos - Imobilidrios Descricio Limite Res.| Limite PL | Limite PL Carteira (RS) Carteira (%) Estra.tegla de Alocaggo - Pl 202.2
4963/21 do RPPS | do Fundo 31/12/2021 Inferior Alvo Superior
Artigo 112 Fundos Imobilirios 5,00% 20,00% 15,00% | RS = 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Total Imobiliarios RS - 0,00% 0,00%
Artigos - Consignados Descrigio Limite Res.| Limite PL | Limite PL Carteira (RS) Carteira (%) Estra'tegla de Alocagdo - PI 202.2
4963/21 | doRPPS | do Fundo 31/12/2021 Inferior Alvo Superior
Artigo 122 Empréstimos Consignados 5,00% - - RS - 0,00% 1,00% 5,00% 5,00%
Total Consignados RS - 0,00% 5,00%
Total Geral RS  6.655.530,73 [ 100,00% 100,00%

A tatica de asset allocation preconiza uma reparticdo do dinheiro a ser investido em
diferentes tipos de investimento, como a¢des, titulos de renda fixa, moedas estrangeiras, real

state (imdveis) entre outros.

O objetivo é usar essa diversificacdo para equilibrar o risco que o investidor estd disposto
a correr e o retorno que ele espera conseguir. Mas ndo existe uma féormula simples para se
chegar a alocacdo de recursos ideal para cada perfil de investidor.

A gestdo de investimentos do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO
— EDEIA PREV estd estruturado em trés pilares interdependentes. O primeiro deles é
representado pela abordagem tedrica e quantitativa aplicada a gestdo de longo prazo, que tem
por objetivo orientar a alocagdo estratégica de investimentos, entendida como a exposi¢dao nas
diferentes classes de ativos passiveis de alocacdo, tendo em vista a existéncia de um passivo de

natureza previdencidria.

O segundo pilar é constituido pelo permanente acompanhamento macroeconémico e
de mercado, cujo propdsito é orientar a alocagao tatica do portfélio, compreendido como os
desvios em relacdo a alocacdo estratégica de investimentos. Finalmente, a gestdo de riscos
integra o processo de gestado de investimentos, de modo a possibilitar a continua verificagdo da
aderéncia da gestdo a expectativa de retorno esperado e a exposicdo a riscos admitidos.
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O Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV considera os
limites apresentados o resultado da analise feita através das reservas técnicas atuariais (ativos)
e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo célculo atuarial o que pode exigir maior
flexibilidade nos niveis de liquidez da carteira.

Serdao observados também, a compatibilidades dos ativos investidos com os prazo e
taxas das obrigacOes presentes e futuras do regime.

Este segmento de aplicacdo contempla a alocagdo de ativos expostos a risco de taxas de
juros prefixadas, pds-fixadas e de indices de precos, bem como a risco de liquidez e de crédito.

Os investimentos nesse segmento serdo realizados por meio da alocacdo em ativos de
renda fixa e/ou cotas de fundos de investimento de renda fixa, podendo ser realizados
investimentos nos seguintes ativos:

e Titulos da divida publica mobiliaria federal interna;

e Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigacdo ou coobrigacdo de
instituicdes financeiras bancdrias autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

e Cotas de fundos de investimento admitidas a negociacdo no mercado secunddrio por
intermédio de bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros
que visem refletir as variagGes e rentabilidade de indices de referéncia de renda fixa
(Fundo de indice de Renda Fixa), nos termos da regulamentacio estabelecida pela
Comissdo de Valores Mobiliarios;

e Cotas de classe de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC);

e Operagbes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais interna.

Neste segmento de aplicagdao serdo utilizadas Operagdes Compromissadas lastreadas
em Titulos Publicos Federais com a finalidade de fornecer a liquidez necessaria ao cumprimento
dos pagamentos de beneficios e também remunerar recursos transitérios a espera de uma
alocacdo definitiva. Para esse mesmo fim, também poderao ser mantidos fundos de renda fixa.

