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» POLITICA DE INVESTIMENTOS 2023 A=

03 responséveis pela gestio do regime proorio de previdéncia social, antss do
exgrricio 3 gue se referir, deverdo definir @ poiitica snugl de aplicagdo dos
recursas, isto &, a Politica de Investimentos. Este documentn estabelecs o
processo de  imwestiments, Bfedando o investidor a  entender Az
necessidades especificas, e aumentando 2 probebilidade de decicles
adeguadas a0 52 perfil de investidon

A ebbcracks desta Politica de Imvestimentos reprecenta uma Tormalicade
legal que fundementa & noreia todo o processo de tomada de decsdo
relative 20s investimentos do RPPS, empregada como instrumento necessana
pare garentr 2 consishencia da gestio dos recursos em busca 0o edquEibrio
economico-fimancars,

A preserte Poitica estabelece o5 prindpios e diretrizes que devem reger oS
immestimenios dos recursos conferidos a entidade, com visies @ promowar a
seguranca, liguidez e rentabilidade necessécia para complementar o aquilibrio
entre o5 ativos & passivos 9o plano de Beneficios.

A Politica de Trwestimentos do RPPS deve ser conslituide pelos Seguintes
glementos bdsicos: o modelo de gestdo a ser adotado &, se for O Casc, 05
critérios pare 2 contretacio Ge pesscas Juridicas autorizadas nos Lermos da
iegistacio em vigor para o eercide profissional de administragio de
carteiras; a estratégia de alocacdo dog recursos entre of Gvertos SEQMEnios
de aplicecBo & as respecthas carteias de investimentos; of parsmetros de
rertabiidade persequidos, que deverSo buscar compatibfidade com o peril
de suas cbrigaches, tendo em viste @ necessidade de busca @ manutentso do
equilibrio financsiro & atuaral € os limites de diversificaglic e concertracio
previstos na legistacio; e os limites utilizades pare ivestimentos em titulos &
valpres mobilidrios de emigsSo ou coobrigasio de uma mesma pessod Juridica
= Art. 4¢, Subsecio [T Resolucho CMN 4.963 /2021,

Em surmnd, a Politica de Investimentos traz o8 limites de slomacio em ativos de
renda fixa, renda varidvel, Estrufurados, fundos Imoblidrios e empréstimos
consignados, em consandnca com a kegislacio vigente, Al desses imitss,
ha vedashes especificas que visam dotar os pestores de cnentactes guanio a
alncacin dos recursos financeinos em produtos e ativos adequadas so perfd &
a5 meoessidades atuarials do RPPS,
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Sio ubizados cenbdrios projetedos pele merado atual & futurs, Bem oomo
andlises reslizades pela equipe da Consptoria Peferénda em conjunts com
Comité d= ipvestimentos. O documentt &T Guestic pode ser revisio ou
akerado, de forma justificada, com abjetivo de s& adequar a0 mercado ou @
eventual nova 1legislacan.

0 CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES DE CERRO BRANCO ng uso das atribuigies que e
sa0 conferidas pelo art. 23° da Lei n® 839, de 30 de Dexembro
de 2005, tarma piblico gue, em 525550 reslizada em 12 de dezembro
de 2022, com base no art. 4° da Resolucio CMN 4.963/2021, APROVA
esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ac EXERCICIO DE
2023,

A elaboracSo desta Politice de Investimentos conduzida pelo COMITE DE INVESTIMENTOS
deste RPPS, como drgdo auxiliar no processo decistrio quanto 3 execucdo da politica de
investimentos, cujas decisDes serSo registradas em ata, subscreve juntamente com o
CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DE CERRO BRANCO =5ta
politica anual de investimentos.

REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO

CNPJ; 16.513.568/0001-46

f. 12 de Maia, no 370 - Centro — Cerm Branca

CEP: 96535-000

RIC GRANDE DO SUL

(51) 3725-1200

marciana@pmcerrobranco.rs.govbr
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> APRESENTACAD
Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde sobre as aplicacies dos recursos do regime propria de
previdénda social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE CERRO BRANCO. Fica estabslecido
gue os recursos do regime préprio de previdéncia social instituido, nos termas da Lei n® 3.717,
de 27 de novembre de 1998, devem ser aplicados conforme a legislaco em vigor, tendo
presentes a5 condigles de seguranga, rentabilidade, solvéncia, Bauidez e transparencia,

Ohservadas as limitacBes e condiches estabelecidas na legislacdo vigente, os recursos do
regime propric de previdéncia social devem ser alocados, conforme as dirsirizes definidas nesta
Politica de Investimentos, nos sequintes segmentos de aplicagdo: renda fba; renda variavel;
investimentos no exterior; investimentos estruturades; fundos imabilidrios e; emprestimos
congignados. 530 considerados recursos do regime propric de previdénga social: as
disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital; o5 demais ingressos financeiros
auferidos pelo regime proprio de previdBndia social; as aplicacbes financeiras; 03 titulos e o5
valorss mobilidrios; os ativos vinculados por lei ao fundo integrado de previdéncia; e demais
bens, direitos e ativos com finalidade previdendaria do regime propric de previdénda social.

Da Administracio

O regime propric de previdénda social do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO & administrada
pela UNIDADE GESTORA representada pelo REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO na Av. 12 de Maig, no
390 — Centro - Cerra Branco, CEP: 96535-000, inscrita no ONP) sob o n® 16.513,568/0001-46,
doravante abreviadamente designada, RPPS, tendo como Representanie Legal do Ente o 5
EDSON JOEL LAWAL e o Representarte Legal da Unidade Gestorz o St CLAUDIOMIR
ROVEDA.

Da Organizacio do Documento

Ecta INTRODUCAD de apresentagio da Politica de Investimentos do REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO
BRANCO contempla a VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTUS, destacando
2 abrangéndia temporal dos efeitos originados por este documents @ o proposito de curto @
longo prazo do RPPS. O MODELO DE GESTAD E SERVIQOS ESPECIALIZADOS, para prever o
modo de gerir o5 recurses & o suporte especizlizado nocessario, O ASPECTOS LEGAIS DA
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RESOLUCAO CMN 4.963/2021, & parlir da sintese dos seus prindpais aspectos correspondentes.
A COMIUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, para oferecer dados e informagbes a
respaito do contexto econdmico de investimentos, bem como as EXPECTATIVAS DO MERCADQ
FINANCEIRO PARA 2022/2023, AS CONSIDERACOES GERAIS DO CENARIO DE 2022/2023 e
CONTROLE DE RISCO. Temos as DIRETRIZES PARA -ﬁLﬂCﬁ.Cﬂﬂ 005 RECURSOS, ainhando os
elementos de gestfio & as suas respectivas restriches. A ESTRATEGIA PARA ALOCACAD DE
RECURSOS, onde tragamos os limites de alocages por segmento. As VEDAGDES e por fim, as
DISPOSICOES GERALS,

VIGENCIA E OBIETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2023 L8

Da Vigéncia

Ecta Politica de Investimentos serd vdlida para todo o EXERCICIO DE 2023. Durante sste
perindo, comegies e alteragbes poderdo ocomrer para adeguar mudangas na legislacdio aplicdvel,
ou caso seja considerado necessdrio pelo REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO até 31 de Derembro de
cada exercicio. Ressalta-se que, em nenhuma oportunidade, serd permitida a easténcia de duas
politicas de investimentos abrangendo 0 mesmo exercidio.

Dos Dbjetivos

Os ohjetivos contemplam horizontes de curto e longo prazo. Em esséncia, o regime proprio de
previdéncia social dos servidores plblicos do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO deve ser
organizado para garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio do plang de
beneficios. Para lsso, o seu equilibrio financeiro e, prindpalments, atuarial representa o seu
ohjetivo de longo prazo. Além disso, precisa visar permanentemente 8 consirugao de processos
de pleno acesso dos segurados as Informaches relativas a gestio do regime e participacio de
representantes dos servidores pdblicos, atives e inativos, nas colegiados e instincias de dedsdo
Bem que o5 seus interecses sejam objeto de discussdo e delberacdo, nos termos do art. 69,
Inciso IV & art. 19, Inciso VI da Lel 9.717/98.

Messe sentido, @ Poliica de Investimentos define a estratégia de aplicacdo dos reqursos no
curto prazo. Anualmente, € necessario selecionar os diversos segmentos de aplicacéo & as
respectivas carteiras de investimentos de acordo com o perfil das obrigagbes do respective
ragime proprio de previdéncla social, observados oS critérios pare aplicagio dos recursos,
conforme estabeleddo pelo Conselho Monetdrio Nacional, tendo em vista a necessidade de
buscar @ manutencio do equilbrio financeiro e atuaral & o5 limites de diversificagao e
cancentracho previstos na referida legislacao.
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Por consaguinte, 0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO precisa buscar, através da aplicac@o dos seus
recursas, uma rentabilidade igual ou superior a sua meta atuarial. Com base no horizonte de
Wngo prazo, e 2 situacio financeira & atuarial observada atualments, 2 META ATUARIAL,
definida e aprovada juntamente com a Poiitice de Investimentos, serd representada pelo
Pernchmark IPCA ACRESCIDO DE 5,20% a.a. (IPCA + 5,20% a.a.). Institui-se, também,
os obietivos de assegurar gue oS gestores, servidores, participantes, beneficiarics, prestadores
de servicos & Orgdos reguladores do RPPS tenham o claro entendimento dos objetivos e
restricBes relativas aos investimentos; e garentir transparéncla e gfica no processo de
imvestimento, o qual deve ser feito seguindo diretrizes, normas e Criterios.

