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INTRODUCAO

O RPPS do Estado de S&do Paulo prevé planos de beneficios definidos, sendo
assim, os beneficios futuros ndo serdo projetados em razdo da meta atuarial, mas sim da
evolucéo da legislacdo do ente federativo em comento.

N&o podemos olvidar que esse regime financeiro pressupde o equilibrio financeiro-
atuarial constante, pois se confronta as receitas de contribuicbes com as despesas com 0s
beneficios, sendo que no caso de insuficiéncia, aportes extraordinérios serdo efetuados por conta
do Estado (art. 27 da Lei Complementar n°® 1.010/2007). Dito isto, podemos concluir que o plano
de beneficios da S&o Paulo Previdéncia, encontra-se em situacao financeira equilibrada.

Notamos ainda que o Estado de Sédo Paulo se vale do regime de reparticdo e néo
do regime de capitalizacdo. A grande diferenca entre esses dois sistemas € que o de reparticao
traz como principal caracteristica a solidariedade entre os beneficiarios, ou seja, os servidores
ativos contribuem para o pagamento dos beneficios do grupo em inatividade e pensionistas.
Quando os servidores da ativa passarem a inatividade ou mesmo gerarem uma pensao, Novos
servidores da ativa estardao contribuindo e arcando com o pagamento destes beneficios e assim
por diante. O regime de capitalizacdo, por sua vez, tem como caracteristica principal a
individualidade. Cada segurado contribuiria, em tese, para o seu proprio beneficio futuro.

Ressalta-se que o0s investimentos conservadores da SPPREV se destinam tao
somente a assegurar o valor real das disponibilidades financeiras no regime de reparticao
simples, adotado para o Regime Proprio Paulista.

Em que pese a publicacdo no dia 25 de novembro de 2021, da Resolugdo CMN n°
4.963/2021, revogando a partir em 3 de janeiro de 2022 a Resolugdo CMN n° 3.922/2010,
durante o exercicio de 2021, nos valemos das regras desta Ultima resolugao.

. CENARIO ECONOMICO E POLITICA
MONETARIA

A comparacéo inicial e final do Relatério Focus de 2021 ja nos leva a entender a
dimensé&o do que se esperava para 0 ano de 2021 e o que de fato se observou durante o
exercicio.

Mediana Agregado M 15/01/2021 548 31/12/2021 54
IPCA (variacao %)
PIB (variacao % sobre ano anterior)

Cambio (RS/USS)
Selic (%a.a)
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Essas incertezas do mercado, principalmente da inflagdo, também se refletiram
quando da analise evolutiva das atas do COMPOM:
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Assunto!

Atas COPOM

2362 =

No cenario externo

Atividade
Econdmica
Brasileira

Expectativa de
Inflagdo

Politica monetaria

No cenério externo, o aumento do nimero de casos e o
aparecimento de novas cepas do virus tém revertido os
ganhos na mobilidade e deverdo afetar a atividade
econdmica no curto prazo. No entanto, novos estimulos
fiscais em alguns paises desenvolvidos, unidos a
implementacao dos programas de imunizagcdo contra a
Covid- 19, devem promover uma recuperagdo soélida da
atividade no médio prazo. A presenca de ociosidade,
assim como a comunicacdo dos principais bancos
centrais, sugere que os estimulos monetarios terdo longa
duracdo, permitindo um ambiente favoravel para
economias emergentes.

Em relacéo a atividade econdmica brasileira, indicadores
referentes ao final do ano passado tém surpreendido
positivamente, mas ndo contemplam os possiveis
efeitos do recente aumento no niumero de casos de Covid-
19. Prospectivamente, a incerteza sobre o ritmo de
crescimento da economia permanece acima da usual,
sobretudo para o primeiro trimestre deste ano,
concomitantemente ao esperado arrefecimento dos
efeitos dos auxilios emergenciais.

As expectativas de inflagdo para 2021, 2022 e 2023
apuradas pela pesquisa Focus encontram-se em torno
de 3,4%, 3,5% e 3,25%, respectivamente

No cenario basico, com trajetéria para a taxa de juros
extraida da pesquisa Focus e taxa de cambio partindo de
R$5,35/US$2, e evoluindo segundo a paridade do poder
de compra (PPC), as projecBes de inflacdo do Copom
situam-se emtorno de 3,6% para 2021 e 3,4% para 2022.
Esse cenario supde trajetéria de juros que se eleva até
3,25% a.a. em 2021 e 4,75% a.a. em 2022. Nesse
cenario, as projecGes para a inflagdo de pregos
administrados séo de 5,1% para 2021e 3,0% para 2022

Considerando o cenario basico, o balanco de riscos e o
amplo conjunto de informacdes disponiveis, o Copom
decidiu, por unanimidade, manter a taxa béasica de
juros em 2,00% a.a. O Comité entende que essa
decisdo reflete seu cenario basico e um balangco de
riscos de variancia maior do que a usual para a inflagédo
prospectiva e é compativel com a convergéncia da
inflac&o para a meta no horizonte relevante, que inclui o
ano-calendario de 2021e, principalmente, o de 2022.

