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Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do Maranhao - IPREV/MA

1.  POLITICA DE INVESTIMENTOS E COMPOSICAO DA
CARTEIRA

O Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do Maranhdo (IPREV/MA) —
autarquia criada pelo Decreto Estadual n°® 34.037/2018 possui competéncia legal de gerir,
planejar, coordenar e supervisionar a execuc¢do e controle do Regime Proprio de Previdéncia
Social do Estado do Maranh&o (RPPS/MA),

Obedecendo aos critérios estabelecidos pelo Art. 4° e 5° da Resolugdo CMN n°
3.922/2010, o Comité de Investimentos (COMIN) no uso de suas atribuicdes legais previstas
no Decreto Estadual n°® 34.037/2018 elaborou a Politica de Investimento e submeteu para
apreciacdo e revisdo junto ao Conselho Administrativo do Fundo Estadual do Fundo de
Pensdo e Aposentadoria do Estado do Maranhdo - CONFEPA, tendo sido devidamente

aprovada na 72 reunido ordinaria datada em 09 de dezembro de 2020.

A proposta de retorno (rentabilidade) dos valores disponiveis do RPPS/MA a serem
investidos em aplicacBes financeiras nos segmentos de renda fixa e variavel para o exercicio
de 2021, na busca e manutencdo do equilibrio econémico-financeiro e atuarial e sem perder
de vista a condicdo atual de déficit financeiro vivenciado pelo FEPA, perseguira a meta de
2,50% acrescido da variacdo do Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC). A meta de
retorno representa a rentabilidade a ser atingida, definida com base nas estimativas do cenario

econdmico desta Politica de Investimentos, nas condic¢Ges atuais de mercado e do RPPS/MA.
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Tabela 1 — Composi¢ao do patriménio do FEPA

Class. Legal % Aplicagdes % Total

BB PREV RF REF DI LP PERFIL Renda fixa Art. 7, IV a — FI RF Condominio aberto R$ 26.698.455,45 30,05% 1,18%
BB PREV RF IRF - M1 Renda fixa Art. 7, 1 b — FI 100% titulos TN R$ 39.785.176,05 44,78% 1,75%
BB PREV RF FLUXO Renda fixa Art. 7, IV a — FI RF Condominio aberto R$ 5.451.070,00 6,14% 0,24%
BB PREV RF IDKA 2 Renda fixa Art. 7, 1 b — FI 100% titulos TN R$ 12.086.344,13 13,60% 0,53%
BB RECEBIVEIS IMOBILIARIO FII  Renda variavel Art. 8, IV b -Fll R$ 4.819.043,17 5,42% 0,21%
TITULOS CVSA Renda fixa N&o Aplicavel R$ 6.131.088,42 0,27%
IMOVEIS Imbveis N&o Aplicavel R$ 2.175.323.354,03 95,82%

Patriménio Total R$ 2.270.294.531,25 100,00% 100,00%

Fonte: DAIR/IPREVMA
*Titulos CVSA sdo emitidos pelo Tesouro Nacional no &mbito da securitizagdo das dividas advindas do Fundo de Compensagdo de Variages Salariais — FCVS, remanescentes da liquidagdo de contratos de

financiamento habitacional.
**|mdveis constantes no Inventario Anual COGIM/DFEPA

Grafico 1 — Composicdo das aplicacdes financeiras por fundo Gréfico 2 — Quantidade de fundos por segmento

