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1. INTRODUGAO

Como forma de garantir a transparéncia que este Instituto zela para com seus segurados,
elaboramos esse relatério anual de Investimentos, referente ao ano de 2021, de forma a
possibilitar a verificagao das informag¢des consolidadas dos investimentos do Ipamv, bem como os

resultados alcancados em relacdo as metas estabelecidas.

Anexamos a este documento, o Relatério de Desempenho de indices e Indicadores Financeiros em

2021, elaborado pela empresa de Consultoria Financeira, LDB Empresas.

2. RESULTADO DA CARTEIRA

No ano ainda pandémico de 2021, apenas os indices com exposicdo em investimentos no mercado
exterior alcangaram nossa meta atuarial. Dessa forma, por aplicarmos em investimentos no
exterior, até o limite permitido pela Resolu¢do 3.922/2010, conseguimos reduzir um pouco a
diferenca negativa de retornos dos nossos investimentos ao final de 2021. Porém, mesmo
buscando a diversificacdo dos investimentos, ndo foi possivel atingir a meta atuarial, uma vez que
além do risco sistémico que abordou os mercados, houve grande aceleragdo da inflagcdo oficial
medida pelo IPCA. Dessa forma, a carteira do Ipamv fechou o ano de 2021 com rentabilidade de

1,81 % contra uma meta atuarial de IPCA 45,5 %, acumulada de 16,09%.

Ano Jan | Fev | Mar | Abr | Mai | Jun | Jul | Ago | Set | Out | Nov | Dez IZe::'
2021 06| -1 |071[139]093]033]002]|-06| -1 |-09][108]|144]| 181

IPCA +550% | 068 | 125 (142 (0,74 128|098 | 143 (134 161|168 | 138|122 | 16,09
Resultado -13-23|-07]1065|-04|-06]|-14|-19]-26]|-25]|-03 (022 | -14.28

Periormance Sobre 2 Mefz Ahora Relalono
nooEce = en r=sa Mtz At X at = Ama:
Yeses aoma - Mels Avona 1% —— meses 87 i35 288 X
Meses abaxo - Me2 Asana 2 25 03 meses 0,08 520 S8 <
2 meses B g 1428 478

entak 24 meses 4 212 2038 4
Mawe rentabildace da Cartera 37 3 meses %88 £ 708
Menor renfabiidads da Carera S5 Jesde 311120201 =58 £ 706 X
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3. EVOLUGAO MENSAL DA CARTEIRA

UG 302 - Plano Previdenciario - CNPJ: 26.229.268/0001-93

6-86 |BANESTES FI REFERENCIAL IRF-M1 TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA | 13.330.722,32 | 13.295.349,93 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-100 |BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO RF CURTO PRAZO 1.880.640,86 | 2.276.125,71 | 15.564.924,44 | 2.099.037,54 | 2.136.513,22 | 2.309.741,59 87.292,61 140.918,62 108.632,31 | 2.130.881,03 | 5.307.176,98 | 2.505.519,52
6-101 |BANESTES LIQUIDEZ RF REFERENCIADO DI 418.328,12 419.399,99 421.099,03 422.219,06 423.685,72 425.262,00 427.388,51 429.232,81 431.850,57 283.899,53 285.803,37 288.065,17
6-105 |BANESTES ESTRATEGIA FIC DE FI RENDA FIXA 2.967.407,14 | 2.942.174,85 | 2.927.735,63 | 2.945.034,09 | 2.960.778,37 | 2.970.690,24 | 2.971.632,93 | 2.963.443,07 | 2.967.276,60 | 2.967.932,80 | 2.997.561,91 | 3.018.691,80
6-108 |BANESTES FIC FIA ABSOLUTO BTG PACTUAL 15.984.046,86 | 15.581.188,11 | 15.848.613,89 | 16.005.326,29 | 16.584.979,80 | 16.797.952,85 | 16.032.342,09 | 14.943.624,86 | 13.627.324,92 | 11.855.718,54 | 11.066.458,97 | 10.991.921,01
6-30 |[BANESTES FIC FIA ABSOLUTO BTG PACTUAL 7.329.631,07 | 7.144.896,50 | 7.267.527,04 | 7.339.388,94 | 7.605.194,37 | 7.702.855,11 | 7.351.777,29 | 6.852.536,04 | 6.248.934,64 | 5.436.548,30 | 5.074.626,10 | 5.040.446,04
6-55  |BANESTES FI REFERENCIAL IRF-M1 TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 2.274.381,50 | 2.268.346,54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-61 |FUNDO BANESTES PREVIDENCIARIO RENDA FIXA 23.584.268,53 | 23.003.281,33 | 22.651.547,85 | 22.822.240,22 | 23.081.771,20 | 23.252.139,19 | 23.084.784,42 | 22.634.308,50 | 22.436.589,71 0,00 0,00 0,00
6-66 |FUNDO BANESTES VIP DI RENDA FIXA 206.354,15 206.785,53 207.966,06 208.410,59 209.016,93 209.680,56 210.610,02 211.398,74 212.572,67 213.558,44 214.879,38 216.452,90
6-91 |CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 5.738.919,55 | 5.739.955,96 | 5.740.482,92 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
699 |CAIXA FI BRASIL RF IMA-B5 TP RF LP 1.972.814,73 | 1.960.588,43 | 1.966.695,17 | 8.016.901,99 | 8.070.565,84 | 8.058.483,46 | 8.059.603,61 | 8.251.764,74 | 8.332.719,92 | 8.229.057,43 | 8.432.134,08 | 8.496.845,25
698 |CAIXA BRASIL RF IMA-B TP RF LP 11.387.533,79 | 11.212.103,57 | 11.158.869,96 | 11.229.198,15 | 11.346.276,04 | 11.391.815,99 | 11.346.403,54 | 11.217.380,90 0,00 0,00 0,00 0,00
6-117 | CAIXA FIC FIA MULTIGESTGOR 0.434.986,24 | 9.171.994,91 | 9.463.644,66 | 9.780.877,84 | 10.272.300,01 | 10.442.623,95 | 9.940.327,09 | 9.663.781,11 | 9.129.944,50 | 8.205.052,14 | 8.010.585,44 | 8.186.036,92
6-119 |CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP 7.402.126,72 | 7.371.628,28 | 7.488.202,15 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-121 |CAIXA FI ACOES INSTITUCIONAL BDR NIVEL | 14.539.629,88 | 15.227.570,06 | 15.749.536,36 | 15.845.976,38 | 15.244.734,55 | 15.063.555,28 | 15.880.056,41 | 16.266.799,04 | 16.226.116,47 | 17.999.443,26 | 17.838.876,74 | 18.142.617,51
6-143 |CAIXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 0,00 0,00 0,00 9.855.798,54 | 11.930.915,34 | 12.254.795,03 | 12.576.884,91 | 12.996.805,53 | 12.393.973,98 | 13.341.181,14 | 13.275.812,81 | 14.014.148,60
6-43 | CAIXA BRASIL 2024 | TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 7.032.144,00 | 6.762.556,00 | 6.767.308,00 | 6.867.840,00 | 6.904.300,00 | 6.881.844,00 | 6.869.236,00 | 6.686.736,00 | 6.751.056,00 | 6.650.288,00 | 6.830.336,00 | 6.888.412,00
6-68 |CAIXA FI BRASILIMAB 5 TP RENDA FIXA 23.473.927,58 | 23.328.450,49 | 23.401.112,75 | 23.602.748,18 | 23.760.741,19 | 23.725.169,16 | 23.728.467,04 | 23.760.225,46 | 23.993.328,72 | 23.694.841,77 | 24.279.583,02 | 24.465.913,08
6-85 |CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 244.749,65 244.793,85 244.816,32 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-94 |BB PREVIDENCIARIO RF IMA-B 5 1.643.246,25 | 1.633.147,89 | 1.638.399,65 | 19.618.866,29 | 19.753.291,47 | 19.716.581,78 | 19.721.034,40 | 19.741.464,38 | 19.948.340,18 | 19.787.662,05 | 20.277.052,47 | 20.431.607,59
695 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PERFIL 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
696 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA ALOCACAO ATIVA FICFI 29.968.729,59 | 29.694.834,52 | 29.569.776,27 | 29.753.541,55 | 29.896.600,66 | 29.929.934,22 | 29.855.212,64 | 29.721.199,16 | 29.719.620,34 | 29.236.280,54 | 29.743.229,86 | 30.015.112,85
6-114 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA FLUXO FIC DE FI 0,29 0,29 2.178.227,38 0,00 0,15 0,00 0,00 13.814,48 0,00 18,04 18,13 18,25
6-120 |BB PREVIDENCIARIO ACOES VALOR 8.595.179,50 | 8.163.016,30 | 8.867.534,76 | 9.073.598,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-125 |BB ACOES TECNOLOGIA BDR NiVEL | FI 8.532.996,48 | 8.591.666,75 | 8.464.614,43 | 8.944.266,28 | 8.898.297,76 | 9.075.325,04 | 9.252.366,67 | 9.109.583,69 | 8.463.589,77 | 7.969.367,18 | 7.694.269,21 | 7.684.489,80
6-58 |BB PREVIDENCIARIO TP IPCA VII 863.795,80 840.899,56 844.191,23 847.610,07 853.940,83 856.929,32 862.548,32 842.478,59 853.403,93 849.169,05 863.905,76 868.939,57
6-64 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMAB FI 3.985.676,17 | 3.923.669,32 | 3.904.023,56 | 3.929.546,28 | 3.970.993,46 | 3.986.817,70 | 3.971.436,12 | 3.927.191,27 | 3.922.079,16 0,00 0,00 0,00
676 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA ALOCACAO ATIVA FICFI 25.470.625,59 | 25.260.506,05 | 25.154.122,75 | 25.310.446,37 | 25.432.142,46 | 25.460.498,32 | 25.396.934,91 | 25.282.933,66 | 25.281.590,61 | 24.870.427,92 | 25.301.674,52 | 25.532.957,23
6-78 |BB PREVIDECIARIO RENDA FIXA IDKA 2 2.258.292,29 | 2.245.911,45 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-123 |BRADESCO - OCCAM FIC FIA 8.846.175,56 | 8.548.683,52 | 8.885.085,38 | 9.197.198,90 | 11.675.220,82 | 11.619.169,15 | 11.140.891,89 | 10.869.014,57 | 10.116.035,66 | 9.620.542,99 | 9.363.666,47 | 9.690.716,40
6-124 [BRADESCO - AZ QUEST ACOES FIC FIA 1.697.498,74 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-131 |BRADESCO - SCHRODER SUSTENTABILIDADE ACOES GLOBAIS FIC DE FI| 1.782.251,58 | 1.877.490,84 | 1.913.82542 | 1.937.508,75 | 1.904.249,36 | 1.833.377,93 | 1.949.639,80 | 1.988.993,22 | 2.017.950,06 | 2.170.532,91 | 2.119.980,87 | 2.154.761,29
6-132 |BRADESCO - VINCI FATORIAL DINAMICO FIA 1.511.057,94 | 1.456.622,50 | 1.561.113,94 | 1.638.266,46 | 3.837.805,19 | 3.940.627,68 | 3.835.756,37 | 3.675.634,74 | 3.466.768,67 | 3.158.722,43 | 3.122.504,27 | 3.286.407,57
6-139 [BRADESCO - AZ QUEST SMALL MID CAPS 0,00 1.633.835,29 | 3.317.263,79 | 3.547.209,63 | 6.362.943,86 | 6.465.306,30 | 6.178.033,65 | 5.936.991,17 | 5.688.274,50 | 5.312.004,56 | 5.100.498,84 | 5.218.550,98
6-140 |BRADESCO - MAG GLOBAL SUSTAINABLE FC FI MULT IE 0,00 0,00 1.934.768,97 | 1.970.609,57 | 1.861.103,76 | 1.866.347,10 | 1.980.713,35 | 2.039.232,45 | 2.053.072,85 | 2.222.648,31 | 2.123.114,11 | 2.172.775,44
6-133 |DAYCOVAL- TARPON GT 30 FIC AGOES 803.329,29 842.210,29 867.848,83 961.546,26 | 3.794.979,90 | 3.911.91549 | 3.867.954,50 | 3.621.623,15 | 3.661.038,50 | 3.567.493,32 | 3.323.636,44 | 3.625.399,12
6-134 |DAYCOVAL - GUEPARDO INSTITUCIONAL FIC DE FIA 797.578,85 746.594,09 806.552,25 804.663,90 912.424,90 958.816,96 906.472,08 901.944,05 894.899,31 812.871,90 894.155,05 894.966,64
6-151 [ITAU PRIVATE MULTIMERCADO S&P 500BRL FICFI 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.070.279,66 | 2.139.778,62 | 2.041.191,81 | 2.196.960,16 | 2.157.910,16 | 2.277.564,61
6-149 |TITULOS PUBLICOS XP INVESTIMENTOS - PP 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.966.516,47 | 4.277.588,00 | 4.329.945,91 | 17.890.760,45 | 41.766.375,37 | 44.716.216,24 | 44.414.642,17
6-150 |TITULOS PUBLICOS GENIAL INSTITUCIONAL - PP 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.987.149,40 | 1.929.100,64 | 1.835.078,00 | 1.874.107,97 | 6.825.385,08
149.244.200,28 | 161.902.814,23 | 156.334.815,78 | 163.689.905,29 | 167.867.666,72 | 170.998.838,51 | 172.357.874,80 | 172.950.119,67 | 171.108.482,01 | 194.669.723,63 | 199.724.860,39 | 267.349.364,39
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UG 303 - Plano Financeiro - CNPJ: 26.373.988/0001-28