No cenario externo, o ambiente se tornou menos
favoravel. Alguns bancos centrais das principais
economias expressaram claramente a necessidade de
cautela frente a maior persisténcia da inflagéo, tornando
as condicdes financeiras mais desafiadoras para
economias emergentes. Alémdisso, a questao imobiliaria
na China, a possibiidade de nova onda da Covid-19
durante o inverno e o aparecimento da variante Omicron
adicionam incerteza quanto ao ritmo de recuperagéo
nas economias centrais. Esses eventos geraram quedas
nos precos de commodities importantes, mas ainda é
cedo para prevera extensdo deste movimento

Em relacdo a atividade econdmica brasileira, a
divulgagao do PIB do terceiro trimestre revelou evolugéo
ligeiramente abaixo da esperada, apesar de as
atividades mais atingidas pela pandemia terem
continuado em trajetéria de recuperagcdo robusta.
Indicadores de mais alta frequéncia indicam recuo da
atividade econdmica, difundido entre varios setores, em
setembro e ossivelmente em outubro. No mesmo sentido,
os indices de confianca ja disponiveis para os meses
iniciais do trimestre corrente mostram eterioracao.
Consequentemente, o Comité revisou para baixo suas
expectativas para a atividade no curto prazo.

As diversas medidas de inflagédo subjacente apresentam-
se acima do intervalo compativel com o cumprimento da
meta para a inflacdo. As expectativas de inflacdo para
2021, 2022 e 2023 apuradas pela pesquisa Focus
encontram-se emtorno de 10,2%, 5,0% e
3,5%,respectivamente.

No cenario basico, com trajetéria para a taxa de juros
extraida da pesquisa Focus e taxa de cambio partindo
de USD/BRL 5,652, e evoluindo segundo a paridade do
poder de compra (PPC), as projecGes de inflagdo do
Copom situam-se em torno de 10,2% para 2021, 4,7%
para 2022 e 3,2% para 2023. Esse cenario supde
trajetéria de juros que se eleva para 9,25% a.a. neste
ano e para 11,75% a.a. durante 2022, terminando o ano
em 11,25% a.a., e reduz-se para 8,00% a.a. em 2023.
Nesse cenario, as projecdes para a inflagdo de precos
administrados sédo de 16,7% para 2021, 3,8% para 2022 e
5,2% para 2023. Adotam- se bandeira tarifaria “escassez
hidrica” em dezembro de 2021e a hip6tese de bandeira
tarifaria “vermelha patamar 2” em dezembro de 2022 e
dezembro de 2023.

Considerando o cendrio basico, o balango de riscos e o
amplo conjunto de

informagdes disponiveis, o Copom decidiu, por
unanimidade, elevar a taxa basica de juros em 1,50 ponto
percentual, para 9,25% a.a. (@)
Para a préxima reunido, o Comité antevé outro
ajuste da mesma magnitude. O Copom enfatiza
que os passos futuros da politica monetaria poderao ser
ajustados para assegurar a convergéncia da inflagdo
para suas metas, e dependerdo da evolugdo da
atividade economica, do balanco de riscos e das
projecdes e expectativas de inflacdo para o horizonte
relevante da politica monetaria.
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CENARIO SPPREV

O Decreto do Governo do Estado de Séao Paulo N° 62.867, de 03 de outubro de 2017,
designou o Banco do Brasil S.A. como agente financeiro do tesouro estadual, obrigatoriedade
esta extensivel a Administracdo Indireta, conforme disposto no seu art. 7°. "As aplicacdes
financeiras dos orgaos e entidades da Administracdo Direta e Indireta do Estado deverdo ser
centralizadas no Banco do Brasil S.A., observado o disposto no Acordo Base de Parceria
Institucional firmado nos termos do Decreto n° 60.244, de 14 de marco de 2014".