Mo mais, restoy zplicads, nesta poliica de investimentos, a texa de juros estabelecida na
Portaria MTF n® 1.837 de 30 de junho de 2022.
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ODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS %
Do Modelo de Gestdo

O modelo de gestio dos recursos do regime propric do MUNICIPIO DE CERRO

BRANCO é uma opgao estratégica dos sews gestores. Segundb o art. 21 da Resolucio CMN

4,963/2021 a gestao das aplicagBes dos recursos dos regimes proprics de previdéncia socal
poderd ser pripria, por entidade autorizada e credenciada,
ou mista.

O REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO
BRANCOD compreendeu O
modeio de GESTAO PROPRIA,
ou seja, quando as aplicag®es
<3 realizadas dirstamente pelo rgdo ou entidade gestora do regime proprio de previdéncia
social.
Mo processo de gestdo, destaca-se alguns culdados impartantes, Na aplicacdo dos recursos o
MUNICEPIO DE CERRO BRANCO somente fard aplicagtes em instituigbes que demostrem
ter seguranca, atendam a lista exaustive da SPREV & em produtos que busquem a rentabdidade
necesséria, visando em primelro lugar a protegdo do petrim@nio, transparéncia, liquidez & a
rentabilidade. ;
0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA  ~ '
SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVos ELABORAR
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO deverd Relatdrios semestrais de conirole de pestao
ohservar as obrigatoriedades da PORTARIA NO de recursos versus PL conforme art 1297 de
1.467, DE 02 DE JUNHO DE 2022 na gestso poranan 1.467/2022..
dos recurses, destacando a OBRIGACAD de
realizar AVALIACAO DO DESEMPENHO DAS
APLICACOES. Devendo, também, serem cbsernvados 05 prazos ectipulados que dispde scbre
DAIR, DPIN, Credenciamento, pri-gestio, DRAA e DIPR.
Dos Serviges Especializados
& contratacio dos servigos de consultesia de valores mobilidrios deverd levar em consideragio
critiérios pré-definidos. Sublinham-se aspectos como: a experiéncia, especializaco e idoneidade
da empresa, bem como o custo e a qualidade da prestacio de servigos e, ainda, de acordo com
o art. 24 da ResolucBo 4.96372021, estar devidamente habiliteda na CVM como Corsultora de
valores Mobilidrios, E de fundamental importSncia que 3 empresa habliitada na CVM coma
Consudtora de Valores Mobilidrios ndo seja 20 mesmo tempo também cadastrada na CVM como
Prectadora de Servigos de AdministragSo de Carteiras @ nao possua ligacio com empresa de
Agente Autinomo — Pessoa Juridica.
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ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 4.963/2021 =

Resclucio OMN 4.963/2021

Limites percenhuais para as aplicagbes dos RPPS
Artigo 7° - RENDA FIXA

INCISO I - Até 100% em:

a) Titules publicos federais;

by} Fundes compostos por 100% em titulos plblicos, indexadas a0 indice TMA ou algum de seus
subindices (TMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com excecdo do IMA-5, pois este estd atrelado a taxa
de juros de um dia (SELIC);

¢} Fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negocifveis em bolsa de
valores, conforme regulamentacio estabelecida pela CVM, ouja carteira tedrica sela compasta
exclusivamente por ttules piblicos.

INCISO 11 - Atd 5 % em operacies compromissadas lastreadas em titulos plblicos federals.,
INCISO I - Abé 8% em:

a)mﬁsdemmmmmmmmnm conforme regulamentagao
estabelecida pela Comiss3o de Valores Mobllidrios, constituidos sob aforma de candiminio abeto
(fundas de renda fal;

b) em cotas de Fundos de Indices de Renda Fom, negociavels em bolsa de valores, COMpOSos
por ativas financeiros que busguem refletir as variaches e rentabiidade de indice de renda fixa,
conforme regulamentacio estabelecida pela CVM (fundos de indices de renda fixa).

INCISO TV - Até 20% diretamente em ativos financeiros de rends fixa de emissdo com
chrigacBe ou coobrigagio de instituigBes financeiras bancarias autorizadas a funcionar pelo
BCB, que atendam as condigbes previstas no inciso | do§28doart. 21,

INCISO V = atd 5%

a) Cotas de classe sénior de FIDCs;
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b) Fundos de investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em indicadores de Renda
Fixa, classificados como "Crédito Privado®™;

C} Cotas de fundos de investimentss de que trata art. 3° da Lei n® 12.431, de 24 de junho
de 2011, que disponha em seu regulaments gue S59% do PL do fundo ssfa aplicado em
debintures de que trata o art 2° desss mesma Lei, obssrvads as normas da CWVM (FI
Debéntures de incentivadas).

OBS.; As oposndes que SNoAam o5 sives pevistos ag alhes ‘a° do inclse [ 6o ciput deverdn sar realeaoss por
M de plaefemes sltndnias aominlstodes por Sislemas autonzados @ funcionar pale Sancy Central do SrasT ou
pela ComissEn de Yakanss MobiEnos.

Az aplicacties provisias gg poiss [T do capul subordinam-52 3 gue o findo o imesstimento 080 confenha & S0
Terdaltn privado
Mmﬂﬁammm@ﬂemaﬂm?mm?ﬂmﬂm#-mawmm
detdrrite: &) gue 05 dinetos, Ghokes & valinss mobdEnos que compGan Suas GRS U oF rESpectives EmERREs
ST Consicenados de Daiep MR OF criitn, COm DEsE, e ouirs Srlenos, am cirssficrein SetEns por Jeeicid
ClasEicaTom o T ragEEea 8 OV o rcieotl Sor ass sulimel; B gue o Wmie mdams o8 fomcentraeia
BT ATIG TR Pebind S, do sy conlroiadons, oo enbidade por &3 diels oy Indiretamete conteolnga e o
mmmmﬂmmwmmﬁﬂmrmmmm

As aphicapies previstas 8 2linea "a" oo incso V' &0 Eanut Subminam-Se 47 AF que 3 sdnie ou olnse e colEy dp funde
de IVESTImEntD Sal considemds do bako risco de cridin, £Om base, eNtre Oulres oritdrios, am classifeards eftusds
Dor apdnel regiskads na CHM! #Jmammmﬂmmmammmﬁwﬁam
TR TS PSSRSO Soe CONUTasONE, o pnbidacts por iz chrets ou ediretaments conbroibdd @ g8 folgE0a
i QUEgUer OuNES Soriedades Sob controle comum soi de JDB: o) qua sel covtprovedt que o gestor 4o Rmde ae
fmvestimens j resiron, pels mens, der pfortas pUBERE d8 ColEs Semives o8 fundo de vestimentd et dreles
creditdnios easeradas & inteprriments Rouitadas: o que o totel das apicacies e nEqimEs pranos e ety
mmm%ﬁﬂfmmmmmmmmmrMﬂmmﬁmmmﬁ
ArEstimaD & dinalos creioinog,

Artigo 8° - RENDA VARTAVEL

Mo segments de renda varidvel, as aplicagies dos recursos dos regimes proprios de previdéncia
social subordinam-se ao limite de até 30%.

INCISO T - Até 30% em cotas de fundos de investiments classificados como agBes, constituidos
sab & forma de condaminic abarto, conforme requlamentacac estabelecida pela ovM (fundos
de renda variavel).

INCISO IT - Abé 30% em cotas de fundos de imvestimento em indice de mercado de renda
varlidvel, neqocidvels em bolsa de velores, cujes cerleiras sejfam compostas por ativas
financsires que busquem reflatir as variagdes e rentabilidade de indices de renda variavel,
-:fwluadmmmebﬂadﬁmh&mﬂaﬂﬂ{”ﬂmd&md&mmmﬁhﬂ}.

Artigo 9° - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
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INCISO A - até 10%

I. Funds de Renda Fixa — Divida Externa;
I, Funda Imvestimento — Sufioo Investimento no Exterics;
IIf. Fundo de Aches BOR Nivel 1.

OBS.: a5 findos do vestimants contintes po axioror possuam istonto de performanos supamor 8 12 (oess)
meses, E vedads 3 aguisicio tiets or indinets de cotas de fuando 08 iMASTImEnts e paricparies com O sulie
A LSS A ST

Artigo 10° - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

No segmento de investimentos estruturados, as aplicagles dos recursos do regime propria de
previdéncia social subordinam-se ao fimite global de ats 15% (quinze por centa).