6-82 |BANESTES VIP DI REFERENCIADO RENDA FIXA 4.690.438,37 | 4.700.243,69 | 4.727.077,03 | 4.737.181,22 | 4.750.963,46 1.757.707,14 1.765.498,63 1.772.110,26 1.781.951,08 1.790.214,54 1.801.287,73 1.814.478,20
6-93 |BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO RF CURTO PRAZO 6.631.566,94 | 3.492.774,95 3.625.294,85 3.559.017,88 | 2.639.533,04 | 2.727.916,70 | 2.710.895,23 3.346.855,92 3.911.044,04 | 4.015.171,00 | 4.915.849,23 1.808.896,91
6-103 [BANESTES LIQUIDEZ RF REFERENCIADO DI 21.229.041,95 | 21.283.436,56 | 21.369.658,49 | 21.426.496,70 | 21.500.925,98 | 1.515.950,83 1.523.531,29 1.531.735,87 1.541.077,46 1.549.028,27 1.559.416,15 1.571.757,06
6-109 [BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA 9.923.883,03 9.663.945,98 | 9.481.911,42 9.606.656,16 | 9.730.138,53 9.789.791,49 9.734.642,02 9.574.376,35 | 9.516.831,99 | 9.285.900,87 | 9.580.060,14 | 9.620.783,24
6-116 |BANESTES FUNDO PREVIDENCIARIO RENDA FIXA-imab 4.931.112,11 | 4.809.636,52 | 4.736.094,39 | 4.771.783,57 | 4.826.047,55 | 4.861.668,91 | 4.826.677,57 | 4.732.489,91 | 4.691.149,91 | 4.544.433,64 | 4.691.588,49 | 4.694.764,07
6-118 |BANESTES ESTRATEGIA FIC DE FI RENDA FIXA 5.197.372,72 5.153.178,70 | 5.127.888,60 | 5.158.186,62 5.185.762,50 | 5.203.123,01 5.204.774,12 5.190.429,68 5.197.144,07 5.198.293,40 | 5.250.188,37 5.287.197,08
6-03 |BANESTES INSTITUCIONAL RENDA FIXA 16.410.695,62 | 15.980.848,97 | 5.797.607,47 | 5.873.881,22 5.949.383,12 5.985.857,24 | 5.952.136,71 5.854.144,08 5.818.959,25 5.677.759,03 5.857.619,38 5.882.519,05
6-17 [BANESTES PREVIDENCIARIO RENDA FIXA 8.804.273,19 | 8.257.033,24 | 7.775.738,55 7.514.686,03 7.427.932,47 7.137.956,68 | 6.767.529,84 | 6.309.016,30 | 5.929.943,43 5.418.326,73 | 4.950.867,18 | 4.659.831,21
6-57 |BANESTES INSTITUCIONAL RENDA FIXA (COMPREV) 10.540.840,39 | 10.264.743,32 | 10.071.391,88 | 10.203.891,83 | 10.335.050,99 | 10.398.412,50 | 10.339.834,47 | 10.169.605,24 | 10.108.483,40 | 9.863.195,54 | 10.175.642,39 | 10.218.897,18
6-87 |CAIXA FI BRASIL DI LONGO PRAZO 2.078.012,98 | 2.079.631,35 2.054.519,86 | 2.059.939,68 | 2.064.955,93 2.071.270,46 | 2.080.627,30 | 2.090.840,02 2.101.916,18 2.112.485,32 0,00 0,00
6-90 |CAIXA BRASILIRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 100.680,04 100.698,22 100.707,45 100.991,89 101.163,81 101.354,64 101.523,36 101.872,39 102.257,67 101.709,91 102.503,32 103.373,11
6-107 |CAIXA FI AGOES INSTITUCIONAL BDR NIVEL | 10.460.710,61 | 10.831.712,49 | 11.202.998,85 | 11.271.598,79 | 10.843.921,98 | 10.715.045,11 | 11.295.840,69 | 11.570.939,41 | 11.542.000,98 | 12.803.408,14 | 12.689.193,57 | 12.905.251,21
6-110 [CAIXA BRASIL RF IMA-B TP RF LP 49.598.642,64 | 48.834.552,60 | 48.602.692,47 | 48.909.008,43 | 49.418.943,59 | 49.617.293,84 | 49.419.498,92 | 48.857.538,14 891.134,88 0,00 0,00 0,00
6-122 |CAIXA FIC FIA BRASIL AGOES LIVRE 17.543.879,37 | 17.541.965,75 | 18.842.025,93 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-128 [CAIXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 5.506.628,08 | 5.655.090,93 5.884.019,58 | 26.988.563,55 | 27.118.295,23 | 27.854.455,45 | 28.586.547,50 | 29.541.003,29 | 28.170.801,30 | 30.323.749,55 | 30.175.171,05 | 31.853.366,53
6-27 |CAIXA FI BRASILIMAB 5 TP RENDA FIXA 85.021.933,60 | 84.495.019,58 | 84.758.031,07 | 85.488.347,65 | 86.060.592,98 | 85.931.752,27 | 85.943.697,07 | 86.058.724,97 | 86.903.017,03 | 85.821.907,48 | 87.939.820,32 | 88.614.701,47
6-34 |[CAIXA VINCI VALOR DIVIDENCOS FI EM AGOES 9.096.952,68 | 8.704.617,19 9.193.610,18 | 9.425.372,70 | 9.985.796,56 | 9.810.347,91 9.499.445,18 9.373.958,50 | 8.765.998,80 | 8.388.569,16 | 8.487.635,55 | 8.460.125,01
6-38 [CAIXA BRASIL ENERGIA RENOVAVEL - FUNDO DE INVESTIMENTO EMH  871.336,67 866.820,38 889.189,62 888.336,91 887.174,05 885.070,66 838.472,13 837.466,49 836.505,39 835.570,20 834.790,23 434.574,16
6-92 BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-M 13.673.399,76 | 13.510.606,80 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-111 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMAB FI 30.507.998,87 | 30.033.373,07 | 19.867.829,28 | 19.997.716,08 | 20.208.643,45 | 20.289.174,04 | 20.210.896,17 | 19.985.731,26 | 19.959.715,38 | 19.442.705,60 | 20.115.493,83 | 20.157.117,51
6-113 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA FLUXO FIC DE FI 1.950,60 0,09 60.507.615,44 0,00 0,46 0,08 0,22 333,82 4.145,44 364,85 1.712,82 673,48
6-115 |BB PREVIDENCIARIO ACOES VALOR 17.121.286,34 | 16.260.432,90 | 17.672.793,49 | 18.083.473,29 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-126 |BB ACOES GLOBAIS FIC DE FIA - BDR NiVEL| 4.053.178,51 | 4.215.465,59 8.756.588,24 | 8.783.052,51 8.544.801,46 | 8.345.913,94 | 8.783.464,02 9.047.000,24 | 9.103.139,23 | 10.064.720,09 | 9.927.558,32 | 10.215.205,28
6-127 |BB ACOES TECNOLOGIA BDR NIVEL I FI 4.382.181,38 | 4.412.311,92 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-129 [BB MULTIMERCADO GLOBAL SELECT EQUITY INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 4.150.808,76 | 4.406.226,34 | 9.566.969,63 9.660.859,73 9.466.954,15 9.030.098,65 9.639.790,00 | 9.727.503,58 | 9.940.510,01 | 10.612.594,90 | 10.528.027,90 | 10.948.686,67