Na mesma linha seguiu o Acordo Base de Parceria Institucional firmado entre o Governo
do Estado de Séo Paulo e o Banco do Brasil (Clausula Segunda - o exercicio da funcdo de agente
financeiro pelo Banco do Brasil abrangera necessariamente a centralizacado das aplicacbes das
disponibilidades de caixa das Autarquias aderentes ao Contrato).

No dia 24 de dezembro de 2020 foi assinado o 2° Termo de Aditamento, entre o
Governo do ESTADO de Séo Paulo e o Banco do Brasil S.A., disciplinando a atuacdo do Banco
do Brasil S.A., como agente financeiro do tesouro estadual, além de estabelecer condi¢cdes gerais
e diretrizes técnicas para prestacdo de servicos financeiros e a execucédo de atividades bancarias
correlatas, no interesse do ESTADO de S&o Paulo (“Acordo Base”), estendendo o prazo da
parceria institucional até 28 de setembro de 2027.

Em que pese a obrigatoriedade de contratacdo com o Banco do Brasil, este devera
apresentar segregacdo bem definida entre gestéo de investimentos e tesouraria, além de oferecer
produtos compativeis com as metas de rentabilidade fixados na politica de investimentos, com os
menores custos, em especial quanto a taxa de administracao.

ALOCACAO DOS RECURSOS - RESOLUGCAO CMN 3.922/2010

4.1 Segmentos

De acordo com o art. 2° da Resolugdo CMN n° 3.922/2010, os recursos dos regimes
proprios devem ser alocados nos seguintes segmentos de aplicacao:

| — renda fixa;

Il — renda variavel e investimentos estruturados (fundos de investimento multimercado,
fundos de investimento em participacées e fundos de investimento classificado como “agdes -
mercado de acesso”);

Il — investimentos no exterior.

4.2 Histérico 2021

O crescente aumento da taxa basica de juros, observada durante o exercicio de 2021,
impactou positivamente os fundos classificados no art. 7°, IV, “a”, da Resoluggo CMN n°
3.922/2010 (Fundos com caracteristica de titulos pés-fixados), de outra banda impactou
negativamente os fundos classificados no art. 7°, I, “b”, da Resolugao CMN n° 3.922/2010 (Fundos
com caracteristica de titulos pré-fixados).
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Pelos limites estabelecidos na Resolucdo CMN n° 3.922/2010, a aplicacado nos fundos

[{pel)

classificados no art. 7°, 1V, “a”, se restringia a 40% do volume aplicado:

‘Art. 7° No segmento de renda fixa, as aplicagbes dos
recursos dos regimes proprios de previdéncia social
subordinam-se aos seguintes limites:

()

IV - até 40% (quarenta por cento) no somatério dos
seguintes ativos:

()

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda
fixa constituidos sob a forma de condominio aberto,
conforme regulamentacédo estabelecida pela CVM (fundos
de renda fixa);

Portanto, de acordo com a até entéo politica de investimentos adotada, necessariamente
a parcela de 60% da carteira deveria ser aplicada nos Fundos classificados no art. 7°, I, “b”, da
Resolugdo CMN n° 3.922/2010.

No entanto, os fundos “7°, |, b” apresentavam volatilidade superior aos fundos “7°, IV, a”
e com menor rendimento, diante do cenario econdmico e monetario nacional.

Apesar dos Fundos BB IRF-M1 e BB IDKA2 apresentarem as menores volatilidades em
relacdo aos demais fundos da mesma categoria (7°, I, “b”), disponiveis pelo Banco do Brasil,
acabaram agregando maior risco a carteira se comparados aos fundos pés-fixados (79, IV, “a”).

Dessa forma, com o intuito de diversificacdo dos investimentos para reducao do risco da
carteira, alteramos a entdo Politica de Investimentos vigente para abarcar as seguintes
aplicacoes:

e Possibilidade de aplicacdo em fundo classificado no art. 8°, lll, da Resolucdo CMN n°
3.922/2010:

‘Art. 8° No segmento de renda variavel e investimentos
estruturados, as aplicacbes dos recursos dos regimes
préprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes
limites:

(..)

Il - 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)”.
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e Possibilidade de aplicacdo direta em titulos publicos - art. 7°, |, a, da Resolucdo CMN
n° 3.922/2010.

‘Art. 7° No segmento de renda fixa, as aplicacbes dos
recursos dos regimes préprios de previdéncia social
subordinam-se aos seguintes limites:

| - até 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional, registrados no
Sistema Especial de Liquidagéo e Custodia (SELIC)”.

Essas duas possibilidades trariam, no nosso entender, maior possibilidade de
diversificacao da carteira a fim de tentar reduzir o risco associado aos fundos 7°, I, “b” (fundo com
caracteristica de titulo pré-fixado).

