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Resolucio n.° 87, de 02 de dezembro de 2020.

Define a politica anual de investimentos dos recursos em moeda
corrente da Funprev, de forma a contemplar o modelo de gestdo, a
estratégia de alocagdo de recursos entre os diversos segmentos de
aplicacéo e os limites utilizados para investimentos, para o exercicio de
2021.

O Conselho Curador da Fundagdo de Previdéncia dos Servidores Publicos Municipais
Efetivos de Bauru — FUNPREV, CNPJ: 46.139.960/0001.38, no uso de suas atribuicoes
legais, em atendimento a Resolugao CMN n° 3.922, de 25/11/2010 do Conselho Monetario
Nacional e publicado pelo Banco Central do Brasil.

RESOLVE:

Art. 1° Definir a Politica de Investimentos da Fundacdo de Previdéncia dos
Servidores Publicos Municipais Efetivos de Bauru — FUNPREV para o
exercicio de 2021.

Art. 2° Os dispositivos e demais informagdes da Politica de Investimentos
estdo descritos detalhadamente no Anexo | que é parte integrante
desta Resolugéo.

Art. 3° Esta Resolugdo entra em vigor a partir do dia 01 de janeiro de 2021.

Bauru, 02 de dezembro de 2020.

Luiz Antonio da Silva Pires Dalete Demarchi
Presidente do Conselho Curador Secretaria do Conselho Curador
Sérgio Ricardo Correa Alberto Marta Correa de Castro Alves
Membro do Conselho Curador Membro do Conselho Curador
José Ricardo Ortolani Nilton José de Oliveira

Membro do Conselho Curador Membro do Conselho Curador
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ANEXO |
CAPITULO |
DA INTRODUCAO

Art. 1° Atendendo a Resolugédo do Conselho Monetario Nacional — CMN N° 3.922, de
25 de novembro de 2010, a Fundacao de Previdéncia dos Servidores Publicos Municipais
Efetivos de Bauru - FUNPREYV, apresenta sua Politica de Investimentos para o exercicio de
2021, aprovada por seu 6rgao superior competente.

Art. 2° A elaboracao da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal
que fundamenta e norteia todo o processo de tomada de decisao relativo aos investimentos
dos Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) empregada como instrumento
necessario para garantir a consisténcia da gestdo dos recursos em busca do equilibrio
econdmico-financeiro.

Art. 3° Os fundamentos para a elaboragdo 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 solidos, é aquele referente a analise do
fluxo de caixa atuarial da entidade, ou seja, o enquadramento entre ativo e passivo, levando-
se em consideragdo as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas
(passivo) projetadas pelo calculo atuarial.

CAPIiTULO II
DOS OBJETIVOS

Art. 4° A Politica de Investimentos da FUNPREV tem como objetivo estabelecer as
diretrizes das aplicagbes dos recursos garantidores dos pagamentos dos segurados e
beneficiarios do regime, visando superar a meta atuarial definida para garantir a
manutencao do seu equilibrio econdmico-financeiro e atuarial, tendo sempre presentes os
principios da boa governanga, da seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
transparéncia e diversificacao.

Art. 5° A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela
eficiéncia na conducdo das operacbes relativas as aplicagdes dos recursos, buscando
alocar os investimentos em instituicbes que possuam as seguintes caracteristicas: solidez
patrimonial, experiéncia positiva no exercicio da atividade de administracdo de grandes
volumes de recursos e em ativos de baixo risco.

Art. 6° Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do
cenario econémico, a politica estabelecera a modalidade e os limites legais e operacionais,
buscando a mais adequada alocacao dos ativos a vista do perfil do passivo no curto, médio
e longo prazo, atendendo aos normativos da Resolugao n°® 3922/10 do Conselho Monetario
Nacional e Portaria n°® 519/2011 do Ministério da Previdéncia Social e suas alteragdes
ulteriores.
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CAPITULO Il
DO CENARIO ECONOMICO PARA O EXERCICIO DE 2021

Art. 7° De acordo com o Boletim Focus do dia 2711/2020, as expectativas para os
principais indicadores s&o:

Focus Relatério de Mercado

Expectativas de Mercado 27 de novembro de 2020
A Aumento ¥Diminuicdo =Estabilidade

2020 2021 2023
Agregado Had 1y Comp pesp.oo]] Had  HA1 o Comp. Resp.+* Had il g Comp. Resp.st
semanas semana semanal* semanas semana semanal® semanas semana semanal*

{‘,;mcaﬂmwmt
-

IPCA (%) 345 38 A (16) 1200 31 340 347 A (8) 19 = 35 325 38 = (20) 89
IPCA (atualizagdes iltimos 5 dias dteis, %) 34 38 365 A (8) 45 330 347 3% 4 (3 45 = 35 3% 35 = (13) 28
PIB (% de crescimento) A3 455 450 A (4) 780 34 340 35 A4 () 78 = 250 250 250 = (91) 56
Taxa de cimbio - Fim de periodo {R$/US$) 545 538 53 vV (3) 102 520 520 520 = (5) 100 = 494 48 497 4 (2) 73
Meta Taxa Selic- fim de perfodo (% aa) 200 200 200 = {2) 106 275 30 300 = (1) 106 = 600 600 6D = (5) 79
1GP-M (%) 023 21286 B0 A (20) 75 T 44 4% an 4 () T = 36 38 36 — (2) 3
Pregos Administradas (%) 080 080 081 A (1) 29 400 450 480 A (D) 29 A 350 350 350 = (48) 19
Produgao Industrial (% de crescimenta) 5740 S5M 503 A (8) 14 421 453 500 A (2 13 v 300 300 300 = (11) ]
Conta Corrente (US$ bilhdes) A8 380 35 4 (1) 20 RS0 -1850 1740 A (1) 20 = 210 32,00 320 = (1) 11
Balanga Comercial (US$ bilhoes) S0 ST S0 A (1) 21 S 5510 5650 A (1) 21 A 225 45 B0 A (1) 9
Investimento Direto no Pafs (US$ bilhdes) 50,00 4500 4500 = (1) 20 6500 G000 G000 = (2) 20 = O TS TS = (1) 12
Divida Liquida do Setor Pablica (% do PIB) 6740 6100 6620 ¥ (1) 23 00 @10 @M Y (3) 23 v T 2% 123 = (1) 17
Resultado Primério (3 do PIR) 1200 1B ILS0 A (2) 25 30 300 2% A (1) 25 A 125 L4 12 A (@) 18
Resultado Nominal (% do PIB) (1570 1551 1531 A 23 675 680 680 = (2) 23 = 05 60 620 = (2) 17
* comportamento & i Ca 0 gesde o Focus-Aelatsrio de Mercado ant: 05 valores entre parénteses expressam o niimero de semanas em gue verm ocorrendo o Glimo comportaments *# nGmero ge respostas na amostra mais recente

2020 —— 2021 =———2022 2023 —

Fonte: BACEN - Sistema de Expectativas de Mercado (FOCUS). Disponivel em:
file:///C:/Users/Funprev/Downloads/R20191025%20(3).pdf Acesso em: 01 Dez. 2020.

Art. 8° Quanto ao cenario politico, econdmico e os efeitos da Pandemia da Covid-19,
espera-se um ambiente de dificuldade de atingimento de meta atuarial em virtude da queda
da SELIC, tendo como consequéncia a diminuicdo nos prémios de renda fixa e a
necessidade de investimentos no segmento de renda variavel. Maiores informagdes
relacionadas ao cenario econémico estdo no Anexo Il que é parte integrante desta Politica
de Investimentos.

CAPITULO IV
DOS CONTROLES INTERNOS

Art. 9° S&o elaborados pelos responsaveis pela gestdo dos recursos da FUNPREYV,
relatérios de acompanhamento das aplicagcdes. Esse relatorio sera elaborado mensalmente,
com a devida verificagdo de aderéncia a esta Politica de Investimentos, a devida aprovagao
do Conselho Fiscal e tera como objetivo documentar e acompanhar a aplicagao de seus
recursos.

Paragrafo unico. Cabera ao comité de investimentos da FUNPREV, com os subsidios do
Nucleo de Gerenciamento de Investimentos, acompanhar a Politica de Investimentos e sua
aderéncia legal, analisando a efetiva aplicacdo dos seus dispositivos, submetendo a
deliberagao do Conselho Curador.