Os investimentos no segmento renda fixa deverdo, preponderantemente, ser alocados
em titulos indexados a inflagdo, respeitando-se, para os titulos de emissdo privada, os limites
para cada instrumento financeiro passivel de alocacao.
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Na eventualidade de algum titulo ou valor mobilidrio ser adquirido e/ou vendido no
mercado secundario, o mesmo devera ser negociado e registrado por intermédio de plataforma
eletronica.

A precificacdo dos titulos neste segmento podera ocorrer pelos critérios “marcagao a
mercado” e “mantido até o vencimento”, ndo impedindo que coexistam titulos precificados por
esses dois critérios na mesma carteira.

O segmento renda varidvel é composto por ativos expostos a variacdo de precos de
acOes de emissdo de companhias abertas, bem como ao risco de liquidez.

Nesse segmento poderdo ser realizados investimentos nos seguintes ativos:

e Cotas de fundos de indice referenciados em acGes de emissdo de sociedades por a¢des
de capital aberto cujas acdes sejam admitidas a negociacdo em bolsa de valores;

e Cotas de fundos de agdes constituidos sob a forma de condominio aberto;

e Cotas de fundos de investimento em participacdes (FIP);

e Cotas de Fundos de Investimento Multimercado e cotas de Fundos de Investimento em
Cotas de Fundos de Investimento Multimercado cujos regulamentos observem
exclusivamente a legislacdo estabelecida pela CVM;

e Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (Fll).
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5. META ATUARIAL

O Art. 26 da Portaria n2 464, de 19 de dezembro de 2018, demonstra o critério a ser
adotado para apuracdo da Taxa de Juros Real Anual para as AvaliagGes Atuariais a partir da data
base 31/12/2019, conforme segue:

“Art.26. A taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de desconto para
apurag@o do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuicbes do RPPS
deverd ter, como limite mdximo, o menor percentual dentre os seguintes:

| — do valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos
garantidores do RPPS, conforme meta prevista na politica anual de
investimentos aprovada pelo conselho deliberativo do regime; e

Il - da taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de
Juros Média seja o mais proximo a duragdo do passivo do RPPS.”

A duracdo do passivo corresponde a média dos prazos dos fluxos de pagamentos e
beneficios do RPPS, liquidos das contribui¢cbes dos aposentados e pensionistas, ponderada pelos
valores presentes desses fluxos.

A Taxa de Juros Parametro foi definida pela Portaria 6.132 de 25 de maio de 2021.
Salienta-se que essa Taxa Pardmetro é o LIMITE MAXIMO que deverd constar na Politica de
Investimentos para o proximo exercicio. Também chamada de meta atuarial, é a taxa de
desconto utilizada no calculo atuarial para trazer a valor presente, todos os compromissos do
plano de beneficios para com seus beneficidrios na linha do tempo, determinando assim o
guanto de patrimonio o Regime Prdéprio de Previdéncia Social devera possuir hoje para manter
o equilibrio atuarial.

Obviamente, esse equilibrio somente serd possivel de se obter caso os investimentos
sejam remunerados, no minimo, por essa mesma taxa. Do contrdrio, ou seja, se a taxa que
remunera os investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no célculo atuarial, o plano de
beneficios se tornara insolvente, comprometendo o pagamento das aposentadorias e pensées
em algum momento no futuro.
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Considerando a Duracdo do Passivo em 21,79 anos, a meta atuarial para a Politica de
Investimentos 2022 serd de 4,94% acrescido do IPCA.

Ainda assim, o Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV
avaliara a execucdo de estudos que evidenciem, no longo prazo, qual a real situagao financeiro-
atuarial do plano de beneficios previdenciarios.
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6. ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS

De acordo com as hipdteses previstas na Resolugdo CMN n2 4.963/2021, a aplicagdo dos
ativos sera realizada por gestdo proépria, terceirizada ou mista.

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestao das aplicacdes dos recursos do
Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV sera propria.