6-130 (BB MULTIMERCADO NORDEA INVESTIMENTO NO EXTERIOR 4.005.242,00 | 4.155.947,83 | 4.444.365,51 | 4.387.079,30 | 4.358.642,48 | 4.128.027,81 | 4.370.578,09 | 4.391.942,80 | 4.464.738,93 | 4.646.881,67 | 4.504.136,77 | 4.740.047,86
6-145 |BB PREVIDENCIARIO RF IMA-B 5 0,00 0,00 0,00 62.572.090,61 | 63.000.824,08 | 62.883.742,79 | 62.897.943,91 | 62.963.102,97 | 63.579.631,35 | 62.769.143,21 | 64.321.555,86 | 64.811.825,63
6-06 [BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMAB FI 26.249.764,16 | 25.841.385,52 | 25.711.998,05 | 25.880.091,34 | 26.153.063,51 | 16.343.201,83 | 16.280.147,96 | 16.098.774,60 | 16.077.818,46 | 15.661.360,14 | 16.203.300,13 | 16.236.828,52
6-31 BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IDKA2 TP 15.648.931,62 | 15.563.138,11 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-35 BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PERFIL 76.784,94 76.858,13 77.042,85 77.196,52 77.415,85 77.670,47 77.975,84 78.324,49 78.684,11 93.098,73 93.685,80 94.434,23
6-44 |BB PREVIDENCIARIO RF TP IPCA | FI 9.904.026,51 9.650.117,26 | 9.688.415,56 | 9.728.004,28 | 9.800.933,85 9.836.488,79 9.901.583,74 | 9.681.919,04 | 9.808.112,42 | 9.759.745,79 | 9.929.779,67 | 9.988.179,89
6-52 BB PREVIDENCIARIO RF IRF-M 30.989.736,85 | 30.620.778,80 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-53 BB RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO 1.205.034,74 1.201.935,37 1.223.734,37 1.243.790,02 1.251.778,91 1.248.785,18 1.254.826,99 1.015.612,09 1.002.684,20 961.442,07 963.808,64 957.344,85
6-59 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMA-B 5 18.257.269,83 | 18.145.072,13 | 18.203.421,74 | 18.361.337,59 | 18.498.205,70 | 18.474.823,24 | 18.494.932,19 | 18.520.131,89 | 18.955.504,34 | 18.713.867,02 | 19.576.624,07 | 19.755.981,95
6-75 BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA ALOCAGCAO ATIVA FICFI 27.511.553,99 | 27.511.914,10 | 27.396.049,11 | 27.566.305,47 | 27.698.848,05 | 27.729.731,20 | 27.660.502,54 | 27.536.340,63 | 27.534.877,87 | 27.087.069,25 | 27.556.751,82 | 27.808.648,19
6-84 BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-M1 TITULOS PUBLICOS FICFI 2.678.238,47 | 2.678.351,54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-112 |BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA FLUXO FIC DE FI 114,18 0,00 1.503.781,79 0,00 1,39 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6-135 |BRADESCO - SCHRODER SUSTENTABILIDADE ACOES GLOBAIS FIC DE FI| 3.000.000,00 | 3.160.312,82 3.221.473,51 3.261.338,80 | 3.205.354,48 | 3.086.059,14 | 3.281.758,72 3.348.000,77 3.396.742,78 3.653.580,00 3.568.487,56 3.627.032,19
6-136 [BRADESCO - VINCI FATORIAL DINAMICO FIA 0,00 2.802.460,03 3.003.495,70 | 3.151.932,81 9.658.664,49 9.917.439,47 9.653.508,22 | 11.489.221,61 | 10.836.352,47 | 9.873.468,00 | 9.760.539,36 | 10.272.583,54
6-141 [BRADESCO - MAG GLOBAL SUSTAINABLE FC FI MULT IE 0,00 0,00 9.673.844,83 9.853.047,83 9.305.518,82 9.331.735,50 | 9.903.566,74 | 10.196.162,27 | 10.265.364,24 | 11.113.241,55 | 10.615.570,57 | 10.863.877,19
6-142 [BRADESCO - AZ QUEST SMALL MID CAPS 0,00 0,00 5.184.589,79 5.543.974,79 | 12.162.723,79 | 22.529.310,02 | 21.528.266,30 | 23.477.822,10 | 22.494.272,44 | 21.006.313,56 | 20.169.914,57 | 20.636.751,53
6-137 |DAYCOVAL - TARPON GT 30 FIC ACOES 1.500.000,00 1.572.599,75 1.620.472,79 1.795.427,37 8.436.409,66 | 8.696.362,71 8.598.635,45 | 11.131.111,71 | 11.252.255,36 | 10.964.742,91 | 10.215.245,22 | 11.142.717,22
6-138 [DAYCOVAL - GUEPARDO INSTITUCIONAL FIC DE FIA 1.500.000,00 1.404.113,37 1.516.876,21 1.513.324,80 1.715.990,02 1.803.239,19 1.704.794,60 | 4.767.608,07 | 4.730.370,11 | 4.296.779,40 | 4.726.435,99 | 4.730.726,03
6-146 |ITAU PRIVATE MULTIMERCADO S&P 500BRL FICFI 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 20.358.302,76 | 20.882.914,14 | 21.583.950,18 | 20.589.504,93 | 22.160.740,51 | 21.740.742,52 | 22.946.249,97
6-147 |TITULOS PUBLICOS XP INVESTIMENTOS - PF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.972.641,18 | 3.004.893,02 3.041.592,11 | 18.556.326,95 | 16.923.497,15 | 17.283.440,20 | 17.166.877,62
6-148 |TITULOS PUBLICOS GENIAL INSTITUCIONAL - PF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 860.447,69 878.748,41 2.858.388,54
6-152 [SAFRA S&P REAIS PB FI MULTIMERCADO 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 7.255.781,57 7.803.296,98 7.763.518,79 | 8.184.634,01
6-154 [PORTO SEGURO IMAB 5 FIC FI RF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 25.093.392,05 | 24.785.651,36 | 25.405.830,20 | 25.615.266,32
221.788.015,06 | 226.043.491,10 | 280.791.803,34 | 287.192.742,41 | 288.245.178,94 | 299.587.624,86 | 301.711.066,23 | 313.461.274,73 | 310.969.552,80 | 312.702.564,07 | 312.292.216,99 | 511.690.593,71
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4. DISTRIBUICAO DOS RECURSOS POR SEGMENTO CONFORME A RESOLUGCAO