4.3 Limites

As disponibilidades financeiras da SPPREV, de acordo com a sua Politica de
Investimentos, puderam ser alocadas no transcorrer do exercicio de 2021, no segmento de renda
fixa e renda variavel/investimentos estruturados de acordo com 0s seguintes itens da Resolucao
CMN 3.922/2010:

| - Autorizacado de aplicagao nos fundos enquadrados no art. 7°, inciso |, alinea “b” da
Resolucdao CMN 3.922/2010, no limite de até 100% das disponibilidades financeiras da SPPREV;

Il - Autorizagao de aplicagdo nos fundos enquadrados no art. 7°, inciso IV, alinea “a” da
Resolucdo CMN 3.922/2010, no limite de até 40% das disponibilidades financeiras da SPPREV;

Il - Autorizacdo de aplicacao direta em titulos publicos federais, conforme art. 7°, inciso
I, alinea “a@”, da Resolugdo CMN 3.922/2010, no limite de até 100% das disponibilidades
financeiras da SPPREV;

IV- Autorizacéo de aplicacao nos fundos enquadrados no art. 8°, inciso lll, da Resolucao
CMN 3.922/2010, no limite de até 10% das disponibilidades financeiras da SPPREV.

4.4 Percentual da Carteira

4.4.1 Limite inicial (janeiro 2021)

Resolug¢ao CMN 3922 Limite
Artigo 79, Inciso |, 'b' 100%
Artigo 72, Inciso IV, 'a' 40%

4.4.2 Limite final (dezembro 2021)
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Resolug¢ao CMN 3922 Limite
Artigo 79, Inciso |, 'b' 100%
Artigo 79, Inciso IV, 'a’ 40%
Artigo 82, Inciso lll 10%
4.4.3 Carteira inicial (31/01/21)
Resolugcao CMN 3922 Limite Carteira
Artigo 79, Inciso |, 'b' 100% 60,04%
Artigo 72, Inciso IV, 'a’ 40% 39,96%
4.4.4 Carteira final (31/12/21)
Resolugao CMN 3922 Limite Carteira
Artigo 79, Inciso |, 'b' 100% 50,25%
Artigo 72, Inciso IV, 'a' 40% 39,79%
Artigo 82, Inciso Il 10% 9,96%
5. Carteira de Investimentos

5.1 Valor por fundo

5.1.1. Em 31/01/21

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSICAQ JANEIRO DE 2021

BBPrevidRFFluxo | BBPrevid RFPerfil | BBRFRefDITPFI |SPUBLICODIFERENCIA( BBPrevid RFIRF-M1 | BBIRF-MIFIRF | BBPREVIDRFIDKA2 TOTAL
Aplicagdo
oM Resgate
Rend. ACC 14.806,67 14.806,67
Saldo 61.465.443,38 61.465.443,38
290012001 Aplicagdo 3,000.000,00 5,000.000,00 8,000.000,00
Resgate 1300.000,00 - 3.000.000,00 4.300.000,00
PREVID.
Rend. ACC 268.706,09 681.670,34 1526.182,72 17433167 425.400,73 573.412,4 130.178 83 3.779.882,62
Saldo 33438285849 | 45464848110 1.090.668.755,95 |  334.704.26354 | 1.284.923.67530| 150202064410  632.072.457,56 | 5.633.521.136,04
- Rend. ACC 283.512,76 681.670,34 152618272 174331,67 425.400,73 573.412,4 130.178,83 3.794.689,29
Saldo 395.848.301,87 |  454.648.481,10 | 1.090.668.755,95 |  334.704.26354 | 1284.92367530 | 150202064410 ( 632.172.457,56 | 5.694.986.579,42

5.1.2. Em 31/12/21
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSIGAO DEZEMBRO DE 2021

BBPrevid RFIRF-M1 | BBPREVIDRFIDKA2 | SPUBLICODIFERENCIA | BBRFRefDITPFI BB Previd RF Perfil MM Juros e Moedas TOTAL
Saldo Inicial 78.135.079,11 78.135.079,11
Aplicagio 7.111.740,73 7.111.740,73
ADM Resgate 7.757.329,30 7.757.329,30
Rend. ACC 593.115,43 593.115,43
Saldo Final 78.082.605,97 78.082.605,97
Saldo nicial 1.047.579.637,98 274.037.312,16 8.475.051,40 |  442.454.516,56 523.704.451,98 262.287.431,78 2.558.538.401,86
Aplicagdo 111.506.000,45 - 47.481.874,75 1.782.000,00 8.000.000,00 6.373.000,00 175.142.875,20
PREVID. Resgate 335.836.297,09 275.087.610,65 840104033 |  226.232.871,20 222572.152,31 105.293.038,08 1.173.423.009,66
Rend. ACC(RS) 7.562.038,10 1.050.298,49 181.360,68 2.094.068,57 2.898.405,47 1358.423,18 15.144,594,49
Saldo Final 830.811.379,44 - 47.737.246,50 | 220.097.713,93 312.030.705,14 164.725.816,88 1.575.402.861,89
5.2 Rentabilidade