A adocdo deste modelo de gestdo significa que o total dos recursos ficard sob a
responsabilidade do RPPS, com profissionais qualificados e certificados por entidade de
certificacdo reconhecida pelo Ministério da Previdéncia Social, conforme exigéncia da Portaria
MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, e contard com Comité de Investimentos como érgao
participativo do processo de andlise, com o objetivo de gerenciar a aplicacdo de recursos
conjuntamente com a Diretoria Executiva, escolhendo os ativos, delimitando os niveis de riscos,
estabelecendo os prazos para as aplicagbes, sendo obrigatério o Credenciamento de
administradores e gestores de fundos de investimentos junto ao RPPS.

O RPPS tem ainda a prerrogativa da contratacdo de empresa de consultoria, de acordo
com os critérios estabelecidos na Resolugdo CMN n2 4,963/2021, para prestar assessoramento
as aplicagdes de recursos.

Fica condicionado a contratacdo de empresa de consultoria a ndo receber qualquer
remuneragao, beneficio ou vantagem que potencialmente prejudiquem a independéncia na
prestacdo de servico, bem como ndo figure como emissor de ativos ou atue na origem e
estruturacao de produtos de investimentos.

Compete ao Comité de Investimentos a elaboragdo da Politica de Investimento, que
deve submeté-la para aprovacdo ao Conselho Deliberativo, érgdo de deliberacdo colegiada
competente para definicdes estratégicas do RPPS. Essa estrutura garante a demonstragdo da
segregacao de fungdes adotadas pelos érgaos de execucdo, estando em linha com as praticas
de mercado para uma boa governanga corporativa.

31 Politica de Investimentos - 2022



o f i M—
gi Ede iaP revy
FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE EDEIA

Esta politica de investimentos estabelece as diretrizes a serem tomadas pelo comité de
investimentos na gestdo dos recursos, visando atingir e obter o equilibrio financeiro e atuarial
com a solvabilidade do plano.
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7. CONTROLE DE RISCO

E relevante mencionar que qualquer aplicacio financeira estard sujeita a incidéncia de
fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, entre eles:

e Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplicages financeiras
disponiveis no mercado financeiro; corresponde a incerteza em relacdo ao resultado de
um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de
mudancas futuras nas condi¢des de mercado. E o risco de variac8es, oscilagdes nas taxas
e precos de mercado, tais como taxa de juros, precos de acdes e outros indices. E ligado
as oscilagdes do mercado financeiro.

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

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

O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando os
seguintes parametros para o calculo do mesmo:

e Modelo paramétrico;
¢ Intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco por cento);
e Horizonte temporal de 21 dias Uteis.

Como parametro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que
compde a carteira, os membros do Comité de Investimentos deverdo observar as referéncias
abaixo estabelecidas e realizar reavaliacdo destes ativos sempre que as referéncias pré-
estabelecidas forem ultrapassadas.
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e Segmento de Renda Fixa: 3,56% (trés inteiros e cinquenta e seis por cento) do valor
alocado neste segmento.

e Segmento de Renda Varidvel: 9,63% (nove inteiros e sessenta e trés por cento) do valor
alocado neste segmento.

Como instrumento adicional de controle, o RPPS monitora a rentabilidade do fundo em
janelas temporais (més, ano, trés meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses),
verificando o alinhamento com o “benchmark” estabelecido na politica de investimentos do
fundo. Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos membros do Comité de Investimentos
do RPPS, que decidira pela manutencdo, ou ndo, do investimento.

Controle do Risco de Crédito

Na hipdtese de aplicagdo de recursos financeiros do RPPS, em fundos de investimento
gue possuem em sua carteira de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes
sejam emitidas por companhias abertas devidamente operacionais e registrada; e que sejam de
baixo risco em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco, o que estiverem de
acordo com a tabela abaixo:

AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO RATING MINIMO

STANDARD & POORS BBB+ (perspectiva estavel)
MOODY'S Baal (perspectiva estavel)
FITCH RATING BBB+ (perspectiva estavel)

AUSTIN RATING A (perspectiva estavel)

SR RATING A (perspectiva estavel)

LF RATING A (perspectiva estavel)

LIBERUM RATING A (perspectiva estavel)

As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devidamente registradas na CVM
e autorizadas a operar no Brasil e utilizam o sistema de “rating” para classificar o nivel de risco
de uma instituicao, fundo de investimentos e dos ativos integrantes de sua carteira.