Finalizamos o ano de 2021 com 10,18% dos recursos alocados no Artigo 82 Ill e com 10,71%
alocados no segmento de Investimentos no Exterior, ambos com limites superiores ao permitido
pela Resolugdo CMN n? 3.922 de 25 de novembro de 2010. Entretanto, trata-se de um
desenquadramento passivo devido a boa rentabilidade desses fundos. Dessa forma, conforme a

resolucdo, temos um prazo de 120 dias para resolver o enquadramento.
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g yin
\../
Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos Servidores do Municipio de Vitdria
Relatério Anual de Investimentos - 2021

WEAd,

5. ALOCAGOES DAS ATIVOS POR SEGMENTO

Dentro de uma carteira de investimentos, uma das melhores formas de tentar mitigar o risco de
mercado é a diversificacdo. Dessa forma, o Comité de Investimentos sempre buscar diversificar,
dentro da das possibilidades previstas na Resolugdo 3.922/2010 e do que o mercado oferece.

RENDA FIXA 65,82%

Artigo 721, Alinea a
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
TITULOS PUBLICOS XP INVESTIMENTOS 02.332.886/0001-04 61.581.519,79 7,90% 0,00 #DIV/0!
TITULOS PUBLICOS GENIAL INSTITUCIONAL 27.652.684/0001-62 9.683.773,62 1,24% 0,00 #DIV/0!
Sub-total 71.265.293,41 9,15%
Artigo 721, Alinea b
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMA-B 5 03.543.447/0001-03 104.999.415,17 13,48% 6.334.560.730,61 1,66%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-M 07.111.384/0001-69 0,00 0,00% 4.900.044.382,84 0,00%
BANESTES PREVIDENCIARIO FI RENDA FIXA 09.594.596/0001-70 9.354.595,28 1,20% 205.185.588,32 4,56%
CAIXA FI BRASIL IMA-B TP RENDA FIXA LONGO PRAZO 10.740.658/0001-93 0,00 0,00% 4.821.319.332,60 0,00%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 10.740.670/0001-06 103.373,11 0,01% 6.377.941.010,36 0,00%
CAIXA Fl BRASIL IMA-B 5 TP RENDA FIXA LONGO PRAZO 11.060.913/0001-10 121.577.459,80 15,61% 11.929.906.744,63 1,02%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-M1 TiTULOS PUBLICOS FICFI 11.328.882/0001-35 0,00 0,00% 7.084.325.912,32 0,00%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IDKA 2 TiTULOS PUBLICOS 13.322.205/0001-35 0,00 0,00% 9.400.574.561,59 0,00%
CAIXA BRASIL 2024 I TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 18.598.288/0001-03 6.888.412,00 0,88% 456.351.238,07 1,51%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TITULOS PUBLICOS IPCA | 19.303.793/0001-46 9.988.179,89 1,28% 521.561.604,76 1,92%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TITULOS PUBLICOS VII 19.523.305/0001-06 868.939,57 0,11% 246.600.638,26 0,35%
BANESTES REFERENCIAL IRF-M1 FI TITULOS PUBLICOS RENDA FIXA 21.005.667/0001-57 0,00 0,00% 281.153.810,14 0,00%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA ALOCAGAO ATIVA FICFI 25.078.994/0001-90 83.356.718,27 10,70% 7.834.893.808,79 1,06%
Sub-total 337.137.093,09 43,28%
Artigo 72 IV, Alinea a
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO RF CURTO PRAZO 00.838.267/0001-52 4.314.416,43 0,55% 861.185.934,29 0,50%
BANESTES VIP DI REFERENCIADO RENDA FIXA 01.587.403/0001-41 2.030.931,10 0,26% 290.724.664,44 0,70%
CAIXA FI BRASIL DI LONGO PRAZO 03.737.206/0001-97 0,00 0,00% 8.064.205.057,36 0,00%
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA 05.357.507/0001-10 25.722.199,47 3,30% 222.608.332,95 11,55%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IMA-B 07.861.554/0001-22 36.393.946,03 4,67% 1.115.095.105,78 3,26%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA FLUXO FIC DE FI 13.077.415/0001-05 691,73 0,00% 2.679.858.220,32 0,00%
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PERFIL FICFI 13.077.418/0001-49 94.434,23 0,01% 6.797.782.473,23 0,00%
BANESTES LIQUIDEZ RF REFERENCIADO DI 20.230.719/0001-26 1.859.822,23 0,24% 2.516.826.625,45 0,07%
BANESTES ESTRATEGIA FIC DE FI RENDA FIXA 30.378.445/0001-70 8.305.888,88 1,07% 141.348.202,96 5,88%
PORTO SEGURO IMAB 5 FIC FI RF 24,011.864/0001-77 25.615.266,32 3,29% 143.904.987,88 17,80%
Sub-total 104.337.596,42 13,39%
Total RENDA FIXA 512.739.982,92 65,82%
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RENDA VARIAVEL

23,47%

Artigo 82 II, Alinea A

Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
BANESTES FIC FIA ABSOLUTO BTG PACTUAL 08.018.849/0001-02 16.032.367,05 2,06% 163.580.355,20 9,80%
CAIXA VINCI VALOR DIVIDENDOS FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOE 15.154.441/0001-15 8.460.125,01 1,09% 935.667.426,61 0,90%
BB PREVIDENCIALRIO ACC)ES VALOR 29.258.294/0001-38 0,00 0,00% 1.068.809.749,47 0,00%
CAIXA FIC FIA MULTIGESTOR 30.068.224/0001-04 8.186.036,92 1,05% 822.161.736,23 1,00%
CAIXA FIC FIA BRASIL AC@ES LIVRE 30.068.169/0001-44 0,00 0,00% 473.265.655,25 0,00%
BRADESCO - OCCAM FIC FIA 11.628.883/0001-03 9.690.716,40 1,24% 981.231.017,58 0,99%
BRADESCO - FUNDO AZ QUEST AGCOES FIC FIA 07.279.657/0001-89 0,00 0,00% 422.222.967,12 0,00%
BRADESCO - VINCI FATORIAL DINAMICO FIA 23.875.817/0001-09 13.558.991,11 1,74% 164.213.976,42 8,26%
DAYCOVAL - TARPON GT 30 FIC ACOES 35.726.741/0001-39 14.768.116,34 1,90% 314.117.814,39 4,70%
DAYCOVAL - GUEPARDO INSTITUCIONAL FIC FIA 38.280.883/0001-03 5.625.692,67 0,72% 93.973.193,66 5,99%
BRADESCO - AZ QUEST SMALL MID CAPS 11.392.165/0001-72 25.855.302,51 3,32% 1.374.450.791,66 1,88%
Sub-total 102.177.348,01 13,12%
Artigo 82 Il
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP 34.660.276/0001-18 0,00 0,00% 254.548.889,84 0,00%
CAIXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 30.036.235/0001-02 45.867.515,13 5,89% 3.554.282.113,36 1,29%
ITAU PRIVATE MULTIMERCADO S&P 500BRL FICFI 26.269.692/0001-61 25.223.814,58 3,24% 2.308.841.355,72 1,09%
SAFRA S&P REAIS PB FI MULTIMERCADO 21.595.829/0001-54 8.184.634,01 1,05% #DIV/0!
Sub-total 79.275.963,72 10,18%
Artigo 82 IV, Alinea a
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
CAIXA BRASIL ENERGIA RENOVAVEL - FIP 12.188.161/0001-30 434.574,16 0,06% 0,00 #DIV/0!
Sub-total 434.574,16 0,06%
Artigo 82 IV, Alinea b
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
BB RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO 20.716.161/0001-93 957.344,85 0,12% 0,00 #DIV/0!
Sub-total 957.344,85 0,12%
Total RENDA VARIAVEL 182.845.230,74 23,47%

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10,71%

Artigo 92 A, II
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
BB MULTIMERCADO GLOBAL SELECT EQUITY IE 17.413.636/0001-68 10.948.686,67 1,41% 2.441.438.961,88 0,45%
BB MULTIMERCADO NORDEA INVESTIMENTO NO EXTERIOR 21.752.617/0001-33 4.740.047,86 0,61% 187.742.940,43 2,52%
BRADESCO SCHRODER SUSTENTABILIDADE ACOES GLOBAIS FIC DE FIA | 37.308.394/0001-50 5.781.793,48 0,74% 308.767.657,38 1,87%
BRADESCO MAG GLOBAL SUSTAINABLE FC FI MULT IE 38.001.966/0001-16 13.036.652,63 1,67% 1.374.450.791,66 0,95%
Sub-total 34.507.180,64 4,43%
Artigo 92 A, Il
Saldo de fundos por CNPJ do ativo CNPJ Valor aplicado % Carteira PL % Fundo
CAIXA FI ACOES INSTITUCIONAL BDR NIVEL I 17.502.937/0001-68 31.047.868,72 3,99% 3.764.762.598,77 0,82%
BB AGOES TECNOLOGIA BDR NiVEL | FI 01.578.474/0001-88 7.684.489,80 0,99% 832.394.837,47 0,92%
BB AC()ES GLOBAIS FIC DE FIA - BDR NiVEL | 22.632.237/0001-28 10.215.205,28 1,31% 1.402.933.354,17 0,73%
Sub-total 48.947.563,80 6,28%

Total INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

83.454.744,44

10,71%

TOTAL APLICAGOES

779.039.958,10

100,00%
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Artigo 8 1V, Alinea a
Artigo 8° IV, Alinea b
Artigo 90 A, TI /

Artigo 99 A, 11T
Artigo 70 1, Alinea a
Artigo 8° III

Artigo 7° 1, Alinea b

Artigo 80 I1, Alinea a

————Artigo 701V, AIIneq a

indice Dividendos - IDIV
Global BDRX

MSCI ACWI/

S&P 500

IMA-GERAL ex-C TOTAL —

IBOVESPA

® Artigo 70 I, Alinea b: 43.28%
® Artigo 70 1V, Alinea a: 13.39%
® Artigo 80 I1, Alinea a: 13,12%
® Artigo 80 III: 10.18%

® Artigo 70 I, Alinea a; 9.15%

® Artigo 9° A, III: 6.28%

® Artigo 90 A, 11; 4.43%

® Artigo 8° IV, Alinea b: 0.12%
© Artigo 80 IV, Alinea a: 0,06%

® IMA-B 5: 32.37%
® IMA-B TOTAL: 19.32%

® IBOVESPA; 13,32%

® IMA-GERAL ex-C TOTAL: 10.70%
@ S&P 500: 9.13%

® MSCI ACWI: 4.43%

® Global BDRX: 3,99%

@ Indice Dividendos - IDIV: 3.14%
® CDL: 2.19%

® Outros: 1,42%
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7. DIVISAO DE PATRIMONIO POR BANCO

Banco de relacionamento

Plano Financeiro

Plano Previdenciario

Valor total

Banco do Brasil

185.714.983,16

84.533.125,29

270.248.108,45

Caixa Econdmica

142.371.391,49

80.193.973,36

222.565.364,85

Bradesco 45.400.244,45 22.523.211,68 67.923.456,13
Banestes 45.559.114,90 22.061.096,44 67.620.211,34
Porto Seguro 25.615.266,32 0,00 25.615.266,32
Itau 22.946.249,97 2.277.564,61 25.223.814,58
Daycoval 15.873.443,25 4.520.365,76 20.393.809,01

XP Investimentos 17.166.877,62 44.414.642,17 61.581.519,79
Safra 8.184.634,01 0,00 8.184.634,01
Genial Institucional 2.858.388,54 6.825.385,08 9.683.773,62

TOTAL

511.690.593,71

267.349.364,39

779.039.958,10

7.1 Demonstragao grafica da alocagao por gestor
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AOS REGIMES PROPRIOS DE PREVIDENCIA SOCIAL - RPPS

Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo analisar e apresentar informacdes a respeito do
comportamento de alguns dos principais indices e indicadores financeiros, em especial os mais
observados nas carteiras dos RPPS ao longo de 2021. Adicionalmente, este relatdrio traz as

expectativas de mercado e tendéncias para 2022.