Art. 10 Os relatérios supracitados serdo colocados a disposicdo da Secretaria
Nacional de Previdéncia, Tribunal de Contas do Estado (TCE/SP), Conselho Curador e
Conselho Fiscal/lFUNPREYV e demais 6rgaos fiscalizadores.
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Art. 11 As operacgoes, realizadas no mercado secundario (compra/venda de titulos
publicos), deverao ser realizadas através de plataforma eletrénica autorizada, por meio do
portal da Bolsa de Valores que ja atende aos pré-requisitos para oferecer as rodas de
negociac¢des nos moldes exigidos pelo Tesouro Nacional e pelo Banco Central. A FUNPREV
devera, ainda, realizar o acompanhamento de precgos e taxas praticados em tais operagdes
e compara-los aos pregos e taxas utilizados como referéncia de mercado (ANBIMA).

CAPITULO V
DAS METAS

Art. 12 As metas atuarial e gerencial da FUNPREV serdo definidas da seguinte
forma:

- Atuarial: os recursos financeiros administrados pela FUNPREV
deverdo ser aplicados de forma a acompanhar o indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo - IPCA, acrescido de uma taxa de juros
de 5,38% a.a. conforme Portaria n°® 12.233 de 14/05/2020 expedida
pelo Ministério da Economia e pelo parecer atuarial n°® 85/2020 emitido
pela Actuarial Assessoria e Consultoria Atuarial, observando-se
sempre a adequagdo do perfil de risco dos segmentos de
investimento. Além disso, devem ser respeitadas as necessidades de
mobilidade de investimentos e de liquidez adequadas ao atendimento
dos compromissos atuariais.

- Gerencial:

a) Segmento de Renda Fixa: para o segmento de renda fixa, o
benchmark utilizado sera de 100% do IMA Geral. No entanto, o
RPPS podera rever o benchmark do segmento de renda fixa ao
longo do prazo de vigéncia desta Politica de Investimentos;

b) Segmento de Renda Variavel: para o segmento de renda
variavel, o benchmark utilizado tera caracteristica hibrida,
sendo 50% do S&P500 e 50% do Ibovespa. Entretanto, o
RPPS poderd rever o benchmark do segmento de renda
variavel ao longo do prazo de vigéncia desta Politica de
Investimentos.

CAPITULO VI
DA ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS
Secao |

Da definicdo da aplicacédo de recursos
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Art. 13 E de competéncia do Conselho Curador, definir a aplicagdo dos recursos

financeiros do RPPS. Cabera a Divisdo Financeira a operacionalizagdo das aplicagdes
financeiras e ao Nucleo de Gerenciamento de Investimentos a transmissao do arquivo digital
da Politica de Investimentos junto ao Ministério da Economia.

Art. 14 E de competéncia do Comité de Investimentos orientar de forma consultiva a
aplicagdo dos recursos financeiros e a operacionalizagao da Politica de Investimentos do
RPPS, com fundamento no trabalho técnico elaborado pelo Nicleo de Gerenciamento de
Investimentos.

Art. 15 Fica determinado o regime de fluxo de caixa para pagamento das despesas
previdenciarias e administrativas, utilizando as receitas mensais da FUNPREV provenientes
das contribui¢cdes obrigatérias dos servidores, dos entes patronais, do COMPREV, do termo
de acordo com a PMB, do plano de equacionamento de deficit vigente e dos rendimentos
das aplicagdes.

Art. 16 A atuacdo do Nucleo de Gerenciamento de Investimentos pautara na
avaliagdo e sugestao das alternativas de investimentos com base nas expectativas quanto
ao comportamento das variaveis econdmicas e fica limitada as determinag¢des desta Politica.

Art. 17 E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira esta sujeita a
incidéncia de fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, entre eles:

- Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de
aplicagdes financeiras disponiveis no mercado financeiro, corresponde
a incerteza em relacao ao resultado de um investimento financeiro ou
de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras
nas condigdes de mercado. E o risco de variagbes, oscilagbes nas
taxas e precos de mercado, tais como taxa de juros, precos de agdes
e outros indices. E ligado s oscilagdes do mercado financeiro;

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

- 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
negocios 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 prego do ativo negociado.

Secaolll
Da forma de gestao

Art. 18 De acordo com as hipoteses previstas na legislacdo, Resolugdo N° 3922/10
do Conselho Monetario Nacional, a aplicagdo dos ativos sera realizada por gestao, prépria,
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terceirizada ou mista. Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestdo das
aplicagdes dos recursos da FUNPREYV sera propria.

Art. 19 A adogéao deste modelo de gestéo significa que o total dos recursos ficara sob
a responsabilidade do RPPS, com profissionais qualificados e certificados por entidade de
certificagdo reconhecida pela Secretaria da Previdéncia Social, conforme exigéncia da
Portaria n° 155/08, que para tanto gerenciara a aplicagdo de recursos, escolhendo os ativos,
respeitando critérios de diversificacdo, delimitando os niveis de riscos, estabelecendo os
prazos para as aplicagbes observando-se que as analises dos investimentos sdo realizadas
pelo Nucleo de Gerenciamento de Investimentos em conjunto com o Comité de
Investimentos e as decisbes sugeridas dos investimentos deverdo ser analisadas e
deliberadas pelo Conselho Curador da Funprev.

Art. 20 O RPPS podera segundo os principios norteadores da administracao publica
contratar empresa de consultoria, de acordo com os critérios estabelecidos na Resolugao N°
3922/10, para prestar assessoramento as aplicacoes de recursos.

Art. 21 De acordo com a Resolucdo CMN N° 3.922/2010 as instituicbes
administradoras devem elaborar, no minimo mensalmente, relatérios detalhados das
aplicacbes dos recursos em moeda corrente do RPPS. Tais relatérios devem conter
informacoes sobre as rentabilidades das aplicagdes, bem como, os riscos incorridos pelas
mesmas.

Art. 22 Os responsaveis pela gestdo dos recursos do RPPS devem elaborar
trimestralmente a avaliagio do desempenho das Instituicdes Financeiras
administradoras/gestoras de recursos.

§ 1° - Os responsaveis pela gestdo dos recursos do RPPS poderdo, na hipétese de ndo
atendimento aos critérios de desempenho, nos periodos de 12 e 24 meses, conforme tabela
1 anexa, efetuar a andlise da migracao parcial ou total dos recursos, podendo ser alocados
em outro fundo do mesmo segmento melhor rentabilizado ou outros segmentos conforme a
atual politica de investimentos, se o valor presente, estiver superior ao valor principal
aplicado, e ainda rescindir o contrato de administracdo, no caso de carteiras administradas
ou efetuar saque (total ou parcial) no caso dos fundos de investimentos.

§ 2° - Nos casos de inexisténcia de benchmark, devera ocorrer a andlise individualizada dos
fundos de investimentos considerando a performance no longo prazo, avaliando a
viabilidade da aplicagcéo, adotando-se as providéncias do § 1°.

§ 3° Quando da apuragdo de rentabilidade insatisfatéria, o Nucleo de Gerenciamento de
Investimentos podera solicitar a manifestagdo dos gestores dos fundos por escrito e
discutird com o Comité de Investimentos para reavaliagao.

Art. 23 Os Ativos Mobiliarios integrantes da carteira do regime préprio da FUNPREV
deverao ser marcados e comercializados a valor de mercado, buscando otimizar ganhos e
minimizar a realizagao de possiveis desvalorizagdes das cotas, observadas as regras e os
procedimentos estabelecidos pela Secretaria da Previdéncia Social.
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Art. 24 Todos os ativos e valores mobiliarios adquiridos pelo RPPS deverdo ser

registrados nos Sistemas de Liquidacdo e Custddia: SELIC, CETIP ou Cémaras de
Compensacéao autorizadas pela CVM. Em linha com o que estabelece a portaria MPS n° 577
de 27/12/2017:

| - Os titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras dos fundos de investimentos, nos
quais o Instituto aplica recursos devem ser marcados a valor de mercado (exceto os ativos
pertencentes as carteiras dos Fundos regidos pela portaria MPS n°® 65 de 26/02/2014),
mediante a utilizacdo de metodologias de apuragdo em consonancia com as normas
baixadas pelo Banco Central do Brasil, pela Comissdo de Valores Mobiliarios e pela
ANBIMA.