Controle do Risco de Liquidez

Nas aplicagdes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio
fechado, e nas aplicagdes cuja soma do prazo de caréncia (se houver) acrescido ao prazo de
conversdo de cotas ultrapassarem em 365 dias, a aprovacdo do investimento devera ser
precedida de uma andlise que evidencie a capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de despesas
necessarias ao cumprimento de suas obrigacOes atuariais, até a data da disponibilizagcdo dos
recursos investidos.

34 Politica de Investimentos - 2022



. ’ —
Edéia Preyv,
@) ‘Edeia Prey,
FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE EDEIA

8. POLITICA DE TRANSPARENCIA

As informagdes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisdes deverdo ser
disponibilizadas aos interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovacao,
observados os critérios estabelecidos pelo Ministério da Fazenda, Secretdria de Previdéncia
Social. A vista da exigéncia contida no art. 42, incisos |, Il, I, IV e V, paragrafo primeiro e segundo
e ainda, art. 52 da Resolucdo CMN n2 4.963/2021, a Politica de Investimentos devera ser
disponibilizada no site do RPPS, Diario Oficial do Municipio ou em local de facil acesso e
visualizacao, sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicacao.
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9. CRITERIOS DE CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, na gestdo prdpria, antes da
realizacdo de qualquer operacdao, o RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos, deverd
assegurar que as instituicdes financeiras escolhidas para receber as aplicagcdes tenham sido
objeto de prévio credenciamento.

Para tal credenciamento, deverdo ser observados, e formalmente atestados pelo
representante legal do RPPS e submetido a aprovacao do Comité de Investimentos, no minimo,
quesitos como:

a) Atos de registro ou autorizagcdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasil
ou Comissao de Valores Mobilidrios ou 6rgdao competente;

b) Observacdo de elevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro e auséncia de restricbes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de
Valores Mobilidrios ou de outros érgdos competentes desaconselhem um relacionamento
Seguro;

c) Regularidade fiscal e previdenciaria.

Quando se tratar de fundos de investimento, o credenciamento previsto recaird sobre a
figura do gestor e do administrador do fundo.

Nos processos de selecdo dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os
aspectos qualitativos e quantitativos, tendo como parametro de analise no minimo:

a) Tradicdo e Credibilidade da Instituicdo — envolvendo volume de recursos administrados e
geridos, no Brasil e no exterior, capacitagdo profissional dos agentes envolvidos na
administracdo e gestdo de investimentos do fundo, que incluem formacdo académica
continuada, certifica¢Ges, reconhecimento publico etc., tempo de atuagdo e maturidade desses
agentes na atividade, regularidade da manutenc¢do da equipe, com base na rotatividade dos
profissionais e na tempestividade na reposicdo, além de outras informacdes relacionadas com a
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administracdo e gestdo de investimentos que permitam identificar a cultura fiduciaria da
instituicdo e seu compromisso com principios de responsabilidade nos investimentos e de
governanca;

b) Gestdao do Risco — envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administracdo e
gestdo, em especial aos riscos de crédito — quando aplicadvel — liquidez, mercado, legal e
operacional, efetividade dos controles internos, envolvendo, ainda, o uso de ferramentas,
softwares e consultorias especializadas, regularidade na prestacdo de informacgdes, atuacdo da
area de “compliance”, capacitacdo profissional dos agentes envolvidos na administracdo e
gestdo de risco do fundo, que incluem formacdo académica continuada, certificacOes,
reconhecimento publico etc., tempo de atuacdao e maturidade desses agentes na atividade,
regularidade da manutencao da equipe de risco, com base na rotatividade dos profissionais e
na tempestividade na reposicdo, além de outras informagGes relacionadas com a administracdo
e gestdo do risco.

c) Avaliacdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos —
envolvendo a correlacdo da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de
resultados no periodo minimo de dois anos anteriores ao credenciamento;

Entende-se que os fundos possuem uma gestdo discricionaria, na qual o gestor decide
pelos investimentos que vai realizar, desde que respeitando o regulamento do fundo e as
normas aplicdveis aos RPPS.