5.2.1 Percentual acumulado (%)

Rentabilidade bruta dos Fundos JAN - DEZ/2021
%

5,00 4,65
4,50

4,39 4.62 4,37

4,00 3,80

3,50

3,00 2,64

2,50

2,00

1,50

1,00

0,50

0,00

BB Previd RF BB PREVID S PUBLICO BB RF Ref DI BB Previd RF MM Juros e
IRF-M1 RF IDKA 2 DIFERENCIA TP FI Perfil Moedas

5.2.2. Em (RS)

23.000.000,00
18.000.000,00 y4
13.000.000,00

£.000.000,00

3.000.000,00

— /

janeiro fevereiro margo abril maio junho julho agosto setembro outubro novembro

-2.000.000,00

e BB Previd RF IRF-M1 === BB PREVID RF IDKA 2 S PUBLICO DIFERENCIA BB RF Ref DITP FI

BB Previd RF Perfil

BB IRF-M1 FI RF

BB Previd RF Fluxo m— MM Juros e Moedas
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5.2.3 Acumulado por ano
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e o 6> 311 20!
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M BB Previd RF Perfil
BB Previd RF Fluxo
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W BB PREVID RF IDKA 2
S PUBLICO DIFERENCIA
W BB RFRef DITPFI
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Quadro Resumo

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSICAO DEZEMBRO DE 2021

BBPrevid RFIRF-M1 | BBPREVIDRFIDKA2 | SPUBLICODIFERENCIA | BBRFRefDITPFl BB Previd RF Perfil MM Juros e Moedas TOTAL
Rend. ACC 7.562.038,10 1.050.298,49 181.360,68 2.687.184,00 2.898.405,47 1.358.423,18 15.737.709,92
Rend. ACC Fundo (%) 0,84 0,71 0,70 0,76 0,80 0,80
Rend. ACC Real (%) 0,92 0,38 0,38 0,91 0,94 0,90
TOTAL Saldo Final 830.811.379,44 47.737.246,50 |  298.180.319,90 312.030.705,14 164.725.816,88 1.653.485.467,86
Proporgdo 50% 0% 2,9% 18% 19% 10% 100%
Volatilidade no ano (%) 0,64 2,61 0,13 0,14 0,15 0,31
Rentabilidade no ano (%) 2,64 4,65 3,80 4,39 4,62 4,37

6.

Riscos

6.1 S PUBLICO DIFERENCIA:

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO e dos FlIs sujeitam-se, em especial, aos

seguintes riscos:

a)

b)

Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude

dos spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.
Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do fundo pode ser impactada em funcao da
flutuagé@o nos valores de mercado de posicoes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variagao

das taxas de juros praticadas no mercado.



c)

f)

g)
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Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos sao

influenciados por diversos fatores que ndo dependem exclusivamente da variacdo do preco do
ativo objeto. Dessa forma, operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger
posicdes, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacdo de
estabilidade dos mercados, ndo estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no
Regulamento, pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de
solicitacdes de resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos
quais os ativos financeiros BB RENDA FIXA CURTO PRAZO DIFERENCIADO SETOR
PUBLICO FIC FI integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por
periodo indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, 0 risco de
liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez
pode provocar a venda de ativos com descontos superiores aqueles observados em mercados
liquidos.

Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas
nas condigbes politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros
paises.

Risco Regulatério - a eventual interferéncia de 6rgaos reguladores no mercado como o
Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos
dos ativos ou os resultados das posi¢coes assumidas.

Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de
uma ou mais instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducao
operacional de normalidade do SFN.

6.2 BB RF Ref DI TP FI

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes
riscos:

a)

b)

d)

Risco de juros poés fixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude
dos spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcéo
da flutuacdo nos valores de mercado de posi¢cdes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela
variacdo das taxas de juros praticadas no mercado.

Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos sao
influenciados por diversos fatores que nao dependem exclusivamente da variagcdo do preco do
ativo objeto. Dessa forma, operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger
posicoes, podem ocasionar perdas para 0 FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacao de
estabilidade dos mercados, nao estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no
Regulamento, pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de
solicitacdes de resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liguidez dos mercados nos
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quais os ativos financeiros integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacéo perdurar

por periodo indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, 0 risco de
liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez
pode provocar a venda de ativos com descontos superiores aqueles observados em mercados
liquidos.

e) Risco de Concentracdo - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca
diversificacao de emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO.

f) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas
nas condicdes politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil ou de outros
paises.

9) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de
uma ou mais instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducéo
operacional de normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

h) Risco Regulatério - a eventual interferéncia de 6rgaos reguladores no mercado como o
Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos
dos ativos ou os resultados das posicoes assumidas.

6.3 BB Previd RF Perfil

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO e dos FlIs sujeitam-se, em especial, aos
seguintes riscos:

a) Risco de Crédito - Consiste no risco de os emissores dos ativos financeiros de renda fixa que
integram a Carteira ndo cumprirem com suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos
pactuados. Compreende também o risco de perda de valor em funcdo da deterioracdo da
classificacéao de risco do emissor, ou da capacidade de pagamento do emissor ou das garantias.

b) Risco de Concentracao - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca diversificacdo de
emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO.

c) Risco de Juros Pés-fixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos
spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

d) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcéo da
flutuacéo nos valores de mercado de posi¢coes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variagéo das
taxas de juros praticadas no mercado.

e) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudangas verificadas nas
condicdes politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de 0 FUNDO, mesmo em situacido de estabilidade dos
mercados, nao estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitacées de
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resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos

financeiros integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo
indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, o0 risco de liquidez
compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar
a venda de ativos com descontos superiores aqueles observados em mercados liquidos.

g) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos séo
influenciados por diversos fatores que ndo dependem exclusivamente da variacdo do preco do ativo
objeto. Dessa forma, operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger
posicoes, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

h) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoquem danos substanciais a BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA
REFERENCIADO DI LONGO PRAZO PERFIL FIC FI outras, ou ruptura na conducao operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

i) Risco Regulatorio - a eventual interferéncia de 6rgdos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou os resultados das posi¢cdes assumidas

6.4 BB Previd RF IRF-M1

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes
riscos:

a) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcéo da
flutuacé@o nos valores de mercado de posi¢cdes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacao das
taxas de juros praticadas no mercado.

b) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos sao
influenciados por diversos fatores que ndo dependem exclusivamente da variacdo do preco do ativo
objeto. Dessa forma, operagdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger
posicoes, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

c) Risco de Descasamento em relacdo ao benchmark - A performance do FUNDO pode néao
refletir integralmente a performance do benchmark, visto que a implementacdo do objetivo de
investimento do FUNDO esta sujeita a uma série de limitacfes. Ademais, o risco de nao aderéncia
ao benchmark pode ser incrementado em funcdo da maior flexibilizacdo na gestdo da Carteira do
FUNDO.

d) Risco de vinculagéo a um benchmark - O benchmark do FUNDO pode ter resultados negativos,
implicando em perdas para o FUNDO.

e) Risco de juros pos-fixados (CDI, TMS) - Os precos dos ativos podem variar em virtude dos
spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o0 FUNDO, mesmo em situacido de estabilidade dos
mercados, nao estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitacbes de
resgate e/ou outros fatores que BB PREVIDENCIARIO RF IRF-M1 TITULOS PUBLICO FIC FI
acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais 0s ativos financeiros integrantes da Carteira
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sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo indeterminado. Além disso, para todos

os FUNDOs que tenham despesas, o0 risco de liquidez compreende também a dificuldade em honrar
seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com descontos superiores
agueles observados em mercados liquidos.

g) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas nas
condic@es politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

h) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducédo operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

I) Risco Regulatorio - A eventual interferéncia de érgdos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou os resultados das posicdes assumidas.