Fonte: DAIR/IPREVMA Fonte: DAIR/IPREVMA

Pagina 3 de 9



Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do Maranhdo — IPREV/MA

2. EXTRATO SINTETICO PATRIMONIAL E FLUXO DE INVESTIMENTOS

Tabela 2 — Extrato sintético

Segmento Renda Fixa Saldo em out/21 Aplicacéo Saldo em nov/21

BB PREV RF REF DI LP

PERFIL R$ 5.848.529,90 R$ 30.700.000,00 R$ 10.024.175,13 R$ 174.100,68 R$ 26.698.455,45
BB PREV RF IRF - M1 R$ 22.566.560,63 R$ 37.000.000,00 R$ 19.826.734,02 R$ 45.349,44 R$ 39.785.176,05
BB PREV RF FLUXO R$ 10.201.273,64 R$ 195.040.913,94 R$ 200.027.843,13 R$ 236.725,55 R$ 5.451.070,00
BB PREV RF IDKA 2 R$ 2.036.864,99 R$ 10.000.000,00 R$ 0,00 R$ 49.479,14 R$ 12.086.344,13
Total Renda Fixa R$ 40.653.229,16 R$ 272.740.913,94 R$ 229.878.752,28 R$ 505.654,81 R$ 84.021.045,63
III%/IBORBIIEEI,%\??%EIIZ?I R$ 4.807.210,37 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 150.000,00 R$ 4.819.043,17
Total Renda Variavel R$ 4.807.210,37 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 150.000,00 R$ 4.819.043,17
TITULOS CVSA R$ 6.238.559,32 R$ 0,00 R$ 90.463,68 R$ 28.517,14 R$ 6.131.088,42
CONTA CORRENTE R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Total dos Recursos Aplicados R$ 51.698.998,85 R$ 272.740.913,94 R$ 229.969.215,96 R$ 684.171,95 R$ 94.971.177,22
Patriménio Total R$ 2.270.294.531,25

Fonte: DAIR/IPREVMA
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Grafico 3 — Fluxo de investimentos
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Fonte: DAIR/IPREVMA
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mar
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3. RENTABILIDADES E INDICADORES DA META ATUARIAL

Tabela 3 — Rentabilidade historica

Indicador . Renda

(V[ O TaTe [V ETe[o]@l atuarial | dos recursos | alcance Pesempeito Rentabilidade BB BB BB BB PREV BB

Més/Ano ReNs YOl apuradal | da carteira? | daMeta | "€l25302 Média PREV PREV PREV RFREF RECEBIVEIS
@) (%) (b) (%) | Atariar| Meta RF  RFIRF RF DILP  IMOBILIARI
(b-a) (%) FLUXO -Ml IDKA2 PERFIL O FII*
novi20  017%  095%  1,12% 2,41% 1,29% Acima 0,87% 0,06%  020% 134%  0,16% 2,59%
dez/20  017%  146%  1,63% 3,07% 1,44% Acima 0,39% 0,10%  031% 153%  0,25% -0,26%
janf2l  021%  027%  0,48% 0,12% 0,36%  Abaixo -0,49% 0,08%  003% 018%  017% -2,89%
fev/2l  021%  082%  1,03% 0,04% 0,99%  Abaixo -0,13% 0,05%  000% -055%  0,10% -0,26%
mar/2l  021%  086%  1,07% 0,03% 1,04%  Abaixo 0,51% 0,10%  002% 037%  024% 1,81%
abr/2l  021%  038%  0,59% 0,22% 0,36%  Abaixo 0,61% 011%  024%  084%  0,20% 1,64%
mai/2l  021%  096%  117% 0,25% 092%  Abaixo 0,39% 0,19%  018% 067%  0,28% 0,64%
juni21  021%  060%  0,81% 0,22% 059%  Abaixo 0,08% 022%  018% -009%  0,33% -0,24%
julel  021%  1,02%  1,23% 0,21% 1,02%  Abaixo 0,27% 025%  0,16% 008%  0,39% 0,48%
ago/2l  021%  0,88%  1,09% 0,23% 086%  Abaixo -3,56% 0,30%  033% 018%  045% -19,06%
set/2l  021%  120%  1,41% 0,61% 0,80%  Abaixo 0,19% 035%  037% 103%  0,46% 1,27%
out/2l  021%  1,16%  1,37% 0,13% 1,24%  Abaixo -1,00% 0,40%  -052% -125%  0,49% -4,11%
novi2l  021%  084%  1,05% 0,72% 0,32%  Abaixo 0,92% 051%  0,77%  243%  0,63% 0,25%
Ult. 12m  2,46%  1045%  12,91% 5,85% 7,07%  Abaixo 11,82% 266%  207% 542%  4,00% -23,27%
2020 2,00%  533%  7,33% 8,69% 1,36% Acima -1,05% 1,64%  347%  7,92%  2,40% -16,19%
2021  229%  899%  11,28% 2,78% 851%  Abaixo -2,21% 256% 1,76% 389%  3,75% -23,01%

Fonte: DAIR/IPREVMA
*Rentabilidade informada pelo Fundo inclui amortiza¢do anual prevista.
L A meta atuarial apurada representa o indicador de rentabilidade a ser alcangado pelos investimentos no més.
2 Representa a rentabilidade liquida de impostos e taxas apurada pelo percentual médio dos rendimentos obtidos em relago as aplicacGes e resgates de cada fundo onde os recursos estdo custodiados.
3 Indica em termos percentuais o quanto a rentabilidade dos rendimentos da carteira (b) superou/ndo superou a meta atuarial apurada (a).
4 Indica a metodologia de parametro para acompanhar a performance dos investimentos em relagiio as expectativas da meta estabelecida, sendo avaliado nos conceitos “acima” quando a Rentabilidade dos recursos da
carteira (b) ¢ superior a Meta atuarial apurada (a) e, “inferior” caso contrario.
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Gréfico 4 — Alcance da Meta Atuarial
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— Meta atuarial apuradal (a) (%) —Rentabilidade dos recursos da carteira2 (b) (%o)
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Fonte: DAIR/IPREVMA