INCISO T - Ate 10% em cotas de fundos de investimento dassificades come mulimercado

(FIM) & em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de uinvestimento classificados
como multimercado (FICFIM);

INCISO II - At 5% em em cotes de fundos de investimento em particpacbes (FIF),
constituidos sob a forma de condeminio fechado, vedada a subscriggo em distribuiges de cotas
subesquentss, salve s para MANter @ MESMa Proporcao ja investida nesses fundos;

INCISO III - AtS 5% em cotas de fundos de investimento classificados como "Agbes - Mercado
de Acesso”

OBS.: As apicacsss do mgime pripde de previcdng soclel em FIE dietaments o por Ml de fundes oe
mmmmmmmmaajmaMﬁmﬂm
mmwmmb}mammmmw:ﬂammmmm
paln [, HElsive 55 gre o obeln de ntegalEacio oe ooles e espaktade e Buds de avalaio
mmmmwrmﬂmmwmwmm
mﬂemabmdemﬂm#wmmammpm
ivestidones, e tolaleds e sau capial

inEnatnade o fundor 3) o gestor 8 funds o nwestmanio ot pestoras SpATas S0 Sey raspective Qreen Scondmicn
mantenhar & condiclo do cotista do fund am percantud SURSIENLS 4, TG MG, 57 ‘oine por cankn) g capil
MWW;ﬂﬁWMMmmmMMWWM
mﬁmmmmﬂmwmnwegm.mm Smanitianisr 51 ndo saam
wmwwwmmmwmmmwmm
BT etanSs 508 domad cotishas;

Artigo 11° - FUNDOS IMOBILIARIOS
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No segmento de fundos Imobiliarios, 2s aplicaches dos recursos do regime proprio de
previdéncia social sujeitam-se 3o limite de até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de
investiments imobilidrios (FII) negociadas nos pregbes de bolsa da valares.

Artigo 12° - EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

No segmento de empréstimos a segurados, na modalidade consignades, as aplicagtes 0os
recursos do regime proprio de previdénca social subordinam-se, altemativaments, a0s
seguintes Emites, apurados na forma do caput do art. &°:

I - até 5% (dnco por cents), para os regimes gue nSo alcancarem os niveis de governanca
previstos no & 79 do art. 79,

I - até 10% (dez por cento), para oS regimes que alcancarem &0 MEnos o primeiro nivel de
gavernanca de gue ata o § 7% do art. 79,

OBS.! o5 sncamos fnanesiros das opermeies de que ks o caput deverm sor supenionss & Meta de renaiiidade de
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fumales de que Balg @ akivea T

0% contaios das opercDes de ampristimas devern conter I} cbiuspls de onsipnagin &t PAgIMEnts com desonaln
am fola, cujo correspandants Lk devers ser imedieinmene creditadt a0 digio o enbdade gastae oo RPFS; )
Fotoriici, BT L850 OF EXONeRsSY, o, cessacdio o winculo 0o seridor ou oo bensitio dp aposendrde ou
pensionisld, v 00 AESEMaNs G0 servbie SaT MaTlerGio o FETUNAEET METET, o refengi das venbes
FESCEGNES DA & Quifeeds So sl e  Muit oo emprastime; 1) autonmgso pan delifo e conts cames Jo
Inmasiar ne cise e inishilitace d desconts direlo & /e de pagamenis v das verbies fESCEdnas de Que frriam
o5 inoisos o O V) andncis dos Splet recponsdvals Dok Daganentd (08 Sarannes, APosETEGES & PensiTETEs of
gue frata o § 5% o sue respansaiidade come devedor Soliddng pely cobertur de eventual inadimplemanto.
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I3
CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO i"

A conjuntura econdmica representa uma configuracac da realidade crcunstandal da economia.
Atravée de indicadores de mercado e suas inter-relagBes, esta segdo pretende cumprir o papel
de apresentar perspectives acerca das possivels condicles econbmicas que pautario o prisdma
exercicio. O foco é atribuido em especial 45 expectstivas de mercado, 25 QUAIs 52 ConsTtuem
como as principals sinalizadoras pere a tomads de decisbes de investimentos. A proposta &
produzic indicios que permitam transiter pela realidace atai e espreitar &% conjecturas
fmmdaﬁpe}uﬁagumescﬁenwmdn.hpaﬁrmslrﬂWm selecionados, anaslisa-se ©
comportamento da economia ac konge do ano, identificando-se os principais desafios e
rendéncias pare a conducio da politica econdmics no decorrer de 20753,

Em 2020, a economia global fol severamente impactada pela pandemia do nove coronavinus,
com as expectativas de aceleracic do crescimento restando frustracas logo no primedro
rimestre daquele ano. As medidas de distancamento social adotadas em [2rga escais
paralisaram boa parte da atividade econdmica, com o PIB mundizl recuando -3,4%.
Excetuando-se a Ching que crecceu 2,3% no perfodo, as principeis econamias do mundo
registraram significatives retracBes de PIB, destacando-se as variagdes negatives dos EUA {-
3,4%), dos paises que Integram a Zona do Euro (-5,5%), Reino Unido (-9,5%) e Japdo (-
4,6%). No Brasil, a queda foi de-3,9%, com a retracio s0 n@o sendo malor em virtude dos
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programas de transfernda direta de renda e dos auxlios financelros concedidos a estados &
municipios pela Uniio, cujo efeito colateral consistiu no agravamento das contas pablicas 2
partir 6o estabeleciments de um défict priméric superior a 3% do PIB.

& em 2021, as expeciativas de retomada do cresdmento estiveram diretamente vinculadas a0
avango e respectivo sucesso dos programas de vecinagio ao redor do mundo. Por conseguinte,
a meior eficdca conferida &8s agles de combate & pandemia permitiu 205 QOVErnos
flexibllizarem suas medidas de kolamento sodal, com ¢ setor de servigos, que responde por
aproximadamente 65% do PIR mundial, gradativamente refomando suas atividedes ao longo
daguele exercicio. A progressiva retomada desse setor implicou um crescimento global, em
média, de 5,7% em 2021, com as expansies registradas ao redor do mundo recuperando total
ou parcialmente os prejuizos acumulados no exercicio anterior. Enquanto a China cresceu 3,1%
no periode, a Zona do Eurp, os EUA e o Brasil registraram respectivas variagies posiivas de
5. 9%, 5,7% ¢ 4,5%.

& recuperacic evidenciada em 2021 acompanhada da continua queda dos casos de
contaminacio pelo novo coronavirus fomentaram as expectativas de crescimento pare 2044,
Todavia, ¢ deseguilibric entre oferta e demanda ocasionado pela pandemia, sobretude da
indistria chinesa, que al$m da crise energética experimentada ao longoe do ano também teve
que idar com novas medidas de distandamento social, teve como prindipal consaquencia o
aumento da inflaciio em termos globais. Soma-ce 3 isso 2 crise geopolitica entre Russia e
Ucrdnia, cujos efeitos tem repercutido diretamente nos pregus de enengla e dos alimentos,
agravando a crise de oferta jd deflagrada pela pandemia. Segundo as recentes previsoes
divulgadas pela Organiza¢do para Coopersgso e Desenvolvimento Econdmbco  (OCDE), ©
cresdmento global em 2022 deve ficar em tomo de 3%, ou s&ja, cerca de 1,5 ponto percentual
abaivo da estimative publicada pela Instituicio em dezembro do and passado.

O aumento da inflaglio ao redor do mundo tem incentivade 2 adocBo de politicas monetarias
contracionistas, cuios efeitos sobre os jurcs podem kevar a desaceleragles adma do previsio.
De outra banda, o impacio dos choques de precos das commaodities e dos alimentos Endem a
requerer dos governas rovas expansbes fiscais, aumentzndo a press3a sobre as contas publicas
sobretude dos paises em desenvolvimento, o que ambém impacta as orevisoes de crescimento
do PIB.

A China, principal propulsor da economia global, teve sua previsdo de crescimento reduzida na
(itima publicacSo da OCDE, recuando de 4,4% para 3,2%. Tal projecao dialoga com o5 ditimas
recultados do PMI oficial da indimstria chinesa, que por diversos meses registrou performance
shabe dos 50 pontos, Nimite que indica expansie da atividade econdmica. Conforme
awnmdemmpmmemsewgéﬁmseummmmdenmfmuEde
contaminacSo pelo novo corongvirus afetaram 2 producdo industrial as longo de 2022,
juntando-se a isso o impacto da alta intemacional dos precos das commodities sobre as
exportaches do pals. Em sintese, exciuindo-se 2020, ano marcado pelos efeitos adversos da
pmdaﬁa,nmmﬁpemdnpammumnﬂmmmmrmademmda
economia chinesa desde a década de 1570,
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Apds expandir 5,7% em 2021 e com isso mais do que recuperar a perda de -3,4% registrada
em 2019, 3 economia norte amertcana vem acumulando sucessivas quedas em suas estimativas
de crescmento para 2022, Na Oitima previsio da OCDE, o crescimento do PIB esperado para o5
EUA pessou a refletir de maneira mais acentuada os impactos da atual politice monetaria
imposta pelo FED, recuando de 2,5% para 1,5%. A resiliéncia demonstrads pels inflacio, que
no acumulade dos (imos 12 meses supera a marca de 8% - maior alta do indicador em 4{
anos - tem pesado nas dedstes do Comité Federal de Mercade Aberto (FOMC). Em 2022, o
FOMC j& elevou a taxa de juros por seis vezes consecutivas, com 0 intenale saindo o2 sua
minima histdrica pers uma faixa entre 3,25% e 4% ao ano, Importante destacar qué O peso
dos juros ainda ndo foi percebido pelo mercedo de trabalhe norte americandg, CUOS
crescimentos registradns 2o longo do corrente ano acabaram por postergar o5 efiestos de uma
passivel recess3n apenas para 2023.