6.5 BB PREVID RF IDKA 2

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes
rscos:

a) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcéo da
flutuagc&o nos valores de mercado de posi¢des detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacao das
taxas de juros praticadas no mercado.

b) Risco de Investimento em Titulos Indexados a Inflagdo — o valor dos ativos financeiros pode
aumentar ou diminuir de acordo com a variacao do indice de inflacdo ao qual esta atrelado. Em caso
de queda do valor desses ativos, o patriménio liquido do FUNDO pode ser afetado negativamente.

c) Risco de Descasamento em relacdo ao benchmark - A performance do FUNDO pode né&o
refletir integralmente a performance do benchmark, visto que a implementacdo do objetivo de
investimento do FUNDO esta sujeita a uma série de limitac6es. Ademais, o risco de ndo aderéncia
ao benchmark pode ser incrementado em funcédo da maior flexibilizacdo na gestdo da Carteira do
FUNDO

d) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situagéo de estabilidade dos
mercados, ndo estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitacées de
resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais 0s ativos
financeiros integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo
indeterminado. Além disso, para todos os FUNDOs que tenham despesas, o risco BB
PREVIDENCIARIO RF IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FlI de liquidez compreende também a
dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com
descontos superiores aqueles observados em mercados liquidos

e) Risco de vinculagdo a um benchmark - O benchmark do FUNDO pode ter resultados negativos,
implicando em perdas para o FUNDO.
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f) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos

spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

g) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos séo
influenciados por diversos fatores que ndo dependem exclusivamente da variacdo do preco do ativo
objeto. Dessa forma, operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger
posicdes, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

h) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas nas
condic@es politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

1) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoguem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducédo operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

j) Risco Regulatorio - a eventual interferéncia de 6rgdos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou os resultados das posi¢cdes assumidas.

6.6 BB MM JUROS E MOEDA

Os ativos financeiros que compdem a carteira do FUNDO e dos FlIs sujeitam-se, em especial, aos
seguintes riscos:

a) Risco Cambial - o cenério politico, bem como as condi¢cdes socioeconémicas nacionais e
internacionais pode afetar 0 mercado financeiro resultando em alteragGes significativas nos precos
de moedas estrangeiras ou no cupom cambial. Tais variacdes podem afetar negativamente o
desempenho do FUNDO. BB MULTIMERCADO LP JUROS E MOEDAS FIC FI.

b) Risco de Taxa de Juros — A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcdo da
flutuac&o nos valores de mercado de posicoes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variagéo das
taxas de juros praticadas no mercado.

c) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos séo
influenciados por diversos fatores que nao dependem exclusivamente da variacdo do preco do ativo
objeto. Dessa forma, operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger
posicdes, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

d) Risco de Crédito - Consiste no risco de os emissores dos ativos financeiros de renda fixa que
integram a Carteira ndo cumprirem com suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos
pactuados. Compreende também o risco de perda de valor em funcdo da deterioracdo da
classificacao de risco do emissor, ou da capacidade de pagamento do emissor ou das garantias.

e) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos
spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacdo de estabilidade dos
mercados, ndo estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento,
pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitagdes de
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resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos

financeiros integrantes da Carteira sdo negociados, podendo tal situacdo perdurar por periodo
indeterminado. Além disso, para todos os FUNDOs que tenham despesas, o risco de liquidez
compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar
a venda de ativos com descontos superiores aqueles observados em mercados liquidos.

g) Risco de Mercado Externo: O FUNDO podera aplicar em ativos financeiros e/ou em FUNDOs de
investimento que compram ativos financeiros negociados no exterior e, consequentemente, sua
performance pode ser afetada por requisitos legais ou regulatérios, por exigéncias tributarias
relativas a todos os paises nos quais o FUNDO invista. Os investimentos do FUNDO estardo
expostos a alteracdes nas condi¢cfes politica, econdmica ou social nhos paises onde investe, o que
pode afetar negativamente o valor de seus ativos. Podem ocorrer atrasos ou entraves na
transferéncia de juros, dividendos, ganhos de capital ou principal, entre paises onde o FUNDO
invista e o Brasil, o que pode interferir na liquidez e no desempenho do FUNDO. As operacdes do
FUNDO poderéao ser executadas em bolsa de valores, de mercadoria e futuros ou registradas em
sistemas de registro, de custddia ou de liquidacdo de diferentes paises que podem estar sujeitos a
distintos niveis de regulamentacdo e supervisionados por autoridades locais reconhecidas,
entretanto ndo existe maneira de garantir o mesmo padrao de conduta em diferentes mercados e
nem, tampouco, a igualdade de condi¢cdes de acesso aos mercados locais.

h) Risco de Contraparte - Possibilidade de ndo cumprimento, por determinada contraparte, de
obrigacdes relativas a liqguidacdo de operacées que envolvam a BB MULTIMERCADO LP JUROS E
MOEDAS FIC Fl negociacdo de ativos financeiros, incluindo aquelas relativas a liquidacdo de
instrumentos financeiros derivativos.