O Credenciamento se dara, por meio eletrénico, no ambito de controle, inclusive no
gerenciamento dos documentos e CertidGes requisitadas, através do sistema eletrénico
utilizado pelo RPPS.

Fica definido também, como critério de documento para credenciamento, o relatdrio
Due Diligence da ANBIMA, entendidos como se¢do um, dois e trés.

Encontra-se qualificado para participar do processo seletivo qualquer empresa gestora
de recursos financeiros autorizada a funcionar pelo érgao regulador (Banco Central do Brasil ou
Comissdo de Valores Mobiliarios), sendo considerada como elegivel a gestora/administradora
gue atender ao critério de avaliacdo de Qualidade de Gestdo dos Investimentos.
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10. CONTROLES INTERNOS

Antes das aplica¢des, a gestdo do RPPS devera verificar, no minimo, aspectos como:
engquadramento do produto quanto as exigéncias legais, seu histérico de rentabilidade, riscos e
perspectiva de rentabilidade satisfatdria no horizonte de tempo.

Todos os ativos e valores mobilidrios adquiridos pelo RPPS deverao ser registrados nos
Sistemas de Liquidagdo e Custddia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensacdo autorizadas pela
CVM.

A gestao do RPPS sempre fara a comparacao dos investimentos com a sua meta atuarial
para identificar aqueles com rentabilidade insatisfatdria, ou inadequacgdo ao cendrio econémico,
visando possiveis indicacdes de solicitacdo de resgate.

Com base nas determinacgGes da Portaria MPS n2 170, de 26 de abril de 2012, alterada
pela Portaria MPS n? 440, de 09 de outubro de 2013, foi instituido o Comité de Investimentos
no ambito do RPPS, com a finalidade de participar no processo decisério quanto a formulagdo e
execucdo da politica de investimentos, resgates e aplicagbes dos recursos financeiros
resultantes de repasses de contribuicbes previdencidrias dos 6rgaos patrocinadores, de
servidores ativos, inativos e pensionistas, bem como de outras receitas do RPPS.

Compete ao Comité de Investimentos, orientar a aplicacdo dos recursos financeiros e a
operacionalizacdo da Politica de Investimentos do RPPS. Ainda dentro de suas atribuic¢des, é de
sua competéncia:

| - Garantir o cumprimento da legislacdo e da politica de investimentos;
Il - Avaliar a conveniéncia e adequacado dos investimentos;
Il - Monitorar o grau de risco dos investimentos;

IV - Observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nivel de risco assumido
pela entidade;

V - Garantir a gestao ética e transparente dos recursos.

Sua atuacdo sera pautada na avaliacdo das alternativas de investimentos com base nas
expectativas quanto ao comportamento das varidveis econOmicas e ficard limitada as
determinacgbes desta Politica.
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Sdo avaliados pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do Fundo de Previdéncia
Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV, relatérios de acompanhamento das aplicagdes
e operacg0Oes de aquisicdo e venda de titulos, valores mobilidrios e demais ativos alocados nos
diversos segmentos de aplicacdo. Esse relatério sera elaborado trimestralmente e terd como
objetivo documentar e acompanhar a aplicacao de seus recursos.

Os relatdrios supracitados serdo mantidos e colocados a disposicdo do Ministério da
Previdéncia Social, Tribunal de Contas do Estado, Conselho Fiscal e de Administra¢do e demais
Orgaos fiscalizadores.

Cabera ao comité de investimentos do RPPS acompanhar a Politica de Investimentos e
sua aderéncia legal analisando a efetiva aplicacdo dos seus dispositivos.