4. DADOS DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

Fundo

CNPJ

PL
Fechamento
Valor da
Cota

Cotista

Classe CVM

Categoria
Anbima

Enquadrame
nto Legal

Inicio do
Fundo

Objetivo

Despesas

Tabela 4 — Informacdes dos fundos investidos

BB PREV RF
IRF - M1

11.328.882/0001-35

R$ 7.084.325.912,32

2,77

RPPS

Renda Fixa

Renda Fixa
Indexados

Resolucdo CMN
3.922/10, Art. 7°.
Inciso |, alinea B

18/12/2009

Aplicacdo em cotas
de Fls que tenham
100% de Tit. Pub.
Fed. e atendam aos
limites e garantias
exigidas pela Res.
CMN 3.922/10.

Tx. admin. FIC
0,10% a.a. Os Fls.
investidos poderdo
cobra tx adm de até

0,2% a.a

BB PREV RF
FLUXO

13.077.415/0001-05

R$ 2.679.858.220,32

2,17

RPPS

Renda Fixa

Renda Fixa
Duracéo Baixa
Soberano

Resolucdo CMN
3.922/10 Art. 7°,
inciso 1V, alinea A.

28/04/2011

Aplicagdo em cotas
de fundos de
investimento que
atendam aos limites
e garantias exigidas
pela Resolucéo
3.922/10 do CMN.

O fundo aplicara
em Fls que
cobrem tx. adm.
méaxima del,0%a.a.

BB PREV RF
IDKA 2

13.322.205/0001-35

R$ 9.400.574.561,59
3,00

RPPS, EFPCs, Fl e
FICFI exclusivos
das EFPCs e da
BBDTVM

Renda Fixa

Renda Fixa
Indexados

Resolucdo CMN
3.922/10, Art. 7°,
Inciso I, alinea B

28/04/2011

Buscara o retorno
dos investimentos
através do sub-
indice IDKA 2A
- indice de Duragéo
Constante
ANBIMA segmento
2A.

A taxa de
administracdo
cobrada é de 0,20%
a.a.

BB PREV RF
REF DI LP
PERFIL

13.077.418/0001-49

R$ 6.797.782.473,23

2,39

RPPS, EFPCs,
Investidores
Institucionais, Fl e
FICFI exclusivos
das EFPCs

Renda Fixa

Renda Fixa
Duracéo Baixa
Grau de Invest

Resolugcdo CMN
3.922/10 Art. 7°,
inciso 1V, alinea A

28/04/2011

Diversificacdo dos
ativos que
compdem sua
carteira, mediante
aplicacgdo de
SEeus recursos em
cotas de fundos de
investimento.

Taxa de
administracdo de
0,20%a.a.

N\ \
NSNS
&

40'\
(D?O f O

IS

BB
RECEBIVEIS
IMOBILIARI

O Fll
20.716.161/0001-93

R$ 49.877.096,89

48,19

RPPS

Renda Variavel

Titulos e valores
mobiliarios

Resolugdo CMN
3.922/10, Art. 8°,
Inciso 1V, alinea B

12/09/2014

Investimento em
empreendimentos
imobiliarios por
meio da aquisicao,
preponderantement
e, de Certificados
de Recebiveis
Imobiliarios
(“CRI”).

Tx. Admin. 0,30%

a.a. sobre o PL do
Fundo
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Regime ;oanrmg Qonfgrmc_e @onf?rme_e @onfgrme_e Qonfgrmt_e
Tributario Leglsla}gao Fiscal Leglslggao Fiscal Leglslggao Fiscal Leglslz?u;ao Fiscal Leglsla}gao Fiscal
Vigente Vigente Vigente Vigente Vigente
Administrag BB Gestdo de BB Gestdo de BB Gestdo de BB Gestdo de BB Gestédo de
30 e Gestio Recursos DTVM Recursos DTVM Recursos DTVM Recursos DTVM Recursos DTVM
S.A. S.A. S.A. S.A. S.A.
Distribuic&o Banco do Brasil Banco do Brasil Banco do Brasil Banco do Brasil Banco do Brasil
S.A. S.A. S.A. S.A. S.A.
Custodia, . . . . .
Controladori Banco do Brasil Banco do Brasil Banco do Brasil Banco do Brasil Banco do Brasil
S.A S.A S.A S.A. S.A
a e Resg.
Auditoria PricewaterhouseCo  PricewaterhouseCo PricewaterhouseCo PricewaterhouseCo PricewaterhouseCo
Externa opers opers opers opers opers
. Rio Bravo
Gestolr Marise Freitas Marise Freitas frlarioe} Apareudo Marise Freitas Investimentos
Responsavel Rodrigues LTDA