Na Zona do Eure, @ projecio da OCDE é de um crescimento do PIB de 3,1% em 2022, com a
sstimativa subindo 0,5 pomto percentual em relagio & pesquisa anterior, destacando-se o5
oescimentas projetados para Italia (3,4%) e Espanha (4,4%). Registra-s2 que em 2020 2
regiSo amargou & malor retragdo da sua historia (-6,5%), com o crescimento efetivado em 2021
S0 recuperando integralmente as perdas contabilizadas durante & pandemia (5,2%). Em linha
com 28 principals economias do mundo, 2 Zona do Euro também tem sido afetada de maneira
significativa pela inflagSo, com o Indice de precos ao consumidor registrando SuCesshOS
recoedes 20 longo do ano, ficando multo préximo da marca de dois digitos. A continuidade da
guerra entre Rissia & Ucrdnia segue pressionando os pregos relatives da economia, sobretudo
da energia e dos alimentos, elevando 05 riscos de recessao e exdginde do Banco Central
Europeu (BCE) a adogio de politicas monetarias contracionistas.

No que tange s economias emergentes, observe-se gque as projeclies para o encerramento de
2022 possuem comportamento ndo homogénso, em espedal no caso da Rissia, cujo
prolongamentz do conflito com 2 Uodnia implica uma estimatve de retracio da economia de -
5,5%. Assim, & exceglo da Rissia e da India, cuja previsio de crescimento € de 5,9%, @ maior
parte das economias emergentas possuem estimativas que girem em toma da média global.

No case especifico do Brasil, o arrefeciments inflaciondrio provocada pela Lei Complementar n.
194, que estabeleceu teto de ICMS sobre combustiveis, energla glétrica, telecomunicactes &
transporte coletive, coincidiu com o fim do ciclo de alta da Sefic, cormoborando com & meihoria
nas previsdes de cresciments para 2022. Entre junho e setembro de 2022, meses em que
foram reclizadas as (itimas publicacBes da OCDE, o crescimento projetado pars o Brasil passou
de apenas 0,5% para 2,5%, destacando-se que 2 legislacao em comento fol sancionada pela
Bresidéncia da Repdblica na ditima semana de junho, o que evidencia o impacto da mesma
sobre as estimativas de PIB para 0 corments exarcicio.

Sab o ponto de vista fiscal, a reducio da pandemia foi acompanhada de uma também reducso
do gasto plhlico. Em 2020, seguindo a linha das principais economias do mundo, o Bresi
lancou m3o de diversas politicas fiscais com vistas 3 mitigar os pfgitos Dazidos pelas regras de
distanclaments social, tendo como consequénda um expressivo oéficit primario das contas
pihlicas equivalente a 9,44% do PIB. Importante salientar que o pais 3 vinha incormendo em
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desaquilibrios primdrios desde 2014, nSo por acaso coincidindo com movimentos de retractes
ou insuficientes expansies da atividade scondmica 2o longo dos Ultimos ancs. Todavia, ja em
2021 o esforco fiscal do governa resultou em um superdvit primano de 0,75% do PIE, saltando
para 1,83% no acumulado dos nove primeiros meses de 2022. Com efelto, inclusos os juros
nominais, entre os anos de 2019 2 2022 o deéficit pablico caiv de 13,63% para 4,26% do FIB,
com o resultado somente ndo sende melhor em virtude do atual patamar da taxa Selic, auga
fixacko em 13,75% a0 ano cbjetivou combater a inflagao.
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defasagem da politica monetdria scbre 3 athvidade econdmica resl ftem impactado
niegativamente as projecBes do PIB brasileiro para o priwimo exercico. Enquanto a OCDE Indica
uma expans3o de apenas 0,8% do PIB, & Pesquisa Focus tem gido @inds mals pessimista,
projetando uma expans3o de 0,64% da atividade econdmics.

Idéntico comportamento também tem sido percebido nas projecBes globais de crescimento para
zﬂﬂ,namﬂaemqueasexpansﬁuapa-adasnammfmemﬁmﬂiuumm
0,5% em funcic do atual contracionismo monetario. Em sintese, observa-52 que abkém de ser
inferioe a 2021, o cresomento globel projetedo para 2023 (2,2%) € majoritariaments
sustentendo na expansio esperada da economia chinesa (4,7%), cuwa politica monataria tem
sido menas restritive em face dos menaores riscos de inflaggo.

Linda ne gue conceme s previsdes de PIB do Brasil, as questbes fiscals seguem no redar dos
investidores, sobretudo @ partir do resultado das eleigies presidenciais. A broca de governo
coloce em divida sobre come e dard © controle da despesa plblica, UMa VEZ que a exXpansao
de programas sociais vis 4 s a flexibilizacio do teto de gastos consistiram em pauta recorrente
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na campanhs do candidato eleito Luis Inddo Lula da Siva. No mesmo sentido, a propria
continuidade da Lel Complementar n. 194/2022 e de seus desdobramentos sobre 2 inflacio
passam @ ser incertos, em especial no que se refere 3s compensagbes a serem futuramente
negociadas com Estados e Munidpios.

Sobre a inflacBo brasileia, as sucessives altas dos juros ocorridas a0 longe de 2022
desvelorizaram os tiulos marcadss a mercado, sobretudo os de malor duracdo, gque no
acumulado do ana performaram ababxo das carteiras constituldas por opgles de menor prazo e,
por conseguinte, menores riscos, Todavia, a projecio do fim do Gdo de alta da Selic modificou
o formato da curva de juros futuros, voltando a deixar mais atratives o5 titulos j@ em drculacsio,
gue a0 longo dos ditimos meses retornaram 2o campo positivo. Apesar do melhor desempenho
frenta a 2021, as parciais de 2022 dos indicadores TMA de renda fixa seguem sbata das metas
atuariais, correspondende em sua maioria 2 varlaco do TPCA acrescida de 6% a0 ano.

IMA Geral 7R0%

IMA-B 6,12%
IMA-BS 7.07%
IMA-B5+ 5,10% 5.74%
IRE-M 6,96%
IRF-M1 8,58%
IRF-MA1+ 8, 25%
Tabela 1; Indicadores Anbima x Meta Atuarial
Frethe: Sk

Janern 2 Setembng de M3

Em linhas perals, conclui-se que @ condugo da politica fiscal mais uma vez Consiste em Lm dos
principais desafios para 2023, com o novo govemno eleio tertando conciar as diversas
promessas de campanha @0 cumprimento do teto de gastos. Cltam-se como exemplos 40
enorme guebra cabeca fiscal que se avizinha a manutencio do Auxiio Brasil em R$ 600, a5
demandas por reajustes nos saldrios dos servidares de Poder Execubve, 8 comecio da mbela do
imposto de renda e a continuidade (ou ndc) da desoneracBio de tributos federais incidentes
sabre o5 combustiveis.

A projecio de um tmido crescimento do PIS para 2023 também agrava a situagdo fiscal, uma
wez que as estimativas de amecadaclo passam 2 ser conseguentaments reduzidas. Nesse
contexto toma-se importante destacar que embora tenha recuado frente a 2021, a Divida
Pliblica Bruta do Govemno Federal (DBGG), uma das mais importantes referéncias utifizadas
pelas agéncias internacionais de rafing quands da mensuratio do chamado “risco Brasil®, tende
3 fechar 20272 acima dos 77% do PIB, o que ressalta a fragilidade da situacao atual.
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De ponto de vista politico, o novo governo ambém i@ encontrar um cenario  bastante
desafiador, marcado por um Congresso Nacional e pela maioria dos governadores eleitos sendo
ariundos de partidos de centro direita, dificultande a constituicdo de uma baze parlamentar
silida e da respective aprovacio de projetos que nao garentam a manutenceo da
responsabilidade fiscal.

Economia Mundizal e taxa de cBmbio

Em linha com 2 OCDE, o Fundoe Monetdrio Internacional (FMI) tambem manteve constante sus
projecae de crescimento giobal para 2022 Em outubro, 3 Entidade divuigou nova versao Go
relatdrio “Perspectivas Econdmicas Globais”, Indicando uma expansao do PTB mundial de 3,2%,
ou seja, ficando levemente acima dos 3% projetados pela OCDE. Da mesma forma, tanto o FMI
como a OCDE reduziram suas previsBes para 2023 na comparagao com os relatdrios anteriores.
Enguanto o FMI diminuiu sua estimative de crescimento de 2,99 para 2,7% (0,2 p.p.), 2 OCDE
promovew um ajuste um pouco mais sever, passanco de 2,8% para 2,7% (-0,6 p.p.).