As operacoes realizadas no mercado secundario (compra/venda de titulos publicos)
deverdo ser realizadas através de plataforma eletrénica autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet
da Cetip que ja atendem aos pré-requisitos para oferecer as rodas de negociacdao nos moldes
exigidos pelo Tesouro Nacional e pelo Banco Central. O RPPS deverd ainda, realizar o
acompanhamento de precos e taxas praticados em tais operacdes e compara-los aos precos e
taxas utilizados como referéncia de mercado (ANBIMA).

Dentro da vigéncia do contrato que o RPPS mantém com a empresa de consultoria de
investimentos, estd contemplada a consulta as oportunidades de investimentos a serem
realizados no ambito desta politica de investimentos.

E importante ressaltar que, seja qual for a alocacdo de ativos, o mercado poderd
apresentar periodos adversos, que poderdo afetar ao menos parte da carteira. Portanto, é
imperativo observar um horizonte de tempo que possa ajustar essas flutuagdes e permitir a
recuperagao da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel a
politica de investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.

E, de forma organizada, remanejar a alocagdo inicial em momentos de alta (vendendo)
ou baixa (comprando) com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés
virtudes basicas de um bom investidor sdo fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificacao.

As aplicagOes realizadas pelo RPPS passarao por um processo de andlise, para o qual
serdao utilizadas algumas ferramentas disponiveis no mercado, como o histérico de cotas de
fundos de investimentos, abertura de carteira de investimentos, informac¢des de mercado on-
line, pesquisa em sites institucionais e outras.

Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, serd feita
uma andlise do gestor/administrador e da taxa de administracdo cobrada, dentre outros
critérios. Os investimentos serdo constantemente avaliados através de acompanhamento de
desempenho, da abertura da composicao das carteiras e avaliagdes de ativos.
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As avaliagOes sdo feitas para orientar as definicbes de estratégias e as tomadas de

decisGes, de forma a aperfeicoar o retorno da carteira e minimizar riscos.
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11. DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos poderd ser revista no curso de sua execucdo e
monitorada no curto prazo, a contar da data de sua aprovacao pelo érgao de deliberacao
colegiada competente do RPPS, sendo que o prazo de validade compreendera o ano de 2022.

Reunides extraordindrias junto ao Conselho do RPPS serdo realizadas sempre que
houver necessidade de ajustes nesta politica de investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacdo dos
ativos financeiros e/ou com vistas a adequacio a nova legislacdo.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizacdo
dos investimentos do RPPS, através de exame de certificacdo organizado por entidade
auténoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo
conteudo abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria MPAS n2 519, de 24 de agosto
de 2011.

A comprovacdo da habilitagdo ocorrerd mediante o preenchimento dos campos
especificos constantes do Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN e do
Demonstrativo de Aplicacdes e Investimentos dos Recursos - DAIR.

As Instituicdes Financeiras que operem e que venham a operar com o RPPS poderio, a
titulo institucional, oferecer apoio técnico através de cursos, seminarios e workshops
ministrados por profissionais de mercado e/ou funcionarios das Instituicbes para capacitacio de
servidores e membros dos érgaos colegiados do RPPS; bem como, contraprestacdo de servigos
e projetos de iniciativa do RPPS, sem que haja 6nus ou compromisso vinculados aos produtos
de investimentos.

Ressalvadas situagOes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do
RPPS (tais como fundos fechados, fundos abertos com prazos de captacao limitados), os fundos
elegiveis para alocacdo deverdo apresentar série histérica de, no minimo, 6 (seis) meses,
contados da data de inicio de funcionamento do fundo.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se a Resolugdo CMN n°
4.963/2021 e a Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011.

E parte integrante desta Politica de Investimentos, cépia da Ata do érgdo superior
competente que aprova o presente instrumento, devidamente assinada por seus membros.
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. ’ —
Edéia Preyv,
@) ‘Edeia Prey,
FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE EDEIA

e Observacdo: Conforme Portaria MPS n2 440, de 09 de outubro de 2013, este documento
deverd ser assinado:

o Pelo representante do ente federativo;

o Pelo representante da unidade gestora do RPPS;

o Pelos responsaveis pela elaboracdo, aprovacao e execugao desta Politica de
Investimentos.
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