Il - Os titulos de emissdo do Tesouro Nacional deverao ser contabilizados pelos respectivos
custos de aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos, desde que atendam
cumulativamente aos seguintes parémetros, cuja comprovacao devera ser efetuada na
forma definida pela Secretaria de Previdéncia, conforme divulgado no enderego eletrénico
da Previdéncia Social na rede mundial de computadores - Internet:

a) Sendo observada a sua compatibilidade com os prazos e taxas das obrigagbes presentes
e futuras do RPPS;

b) Sendo classificados separadamente dos ativos para negociacdo, ou seja, daqueles
adquiridos com o propésito de serem negociados, independentemente do prazo a decorrer
da data da aquisicéao;

c) Sendo comprovada a intengcdo e capacidade financeira do RPPS de manté-los em
carteira até o vencimento; e

d) Sendo atendidas as normas de atuaria e de contabilidade aplicaveis aos RPPS, inclusive
no que se refere a obrigatoriedade de divulgacdo das informacdes relativas aos titulos
adquiridos, ao impacto nos resultados e aos requisitos e procedimentos, na hipétese de
alteragao da forma de precificagdo dos titulos de emissdo do Tesouro Nacional.

Il - O método e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos ativos pela
FUNPREV s&o os mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis no
Manual de Apregamento do Custodiante.

Art. 25 O RPPS podera adotar a estratégia de realizar os rendimentos excedentes a
variagao do limite por artigo estabelecido para alocagao dos recursos.

CAPITULO VII
ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Art. 26 Antes das aplicagbes, a gestdo deste RPPS recebera as informagdes
necessarias, por escrito, através de documentos para analise contendo a identificagdo e
assinatura do representante do produto financeiro ofertado, para verificacdo do atendimento
a ser recebido, bem como de verificagcdo do enquadramento do produto, seu histérico de
rentabilidade, riscos e perspectiva de rentabilidade satisfatéria no horizonte econdémico
esperado.

Art. 27 A gestao deste RPPS podera fazer a comparagao dos investimentos com a
sua meta atuarial para identificar aqueles com rentabilidade insatisfatéria ou inadequacéao ao
cenario econdmico, visando possiveis sugestdes de solicitacdo de resgate.
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Art. 28 Para fundos do segmento de Crédito Privado e FIDC fica estabelecido que o

fundo tenha nota de classificagao de risco, por agéncia de rating, no minimo AA; sendo que
os ativos de emissores privados integrantes da carteira também devem atender a este
requisito e de acordo com os controles do risco de crédito desta politica de investimentos.
No caso dos FIDC abertos e fechados, obrigatoriamente e exclusivamente sé poderao
receber aplicacdes financeiras se tiverem suportado de cotas subordinadas de no minimo
40% de sua carteira e descrito em seu respectivo regulamento em conformidade aos
controles do risco de crédito conforme critérios estabelecidos nesta politica de
investimentos, neste caso, estes fundos obrigatoriamente deverdo estar classificados por
agéncia de rating com nota de no minimo AAA. Fundos com prazo para conversao de cotas
superiores a 5 (cinco) anos nao poderao receber aportes.

Art. 29 Esta Politica de Investimentos €& determinada em concordancia com a
Resolucdo CMN N° 3922, de 25/11/2010.

Art. 30 As aplicagdes dos recursos financeiros da FUNPREV em ativos de renda fixa
poderao ser feitas por meio de carteira propria e/ou fundos de investimento abertos ou
fechados, os quais deverdo estar aptos a receber aplicacbes desta categoria de cotista,
segundo a legislagdo em vigor.

Art. 31 As aplicagbes dos recursos financeiros do RPPS, em ativos de renda variavel,
poderao ser feitas por meio de fundos de investimento abertos e referenciados em indice do
mercado de acgdes, fundos de indice de agdes, e, ainda, em fundos de investimentos em
participacdes, Fundos de Investimentos Imobiliarios fechados e fundos de investimentos no
exterior nos parametros estabelecidos pela Resolugao N° 3922/10.

Art. 32 Conforme o artigo 9° da Resolugdo CMN N° 3922/10, as alocagdes no
segmento de iméveis serao efetuadas, exclusivamente, com os terrenos ou outros iméveis
vinculados por lei ao RPPS.

Art. 33 Os imoveis repassados pelo Municipio deverao estar devidamente registrados
em Cartério de Imdveis e possuir as certiddes negativas de IPTU e vinculado ao RPPS.

Art. 34 Deveréao ser observados critérios de Rentabilidade, Liquidez e Seguranca.

Art. 35 Ser&o considerados ativos elegiveis para o segmento de renda fixa, os titulos
e valores mobiliarios permitidos pela legislagao vigente aplicavel aos RPPS.

Art. 36 As aplicagdes em titulos ou valores mobiliarios de emissdo de 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, ndo podem exceder, no
seu conjunto, 20% (vinte por cento) dos recursos em moeda corrente do RPPS.

Art. 37 Neste contexto, obedecendo-se os limites permitidos pela Resolugdo CMN N°
3922/10, propde-se adotar o limite de no minimo 60% (sessenta por cento) e no maximo
100% (cem por cento) das aplicagdes no segmento de renda fixa.
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Art. 38 A negociagdo de titulos e valores mobilidrios no mercado secundario
(compra/venda de titulos publicos), obedecera ao disposto, Art. 7°, inciso |, alinea “a” da
Resolugdo CMN N° 3922/10, e deverdao ser comercializados através de plataforma
eletrénica ou oferta publica do Tesouro Nacional e registrados no Sistema Especial de
Liquidacao e de Custddia (SELIC).

Art. 39 Em relagdo ao segmento de renda variavel, cuja limitacdo legal estabelece
que os recursos alocados nos investimentos, cumulativamente, ndo poderédo exceder a 30%
(trinta por cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente do RPPS.

Art. 40 As aplicagdes previstas neste capitulo, cumulativamente, limitar-se-ao a 30%
(trinta por cento) da totalidade dos recursos, em moeda corrente do RPPS.

Art. 41 Cabe ressaltar que o limite nas modalidades Multimercado, Fundo de
Investimentos em Participagdes (FIP), somados ao limite de aplicagdo no segmento de
renda variavel ndo devem exceder 30%.

Art. 42 Os Limites estabelecidos pelo RPPS para o segmento de imdveis sdo os
seguintes:

I- As aplicagdbes no segmento de imdveis serao efetuadas
exclusivamente com os iméveis vinculados por lei ao RPPS.

- As aplicagdes de que trata este artigo ndo compdem os limites de
aplicagbes em moeda corrente previstos na Resolugao N° 3922/10.

Art. 43 E importante ressaltar que, seja qual for & alocagdo de ativos, o mercado
apresentara periodos adversos, ao menos em parte da carteira. Dai ser imperativo um
horizonte de tempo que possa ajustar essas flutuagcdes e permitir a recuperagdo da
ocorréncia de ocasionais desvalorizagdes das cotas de investimentos. Desta forma, o RPPS
deve manter-se fiel a politica de investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de
risco.

Art. 44 De forma organizada, remanejar a alocagdo inicial em momentos de alta
(vendendo) ou baixa (comprando) com o objetivo de balancear sua carteira de
investimentos. Neste sentido, 5 (cinco) virtudes basicas de um bom investidor sao
fundamentais: disciplina, eficiéncia, conhecimento, dindmica e diversificagao.

Art. 45 As aplicagdes realizadas pelo RPPS passardo por um processo de analise,
para o qual serdo utilizadas algumas ferramentas disponiveis no mercado, como o histérico
de cotas de fundos de investimentos, abertura de carteira de investimentos, informacbes de
mercado on-line, pesquisa em sites institucionais e outros.

Art. 46 Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos,
sera feita uma analise do gestor/emissor e da taxa de administragcao cobrada. As aplicagdes
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financeiras da Funprev serdo constantemente monitoradas através de sua valorizagéo diaria
da carteira consolidada e seu desempenho, entrementes também ¢ critério desta FUNPREV
a analise e estudo da abertura das carteiras e seus ativos.

Art. 47 As avaliagdes serdo feitas para orientar as definicbes de estratégias e as
tomadas de decisdo, de forma a aperfeicoar o retorno da carteira e minimizar riscos.

Art. 48 Em resumo, os investimentos da FUNPREV, em 2021, seguirdo a distribuicdo
contida na Tabela 3.

CAPITULO VI
DAS VEDACOES

Art. 49 Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuagcdo em
mercados de derivativos gere exposi¢cdes superiores ao respectivo patriménio liquido.

Art. 50 Aplicar recursos em fundos que mantenham em suas carteiras titulos e
valores mobilidrios de emissores privados, exceto agdes, sem rating ou nota inferior as
descritas na Tabela 2 e item Alocagado Estratégicas dos Recursos da presente Politica de
Investimentos.

Art. 51 Realizar as operagbes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas
iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente do RPPS possuir estoque ou
posicao anterior do mesmo ativo, com excec¢ao dos fundos de investimentos multimercado.