De acordo com o rekténio do FMI, as previsdes a curto prazo SEQUEM PoUCH BUSpiciosas, sendo
afetacas por fatores como a continuidade dos conflitos entre Russia e Ucrdinia, o aumento do
custo de vida causade pelas pressbes inflaciondrias e a desaceleracio ca economia chinesa,
atém de ainda ressaltar certa preocupacio com as conteminaghes por COVID-19 & seus
respactives desdobramentos sobre 2 cadeia produtiva giobal.

Exclulnda-se a crise financeira de 2008 e o dpice da pandemia experimentado em 2020, trata-
ﬂdapa'apetﬁﬂg[ubainmisfram{ﬁasdeiﬂﬂl,nmﬂﬁdﬂpehaurrmmﬁ:&jumsepda
reduclio dos estimulos fiscals apis @ massiva INjECa0 O recurscs plblicos ocorrida durante os
momentos mais oritices das politicas de distandamento socal.

Em outras palavras, o fim dos incentivos fiscais tem reduzide a demanda, enguanto O aperto
das politicas monetérias tem objetivado conduzir @ inflagio de volta a5 suas metas, sendo que 8
calibragem de tais ajustes consiste no principal desafio dos formuladores de politica publica. De
acarde com o FMI, as presstes inflaciondrias sequem ameagando o crescimento ECONOMICD,
com as previsbes de inflagdo global seltendo de 4,7% em 2021 para B,8% an final de 2022,
Para 2023, a expectstiva & que 3s poiticas monetarias em curse venham 2 desacelerar &
inflacio, contudo, mantendo a taxa giobal em nivel relativamente alto, préxima a §,5%.

Mo geral, o relatdric evidencla maior concentragio de inflagao alta nos paises desenvolvidos e
umm compeortamento mais variado Nas economias emergentes, projetando-se que um terco do
mmWMMadeem.ﬂmmmmenm
mﬁnﬂ&hﬂaﬁuﬂmmfwﬁmnmh&ﬁamﬁt&gﬁﬂ{ﬁﬂrﬁmnﬁﬁﬂa onde
&Epressf:esmbr&nspm;mﬂaﬂmsdammﬂanﬁnadv&mduhﬂ:dadmnﬁ,masgmde
chogques de oferta, ¢ que praticamente anule a efetividade das poliicas monetarias,
potendializando seus efeltos colaterais sobre a producho e o emprega.

Mpﬂeﬁmmnmmumﬁsmmmmmmmmmmm
2,4% em 2022 e de 1,1% em 2023, reforcande 2 expectathva negativa oriada 2 partr 4o
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contracioniemo monetirio implementado a0 longo desse ano. No casc dos EUA, 2 (itima
previsSo para 2022 reduziu 0 crescimento esperado de 2,3% para 1,65, tenda em vista que as
estimativas para o Gltimo trimestre do ano indicam um crescimento nulo U estavel (09%). Para
2023, & previsao de crescimento manteve-se estavel, sendo esperada uma expansaa de 1% da
stividade scondmica norte americana. 34 na Zona do Eurg, as Oitimas previsbes do FMI
indicaram comportamentos disintos para o presents bidnio, sendo elevadas as projectes pam
2022 (de 2,6% para 3,1%), mas reduzidas para 2023 (de 1,2% para 0,5%).

Peln lado das economiae emergentes, 2 expectativa & que o cresdmento medic a ser efetvada
tanto em 2022 camo em 2023 saja de 3,70, com a inflacio encerrando o corrente Exercicio em
9,9% e recuande para 8,1% no prisime ano. Todavia, para uma melhor intepretacdo desse
bloco toma-se importants estabelecer uma visdo apartada dos casas China e da Russia, o
primeire em virftude do robusto histéeico de crescimentos econfimicos @ o segundo em funcao
da guera com a Ucrania.

Em gue pese a previsso de crescimento da China para 2023 ter ficado adma da média global, o
padrio & estabelecido pefo pais e a sua impartancia no que tange 2 inducBo da economia
mundial, tormam a projecio de 4,4% motivo de preocupacao pare o FMI, sendo esta uma das
menares taxas 3 estimadas pela Instituicio. No tocante & Rdssia, o projongamenta da guerra
mmamﬁnhimpﬂmn@ae%aﬁpmliﬁmma%,m
estimadas respectivas quedas de -3,4% pare 2022 e de -2,3% para 2023,

Em ks 3 um cendrio de alts inflacio e juros internacionais elevados, o dolar ganhou forga em
2022, com o5 investidores buscando um portd Seguro para alocacio de seus recursos. 05 nscos
de racess3o advindos de uma possivel crise energética na Europa decorente da guerra enire
Bissia & Ucrnia associade 2 continua ala dos juros nos EUA impulsionarem o dilar frente ao
Euro, gque pela primeira vez em duas décadas ficou ababo da paridade em relacio & moeda
norie americana.

Apesar da valorizag20 em Lermos globais, no Brasil o dolar registra movimentd iNverso no
2cumulado do ano, com a cotacdo da moeda estrangeira caingo -6,64% frent2 a0 real entra s
meses de janeiro 3 cutubro. A crise no leste europey e o atrativo preco das aghes brasileiras
favoreceram o ingresso de capital estrangsiro no Brasil, spbretudo nos primelros meses do ano.
ané o final de setembro o saldo total lquido de investimento estrangeiro na Bovetpa uftrapassa
Use 70 bilhdes. Uutmhmrquetemmmmmmngﬂumaﬁmmr@mmﬁt respeito a
sinalizac®o dada pelo BACEN que 6% jurcs domesticas & atingiram seu pico, diferentemente cos
ELA e da Europa cuja duracie do cido de alta alnda & incerto, dependendo do comporiemento
futuro da inflacdo.
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Grafico 2 - Taxa de Cimbio (R$/US4S)
Fonte: BACEN.
Motz Cotaches abe 31710,/3032,

O arafico adma llustra o comportamento do ddlar ao longo de 2022, sendo possivel identificar
a gueda mais acentuada ocomrida nos primeiros meses do ano, 2 volatilidade cearrida nos
meses sequintes & a relstive estabilidade apresentada ao fingl do pericde, com a moeda norte
armericana encerrando outubro cotada a USS 5,25. Sobre a volatilidade, registra-se o ambiente
de incertezas tipicaments assoclado a periodos pré-gleitorats, quando os agertes econdmicos
passam a precificar os riscos associados & cada alternative, antecipando movimentos multas
vezes ndn percebidas apos o termino das elsicles.

Taxa de Juros, Inflagio e Politica Monetaria

No fingl de 2020 as projecies do mermadoe indicavam gue 2021 seria caracterizado por uma
relativa ectabilidede da taxa Selic, com a (itima pesquisa Focus publiceda naguele ano
orevendo uma elevacSo méxima do indicador de 1 ponte percentual, saindo de sua minima
histérica de 2% e encerrando o corrente exercicio am 3%.

A expectativa ers que o COPOM promovesse maiores altas apenas em 2022, elevando a taxa
bésica de juros da economia brasileia para 4,5% em um processo de normalizagso da taxa
bésica de jures do pais.

No entanto, 3 aceleracio inflaciondria ocoerida ao longo de 2021, com todas as projecdes de
IPCA indicando o extrapolamentc do teln da meta estabelecida pelo BACEN (5,25%),
implicaram mudanca de rumo na conduclo da politica monetéria, tendo sido promovidos 07
(sota) aumentos consecutivos da Selic durante referido exercicio, elevanda o5 juros brasileiros
para 9,25%
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A manutencio de um guadro de resiBénda inflaciondria seguiu Impulsicnando os juros em
2022. Ao longo do ano, o COPOM efetivou (05) dnco novas altas da Taxa Selic, com o witimo
reajuste que elevou os juros para 13,75% ocomendo no comeco de agosto.

Todavia, o fato do Brasil ter alterado sua poliice monetaria anteriormente & economias
desenvolvidas, que optaram por um maior contradionismo apenas a partir de 2022, também
pessibilitou ao pais ser o primeiro a encerrar seu ddo de altz do juroes. Cenforme divuigado nas
{ltimas Pesquisas Focus, todas as previsbes indicam a manutencdo do atual petamar de
13,75% até o final de 2022, com 2 &@xa Inidando seu cico de queda em meados de 2023,
quanda as estimativas sinalizam a Selic encerrando o proximo exercicic em 11,25%.
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Grifico 3 - Evolucio da Taxa Salic (%)
Farke: RACEN.
HOTA: Dados a8 a (Rima reunids do JOPOM (2770022).

Isto porgue, o IPCA registrou 03 (trés) deflagfes consecuthvas entre os meses de julho a
setembro, com as previsGes de mercado @ indicando inflagfes levemente acima do teto das
metas estabelecidas pars os ancs de 2022 (5,61% x %) e 2023 (4,94% x 4,75%)". Nao
obstante, cumpre repisar-se oc efeitos das recentes alteragBes tributarias promovidas pelo
governa Jair Belsonaro sobre a evolugao do indice ofidal de pregos do pass. Alem da isencdo de

i A metas estabelecidas pale Cangelho Monetario Nacisnal (CMN) para of anos de 2022 & 2033
foram respectvarments da 3,25% & 3%, ambas com tolerincia de 15 ponto percentual pers cima & para
baixn.
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impostos federals sobre o5 combustiveis, mais especificamente a Cide e PIS/COFINS que forem
zerados até 31 de derembro, 0 governo também editou a Lel Complementar n®. 194, que
limitou 2 17% a cobranca de ICMS scbre combustiveis, energla elétrica, telecomunicacfes. Em
que pese referida lel continuar valendo no priximo exercido, sua constftucionalidade encontre-
sa am exame pelo Supremo Tribunal Federal.