1) Risco de Concentracao - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca diversificacdo de
emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO.

J) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancgas verificadas nas
condig¢@es politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

k) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condugcédo operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional — SFN.

I) Risco Regulatorio - a eventual interferéncia de 6rgaos reguladores no mercado como o Banco
Central do Brasil e a Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos
ou os resultados das posicdes assumidas.

6.7 BB Previd RF Fluxo (Posicao “zerada” no final de 2021)

Os ativos financeiros que compoem a carteira do FUNDO e dos Fls sujeitam-se, em especial, aos seguintes
riscos: BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA FLUXO FIC FI Vigéncia em 11/10/2017 5

a) Risco de Taxa de Juros - A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcao da flutuacao nos
valores de mercado de posicoes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacao das taxas de juros
praticadas no mercado.

b) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos sao influenciados por
diversos fatores que nao dependem exclusivamente da variacao do preco do ativo objeto. Dessa forma,
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operacoes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger posicoes, podem ocasionar perdas

para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

c) Risco de Investimento em Titulos Indexados a Inflacdo - o valor dos ativos financeiros pode aumentar ou
diminuir de acordo com a variacao do indice de inflacao ao qual esta atrelado. Em caso de queda do valor
desses ativos, o patrimonio liqguido do FUNDO pode ser afetado negativamente.

d) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos spreads
praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.

e) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacao de estabilidade dos mercados, nao
estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento, pagamentos relativos a
resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitacoes de resgate e/ou outros fatores que
acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos financeiros integrantes da Carteira sao
negociados, podendo tal situacao perdurar por periodo indeterminado. Além disso, para todos os fundos que
tenham despesas, o risco de liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A
falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com descontos superiores aqueles observados em
mercados liquidos.

f) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas nas condicoes
politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

g) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducao operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional - SFN;

h) Risco Regulatorio - a eventual interferéncia de orgaos reguladores no mercado como o Banco Central do
Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos ou os resultados das
posicoes assumidas.

6.8 BB IRF-M1 FI RF (Posicdo “zerada” no final de 2021)
Os ativos financeiros que compoem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes riscos:

a) Risco de Taxa de Juros - A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em funcao da flutuacao nos
valores de mercado de posicoes detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variacao das taxas de juros
praticadas no mercado. Sao Paulo Previdéncia

b) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os precos dos contratos de derivativos sao influenciados por
diversos fatores que nao dependem exclusivamente da variacao do preco do ativo objeto. Dessa forma,
operacdes com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger posicoes, podem ocasionar perdas
para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.

c) Risco de Descasamento em relacdo ao benchmark - A performance do FUNDO pode nao refletir
integralmente a performance do benchmark, visto que a implementacao do objetivo de investimento do
FUNDO esta sujeita a uma série de limitacoes. Ademais, o risco de ndao aderéncia ao benchmark pode ser
incrementado em funcao da maior flexibilizacao na gestao da Carteira do FUNDO. BB IRF-M 1 FI RENDA FIXA
Vigéncia em 17/10/2017 5

d) Risco de vinculagdo a um benchmark - O benchmark do FUNDO pode ter resultados negativos,
implicando em perdas para o FUNDO.

e) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os precos dos ativos podem variar em virtude dos spreads
praticados nos ativos indexados ao CDI ou a TMS.
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f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situacao de estabilidade dos mercados, nao
estar apto a efetuar, dentro do prazo maximo estabelecido no Regulamento, pagamentos relativos a
resgates de cotas, em decorréncia do grande volume de solicitacoes de resgate e/ou outros fatores que
acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos financeiros integrantes da Carteira sao
negociados, podendo tal situacao perdurar por periodo indeterminado. Além disso, para todos os FUNDOs
que tenham despesas, o risco de liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos.
A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com descontos superiores aqueles observados em
mercados liquidos.

g) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudancas verificadas nas condicoes
politicas, culturais, sociais, econémicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises.

h) Risco Sistémico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais
instituicbes que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na conducao operacional de
normalidade do Sistema Financeiro Nacional - SFN;

i) Risco Regulatorio - a eventual interferéncia de 6rgaos reguladores no mercado como o Banco Central do
Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM, podem impactar os precos dos ativos ou os resultados das
posicoes assumidas.

ELABORACAO: Comité de Investimentos (Portaria SPPREV n° 214/2015 c.c Portaria
SPPREV 127/2021 e Deliberagdo CA-SPPREV n° 01, de 11 de junho de 2021)