Fonte: BB Gestdo de Recursos - Distribuidora de Titulos e VValores Mobiliarios S.A

5. CENARIOS E PROJECOES

Tabela 5 — Dados macroecondémicos

RESUMO 2021 2022 2023

IPCA (%) 10,18% 5,02% 3,50%
TAXA DE CAMBIO - FIM DE PERIODO (R$/US$) 5,56 5,55 5,4
META TAXA SELIC - FIM DE PERIODO (% a.a)  9,25% 11,25% 8,00%
IGP-M (%) 17,47% 5,40% 4,00%
PIB (% de Crescimento) 4,71% 0,51% 1,95%
Resultado Primario (% PIB) -0,60% -1,20% -0,80%
Investimento Direto no Pais (US$ BilhGes) 50 56,8 70
Divida Liquida do Setor Publico (%PIB) 59,60% 63,20% 65,35%

Fonte: Relatério FOCUS — BACEN — Mediana/Agregado - dia 03/12/2021

6. COMENTARIOS SOBRE O MERCADO (POR BB DTVM)

Os principais problemas que impactaram negativamente a atividade econdmica global
no 3° trimestre do ano — a disseminacdo da variante Delta, a aceleracdo da inflacdo de bens, o0s
gargalos de producdo e os choques ocorridos na China — comecaram a perder forca. Assim,
dado que os fundamentos seguem positivos, mantivemos a expectativa de que a economia
global voltard a acelerar no ultimo trimestre de 2021. Contudo ndo havera sincronia nessa
dindmica, com os EUA liderando o processo, seguido pela Europa e, por fim, pela China.

As preocupacdes com a inflacdo global deverdo seguir presentes no curto prazo, ainda
como reflexo dos recentes choques de energia e gargalos produtivos. Contudo, seguimos
avaliando que o processo de normalizacdo tera inicio ao longo de 2022 e que os BC's das
economias centrais serdo habilidosos em reduzir a acomodacdo de forma gradual, sem
interromper a recuperacdo da demanda agregada. Isso posto, 0 cenario nos parece compativel
com ganho global do délar e elevacdo das taxas de juros globais. Para as commodities,
mantivemos a preferéncia ao petroleo frente o minério de ferro.
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No ambito doméstico, avaliamos que a aprovagdo da PEC dos Precatérios implicou
em mudanca no regime fiscal doméstico, e que suas consequéncias negativas ja foram
incorporadas nas expectativas dos agentes, nas métricas de risco e nos precos dos ativos. Ao
mesmo tempo, acreditamos que a auséncia de uma deterioracdo adicional do ambiente fiscal
(a partir da aprovacdo da PEC 023/2021) resultard em uma trégua no curtissimo prazo,
ensejando alivio nas métricas de risco Brasil

No tocante a atividade, o aperto das condi¢des financeiras implicara na reducéo do
ritmo de crescimento. Agora, projetamos uma alta do PIB de 4,9% neste ano e 0,4% para 0
ano que vem. A inflacdo corrente devera seguir pressionada no ultimo trimestre do ano.
Contudo, acreditamos que a normalizacdo dos precos industriais e o fechamento mais lento do
hiato do produto permitirdo que o IPCA inicie em 2022, ainda que de forma lenta, o processo
de convergéncia em direcdo a meta perseguida pelo BC.

Assim, revisamos o IPCA de 2021 para 10,3% e de 2022 para 4,5%. A perspectiva de
ddlar global limita o potencial de apreciacdo do Real, o que aponta para uma taxa de cambio
ao redor de R$5,60 ao final de ambos 0s anos. Sob o risco de desancoragem de expectativas
de prazo mais longo, acreditamos que o0 Copom mantera o ritmo de alta da Selic nas reunifes
de dezembro/21 e fevereiro/22. Assim, esperamos uma taxa basica em 9,25% ao fim de 2021
e de 11,75% ao fim de 2022.
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Jodo Lennon dos Santos Lemos
Analista Previdenciario
ID 874837-00
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