Diante desse contextn, obssrva-se que a2 efetiva queda dos juras a pertir de 2023 ird depender
do comportamento da inflagso em um cenario menos benevolente em termos de desoneracso
tributéria, sobretudo dos combustivels, cuja imadiagdo sobre os demais pregos relatives da
economia é cempre bastante significativa. Em que pese a aposta atual do mercade ndo cogitar
eventuais novos aumentos da Selic, o inicio do seu cido de queda estd longe de ser uma

certeza, seja com relacio a quando ou & magnitude das redugbes a3 serem promovidas a curto e
madic prazos.

Por outro lado, a timida previsSo de crescimento do PIB pars 2023 (0,64%) consiste em um
importante fator na crenca do mercado que de fato o ddo de queda dos juros ja inicie no
proximo exercicio.  Em regra, a profongada manutencio de polticas contracionistas impacta
negativaments a athidade econdmica, ressalvado no caso brasileiro o recente histdrico de FIBs
negativos registrados 20s longo dos Gitimas anos, o que acentua a necessidade de retomada do
crescimanto em um ritmo mais acelerado.

Ainda no que tange a inflagSo, o IPCA acumulado nos primeiros 9 meses do ano registra alta de
4,09% e de 7,17% nos Ofimes 12 meses encermades em setembro. No ana, 05 Qrupos que
registraram as maiores variacies positives foram Vestuario (13,60%) e Aimentacao e Behidas
(9,53%), com destaque para o segundo em virtude de sua representatividede no chmputo de
chleuln do TPCA. Pelo lado das retracBes, as guedas mais acentuadas no acumulado do ano &t
setembro ficam por conta dos grupos Transportes(-2,88%) e Habitaclo {-0,36%:), ambos
também bestante representativos na composicdo do Indicador e cujos compdetamentos
espetham a j& referida desoneragdo tributdria recentements implementadapsia Unido.
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pcsim como a5 demais economias do mundo, a inflacSo brasileia possui estreita relacio com 03
chogues de oferta provocados peia pandemia, que afetarsm significativamente @ Cadeid
produtiva global, sobretudo 3 indistria chinesa. No mesmo sentido, o conflito entre Rissia e
Ucrania tem pesade sobre os pregos dos alimentos & combustivels, destecando-se o potencial
agricola da Ucrlinia e a importancia da Rissia na producdo mundial de petroles e gés,

Apesar da leve apreciacBo cambial ocomida no acumulado do ang, 2 desvalorzacso do real
frente o dilar também tem comoborade com 2 inflagSe doméstica, De scordo com as
informages mensaimente disponibilizadas pelo Ministério da Economia, observa-se que os
precos intemacionais vem apresentando comportamento desfavoravel @ balanca comerdial
brasileira, com a alta dos produtos Importados superando de maneira sishernatica a varlagao 005
exportados. Em cutras palavras, soma-se a depreciacio cambial 2 alta dos pregos intemacionais
dos produtes adquiridos peio pais, pressionado oS pregos ntemos & recrudescendo a inflagEo
pelo lado da oferta.

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Durarte o5 03 anos gue antecederam a pandemia (2017 a 2019), o Produto Intema Bruto (PIS)
brasilsira cresceu @ tavas modicas, pouco superior 3 1%, mantendo um ritmo de recuperacdo
shafvo das necessidades do pais, haja vista a significativa retragio ocormida entre o5 anos ce
2015 & 2016, pericde em que 2 economia domestica encalheu -7,5%.

Em 2020 o advento da pandemia e 2 conseguinte parshsacdo de boa parte das atividades
eronBmicas rechacou qualguer possibilidade de crescimento. Com efelto, & partir de masgo as
timidas expectativas de expansao da economia foram rapidaments substituidas por uma nova
severa previsBo de queda, com o PIB perfazendo uma veriagio negativa de -4,1% ao final
daquele exercicio,

14 em 2071, 2 evolucho positiva do programa de imunizaches, tanto em percentual de
hrasileiros vacinados como no que e refere 3 efetiva reducdo de obitos e intemagdes,
nermitiram ags governos subnacionais fexibilizarem as regras de distanciamento sodial, tendo
como conseguincia a retomads de diversas atividades econdmicas & um maior GUMSMa em
relacio ao PIB. Mo decorrer do ang, 25 estimativas chegaram 2 indicar uma expansao superior 3
5%, todavia, o inido do cido de alta da Selic diminuiu o ritmo ¢a recuperacZo projetada, com O
PIB fechanio 2021 perfazendo aita de 4,6%.
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Grafico 5 - Série Histdrica a precos de merncado PIE (%%)
Forite: TBGE.
(*) Projeches 0 Pesquisa Focus de 31/10/2002.

Na esteirs do ciclo de alta da Selic e do respectivo apertn das condiges monetarias ¢ de
inflacio, as previsdes iniciais para 2022 indicavam um timido crescimento econamico para o
corrents exercicio, estimando-se uma variacho do PIB proxima a apenas 0,3%. No entanio,
auxados pela inddstria e pelo setor de serviges, 0s resuitados dos dois primeiros trimestres do
ano inicizram um processo de melhora das expectativas. Mals adiants, a reducdo do IPCA
acompanhada do possivel fim do cicke de alta dos juros animaem ginda mais o mercada, com
as (itimas previstes da Pesquisa Focus ja indicando um crescimento superior a 2,7%.

Por outro lado, 25 projecbes pera 2023 sinalizam uma migracio 0o pessimismo incizimente
estimedo parm 2022, com os efeitos da atual poitica menetaria sendo mais fortemente
percebidos 20 longo do prédwimo exercicio. Enquante a Gltima Pesquise Focus indica um
crescimento de apenas 0,64% para o ang gue vem, as estimativas da OCDE e do FMI 530 um
pouco mals otimistas, sendo previstas respectivas expansies de 0,8% e 1%.

Em linhas gerais, observa-se que as previsSes iniciais para 2023 ainda s30 bastante insipientes,
haje vista o elevado nivel de incertezas advindas tanto do ambienta intemo quanto exterma. Do
mhﬂﬁﬁﬁemnﬁmqmimﬁnm%cm&gﬂmlﬂﬁmmm
suropey, o ritmo de crescimento dos juros e da inflagdo nas economias desenvolvidas & o
comportzmento da indlstria chinesa, 530 alguns das fatores que videndlam 2 instabilidade das
estimativas atuals. Pelo lado da economia doméstica, destaca-se prindpaimente 2 felta ce
clareza sobre 3 politica fiscal @ ser adotada pelo novo govemno, tanto em termes da despesa
plblice come no que se refers 3s atuals lsencies tributdrias incdentes scbre os combustivels,
mpwmmdﬁcmﬂmuadswﬂeampawﬁrdeHMmmﬁﬁaanmaw
consaguinte, da prapria SELIC.
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Por fim, destaca-se que o § tradiclonalestudo organizado pela agénda nacional de classificacao
de riscos Austin Ratings, comparando o PIE das 26 majores economias do mundo, colocou o
Brasil na 72 posicio no ranking do segundoa trimestre de 2022, registrando alta de 0,6%.

EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2023 - BRASILA®

Renda Fixa
2) Breve Historico 2015-2021

Em fungiio de fatores externos e intemnos que caracterizaram uma forte volatilidade no setor, o8
fundos de renda fixa atrelados a indices de prego registraram prejuize no cumprimenio de suas
metas atuariais durante o exercicio de 2015.

Por outro lado, o ano de 2016 foi bastante proficue pare o segmento, com o5 indicadores IMA
sferinds rentabilidades bem superiores 35 metas atuariais, em especial no que se refere as
cartelras atreladas a ttulos de maior duracso.

A expactativa de queda dos juros @ médio e longe prazo sustentou o cick de valorizagao dos
ativos domésticas de renda fhae, Implicanda prémios mais atratives nas t@xas de negoclos
emolvendo Htulos cursados em mercado, cujas tExas previamente estabelecidas superariam as
consideradas em futuras emissbes priméarias.

De maneia andloga a 2016, ¢ ano de 2017 também foi pautado por expectativas acerca co

comportamento da tea basica de juros, cuja previsio de queda a0 longo da exercicio seguiu
valorizando o5 ttulos cursados em mercado.

Todavia, diferentemente do ano antericr, © mMercedo apresentou maior volatilidade em
demrmlmmsﬁ,masirmtemsmmﬁsnwﬁrmandﬂammpﬁ:deﬂmm
investidores, em especial no gue se refere 3 manutencso do ritmo de corte da Selic pelo
COPOM.