Art. 52 Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que n&o os previstos na Resolugdo CMN n° 3922/10 e suas
alteracoes.

Art. 53 Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundos de investimentos em direitos
creditorios, cuja carteira contenha, direta ou indiretamente, direitos creditérios e titulos
representativos desses direitos em que ente federativo figure como devedor ou preste
fianga, aval, aceite ou coobrigagdo sob qualquer outra forma, e em cotas de fundos de
investimentos em direitos creditérios ndo padronizados.

Art. 54 Concentracao superior a 25% do total de recursos deste RPPS em uma Unica
Instituicdo Financeira/Gestora.

Paragrafo Unico. Excepcionalmente, sera admitida concentracdo até 30% em momentos
especificos de ajustes/incertezas na economia e/ou estresse na conjuntura econdmica que
possa gerar volatiidade na carteira de investimentos e/ou em circunstancias onde haja
excelentes oportunidades de investimentos que satisfacam aos interesses desta FUNPREV
de acordo com a estratégia a ser definida conforme o cenario macroecondémico exigir, tendo
em vista as previsbes do mercado financeiro de forma a nao gerar prejuizos nas
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movimentagdes e em caso de eventual desenquadramento respeitando o prazo dado pela
Secretaria Nacional de Previdéncia para as devidas corregdes.

Art. 55 As aplicacbes em cotas de um mesmo fundo de investimento ou fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento a que se referem o art. 7°, incisos lll e IV,
e art. 8°, inciso | da Resolugao CMN 3.922/10, ndo podem exceder a 15% (quinze por cento)
das aplicagdes dos recursos do RPPS.

Art. 56 O total das aplicagdes dos recursos do RPPS em um mesmo fundo de
investimento devera representar, no maximo, 15% (quinze por cento) do patriménio liquido
do fundo.

Art. 57 As aplicagbes financeiras da FUNPREV somente poderao ser realizadas em
fundos de investimentos e/ou demais ativos financeiros cujos gestores figurem entre os 35
(trinta e cinco) primeiros classificados no Ranking de Gestédo de Instituicdes Financeiras e
Assets por Patrimbnio sob Gestdo da ANBIMA (Associacao Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais).

Paragrafo Unico: As gestoras e/ou fundos em que a FUNPREV mantém recursos aplicados,
independente do que trata o caput, permanecem aptas a receber novos recursos, desde que
atendidos os demais critérios de avaliagdo estabelecidos nesta Resolucéo.

Art. 58 Por motivo de seguranga, a fim de garantir liquidez e o efetivo pagamento de
suas obrigagdes, fica vedada a aplicacdo em mais de 40% (quarenta por cento) do total da
carteira da FUNPREV em fundos e/ou ativos com caréncia e/ou prazo para liquidagcao de
resgate superior a 30 (trinta) dias que possam comprometer a capacidade de pagamentos
da FUNPREV.

Art. 59 Aplicar recursos em fundos de investimentos com histérico menor que 12
(doze) meses. No caso de fundos com histérico de 6 (seis) a 12 (doze) meses, sera admitida
analise criteriosa, sendo necessaria a liquidez de até D+5, ndo possuir caréncia, visando
eventual aporte de recursos desde que o fundo tenha, na data da analise, um patriménio
liquido igual ou superior ao patriménio liquido da FUNPREV. Os fundos de vértices nao
estdo incluidos nas vedacdes deste artigo.

Art. 60 Realizar atendimento de representante(s) de Instituicdo Financeira, com a
finalidade de apresentacao e/ou oferta de produtos de investimentos, sem a participagao de
no minimo dois dos responsaveis pela gestao dos recursos da FUNPREV, podendo ser o
Presidente do RPPS, membro do Nucleo de Gerenciamento de Investimentos, membros do
Comité de Investimentos, Conselho Curador ou Conselho Fiscal.

CAPITULO IX
DA POLITICA DE TRANSPARENCIA

Art. 61 As informagdes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisdes
deveréo ser disponibilizadas aos interessados, no prazo de 30 (trinta) dias, contados de sua
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aprovacgao, observados os critérios estabelecidos pelo entdo Ministério da Previdéncia
Social. A vista da exigéncia contida no art. 4°, incisos |, Il, lll e IV, paragrafo primeiro e
segundo e ainda, art. 5° da Resolugao CMN n° 3922/10, a Politica de Investimentos devera
ser disponibilizada no site do RPPS, Diario Oficial do Municipio ou em local de facil acesso e
visualizagao, sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicagéo.

CAPITULO X
DAS DISPOSICOES GERAIS

Art. 62 A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua
execucdo e monitorada no curto prazo, a contar da data de sua aprovagado pelo 6rgao
superior competente do RPPS, sendo que o prazo de validade compreendera o ano de
2020.

Art. 63 Reunides extraordinarias junto ao Conselho Curador serao realizadas sempre
que houver necessidade de ajustes nesta politica de investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacao
dos ativos financeiro e/ou com vistas a adequagao a nova legislacao.

Art. 64 Durante o ano de 2021 recomenda-se estar certificados os responsaveis pelo
acompanhamento e operacionalizacdo dos investimentos do RPPS, bem como aos
membros dos Conselhos Curador e Fiscal, através da Certificagao Profissional Série 10
(CPA-10), ou outra de nivel superior a esta instituida pela ANBIMA - Associagéo Brasileira
das Entidades do Mercado Financeiro e de Capitais, CGRPPS - Certificacdo dos Gestores
dos RPPS, instituido em parceria entre a ABIPEM - Associagao Brasileira de Instituicbes de
Previdéncia Estaduais e Municipais e a APIMEC - Associacdo dos Analistas e Profissionais
de Investimento do Mercado de Capitais.

Art. 65 As Instituicbes Financeiras que operem e que venham a operar com a
FUNPREV poderéo, a titulo institucional, dar apoio técnico através de cursos, reuniées em
outros locais a do endereco do RPPS, seminarios e workshops ministrados por profissionais
de mercado e/ou funcionarios das Instituicdes para capacitacao de servidores e membros
dos Conselhos, bem como, contraprestacdo de servigcos e projetos de iniciativa do RPPS,
sem que haja dnus ou compromisso vinculados aos produtos de investimentos.

Art. 70 Os novos recursos aportados poderdo ser aplicados nos produtos de
investimentos que apresentarem melhor rentabilidade liquida num periodo de avaliacdo de
no minimo, no acumulado do ano, 12 (doze), 24 (vinte a quatro) e 36 (trinta e seis) meses
anteriores a data de aplicacdo, com excecao aos Fl fechados ou com prazo de fechamento
determinado ou ainda aqueles que no momento da analise estejam com rentabilidade baixa,
mas com expectativas positivas conforme estratégia dos investimentos e conjuntura
econbmica daquele momento e, ainda, estejam de acordo com os limites descritos na
Tabela 3, respeitando os enquadramentos definidos nesta Politica de Investimentos.

Art. 71 Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se a Resolugédo do
CMN N° 3922/10.
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ANEXO I

CENARIO ECONOMICO

RESUMO GERAL

O 1° semestre de 2020 sera lembrado por muito tempo como o periodo que mais trouxe
incertezas em escala global, o novo coronavirus inicialmente descoberto na china, se
alastrou pelo resto do mundo com uma velocidade sem precedentes.

O virus foi o principal foco do 1° semestre, no inicio causada pela falta de informagao
técnica sobre seus efeitos, e posteriormente com os efeitos impactando os maiores centros
do mundo, atingindo e se espalhando do oriente ao ocidente.

A globalizagdo foi fator determinante para a disseminagdo do virus, por ser altamente
contagioso, rapidamente afetou a populagéo e o resultado imediato foi uma sequéncia de
paises decretando calamidade publica e estado de emergéncia.

O carater do virus foi identificado como de baixa taxa de mortalidade, porém cada vida
importa e por se tratar de uma pandemia que demorou a ser compreendida, os numeros
preencheram um grafico crescente, indicando a infecgcdo em escala, e o numero de vitimas
cada vez maior.

Ao ponto em que o tempo foi passando, inumeras formas de como combater o virus foram
discutidas, a que mais parecia surtir efeito e a mais indicada, foram as medidas de
distanciamento social, no seu estagio mais critico o Lockdown, o confinamento, a
quarentena.

Apesar de auxiliar e controlar a disseminacdo do virus, era nitido que os impactos
econbmicos por realizar tal medida, seriam inevitaveis, com a paralisacdo quase que
completa da economia, 0 mercado viveu talvez a pior crise em sua histéria até o momento.