As informacOes contidas neste documento se destinam somente a orientacdo de carater geral e
fornecimento de informacbes sobre o tema de interesse. Nossos estudos sdo baseados em
informacGes disponiveis ao publico, consideradas confidveis na data de publicacdo. Dado que as
opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancas. Nossos relatérios ndo

representam oferta de negociacao de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

N3o é permitido a divulgacdo e a utilizacdo deste e de seu respectivo contetdo por pessoas ndo

autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

Permanecemos a disposicdo para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessarios e muito

obrigado,

Equipe LDB Empresas.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br 1
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“Alguém esta sentado na sombra hoje porque alguém
plantou uma arvore ha muito tempo.”
- Warren Buffet-

1. Cenario ao final de 2020 e perspectivas para 2021

Como sabemos, e ainda hoje sob alguns efeitos negativos do Covid-19, o ano de 2020 foi
marcado por uma crise econdmica global sem precedentes, tendo sua origem fora do mercado
financeiro ou de eventos econdmicos, com procedéncia puramente sanitdria.

Olhando para o final de 2020, e ja com vistas para 0 ano de 2021, o més de dezembro trouxe
grande otimismo aos mercados, pois marcou o inicio de uma necessaria e aguardada vacinagao
em massa contra o Covid-19, em especial nos paises desenvolvidos, com inicio no Reino Unido,
em 08 de dezembro. Ainda que houvesse, e naturalmente ha, realidades macroeconémicas
distintas entre as diversas economias, a expectativa positiva nos mercados era de que em
poucos meses as economias poderiam voltar gradativamente a uma condicdo de “quase
normalidade”, em um cenario favoravel para o crescimento sustentavel em 2021 e nos préximos
anos.

Apenas agregando outros eventos positivos ao longo do globo, e que ja estavam em curso,
tinhamos a firme disposicao de continuidade dos potentes estimulos fiscais e monetarios, com
taxas de juros historicamente baixas, e que previa ainda alguma tolerancia inflaciondria por parte
dos bancos centrais, em beneficio da retomada econdmica, além de uma capacidade produtiva e
de servigos ociosa, teoricamente capaz de dar pronta resposta ao potencial aumento de
demanda.

O bom desempenho de alguns indicadores de mercado em dezembro de 2020, aqui
acompanhados e normalmente observados nas carteiras dos RPPS, pode ser observado no
“Anexo | - Rentabilidade e Volatilidade de indices em Dezembro de 2020”, na pagina 13. Nele,
com excecdo do IMB-5 e do Ddlar Ptax, com retornos negativos de -0,34% e -0,70%,
respectivamente, todos os demais indices da amostra tiveram rentabilidade positiva em
dezembro de 2020, com destaques positivos para o IFIX (+ 8,78%), S&P 500 (+ 3,63%), Ibovespa
(+2,85%) e o IRF-M 1+ (+2,75%), dentre outros. Na tentativa de trazer alguma referéncia de meta
para RPPS, no referido anexo optamos por utilizar o IPCA e o INPC mais a meta limite de 5,89%,
taxa pré-fixada para 2020 pela SPREV, através da Portaria n? 17/19.

Falando sobre expectativas de mercado para 2021, temos como referéncia o Relatdrio Focus, do
Banco Central do Brasil (BCB), de 31.12.2020, disponivel no “Anexo Il - Expectativas de mercado
ao final de 2020”, na pdgina 14, que projetava dados macroecondmicos relativamente menores
ao final desse periodo, com exce¢do do cambio, que permaneceu estavel:
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(i) Inflacao, de 3,34% para 3,32%; (ii) Taxa Selic, de 3,13%, para 3,00%; (iii) PIB, de 3,49% para
3,40%; e (iv) Taxa de Cambio/Ddlar estdvel em RS 5,00. Dessa forma, o cendrio esperado pelo
mercado para o final de 2021, novamente apresentava taxa de juros real negativa e com
crescimento econémico, favorecendo ativos de risco.

Dito isso, ao final de 2020 ja era quase que unanime o entendimento acerca de uma
“necessidade compulsoéria” de assuncdo de maior risco nas carteiras, com vistas ao cumprimento
das metas atuariais em 2021, um tanto desafiadoras para o cendrio. De forma mais assertiva
para a elaboracdo de Politicas de Investimentos, com a ado¢do dos devidos critérios técnicos
para a definicdo de macro alocacdo de ativos, selecdo de gestores, e, com boa diversificacdo na
alocacdo entre os produtos de investimento, as estratégias também poderiam considerar, em
alguma proporgdo, o alongamento de duration, observar produtos estruturados, eventualmente
aumentar exposicdo em renda varidvel e considerar seriamente a possibilidade de alocacdo em
“investimentos no exterior”, até entdao, uma estratégia pouco utilizada pela maioria dos RPPS.

2. Desempenho de indices e Indicadores Financeiros em 2021

Como veremos adiante, assim como ocorreu em 2020 e considerando nossa amostra, somente
os indices com exposicdo em investimentos no exterior conseguiram superar as referidas metas
atuariais, aqui propostas para o estudo, representadas pelo IPC-A e INPC mais 5,47%, taxa pré-
fixada para 2021 pela SPREV, através da Portaria n? 12.223/20. Em tese, os Institutos que
detinham investimentos no exterior conseguiram mitigar um pouco da diferenca negativa de
retornos, entre a performance de suas carteiras e a performance de suas respectivas metas ao
final de 2021.

Ao longo de 2021, tivemos pelo globo alguns eventos que se repetiram meses adentro e até o
final do ano, sendo mais ou menos recorrentes, que seja a atencdo e os cuidados com a
evolucdo do Covid-19, os esforcos de diversos governos para acelerar a imunizacdo de seus
povos, ou mesmo a surpreendente aceleracdo inflacionaria, posteriormente ensejando
discussOes sobre eventual retirada de estimulos econO6micos, conforme particularidades
macroecondmicas a serem comentadas mais adiante.

No Brasil, além desses eventos, também nos pesaram de forma recorrente e negativa as
preocupacdes fiscais, ja observadas a partir de outubro de 2020, e posteriormente agravadas por
medidas expansionistas do governo federal, em especial em ano pré-eleitoral, também melhor
comentadas adiante, e, constantes crises politicas entre os trés poderes. Grosso modo, os
mercados foram permeados por esses eventos ao longo de 2021, dentre outros fatores pontuais
a serem comentados.

A seguir, adicionando as duas referidas metas comentadas acima, e no intuito de apresentar seus
retornos e volatilidades ao final de 2021, plotamos um grafico de dispersdao e sua respectiva
tabela. Av.Angélica, 2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienépolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
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Por simplicidade, utilizamos alguns dos principais indicadores do mercado local, normalmente
observados nas carteiras dos RPPS. Para renda fixa utilizamos o CDI, o IRF-M, o IRF-M 1, o
IRF-M 1+, o IMA-Geral, o IMA-B, o IMA-B 5 e o IMA-B 5+. Para renda variavel local utilizamos o
Ibovespa, adicionando dois indicadores para bolsa internacional, o S&P 500 e o GLOBAL BDRX.
Para ativos imobilidrios utilizamos o IFIX, e, apenas para referéncia de cdmbio, utilizamos o Ddlar
Ptax, como segue.

Grdfico de Dispersdo e Tabela de Retorno e Volatilidade - de 31.12.2020 a 31.12.2021

37.5%
350% @
e GLOBAL BDRX®  S&P 500
el IPCA+547%
215% INPC + 5,47%
250 %
225%
20,0 %
175% . “LINHA DAS METAS ATUARIAIS”
g 150 %
6 125%
z 10,0 %
5% 16p| ©® DOLAR
sox (Vg @MA-B 5
25%
2o IRF-M1 -
25% IRF-M IFIX
50% IMA-B
25% IRF-M 1T ®IVAB 5+
-10,0 %
125 % IBOV@®
0,0 % 25% 5.0% 7.5% 10,0 % 125% 15,0 % 175 % 20,0 %

Volatilidade (Anualizada)
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S&P 500 36,26% 19,45%
Global BDRX 33,65% 17,85%
INPC + 5,47% 16,16% 0,20%
IPCA +5,47% 16,06% 0,22%
Délar 7,39% 14,74%
IMA-B 5 4,57% 2,77%

4,40% 0,13%

I

IRF-M 1 2,93% 0,64%
IMA Geral 0,96% 2,68%
IMA-B -1,26% 5,77%
IRF-M -1,99% 3,50%
IFIX -2,28% 5,90%
IRF-M 1+ -4,99% 5,07%
IMA-B 5+ -6,55% 9,09%
Ibovespa -11,93% 20,82%

Olhando para o grafico apresentado acima, em especial para a “Linha das Metas Atuariais”, com
destague em vermelho, nos é possivel constatar o qudao improvavel foi para os Institutos o
atingimento de suas respectivas metas no periodo. Adicionalmente, podemos observar que a
exemplo do Ibovespa, com retorno negativo de -11,93%, alguns indicadores de renda fixa
também apresentaram retornos negativos ao final de 2021, em especial aqueles com duragao
mais longa, com destaque negativo para o IMA-B 5+ (-6,55%) e para o IRF-M 1+ (-4,99%).
Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienépolis | Sdo Paulo - SP
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3. Dinamica dos mercados em 2021

Para melhor entendimento sobre a dinamica dos eventos que mais impactaram os mercados ao
longo de 2021, plotamos abaixo um grafico de retornos diarios, com “quebras por trimestres”, na
tentativa de evidenciarmos alguns eventos relevantes para cada um dos periodos, bem como a

tabela com retornos mensais, trimestrais e “No ano” de 2021.