Com efeito, o segmento attemou melhores rentabiidades entre os ativos de makor & menar
duration durante o pericde, mas com o5 ativos de maior prazo mantendo ganhos superioras o
mmﬂdnammmaaﬁamﬁﬁhﬂd&mmmmmﬂﬂama
inflacie. No geral, o mercado de renda foa voltou @ bater as metas atuarias em 2017,
repetindo @ boa performance aferida no ang anterior.

Por sua ver, o desempenho do segmento em 2018 foi basiante impactado pelas incertezas
politicas bpicamente presentes em um ano eleitoral, bem como pelo adverso Cendrio extemo
vigente & época, caracterizado por uma menor liquidez internacional & pela elevacio dos juros
nas principais economias desenvalvidas.

N decorer de 2018, os investidores aumentaram sua percepciio de risco acerca dos titules de
malor prazo, em especial aqueles indexados 3 inflagsc, que apresentaram aita wolatilidade
durante o periods, estabilzande seus ganhos apenas a pertir do més de outubro, mais
especificaments apds o segundo tumo das eleicles presidenciais. Assim como em 2017, boa

L



ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL

PREFEITURA MUNICIPAL DE CERRO ERANCO
REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES PUELICOS EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO ERANCO-
RFFS

parte dos fundos atingiram ou estiveram muito précimos de atingirem suas metas atuariais em
2018, preferenciaimente agueles que optaram por Investimentos de maior prezo €, por
conseguinte, mais sujeitos a risco.

T4 am 2015, 3 trajetoria descendente da curva de jurcs de longo prazo voltou a Impactar
pasitivamente os titulos de maior oration, com destaque para oS ativos atreiados a inflacac,
com o subindice IMA-B5+ liderando o ranking de rentabifidades no segmento de renda fixa. No
gersl, a manutencio do cdo de queda da Selic a0 longoe de todo ano Incentivou © bom
desampenho do setor, com a maioria dos indicadores Anbima, Ganic de Cumo Como lango
prazos, superando as metas atuarlals no pericdo.

Haja vista a tendéncia de continuidade do cicle de gueda da Selic e @ iminenta aprovacao da
reforma previdencidria, 3 expectativa era que 2020 repetisse o desempenho de 2018, com o5
indicadores IMA cumprindo as metss atuariais @ as carteires atreladac aos titulos de maior
prazo apresentando as methores rentabilidades no periode. Mo cendrio exteme, a continuidade
dos programas de Incentivos financeiros nos EUA, China e Euwopa corroboravam com a
expactativa de manutencio de uma aita liquidez e de reducao dos juros internacionals, criande
um cenario propico ao ingresso de capitsl estrangeiro no pais, tanto no mercace de renda fixa
como no segmento de renda variavel,

Mo entanto, as incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicalmente o
comportaments previsto para 2020, com a busca de uma maior seguranca pelos investidores
sstrangeiros ccasionando uma massiva saida lguida de recursos do peis. Além das incertezas
naturaimente advindas da pendemia, o agravamento da situacao fiscal decorrente das paliticas
emergenciais de incentivo fangadas pelo govemo, também aumentaram a percepcao de risco
dos investidores, Por conseguinte, mesmo com uma taxa Sefic atingindo sua minima historica,
ot indicadores anexados acs atvos de maior prazo registarem grande volstilidade no penodo,
com 2 maloris dos indicadores TMA deixanda de cumprir @ meta atuarial 3o final do exescido.

0 ano de 2021, por sua vez, foi marcado pelo inicio das vacinacBbes no pafs, que trolperam
consigo a8 expectativa da retomada de diversas atividades ecandmicas parslelamente & melhoria
das condigies sanitirias. No gesal, o cendrio no comego do ano indicava boa perspectiva de
recuperacio do FI8, inflagio abaixo do centro da meta (3,5%) @ umna taxa Selic chegando ac
méEximo 2 4,5%, perspectivas estas que enderecavam um 2021 mais tranglilo para o segmento
de renda fixa, com menar valatiidade & possivel cumprimento das metas atuariais.

Todavia, embom o programa de vecnaghes tenha de fato avancado em nivel bem superior a
média das economias em desemvolvimento, surbindo resulizdos altamente positivos &
possibilitando a fexibilizacio das medidas de distanciamento social, & aceleracho inflacionaris
mﬂﬂdannpmbdmmﬁgﬂ.lmmﬁsmmﬂ@udapdfﬁmnmﬁérh,mmamhdam
Selic superando com folga 2 méxima Inicialments projetada,

Em conseqiéngda disso, houve grande desvalorizagio das carteiras [ndexadas acs titulos de
maior prazo marcades a mercado, tento dos pré-fiados atrelados 2 (ndices de preces (NTN-Bs)
come dos pos-fixades (LFTs) comigidos pela Selic. Ainda no campo das inceriezas, 2 situagac
fiscal mais uma ver aumentou @ avers3o 3o risco do investidor estrangeirg, cUjas operaghes,
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mesmo tendo apresentado methors em relacio a 2020, voltaram 2 registrar s2ida liquida de
recursos do pais. Como resultado desss comjuntura, ano de 2021 fol marcato por um mau
desempenho dos Indicadores IMA. Enguanto os subindices atreladeos aos papéis de maior
duration acumularam prejuizos, os Gtulos de prazos mais curtos encerrsram © ano no azul,
todavia, perfazendo ganhos insuficientes para cobrirem as metas atuariais.
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Gréfico 6 — Evolucio IMA Geral 2015-2021
Fomte: Ankima.

A partir da evolugo da IMA Geral, o Grifico acima resume © compartamento do segmento de
senda fika no periodo compreendido entre os ancs de 2015 a 2021, permitinde 2 rapida
visuzlizacio dos anos em que o desempenho médio do setor superou 3s metas atiarials,
reprasentadas pels variacao anual do IPCA aorescida de E%.

b} Andlfise 2022 e Perspectivas para 2023

Em meio 2 continuidade do ddo de alta da Sefic acompanhada de uma resiiente inflacac, o
segmento de renda varidvel iniciou 2022 sob suspeita, com o desempenho de todos oS
indicadores IMA, cobretudo das carteiras atreladas a ativos de maior prazo, demonstrando
dificuidades no que tange 20 atendimento das metas atuarials.

Cam um cendrie externo também pouco convidativo e carmegade de incertezas, os investidores
optaram por alocaclies de menor prazo e maior liguidez ao longo de M22, rezio pela qual os
Indicadores aseaciados aos ativos de menor cuadion registrarem maiores ganhos frente as
alternativas de prezos mais longas.

Tal carecteristica pode ser mais facilimente percebida durante o primeiro semesire o ang,
periodo em que as Pesquisas Focus ainda ndo vislumbravam o fim do ciclo de alta dos juros
brasileiros, uma vez que até esse momento a inflagao acumuiada nes Uitimes 12 meses seguia
praxima & casa dois dightos.

L
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Grifico 7 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fonte: ANBIMA
085 Taneirn & Satembro de 2002

Entre janaeire 2 junho de 2022 os rendimentos acumulados pelos indicadores de mencr prazo
superaram com folga os de malor suabion, refletindo de maneira dare © impacto do ciclo de
stz da taxa basica de jurcs sobre a rentabilidade dos ativas marcados 2 mercado, t@nto no que
s refers ags pos-fixados atrelados a indices de pregos (NTN-Bs) come dos pré-fixados [LFTE)
corrigidos pela Selic. Nesse periodo, o IRF-M1, subindice que refiete os ganhos dos titulos pre-
fixados com prazes nfio superiorss 2 1 {um) ano, registrou ganho de 4,59%, enquanto o IRF-
M1+, indicader gue também representa a performance dos pré-fixados mas com prazos acima
de 1 (um) ano, rentabilizou apenas 0,73%. No mesmo santido, o IMA-B5, que cormesponde 20%
titukas de mener prazo vinculados & Inflag3o, variou positivament= 5,61% no primeiro semesire
de 2022, ou sejs, mais do que o triplo da rentablidade auferida pelo IMA-BS+ {2,03%),
indicador andlogo voltado aos ativas com prazos superiores a 5 {(Cinco) anos.

Todavia, os Indicadores atrelados aos ativos de malor prazo marcados @ mertado passaram a
registrar recuperagio ao longo dos Gitimos meses, scbretudo a partir de agosto, més em que o
COPOM promoveu a ultima aita da Selic. A partic da projecao de que o ciclo de alta dos juros
mmmuﬁm,mmmmeﬁmmasimmdnlnﬁMmmrdﬁ



5 ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL

=\V" PREFEITURA MUNICIPAL DE CERRO BRANCO
REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES PUBLICOS EFETIVOS MUNICIFAIS DE CERRO BRANCO-
RPPS

présimo exercicio, 0s ativos de maior dation j& em drculacdo tomaram-se mais atratives
frente @ novas emissBes. Em outras palavras, observa-se que o comportamento da curva de
jurcs futures e o arrefecimento nas projecbes de IPCA passaram a proporcionar ganhos acs
subindices IMA-B5+ e IRF-M1+, que somente no acumulado dos meses de agasto e sebemarg
registraram respectivos retomos de 4,94% e 4,27%.