Ainda ndo se pode precisar todos os impactos econdmicos e sociais da crise causada pelo
coronavirus, mas todas as previsdes estatisticas em relagdo a economia, vem recheadas de
previsdes de expectativa de PIB negativo, aumento do desemprego e enfraquecimento em
diversas areas e setores econbmicos, dito isso, recessao econdmica € o assunto mais
discutido no momento.

A luz do fim do tunel se da por dois motivos, o primeiro € o desenvolvimento das vacinas, a
mais avancada por sinal parece ser a desenvolvida no Brasil, com isso poderiamos erradicar
0 virus e dar um novo passo ao "novo normal ", que seria o pés Covid. O segundo motivo
vem sendo proporcionado pelo estado, com estimulos fiscais que tem o objetivo de auxiliar a
populagcao/setores mais afetados e sustentar a crise por meio do QE (quantitative easing)
que seria uma flexibilizagao da politica monetaria e a inser¢ao de liquidez na economia.

CENARIO POLITICO

O cenario politico foi bastante conturbado no 1° semestre de 2020, com alguns pilares e
principais nomes do governo saindo de cena, como os Ex-ministros da Saude Luiz Henrique
Mandetta e Nelson Teich, que sairam respectivamente do cargo em plena pandemia,
indicando a total falta de gestao do governo.



FUNDACAO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS
MUNICIPAIS EFETIVOS DE BAURU - FUNPREV
CNPJ 46.139.960/0001-38
Rua Rio Branco n® 19-31 — CEP 17014-037 — Bauru — SP
Fone — (14) 3009-5500 FU EQII:J)I!E Ev

Tivemos a saida do Ministro da Educagao Abraham Weintraub, apds algumas polémicas
envolvendo seu nome, e a saida que mais afetou os mercados, de Sérgio Moro, que na
oportunidade ocupava o cargo de Ministro da Justica.

A pandemia interrompeu momentaneamente o processo de consolidacgao fiscal pelo qual a
economia brasileira buscava. Durante o periodo de crise sanitaria e econdmica, a prioridade
passou a ser, obviamente, a vida e a salude das pessoas, assim como a preservacao de
empregos, renda e empresas.

Devido a isso, 0o governo langou plano de medidas emergenciais de apoio a saude e a
economia, porém muitas das quais envolvem um enorme custo fiscal.

A preocupacgdo com o quadro fiscal, endividamento, rolagem de dividas e teto de gastos,
foram os assuntos mais pertinentes no cenario politico brasileiro, em virtude dos gastos com
auxilio emergencial, promovidos pelo governo para amparar a populagdo em meio a crise,
devido as medidas de restricdo e isolamento social, que impossibilitou milhares de
trabalhadores informais de adquirirem renda.

Caso acontecga, além de gerar desconfianga dos investidores estrangeiros, geraria um
aumento na taxa de juros e no risco Brasil e isso ndo seria bom para o estado da economia
atual, que ja segue prejudicada.

Situacdo que o Brasil vem tentando evitar ao longo dos ultimos anos, reconquistar os
investidores estrangeiros, a partir de um quadro fiscal mais bem elaborado, uma agenda de
reformas estruturais, que ocasionalmente levaria o Brasil a um controle maior sobre as
receitas e gastos governamentais.

Além disso, existem importantes duvidas com relagdo a reforma tributaria entregada em
fases com distanciamento de tempo entre elas, que é mais facil de ser aprovada, mas que
nao se sabe onde acaba.

Assunto de extrema importancia para os mercados e que nos deram bons resultados no ano
de 2019, a agenda de reformas ndo andou em 2020 como se esperava, trazendo de volta a
incerteza que o investidor procura fugir.

41 INTERNACIONAL - 1° SEMESTRE DE 2020

A pandemia do novo coronavirus vem impactando negativamente o mundo todo. A previsao
do FMI (Fundo Monetario Internacional) ao analisar o 1° Semestre de 2020, é que o PIB
mundial retrocedera 4,9% este ano em 2020. Para 2021, a expectativa é de crescimento de
5,6%. As revisbes feitas na maioria das vezes para baixo, refletem a queda da atividade
econbmica no primeiro semestre mais forte do que se imaginava, de acordo com a
perspectiva da manutengdo de algumas medidas de isolamento social e o efeito da crise
sobre o produto potencial global.

Dadas as projegoes, ao final de 2021, a economia mundial tera retornado ao nivel de 2019,
mas ainda estara 6% abaixo do nivel projetado antes da crise.

Em termos globais, podemos observar o tamanho da crise que estamos enfrentando devido
a alguns indicadores, como por exemplo o VIX, que traz a expectativa de volatilidade do
mercado de agdes com base nas opcoes de indice S&P 500.

Diante do enorme estimulo monetario injetadospelos bancos centrais ao redor do mundo, os
mercados de ativos tém reagido de forma peculiar, vemos os resultados mais a frente,
porém isso levara a uma descolada da economia real, o que traz um risco de corregao.
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EUA

A produgéo industrial dos EUA cresceu 5,4% em junho, em relagdo a maio, alcangando um
nivel mais alto do que o esperado pelo mercado. Com a reabertura das fabricas dos EUA, a
producdo industrial foi capaz de se recuperar do declinio recorde de abril. Ainda assim,
apesar dos recentes ganhos, o indice registra no segundo trimestre de 2020 uma queda de
42,6%, em relagcdo ao mesmo periodo do ano passado. Trata-se da maior contragao
trimestral desde a Segunda Guerra Mundial.

Apoés trés meses seguidos de deflagéo, foi divulgado pelo Instituto de Estatistica que o
indice de precos ao consumidor - CPI subiu 0,6% em junho. O dado ja reflete o relaxamento
das medidas de lockdown que permitiram a reabertura de lojas e estabelecimentos
comerciais. O nucleo da inflagdo, que exclui as categorias frequentemente volateis de
alimentos e energia, aumentaram 1,2% no ano, inalterados em relagao ao més passado.

Do lado da demanda, o Departamento do Comércio dos EUA divulgou que as vendas no
varejo avangaram 7,5% em junho. O numero que representa as compras em lojas,
restaurantes e e-commerce totalizaram US$ 524,3 bilhdes (cerca de R$ 2,81 trilhdes) no
més, aproximando-se aos niveis da pré-pandemia. O aumento foi impulsionado por uma
retomada nas vendas de automodveis, méveis, roupas e eletrdnicos, ja que os consumidores
voltaram as lojas apds a reabertura da economia.

Em relacdo ao mercado de trabalho norte-americano, o Departamento do Trabalho divulgou
a criacao de 4,8 milhdes de vagas de emprego em junho. O resultado superou a expectativa
de economistas, que esperavam a geragado de 2,9 milhdes de vagas no periodo. Assim, a
taxa de desemprego no pais caiu para 11,1% em junho ante 13,3% em maio. A expectativa
era que a taxa recuasse para 12,4%. Com esses numeros, o pais contabiliza 17,8 milhdes
de pessoas desempregadas.

Conforme previsdao do FMI - Fundo Monetario Internacional, o PIB norte-americano deve
contrair -37% anuais no 2° trimestre, e uma recuperagao nos trimestres seguintes até fechar
0 ano com contracao de -6,6%. Segundo o 6rgao, uma segunda onda de contagios pelo
coronavirus exigira uma nova rodada de medidas fiscais nos préximos meses para estimular
a demanda, aumentar a preparagdo do setor de saude e apoiar os mais vulneraveis,
destacando que o pais tem espaco fiscal e isso deve ser implantado rapidamente para
acelerar a recuperacao apos a contragao do segundo trimestre.

ASIA

Na China, a producgao industrial ja voltou a crescer na comparagao interanual (4,2% ao ano,
em média, em abril e maio), apos fortes quedas, de 13,5% em média, em janeiro e em
fevereiro. As vendas do comércio, em contrapartida, ainda apresentam taxas negativas (mas
decrescentes) na comparagao interanual, indicando a possivel presenca de restricbes a
mobilidade e o impacto da perda de renda dos consumidores, aliado a uma maior cautela
diante das incertezas que permanecem.

A regigo da Asia Oriental, a primeira a enfrentar os problemas oriundos da contaminag&o
pelo corona-virus, também foi a primeira a aliviar as medidas de isolamento e retomar as
atividades. Conforme informou a agéncia Caixin/Markit, o indice de gerente de compras
(PMI, na sigla em inglés) industrial chinés subiu a 50,7 pontos em maio, de 49,4 pontos no
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més anterior. Embora modesta, a leitura de maio foi a mais alta desde janeiro, diante do
forte aumento da produgdo em razdo do retorno das empresas ao trabalho. Porém, a
demanda permaneceu fraca, pois muitos dos parceiros comerciais da China ainda estao no
auge da pandemia, entdo as novas encomendas para exportacdo permanecem em
patamares baixos. O PMI composto oficial de maio, que inclui atividades de manufatura e
servigos, permaneceu estavel em 53,4 pontos.