Grdfico de Rentabilidade em 2021 - de 31.12.2020 até 31.12.2021
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Tabela de Retornos em 2021 - de 31.12.2020 até 31.12.2021
indices Financeiros
indices Financeiros em 2021
INDICES
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez 12Tri  2°Tri  32Tri 42 Tri | No ano
Renda Fixa
IMA-B 5 0,11% -0,60% 0,34% | 0,87% 0,69% -0,13%| 0,03% 0,15% 1,00% |-1,24% 2,50% 0,79% |-0,15% 1,44% 1,18% 2,03% | 4,57%
CDI 0,15% 0,13% 0,20% | 0,21% 0,27% 0,31% | 0,36% 0,43% 0,44% | 0,48% 0,59% 0,76% | 0,49% 0,79% 1,23% 1,84% | 4,41%
IRF-M 1 0,04% 0,04% 0,04% | 027% 0,20% 0,21% | 0,19% 0,37% 0,40% | -0,54% 0,79% 0,88% | 0,13% 0,68% 096% 1,13% | 2,93%
IMA Geral -0,24% -0,69% -0,39%| 0,51% 0,61% 0,35% | -0,10% -0,41% -0,01%|-1,31% 1,80% 0,87% |-1,32% 1,48% -0,52% 1,34% | 0,96%
IMA-B -0,85% -1,52% -0,46%| 0,65% 1,06% 0,42% | -0,37% -1,09% -0,13%|-2,54% 3,47% 0,22% |-2,81% 2,14% -1,59% 1,06% | -1,26%
IRF-M -0,80% -1,18% -0,84%| 0,84% 0,20% 0,21% | -0,47% -0,60% -0,33%|-2,63% 1,79% 1,89% |-2,80% 1,26% -1,39% 0,98% [ -1,99%
IRF-M 1+ -1,39% -2,01% -1,45% | 1,12% 0,20% 0,22% | -0,83% -1,11% -0,73% | -3,44% 2,19% 2,29% |-4,77% 1,54% -2,65% 0,93% | -4,99%
IMA-B 5+ -1,69% -2,33% -1,17% | 0,45% 1,38% 0,83% | -0,76% -2,22% -1,26% | -3,87% 4,47% -0,34%|-510% 2,69% -4,19% 0,09% | -6,55%
Renda Variavel
IFIX 032% 0,25% -1,38%| 0,51% -1,56% -2,19% | 2,51% -2,63% -1,24%|-1,47% -3,64% 8,78% |-0,81% -3,23% -1,42% 3,28% | -2,28%
Ibovespa -3,32% -4,37% 6,00% | 1,94% 6,16% 0,46% | -3,94% -2,48% -6,57%|-6,74% -1,53% 2,85% |-2,00% 8,72% -12,48% -5,55% [-11,93%
Exterior
S&P 500 420% 3,63% 7,39% | -0,18% -2,64% -2,27% | 4,72% 3,34% 0,73% |10,92% -1,24% 3,63% [1596% -5,03% 8,99% 13,52% | 36,26%
Global BDRX | 6,11% 3,93% 3,08% | 0,98% -3,85% -0,28%| 5,91% 2,28% -0,17%|11,15% -067% 1,71% (13,67% -3,18% 8,14% 12,29% | 33,65%
Cambio
Délar Ptax 537% 0,99% 3,02% -516% -3,17% -4,40% 2,39% 0,42% 5,76% 3,74% -0,41% -0,70% 9,63% -12,20% 8,74% 2,59% | 7,39%
Metas Atuariais Propostas para o Estudo
INPC+5,47% | 0,69% 1,20% 1,35% | 0,81% 1,41% 1,05% | 1,49% 1,35% 1,65% | 1,59% 1,27% 1,22% | 3,28% 3,30% 4,56% 4,13% |16,16%
IPCA+5,47% | 0,67% 1,24% 1,42% | 0,73% 1,28% 0,98% | 1,43% 1,34% 1,61% | 1,68% 1,38% 1,22% | 3,38% 3,02% 4,44% 4,34% |16,06%
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3.1. Dinamica dos mercados durante o 12 trimestre de 2021

Olhando para o grafico e tabela disponiveis na pagina 6, fica facil observar que o 12 trimestre de
2021 foi o pior do ano para ativos de renda fixa, em especial para ativos com vencimentos mais
longos, a exemplo do IMA-B 5+ (-5,10%) e do IRF-M 1+ (-4,77%), dentre outros.

Desde do inicio de janeiro, e para ativos de renda fixa, contribuiram negativamente a expectativa
crescente de que o governo federal seria forcado a estender o auxilio emergencial, devido ao
preocupante avanco do Covid-19 no pais, o que poderia aumentar ainda mais a pressao sobre os
gastos publicos, ja um tanto pressionados, e, o aumento da percepcdo inflacionaria, com
revisOes altistas das expectativas de mercado para inflagdo, acompanhadas de puxadas para
cima na Estrutura a Termo das Taxas de Juros (ETTJ). Esses movimentos de alta na ETTJ) acabaram
antecipando o ciclo de elevacdo da Selic, que teria inicio em 18 de margo, de 2,00% a.a. para
2,75% a.a., com mais um elevacdo de 0,75% previamente sinalizada pelo Copom. Pontualmente,
expectativas sobre a antecipacdo de elevacdo de juros no mercado americano também
influenciaram movimentos de subida de juros no Brasil, penalizando o retorno de ativos de
renda fixa.

Sobre renda variavel, e olhando para o Ibovespa, os dois primeiros meses de 2021 foram ruins,
com queda acumulada entre janeiro e fevereiro de - 7,54%, havendo recuperagdo em margo,
com alta de 6,00%. Assim, o Ibovespa fechou o trimestre com retorno negativo de -2,00%. Além
de alguns dos fatores mencionados acima, os mercados locais ja apresentavam performances
ruins, em meio ao continuo ruido politico e ao aumento da chance de prorrogacdo dos pacotes
de estimulos, devido a piora do quadro sanitario.

Sobre investimentos no exterior, em meio a aceleracdo da atividade econémica e com um
cenario menos desafiador que o local, o trimestre foi positivo para essa classe de ativos, em que
o S&P 500 e o Global BDRX se valorizaram em +15,96% e +13,67%, respectivamente. Dessa
forma, carteiras que detinham exposicao a esses indices tiveram em alguma proporg¢do suas
perdas mitigadas. Vale relembrar que no més de marco o FED havia aumentado sua projecdo do
PIB americano para o final de 2021, de 4,2% para 6,5%. Também em marco e segundo a OCDE,
Organizacdo para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Economico, a economia global deveria
crescer 5,8% em 2021 e 4,4% em 2022, ante previsao prévia de 5,6% e 4,0%, respectivamente.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br 7



wLDB

CONSULTORIA

3.2. Dinamica dos mercados durante o 22 trimestre de 2021

Olhando para o grafico e tabela disponiveis na pagina 6, o 22 trimestre de 2021 trouxe alguma
recuperacdo para ativos de renda fixa, com destaque positivo para ativos com vencimentos mais
longos, a exemplo do IMA-B 5+ (+2,69%) e do IRF-M 1+ (+1,54%), dentre outros.

No campo internacional contribuiram positivamente, ainda que com pressdes inflaciondrias
crescentes, a disposicdo e sinalizacdo dos principais bancos centrais em continuar com seus
estimulos monetdarios, em beneficio da retomada da atividade econdémica, em especial no
mercado americano. Nesse periodo, os dados do mercado de trabalho americano vieram fracos,
diminuindo a pressdo de reducdo de estimulos monetdrios por parte do FED, e,
consequentemente, sobre as moedas e juros dos paises emergentes. Em abril, e em especial a
partir desse evento, observamos um certo refluxo da tese de “reflacdo” nos EUA, o que fez com
gue as taxas de juros recuassem nos principais mercados, Brasil inclusive.

Adicionalmente no Brasil, e de modo favoravel para renda fixa e renda varidvel, tivemos a
aprovacao do orcamento federal de 2021, respeitando-se, de maneira geral, a regra do Teto de
Gastos, ainda que com diversos ruidos politicos e de alguma desconfianga prévia dos mercados.

Sobre renda variavel, e olhando para o Ibovespa, o 22 trimestre foi inteiramente favoravel, com
retorno acumulado de +8,72%, e com recupera¢dao no ano, até entdo passando a apresentar
retorno positivo de +6,55% em 2021. Além de acompanhar o bom cenario internacional desde o
inicio do 29 trimestre, o més de maio foi para |a de positivo, sendo que a grande surpresa do
cendrio doméstico foi a expressiva revisdo para cima do PIB e de indicadores de atividade
econdmica, que até entdo vinham sendo revisadas para baixo desde meados de fevereiro, como
resultado do agravamento da pandemia.

Sobre investimentos no exterior, apesar do S&P 500 e do Global BDRX apresentarem retornos
negativos de -5,03% e -3,18% no 22 trimestre de 2021, respectivamente, o mercado acionario
americano apresentou retornos positivos, refletindo o bom resultado de suas empresas e um
cenario positivo para renda variavel, com estimativas de alta para o crescimento global.

Na verdade, a perda observada com o S&P 500, bem como com o Global BDRX, é explicada pela
desvalorizacdo do Dodlar em relacdo ao Real, com desvalorizacdo do ddlar em -12,20% no 22
trimestre. Vale ressaltar que esses indices ndo apresentam protecdo cambial e a desvalorizacdo
do Ddlar frente ao Real acaba penalizando o retorno desses indices, como acabou acontecendo
nesse periodo. De qualquer forma, essa classe de ativos acabou roubando um pouco de valor
das carteiras que estevam posicionadas nessa classe de ativos.
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3.3. Dinamica dos mercados durante o 32 trimestre de 2021

Olhando para o grafico e tabela disponiveis na pagina 6, o 32 trimestre de 2021 foi bem negativo
para ativos de renda fixa e de renda variavel locais, batendo com maior intensidade em renda
variavel, tendo sido esse o pior trimestre do ano para essa classe de ativos.