A Agéncia Nacional de Estatisticas informou que a producéo industrial chinesa acelerou a
4,4% em maio na comparagdo com maio do ano passado, e segundo més consecutivo de
expansao, apos alta de 3,9% em abril. Ainda assim, o nimero foi pior que o previsto em
meio a queda nas exportacdes e da demanda doméstica ainda em recuperacao lenta.

No Japao, foi revelado que o PMI industrial caiu a 49,6 pontos em maio, em leitura
preliminar medido pela IHS Markit, ante 50,2 pontos em abril. Enquanto isso, o presidente
do banco central local (BoJ, na sigla em inglés), declarou que a autoridade monetaria esta
pronta para tomar medidas adicionais para amortecer o impacto da pandemia pelo
"coronavirus", dias apds o banco anunciar disponibilidade para injetar 1,7 trilhdes de ienes,
o equivalente a US$ 15,8 bilhdes, em empréstimos a empresas atingidas pela pandemia.

A inflagdo japonesa confirma o cenario de economia estagnada. O nucleo os pregos ao
consumidor no Japao cairam pelo segundo més seguido em maio, reforcando as
expectativas de deflagdo e levantando um desafio para as autoridades na batalha para
reanimar a economia apos a pandemia. Os dados provavelmente irdo complicar o trabalho
do BoJ de restaurar o crescimento e a inflagdo, com uma série de indicadores recentes
sugerindo que o pais esta em sua pior queda econdmica pés-guerra.

EUROPA

A economia europeia entrou numa profunda recessao no primeiro semestre de 2020 a pior
contragdo desde a Segunda Guerra Mundial. A propagagéo da COVID-19, gerou medidas
de contencdo e foram introduzidas em todo o mundo, fechando voluntariamente grande
parte da economia.

Os indicadores sugerem que a economia da zona euro funcionou entre 25% a 30% abaixo
da sua capacidade durante o periodo do mais rigoroso confinamento. Globalmente, prevé-se
que a economia da zona euro se contraia por cerca de 9% em 2020, antes de recuperar a
uma taxa de crescimento anual de 6% no préximo ano.

Estas proje¢des sdo um pouco inferior a previsdao da Primavera (mar¢o a julho) e apontam
para uma recuperacéo incompleta como resultado no final de 2021 devera ser cerca de 2%
mais baixo do que antes da crise e cerca de 4,25% abaixo do nivel do PIB previsdao no
Inverno. As perspectivas de inflagdo sdo pouco alteradas desde a previsdo da Primavera,
prevendo-se 0,3% para este ano e 1,1% em 2021.

Dados para o primeiro trimestre confirmaram as estimativas iniciais de um impacto
econdmico consideravel, apesar do confinamento medidas a serem introduzidas apenas por
volta de meados de marg¢o na maioria dos paises.

Para o segundo trimestre do ano, todos os indicadores rastreados sugerem uma aceleracéo
da contracao da atividade econbmica com diferengas persistentes entre paises e industrias.
A principal razao para isso € um periodo de 'bloqueio' em comparagdo com o primeiro
trimestre, enquanto a flexibilizagdo das medidas de contencao a partir de o inicio de maio
tem sido apenas gradual.
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Prevé-se que o declinio do PIB seja particularmente pronunciado no segundo trimestre, em
-13,5% em comparagao ao trimestre fiscal anterior. Antecipando o segundo semestre do ano
e 2021, o Espera-se que a economia europeia recupere, mas com diferengas maiores e
mais persistentes entre Estados-Membros do que o esperado na Primavera.

Os sinais de que a atividade econbmica ja passou o limite foi visivel em maio, a medida que
a eliminagdo progressiva das restricbes mais rigidas. Em junho, os indicadores sugerem que
a economia ganhou um novo impeto, proporcionando um ponto de partida favoravel para
uma nova retoma no terceiro trimestre.

Dada a incerteza em torno das projegdes econdmicas, a previsdo continua a basear-se em
uma série de pressupostos importantes. O mais importante, pressupde-se que as medidas
de contencéo na EU sera gradualmente levantada e nenhuma segunda onda importante de
infec¢cdes desencadeara uma nova sequéncia de restrigdes.

Contudo, as medidas continuas de distanciamento social s&o tidas em conta com
repercussoes em setores que requerem contato interpessoal. As medidas de politica fiscal e
monetaria anunciadas de forma pontual até a data limite deverdao apoiar a recuperagao e
evitar faléncias em grande escala. Ainda assim, € provavel que ocorram insolvéncias e
perdas de emprego em todos os Estados Membros.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

No mercado internacional de renda fixa, a volatilidade nos precos manteve-se proxima ao
normal apos o FED manter o juro proximo de zero e anunciar que assim devera permanecer
por um tempo suficientemente prolongado enquanto a economia doméstica nao se
consolidar no terreno do crescimento.

Os titulos do tesouro americano de 10 anos, obteve rendimento de 0,568% ao ano no final
junho.

Ja o rendimento dos titulos do governo japonés de 30 anos passou para 0,525% ao ano no
fechamento de junho, uma queda de 0,077 ponto em relagdo a maio. Para as bolsas de
valores internacionais o movimento foi de valorizagbes diante da maior clareza sobre a
retomada do crescimento da economia global.

Enquanto a bolsa alema (Dax) recuou 0,54 %, a inglesa (FTSE 100) caiu 1,54%, a do Japao
(Nikkei 225) registrou queda de 2,82% e a americana (S&P 500) valorizou 0,77 %. O
petréleo referéncia Brent ficou em alta de 0,39% aos US$43,69 o barril negociado na bolsa
Mercantil de Futuros de Londres, o petréleo WTI também operou em alta de 1,28% e com o
barril negociado aos US$40,43 na bolsa Mercantil de Futuros, Nova York.

O preco do minério de ferro negociado no porto de Qingdao, China, ficou estavel a
US$110,58 a tonelada seca. O avango no preco do d6leo ocorre apds o acordo de corte na
producdo pela OPEP+, além de declinios acentuados na producdo de outros produtores,
liderados pelos EUA e Canada, em resposta ao colapso na demanda sem precedentes.

4.2 NACIONAL - 1° SEMESTRE DE 2020

ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA
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O IBC-Br (indice de Atividade Econémica do Banco Central), considerado uma previa
informal do PIB (Produto Interno Bruto), encolheu 6,28% no primeiro semestre, impactado
pelas medidas de combate a pandemia de coronavirus, que reduziram a atividade de
diversos setores da economia. Considerando apenas o segundo trimestre, a queda foi de
10,94%, em relagdo ao trimestre anterior, segundo dados divulgados hoje pelo Banco
Central. Na comparag¢ao com o segundo trimestre de 2019, o recuo foi de 12,03%.

O Brasil encerrou o segundo trimestre com a maior taxa de desemprego em trés anos e
reducédo recorde no numero de pessoas ocupadas, como consequéncia das medidas de
contencdo da pandemia de coronavirus, que deixou 12,8 milhdes de desempregados no
periodo.

Entre abril e junho, a taxa de desemprego chegou a 13,3%, de 12,2% no primeiro trimestre.
O resultado da Pnad Continua divulgada nesta quarta-feira pelo IBGE Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica igualou a taxa do trimestre encerrado em maio de 2017 e mostrou
ainda forte piora em relagao aos 12,0% de desemprego no segundo trimestre de 2019.

No 1° semestre de 2020, o PIB caiu 5,9% em relacao a igual periodo de 2019 e caiu 9,7%
no segundo trimestre de 2020 (comparado ao primeiro trimestre de 2020), na série com
ajuste sazonal. Em relagao a igual periodo de 2019, o PIB caiu 11,4%.

A taxa de investimento no segundo trimestre de 2020 foi de 15,0% do PIB, ficando abaixo da
observada no mesmo periodo de 2019 (15,3%).

SETOR PUBLICO

O governo central, responsavel por reunir as contas do Tesouro Nacional, Previdéncia
Social e Banco Central, registrou deficit primario de R$ 417,217 bilhdes no primeiro
semestre de 2020, o pior resultado em mais de 20 anos. Apenas em junho, o rombo foi de
R$ 194,734 bilhdes em junho, ante deficit de R$ 11,805 bilhdes de um ano antes. Em 12
meses o deficit primario chegou a R$ 483,9 bilhdes, representando 6,71% do PIB.

Segundo o secretario do Tesouro Nacional, Bruno Funchal, as medidas de combate a covid-
19 é o principal motivo pelos deficit registrados nos primeiros seis meses do ano.

INFLAGAO

O IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) informou que o IPCA subiu 0,26% em
junho. No acumulado do primeiro semestre do ano, a alta é de 0,10%.

No Relatério Focus, foi divulgado que entre as instituicbes que mais se aproximam do
resultado efetivo do IPCA no médio prazo, denominadas top 5, a mediana das projegdes
para 2020 foi de 1,51% para 1,80%. Para 2021, a estimativa do top 5 permaneceu em
2,80%. Quatro semanas atras, as expectativas eram de 1,51% e 2,80%, nesta ordem.

No caso de 2022, a mediana do IPCA no Top 5 permaneceu em 3,50%, igual ao visto um
més atras. A projegao para 2023 no Top 5 foi de 3,38% para 3,25%, ante 3,50% de quatro
semanas antes.

Ja o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), que mede a variacdo da cesta de
consumo de familias com renda de até cinco salarios-minimos e chefiadas por assalariados,
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registrou inflacado de 0,30% em junho, apéds registrar alta de -0,25% em maio. Como
resultado, o indice acumulou uma elevacao de 0,36% no ano e 2,35% em doze meses.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

O ddlar comercial encerrou o més de junho com alta de 1,87%, cotado a R$ 5,440 na venda,
em meio a deterioracdo das contas publicas devido ao elevado custo social produzido pela
pandemia do coronavirus, e 0os temores dos impactos da paralisagdo das atividades na
economia por um periodo prolongado. No acumulado do ano, a moeda norte-americana
valorizou 35,56%.

Em maio, as transacgdes correntes apresentaram superavit de US$ 1,3 bilhdes em termos
nominais, o terceiro numero positivo consecutivo. O deficit acumulado nos cinco primeiros
meses do ano de 2020 somou US$11,3 bilndes. Em 12 meses, o deficit em transacgdes
correntes somou US$ 42,4 bilhdes (2,54% do PIB).

O estoque de reservas internacionais atingiu US$ 347,7 bilhdes em maio. O aumento de
US$ 6,4 bilhdes, relativamente a posicao de abril, decorreu principalmente da liquidagdo de
US$ 5,5 bilhdes em intervengdes no mercado de cambio, compostas por US$ 520 milhdes
em vendas a vista, US$ 3,8 bilhdes de concessoes liquidas em linhas com recompra, e US$
2,2 bilhdes em retornos liquidos nas operagdes compromissadas em moeda estrangeira.

Conforme divulgou a Secretaria do Comércio Exterior do Ministério da Economia, a balanca
comercial brasileira registrou superavit de US$ 7,463 em junho. O valor indica um
crescimento de 25,6% em comparacgéo a junho de 2019, além de um recorde para o més,
desde 1989. Com o resultado, a balanga comercial acumula superavit de US$ 23,035
bilhées neste ano. As exportagdes recuaram para US$ 17,912 bilhdes, enquanto as
importagdes somaram US$ 10,449.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

Os impactos na economia devido a pandemia a partir de marco fizeram com que as taxas de
juros, que ja testavam as minimas historicas caissem ainda mais. O Copom em junho
definiu a meta da taxa Selic em 2,25% ao ano. Essa redugao, combinada a um nivel mais
baixo de volatilidade, reverteu parte da desvalorizagdo dos pregos dos ativos observadas
neste semestre, principalmente no mercado de titulos publicos. O IMA-Geral encerra o
semestre com ganho de 1,87%. Vale destacar que desde maio se observa recuperagao nos
precos dos ativos, sobretudo a carteira de titulos publicos em mercado, que ja apresenta
retornos positivos.

No semestre, quase todos os subindices apresentaram retorno positivo, com exceg¢ao das
carteiras de duration mais longa. O IMA-B5+, que apresentou ganho de quase 6% entre abril
e junho, encerrou o semestre a -5,26%, refletindo a desconfianga dos investidores em
relacédo ao ambiente econémico de longo prazo. Ja o IMA-B5 encerrou o semestre a 3,17%
de ganho. Em relagdo aos titulos pré-fixados, representados pela IRF-M, o destaque no
acumulado de 2020 até junho ficou com o IRF-M1+, com variagdo de 6,03%. O IRF-M e o
IMA-S rentabilizaram 2,6% e 1,72%, respectivamente.

Para o Ibovespa, o més foi de manutengao do movimento de recuperagao parcial das fortes
perdas observadas nos meses de margo e abril. Mesmo com o avango da pandemia pelo
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Brasil, o mercado financeiro acompanhou o desempenho externo. O Ibovespa espelhou, em
parte, os ganhos das bolsas no exterior, mas principalmente a melhora de uma série de
indicadores da economia doméstica. Ao final do més de junho, o Ibovespa avangou 8,76%,
reduzindo a desvalorizagdo no ano para -17,80%. O indice encerrou 0 més aos 94.229
pontos.

4.3 PERSPECTIVAS

O ultimo més do semestre foi pautado pela evolugdo positiva da pandemia no velho
continente e na Asia, apesar da preocupagdo com uma possivel segunda onda de contagios
devido a reabertura gradual das atividades, que colocou um grande contingente de pessoas
na rua expostas ao virus que ainda circula. Os indicadores mais recentes da saude
econbmica dos paises ja permitem afirmar que a reabertura das atividades destravou a
economia, ainda que a normalidade ainda esteja longe de ser atingida.

A maior fonte de preocupacao continua sendo nas Américas do Sul, Central e do Norte,
onde o contagio e o numero de 6bitos seguem na direcdo ascendente. No Brasil, a
disseminagao do contagio pelo interior do pais, ainda que nas principais regides a escalada
do contagio tenha regredido, manteve o numero de novos casos em patamares elevados e a
retomada da atividade como um todo ainda um tanto reduzida.

A economia doméstica continua ainda muito fraca, com a demanda agregada reduzida e um
nivel de ociosidade elevado. Contudo, embora repletos de incertezas por todos os lados, os
dados recentes de atividade e demanda comegam a se consolidar e parece que a situagao
parou de piorar. Nada que nos afaste de um cenario ruim, contudo nos parece que ja ha luz
no final do tunel, a depender da evolugdo do contagio. O cenario provavel indica que a
economia brasileira recuara na casa dos 6%, e a taxa de desemprego progredira mais
alguns pontos, dado que o final do programa de manutengdo do emprego e renda esta
proximo e forgara pequenos e médios empresarios a rever seus negocios, colocando assim
mais pessoas na fila do desemprego. A boa noticia, caso retomemos aos rumos pré-
pandemia, é que a reagdo que se prevé na atividade econémica iniciar ja em meados do
terceiro trimestre, avance e se consolide em 2021. Nessa hipétese, o mercado de trabalho
reagira a frente.

Do lado fiscal, os efeitos da pandemia sao devastadores. A disciplina fiscal foi abortada, e
as previsdes sdo de que o deficit primario atinja um ndmero proximo dos R$ 800,0 bilhdes
em 2020, até certo ponto compreensivel diante da situagdo. Entretanto, a sociedade (leia-se
"instituicdes") tera que trabalhar duro para que possamos retornar a situagao de equilibrio
fiscal, notadamente nas questdes que envolvem as reformas que deverdo tramitar no
Congresso, com destaque para as reformas tributaria e administrativa. Caso contrario,
estaremos sujeitos a dificuldades em nos financiar com eventual aumento dos prémios
solicitados pelos investidores para rolar a divida mobiliaria. No momento temos a vantagem
das taxas de juros se situarem em patamares baixos, mas em um ambiente onde ha risco
de solvéncia é a situacéo passa a ser totalmente adversa.