Pelo mundo afora, ainda que o nivel de atencdo com o aumento do nimero de novos casos
diadrios de infeccdo por Covid-19 continuasse elevado, em especial com o avanco da variante
Delta, aumentou o destaque sobre o “timing” da retirada de estimulos monetarios pelos
principais bancos centrais do mundo, em especial pelos bancos centrais americano e europeu,
com a possivel reducdo de compra dos respectivos titulos publicos federais, o que tenderia a
diminuir de alguma forma o volume de liquidez nos mercados.

Por aqui no Brasil, a inflacdo continuou ndo dando trégua, sendo que os indices mensais
medidos pelo IBGE vieram acima das expectativas de mercado. Adicionalmente, duvidas sobre
uma possivel piora no quadro fiscal, com rumores a respeito de um suposto aumento do Bolsa-
Familia por fora do teto de gastos, e, gastos bem acima do previsto com o pagamento de
precatorios em 2022, trouxeram impactos negativos nos mercados domésticos. Vale mencionar
qgue, de forma pontual, constantes ruidos politicos entre os trés poderes também contribuiram
negativamente.

Falando sobre os mercados locais, a comecar pela renda fixa, com resultados negativamente
parecidos com aqueles do 12 trimestre, voltamos a observar quedas mais expressivas em ativos
com vencimentos mais longos, a exemplo do IMA-B 5+ e do IRF-M 1+, com retornos negativos de
-4,19% e -2,65%, respectivamente, dentre outros. Sobre renda variavel, o Ibovespa apresentou
um tombo de -12,48% no 32 trimestre, acumulando perdas de -6,75% em 2021.

Sobre investimentos no exterior, sem duvidas fiscais e sem ruidos politicos, com crescimento
expressivo da atividade econ6mica e a divulgacdo positiva de balangos corporativos, tanto o
S&P 500 como o Global BDRX apresentaram retornos positivos no trimestre, com retorno
acumulado de +8,99% e +8,14%, respectivamente.
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3.4. Dinamica dos mercados durante o 4° trimestre de 2021

Olhando para o grafico e tabela disponiveis na pagina 6, o 42 trimestre de 2021 foi positivo para
ativos de renda fixa e negativo para ativos de renda varidvel. Vale ressaltar que o més de outubro
trouxe o pior cendrio para ambas as classes, trazendo sérias duvidas e posterior ruptura do teto
de gastos do governo federal.

No campo internacional, ja precificando menor crescimento chinés e ainda observando uma
aceleracdo inflacionaria global, as atenc¢des continuaram concentradas nos proximos
movimentos do Fed, especialmente sobre as expectativas do inicio de reducdo do “tapering”,
oficialmente comunicado no inicio de novembro, e sinalizacdes de quando poderia ocorrer uma
elevacdo de taxa de juros no mercado americano.

Em outubro, agregando o avanco inflaciondrio novamente acima do esperado, duvidas fiscais
mais acentuadas e acirramento de tensGes politicas entre os trés poderes, ndo foi bem digerido
pelo mercado o trecho da fala de Paulo Guedes, sobre uma potencial ruptura do teto de gastos,
tdo temida pelos investidores.

Apds o anuncio de Guedes, houve pelo menos quatro importantes baixas no ministério da
economia, sendo duas delas os pedidos de exoneracdo do secretario especial do Tesouro e
Orcamento, Bruno Funchal, e do secretario do Tesouro Nacional, Jeferson Bittencourt. Foram
dois dias seguidos de fortes quedas do Ibovespa durante e no fechamento desses dois pregdes,
e, os juros futuros apresentaram forte alta.

Falando sobre o desempenho dos mercados locais ao final do 42 trimestre, a comecar pela renda
fixa, observamos resultados positivos para todos os indices acompanhados, com destaque
positivo para IMA-B 5 e CDI, com retornos positivos de +2,03% e +1,84%, respectivamente. Ja a
renda variavel amargou mais um trimestre negativo (-5,55%), com perdas expressivas em
outubro (-6,74%). Assim o lbovespa fechou 2021 com baixa acumulada de -11,93%.

Sobre investimentos no exterior, salvo o més de novembro, em que o mercado acionario
internacional acabou sofrendo um pouco mais com temores ligados a descoberta da nova cepa
do Coronavis, a Omicron, tanto o S&P 500 como o Global BDRX apresentaram retornos positivos
no trimestre, com retorno acumulado de +13,52% e +12,29%, respectivamente. Dessa forma, o
S&P 500 e o Global BDRX encerraram o ano de 2021 com retornos expressivamente positivos, de
36,26% e de 33,65%, respectivamente.
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4. Expectativas de Mercado para 2022

4.1. Relatorio Focus

AAumento ¥ Diminuicko = Estabilidade

2022 2023
Ag regado Hi4 W81 . Comp. Resp. Sdias Resp. Hi4 WS Comp  Resp. Sdias Resp.
emanas  Lemana semanal o Orels e 21 semanas  semana semanal * - “tels .

IPCA (variagdo %) 503 503 509 A (D12 508 4 340 336 340 A () 107 330 S0 =
PIB Total (variagio % sobre ano anterior) 050 02 029 A () 88 04 3 L85 L7 175 a ) 1 1M =
Cimbio (R$/USS) 5.57 560 560 = (3) 107 5680 39 5.40 545 546 A () 83 545 B A
Selic (% a.2.) 1IL50 1175 1,75 = (1) 17 175 S0 800 800 800 = (6) 103 800 46 =
IGP-M (variacao %) 541 556 578 A () ™ 605 3 4,00 400 400 = (39) 65 400 2 =
IPCA Administrados (variacao %) 443 467 489 A () &2 4B B 3.95 397 35 v (1) & 3183 19 =
Conta corrente (US$ bilhdes) -2150  -2425 -2400 A (1) 23 -2000 12 2160 -2150 2150 = (3) 17 -21.%0 9 =
Balanga comercial (USS$ bilhdes) 5525 5550 5600 A () 21 5550 10 5100 51,00 5100 = (4 15 5030 9 =
Investimento direto no pais (USS bilhdes) 51,55 5800 5800 = (1) 2 5800 13 7000 7000 7000 = (4 18 7000 11 —
Divida liquida do setor pablico (% do PIB) 6300 6248 6250 A () 21 6259 10 6520 6590 6625 A (2) 18 6590 9 A
Resultado primério (% do PIB) 110 100 09% A (3) 26 092 1 07 065 063 A ) 2 05 11 =
Resultado nominal (% do PiB) 1S 205 788 Y @) 2 a1 1 650 68 103 ¥ =

@ 18 68

* com e desde o Foc o de Met tetior; os valores entre LMo COMPOTtamento

o
3
A
3
=
3
*
a
2
i1
3

**re: s 30 dias 8P mos § dias (e

Relatdrio Focus de 14.01.2022. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus

4.2. Dinamica das expectativas de mercado

Como destaques para o final de 2022, o ultimo Relatério Focus trouxe uma leve revisdao de alta
esperada para inflacdo, PIB e taxa Selic.

Inflagao (IPCA): A Inflagdo esperada para o final de 2022 foi revista para cima em relagdo ao
ultimo relatério, de 5,03% para 5,09%. Para o final de 2023 se espera uma inflagdo em torno de
3,40%, ante 3,36% projetados no relatdrio anterior.

SELIC: houve uma alta de 0,25% em relacdo as ultimas quatro semanas, com expectava de que a
Selic encerre 2022 em torno 11,75%, posteriormente com queda até o final de 2023, fechando o
ano seguinte em 8,00%.

PIB: Sobre o PIB ao final de 2021, espera-se pela confirmagdo de crescimento de 4,5%. Em
relagdo ao ultimo relatdrio, houve leves revisdes de alta para o final de 2022 e 2023. Para o final
de 2022 a expectativa saltou de 0,28% para 0,29%, e, para o final de 2023, de 1,70% para 1,75%.

Cambio (Délar/ Real): em relagdo ao ultimo relatdrio, houve manuten¢do em RS 5,60 para o
final de 2022, e, leve alta para o final de 2023, de RS 5,45 para RS 5,46.
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5. Comentdrios sobre as Expectativas de Mercado para 2022

Olhando para o ltem 4, disponivel na pagina anterior, e tomando o Relatério Focus como referéncia de
mercado para o final de 2022, vimos que o mercado espera Inflagao de 5,09% e taxa Selic de 11,75%, o
gue nos traria uma taxa de juros real esperada de 6,34%, se tudo o mais constante. Certamente essa taxa
de juros real projetada para o final de 2022 é positiva para os RPPS, ao considerarmos que a taxa pré-
fixada para 2020 pela SPREV, através da Portaria n? 6.132/21, esta limitada em 5,04%.

No entanto, o mesmo relatério aponta para uma reducdo gradativa da taxa Selic, até que ela atinja 8,00%
ao final de 2023, com taxa de inflagdo esperada de 3,40%, se tudo o mais constante, apontando para
juros reais esperados de 4,45%. E certo que o aperto monetario, iniciado pelo Copom em margo de 2020,
tornou os investimentos em renda fixa mais atrativos, com melhora na relagdo risco/retorno, mas, de
acordo com esse mesmo relatdrio essas taxas tendem a ser reduzidas nos préximos anos, destacando
ainda que o passivo atuarial tem um horizonte de longo prazo, havendo ainda a necessidade de
casamento de ativos com passivos.

Repetindo o que temos comentado acerca dos prémios trazidos pelas NTB-s, a estratégia de compra
direta de NTN-Bs, para carregamento até o vencimento, pode auxiliar numa “ancoragem de
rentabilidade” acima da meta atuarial do RPPS, bem como, pode contribuir proporcionalmente para a
reducdo da volatilidade global da carteira de investimentos do Instituto, devido ao beneficio da
“marcacao na curva” do preco desse ativo.

Aqui, somente a titulo de exemplo da “Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETTJ)” para o IPCA,
estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 18.01.2022, e apresentada no “Anexo Il —
Curva de Juros e Inflagdo” como “Taxa de Juros Real”, a taxa de juros real com vencimento para 10 anos
apresentava taxa de retorno estimada em 5,66% a.a., também acima do limite da meta atuarial proposta
pela SPREV para o ano de 2022. Comparativamente, em 09.12.2021 essa mesma taxa estava em 5,07%
a.a.

Assim, enfatizamos a melhora nas condicdes de risco/retorno para ativos de renda fixa, mas, de forma
mais assertiva para a elaboracdo de Politicas de Investimentos, com a adoc¢do dos devidos critérios
técnicos para a definicdo de macro aloca¢do de ativos, selecdo de gestores, e, com boa diversificacdo na
alocacdo entre os produtos de investimento, as estratégias também poderiam considerar, em alguma
proporcdo, além dos ativos de renda fixa, produtos estruturados, exposicdio em renda variavel e
considerar a possibilidade de alocacdo em “investimentos no exterior”, com vista a obtencdo de ganhos
de capital e redugdo do risco Brasil, até entdo, sendo uma estratégia muito pouco utilizada pela maioria
dos RPPS.

De qualquer forma, salientamos que, para uma alocacdo mais eficiente, técnica, com indicacdo mais
precisa de fatores de risco, é necessaria a realizacdo do estudo de ALM (Asset Liability Management) em
bases anuais. Esse estudo, previsto inclusive no manual técnico do Pro-Gestdo, adotado pela SPREV-ME, é
realizado para identificar a alocacdo ideal dos ativos, tendo em vista o passivo atuarial e a necessidade de
rentabilizacdo desses ativos (meta atuarial), de forma a neutralizar um "descasamento" entre as taxas de
crescimento do ativo (investimento) e do passivo atuarial (fluxo de pagamento de beneficios futuros).
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Anexo | - Rentabilidade e Volatilidade de indices em Dezembro de 2020

Grdfico de Rentabilidade - de 30.11.2020 até 31.12.2020
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Grdfico de Dispersdo e Tabela - de 30.11.2020 até 31.12.2020

95.0%

85% IFIX
8,0 %
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60 %

55% IPCA + 5,89%
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0,0% 25% 50% 7.5% 10,0 % 125 % 150 % 17.5% 20,0 %
Volatilidade (Anualizada)
- Volatilidade
Ativo Retorno (Anualizada)

IFIX 8,78% 6,30%
S&P 500 3,63% 20,90%
Ibovespa 2,85% 19,10%
IRF-M 1+ 2,29% 4,37%
IRF-M 1,89% 3,24%
Global BDRX 1,71% 18,91%
INPC + 5,89% 1,26% 0,00%
IPCA +5,89% 1,26% 0,00%
IRF-M 1 0,88% 0,42%
IMA Geral 0,87% 2,28%
IMA-B 5 0,79% 2,15%
CDI 0,76% 0,04%
IMA-B 0,22% 4,52%
IMA-B 5+ -0,34% 7,54%
Délar -0,70% 9,95%
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Anexo Il - Expectativas de mercado ao final de 2020

i. Relatdrio Focus

A Aumento ¥ Diminuicde= ahilida
2020 2021 2022 2023
Hi4 Oltimo His Ultimo Has Oltimo

Agregado Jelde netd Hoje SOMB. o e e ee i de Hoje oM Resp. o Rel.de Relde  Hoje Comingis  Resp.™
IPCA (%) 421 439 438 Y (1) mn8 34 34 32 Y (2 18 = 4 35 33 LS = (25) 94
IPCA (atualizagdes Gltimos 5 dias Gteis, %) 425 439 438 ¥ (2) 36 333 33 34 — (1) 36 A O 325 35 35 = (18) 29
PiB (% de crescimento) 440 440 436 4 (1) 70 3% 34 340 v (1) 70 = 14 250 250 250 = (96) 52
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/US$) 52 5.1 - 510 S00 S0 — (2) 99 \ / 49 48 485 v (2) 9
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 2,00 - - 300 313 300 ¥ (1) 103 = 600 600 600 — (10) 79
IGP-M (%) UM BIS . 473 466 458 Y (3) 67 = 359 3% 350 — (2) 46
Pregos Administrados (%) 233 257 210 4 (6) 27 41 420 411 ¥ (2) 27 v 35 35 350 — (53) 16
Produgdo Industrial (% de crescimento) 500 500 500 — (4) n 500 500 4m Y (1) 10 A 300 267 260 — (1) &t
Conta Corrente (US$ bilhdes) 421 450 460 Y (1) 18 1600 1500 1600 ¥ (1) 18 v 310 3360 3500 ¥ (1) 9
Balanca Comercial (USS bilhdes) 5800 5555 5505 Y (4) 20 5650 s510 5500 — (2) 20 = a0 3se s — (1) 9
Investimento Direto no Pais (US$ bilhdes) 4315 4000 900 — (2) 19 6000 6000 6000 — (7) 19 = 7500 7500 7750 A (1) 10
Divida Liquida do Setor Pablico (% do PIB) 6610 6500 6460 Y (6) 19 6810 6660 6630 ¥ (8) 19 v 7240 6990 €60 ¥ (5) 13
Resultado Primério (% do PIB) 1150 <1060 1060 = (1) 21 2% 300 300 — (2) 21 A 47 150 147 A (1) 14
Resultado Nominal (% do PIB) 531 1500 150 = (2) 19 70 700 700 — (4) 19 = 620 640 640 - () 13
o aos oes0e 0 1ok Of MErTA00 ANLENON, O3 WHOTES ENLIE DAreNteses EXpressam O NUMEND 08 SEManas em que vem T MUMero 3D N SMOLra mais recente

Relatdrio Focus de 31.12.2020. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus

ii. Dinamica das expectativas de mercado

Inflagao (IPCA): A Inflagdo projetada pelo ultimo Boletim Focus para o final 2021 estd em 3,32%,
levemente abaixo dos 3,34% esperados ha duas semanas. Para o final de 2022 a expectativa de
mercado se mantem em 3,50%, estimados durantes as ultimas setenta e cinco semanas, e, para
o final de 2023 se espera o IPCA a 3,25%.

SELIC: Para dezembro de 2021, o consenso de mercado passou a considerar uma taxa Selic
relativamente menor, de 3,00%, ante os 3,13% esperados hd uma semana. As expectativas para
o final de 2022 é de Selic a 4,50%, mantida nos ultimos dezenove relatdrios, e de 6,00% para o
final de 2023.

PIB: Virando a pagina de 2020, que trazia uma expectativa de queda de -4,36%, se estima
crescimento do PIB em 3,40% para o final de 2021. Para 2022 e 2023 espera-se PIB a 2,50% ao
final de cada periodo.

Cambio - Délar: A taxa de cAmbio no més de dezembro ficou em RS 5,20, ante os RS 5,33
observados no fechamento de novembro. Olhando para a expectativa de mercado, a projegao
para o final de 2021 também caiu, de RS 5,10, ha quatro semanas, para os atuais RS 5,00. Para o
final de 2022 se espera o Délar a RS 4,90 e para o final de 2023 a RS 4,85.
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Anexo lll = Curva de Juros e Inflagao

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 18.01.2022,
estima uma taxa real de juros de 5,66% a.a. para 10 anos.

e demrosT:::]. Curva de Juros Real

o dez/21 jan/22 7,00%

1 5,49% 6,18% 6,00% \\_

2 5,30% 5,76% K0

3 5,10% 5,56%

4 5,03% 5,51% 4,00%

5 5,01% 5,51% 2,00%

6 5,02% 5,54% 2.00%

7 5,03% 5,57%

1,005

8 5,05% 5,61%

9 5,06% 5,63% 0,00% : . - . ) . . . .
10 5,07% 5,66% B

* FONTE: ANBIMA; Referéncia dez/21 divulgada em 09.12.2021 e referéncia jan/22 divulgada em 18.01.2022.

Taxa de Inflagdo Implicita: A curva de inflagao implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
18.01.2022, estima uma taxa de inflacdo maxima de 5,73% a.a. para 10 anos.

Curva de Inflagdo Implicita .
== Curva de Inflagdo Implicita

o dez/21 jan/22 6,00%

1 5,81% 5,64%

2 5,63% 5,77% . >§

3 5,41% 5,67%

4 5,31% 5,62% o

5 5,29% 5,62%

6 5,31% 5,64%

7 5,34% 5,67% 4,50%

8 5,36% 5,69%

9 5,36% 5,71% 4,00%

10 5,36% 5,73% 1 2 3 4 5 6 7 8 9

* FONTE: ANBIMA; Referéncia dez/21 divulgada em 09.12.2021 e referéncia jan/22 divulgada em 18.01.2022.

Taxa de Juros Prefixado: A curva de juros prefixado calculada pela ANBIMA, projetada em
18.01.2022, estima uma taxa prefixada de juros de 11,71% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Pré , .
Toxa® Curva de Juros Prefixado
Ano -
dez/21 jan/22 14,00%
(-4
1 11,62% 12,16% —
2 11,23% 11,86%
3 10,79% 11,55% 12,00% \
o
4 10,61% 11,44% _ \
5 10,57% 11,45%
6 10,59% 11,50% 10,00%
7 10,63% 11,56% 9,00%
8 10,68% 11,62%
9 10,68% 11,67% £,00%
2 4 T
10 10,68% 11,71% L - 4 ¥ . . :

* FONTE: ANBIMA; Referéncia dez/21 divulgada em 09.12.2021 e referéncia jan/22 divulgada em 18.01.2022.
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