Fonte: Crédito & Mercado Consultoria em Investimentos
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Tabela 1 — Critérios de desempenho insatisfatorio de fundos de investimentos

Critério de
Enquadramento Resolucao N° 3.922/10 Desempenho
Insatisfatoério
Art. 7°, Inciso | — alinea “a” - até 100% (cem por cento) em: titulos de
emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de N/a

Liquidagao e Custddia (SELIC)

Art. 7°, inciso |, alinea "b" - até 100% (cem por cento) em: cotas de fundos
de investimento classificados como renda fixa, conforme regulamentacao
estabelecida pela Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM), constituidos sob
a forma de condominio aberto, que apliquem seus recursos exclusivamente
em titulos definidos na alinea "a", ou compromissadas lastreadas nesses
titulos, e cuja politica de investimento assuma o compromisso de buscar o
retorno de indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um dia, cuja

carteira tedrica seja composta exclusivamente por titulos publicos (fundos de Rentabilidgde
renda fixa) 15% abaixo

do
Art. 7°, inciso |, alinea "c" - cotas de fundos de investimento em indice de  ponchmark

mercado de renda fixa, negociaveis em bolsa de valores, conforme
regulamentacdo estabelecida pela CVM, cuja carteira seja composta
exclusivamente por titulos publicos federais, ou compromissadas lastreadas
nesses titulos, que busquem refletir as variagbes e rentabilidade de indice de
renda fixa ndo atrelados a taxa de juros de um dia, cuja carteira tedrica seja
composta exclusivamente por titulos publicos (fundos de indice de renda

fixa)

Art. 7° inciso Il, até 5% (cinco por cento) diretamente em operagdes
compromissadas, lastreadas exclusivamente pelos titulos definidos na alinea N/a
"a" do inciso |

Art. 7°, inciso lll, alinea "a" - até 60% (sessenta por cento) no somatorio
dos seguintes ativos: cotas de fundos de investimento classificados como
renda fixa com sufixo “referenciado”, conforme regulamentacgéo estabelecida
pela CVM, constituidos sob a forma de condominio aberto e cuja politica de
investimento assegure que o patriménio liquido esteja investido em ativos
que acompanham indice de renda fixa ndo atrelado a taxa de juros de um Rentabilidade
dia (fundos de renda fixa) 15% abaixo

Art. 7°, inciso lll, alinea "b" - até 60% (sessenta por cento) no somatdrio do
dos seguintes ativos: cotas de fundos de investimento em indice de mercado benchmark
de renda fixa, negociaveis em bolsa de valores, compostos por ativos

financeiros que busquem refletir as variagbes e rentabilidade de indice de

renda fixa cuja carteira tedrica seja composta por titulos ndo atrelados a taxa

de juros de um dia, conforme regulamentagdo estabelecida pela CVM

(fundos de indice de renda fixa)

Art. 7°, inciso IV, alinea "a" - até 40% (quarenta por cento) no somatdério Rentabilidade
dos seguintes ativos: cotas de fundos de investimento classificados como 15% abaixo
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renda fixa constituidos sob a forma de condominio aberto, conforme
regulamentacado estabelecida pela CVM (fundos de renda fixa)cotas de
fundos de investimento em direitos creditérios, constituidos sob a forma de
condominio aberto

Art. 7°, inciso IV, alinea "b" - até 40% (quarenta por cento) no somatorio do
dos seguintes ativos: cotas de fundos de investimento em indice de mercado benchmark
de renda fixa, negociaveis em bolsa de valores, compostos por ativos

financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indices de

renda fixa, conforme regulamentacao estabelecida pela CVM (fundos de

indice de renda fixa)

Art. 7°, inciso V - até 20% (vinte por cento) em: Letras Imobiliarias
Garantidas (LIG)

Art. 7°, inciso VI, até 15% (quinze por cento), limitado ao montante
garantido pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC), nos seguintes
instrumentos financeiros: N/a
a) Certificado de Depdsito Bancario (CDB); ou

b) depdsito de poupanga.

N/a

Art. 7°, inciso VII, até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos creditorios
(FDIC);

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com sufixo
"crédito privado" constituidos sob a forma de condominio aberto, conforme
regulamentacao estabelecida pela CVM (fundos de renda fixa); N/a
c) cotas de fundo de investimento de que trata art. 3° da Lei n® 12.431, de 24
de junho de 2011, que disponha em seu regulamento que 85% (oitenta e
cinco por cento) do patriménio liquido do fundo seja aplicado em debéntures
de que trata o art. 2° da Lei n® 12.431, de 2011, observadas as normas da
CVM.

Art. 8°, inciso | - até 30% (trinta por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento classificados como acdes, constituidos
sob a forma de condominio aberto cuja politica de investimento assegure
que o seu patrimdnio liquido esteja investido em ativos que acompanham
indices de renda variavel, divulgados por bolsa de valores no Brasil,
compostos por, no minimo, cinquenta agdes, correspondentes bdnus ou
recibos de subscricdo e de certificados de depdsitos de tais agdes, conforme
regulamentacao estabelecida pela CVM (fundos de renda variavel);

Rentabilidade
30% abaixo

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda variavel, do
o . ; . . benchmark

negociaveis em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos

financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indices de

renda variavel, divulgados por bolsa de valores no Brasil, compostos por, no

minimo, cinquenta agodes, correspondentes bonus ou recibos de subscricao e

de certificados de depodsitos de tais agbes, conforme regulamentagao

estabelecida pela CVM (fundos de indice de renda variavel);

Art. 8°, inciso Il - até 20% (vinte por cento) em: Rentabilidade

a) cotas de fundos de investimento classificados como agdes, constituidos 30% abaixo

sob a forma de condominio aberto, conforme regulamentagdo estabelecida do

pela CVM (fundos de renda variavel); benchmark

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado variavel,
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negociaveis em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indices de
renda variavel, conforme regulamentagao estabelecida pela CVM (fundos de
indice de renda variavel);

Art. 8° inciso Ill - até 10% (dez por cento) em cotas de Fundos de
Investimento classificados como multimercado, constituidos sob a forma de
condominio aberto, cujos regulamentos determinem tratar-se de fundos sem
alavancagem (fundos de renda variavel);

Rentabilidade
30% abaixo
do
benchmark

Art. 8°, inciso IV - até 5% (cinco por cento) em:

a) cotas de fundos de investimento em participacdes (FIP), constituidos sob
a forma de condominio fechado, vedada a subscricdo em distribuicbes de
cotas subsequentes, salvo se para manter a propor¢ao ja investida nesses
fundos;

b) cotas de fundos de investimento imobiliario (FIl) negociadas nos pregdes
de bolsa de valores;

¢) cotas de fundos de investimento classificados como "Acbdes - Mercado de
Acesso", observada a regulamentacao estabelecida pela CVM.

Art. 9° A, No segmento de investimentos no exterior, 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
regulamentacado estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios, que
invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu patrimonio
liquido em cotas de fundos de investimento constituidos no exterior;

lll - cotas dos fundos da classe "A¢des - BDR Nivel I", nos termos da
regulamentacao estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Rentabilidade
30% abaixo
do
benchmark

Rentabilidade
30% abaixo
do
benchmark

Tabela 2 — Rating minimo para Instituigées Financeiras e Fundos de Investimentos

Agéncia Classificadora de Risco Rating Minimo
Standard & Poors brAA
Moodys Baa.br
Fitch Rating AA (bra)
SR Rating brAA




Tabela 3 — Objetivos de alocagiao em 2021

OBJETIVO DE ALOCAGCAO DOS RECURSOS POR SEGMENTO DE APLICAGAO E CARTEIRA

Alocacgao dos Recursos/Diversificagao

Alocacao dos recursos (%)

Limite Resolugao Limite Inferior Estratégia Alvo

Limite Superior

Renda Fixa - Art. 7°

Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 7°, |, "a" 100 0,00 0,00 0,00
F1 100% titulos TN - Art. 7°, I, "b" 100 35,00 54,75 65,00
Operagbes Compromissadas - Art. 7°, Il 5 0,00 0,00 0,00
FI Renda Fixa/Referenciados RF - Art. 7°, Il 60 0,00 0,00 15,00
Fl de Renda Fixa - Art. 7°, IV 40 10,00 15,00 30,00
Poupanga - Art. 7°, V 20 0,00 0,00 0,00
Fl em Direitos Creditorios - aberto - Art. 7°, VI 15 0,00 0,00 0,00
FI em Direitos Creditorios - fechado - Art. 7°, VII, "a" 5 0,00 0,25 0,25
FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 7°, VII, "b" 5 0,00 0,00 0,00
Total do segmento 100 70,00

Renda Variavel - Art. 8°

Fl Acbes Referenciados - Art. 8°, | 35 0,00 1,50 2,50
Fl em Agdes - Art. 8°, Il 25 6,00 13,50 20,00
FI Multimercado aberto - Art. 8°, IlI 10 5,00 9,75 10,00
FI em Participacdes - fechado - Art. 8°, IV 5 0,00 0,25 0,25
FI Imobiliario - cotas negociadas em bolsa - Art. 8°, V 5 0,00 0,00 0,00
Investimentos no exterior — Art. 9, A-l e ll 10 0,00 5,00 10,00
Total do segmento 35 30,00

Total Geral

100,00