Taxa Acumulada no Ano (5]

&, — —

Grifico § — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados 2 ativos de malor duracao (%)
Fonie: ANBIMAL
Q&5 Jansno @ Setembro de 2022

Em gue pese a recente melhorla verificada nos (itimos meses, no acumulado do  ana as
rentabilidades dos ativos de malor prazs marcedos @ mercado seguem bem abaixo daguelas
auﬁﬁsmmsmﬁmmwmﬁmmmwﬁmmdﬁME
atuarials. Entre os meses de janeiro @ setembro, o IMA-S, subindice que reflete os titulos pos-
fixados atralades ap rendimento didrio da Selic (LFTs), correspondente a opglo de menor praza
& maior licuidez, apresentou retomo de 9,22%, sequido pelo IRF-M1, que no mesmo periodo
rentabilizou 8,.5%%.

Mo geral, observa-se que e exretuando o IMA-S todos os demais subindices calculados pela
Anbima performaram abaixo da meta no acumulado entre 05 MEses de janeiro a setembro de
20232, Por outro lado, na comparacia com o ang anterios, o desempenho do segmento de renda
flxa registra significativa melbara, na medida em que 06 (seis) indicadoras haviam apresentado
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retomos negativos em Idéntico periodo de 2021, mais especificamente o5 subindices IRF-M1+,
IRF-M, IMA-BS+, IMA-BS,  IMA-Geral ex-C e IMA-Geral.
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Gréfico 9 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a atives de menor duracia (Vo)
Fonbe: ANSTHA.
OES: Janein & Setembro ce 2022

e maneira preponderante, as projecies para o proximo exercicio indicam reducio da taxa
Salic, passande dos atuals 13,75% para 11,25% até o encerramento de 2023. Por conseguinte,
3 tendéncia & que os subindices indexados aos atives de maior prazo mantenham 2 trajatoria
de recupesacio percebida Bo longo dos (Iimos Meses, Com 05 Seus ganhos variando em
conformidade com o ritma de queda dos jures 3 ser efetivado pelo COPOM.

Por outro lado, conforme mencionado anteriorments, a confirmacio da queda dos juros
depandera do comportamento futuro da inflacio, cujas previsGes atuais ginalizzam de maneira
majoritdria queda em relagdo 3 2021. De scorde <ofm as recentes Pesquisas FoCus, 3
mmmmmweumimmmmtmmmammm meta em 2023 mas
eanvergindo para o centro em 2024, muito em funcac dos efeitos das poliicas monetarias
restritives langadas ainda em 2021,

Emburahuieaw'd&ndaseiadeqmmIPEAacmémédmwammﬁﬁa—ﬁe:]uerrmiﬂtns
varidveis diretaments relacionadas 2 inflacBo encontram-se revestidas de incertezas, 20 passo
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gue se toma dificl asseverar quando e com que velocidade os juros serao de fato reduzidos no
pais, mesmo levando-se em conta a pressio exercida pela bmida e msuficiente expeciztiva de
crescimento do PIB para o prowimo ano.

Diversos 530 os fatores que alimentam referida incerteza, tanto do ponto de vista extemno como
interno. A continuidade da guerra entre Rissia e Uorania assocada ao fim das atuals isenghes
tributdrias sobre os combushiveis & uma das tantas hipdteses que implicariam forte pressio
sobre os pregos relatives, fomentando 2 inflagdo @ partir da alta de insumos com significativa
repercussio sobre atividade econbmica com um tode. Espedficaments no que tange ao aludico
fim da desoneraclo tributaria sobre o5 combustiveis, torna-se importante destacar a dificuldade
que o Novo governo ird ter para conseguir conciliar suas promessas de campanha com o atual
orcamento aprovado pelo Congresso, portanto, sendo bastante factivel a presuncao de que as
atuas rendncias de recefias tendem a ser revistas,

NBo menos importante serd o comporamento dos juros intemacionals, em especial dos ELIA.
Por consistir em um verdadeiro porto sequre ao investidos, o aumento das incertezas globais 2,
no caso especifico do Brasil, uma eventual mudanca de rumos na conducao da politica fiscal,
elevariam 2 percepcio de risco dos agentes econdmicos, tendo como consequéncia direta a
alocacio de recursos em opcies mais conservadaras & menos desprotegidas, sobretudo quando
comparado &s economias emergentes. Tal dreunstancia trer dificuldades 8 uma reducio mals
efetiva dos juros domésticos, sob o risco de serem criados incentivos & um menor ingresso 0o
capital estrangeiro no pass.

Diante desse contexto, recomenda-se novaments uma moderada e prudente diversificacio do
partfdlio, contude, sendo estabelecids relativa preferénda por investimentos em ativos de
prazos mals longos, haja vista & maior probablidade de que of juros venham a ser
efetivamente reduzidos ainda em 2023,

Por oportuno, ressalte-se gue sugerida diversificagio confere ao investdor @ protecio
necessdria contra eventusis contingéncias que venham & interferr na conducso das politicas
manetaria, cambial e, especialmente, fiscal.

Renda Variawel

Apds registrar grande volatilidade & um bom desempenio em 2017, quando o indice Ibovespa,
principal Indicador da Bolsa de Valores, Mercaderias e Futuros de S8o Paulo, atingiu um ganho
anuzl de 26,86%, o segmento de renda variavel voltou a apresentar volatiidade em 2018,
contuds, sam repetir 3 mesma performance registrada nos ditimos dois anas.

Assimn como o mencade de renda fi, o comportamento da renda varidvel refletiu as incertezas
politicas do pais & época, com desteque para as eleighes presidencials, s pesquisas de
1nn311judev¢mdmﬂnuﬁﬁmd¢9&gmmmanlmgndmﬁlﬁmnsnm. Até setembro
daquels ano o Thovespa acumulava ganhos de apenas 3,48%, variando positivements nd més
de outubro expressives 10,18%, performance que cormpborou de maneira dedshva na
rentabilidade de 15,11% acumulada ao final de 2018.
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A situaco externa também favoreceu a volatilidade verificada no em 2018. A alta dos jurcs em
diversas economias avangadas @ o admamento das tensbes comerdiais entre EUA e (hina
slevaram @ percepcao de risco dos investidores schre os paises emergentes, em especial na
presenca de cendrios marcados pelo descontrole das contas plblicas.

Em 2019, o segmentc de renda varidvel novamente apresentou desempenho positivo,
acumidando um expressivo ganho de 31,58%. A boa performance do ano foi puxada
principalments pele comportamento do Investidor nacional, com os ganhes do Tbovespa ficando
em Bnha com as principais bolsas do mundo.

Por sua vez, 2020 fol 0 ano em que as incerteras advindas da pandemia do Covid-19 trouxeram
grande volatilidade ao segmento. Devido ao tombo ooommido em manco, guendo o Ibovespa
fechou no negativo em -30,09%, o principal indicador g2 bolsa brasileira ficou no vermelho ate
o encerramento de ocutubro, com o resultado somente sendo revertide gragas 20 Dom
desempenheo ocorrido nos (itimos dois meses do ano, fechando 2020 com um pequena alta de
2,520,

33 em 2071, a renda vardvel novamente apresentou volatiidade, com o indice Ibovespa
performanda no vermelho em OF dos 12 meses do ang, encerrando 0 exercicio com um
significative prejuizo acumulado de -11,55%. No geral, o comportamenta do seter fol
pautade por preccupagbes acerca da situagdo fiscel do pais, da evolucao da pandemia e da alta
dos juros e da Inflagio, além de incertezas oriundas do cendrio politico domestico.

Toxa Acumudada no Ano (%)

= |FCWESRA

Gréfico 10 — Rentabilidade IBOVESPA (%) — 20172021
Fomte: BMEFBOVESPA.

HNo qmgcreferemwmm,umndemzzmw-dnmﬂmupamaﬂgmm
variavel, Com as aches brasileiras precificadas proximas do piso & um dolar valorizado frente 20
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real, o Investidor estrangeiro tem wvislumbrado diversas possibiidade de ganhos no pais,
especialmente nos papéis vinculados &5 commotidities, razdo pela qual o ingresso liquido de
capital externo na Bovespa tem se mantido no azul em quase todes os meses do ana.

Soma-se a isso 0 sucesso do programa brasfieiro de vacinagBes, cujo conbrole da pandemia
permitiu 20 governo estabelecer um cendrio fiscal mais equilibrado, com as contas pdblicas
indicando = obternclo de superdvit primdric pelo sequndo ano consecutivo. Interessants
destacar que nem mesmo o periodo pré-eleitoral afetou o desempenho do setor no acumulado
do ano. Informagdes dando conta da indicacgo do ex-presidente do Banco Central, Henrigque
Meireles, como possivel ministre da economiz, acaimaram o mercado no momento de malor
incertera politica, ndo sendo percebidas malores oscilagdes que denotassem receio do capital
externo acerca do resultade das eleicbes brasileiras.

A crise geopolitica do leste europeu tambem favorecey o Investimenta na botsa do pals, uma
vez gue ¢ capital estrangeiro passou 2 buscar nas economias emergentes opcbes mais rentiveis
e seguras do que aguelas percebidas no mercedo eurcpeu, cuja iminents possibilidade de
recess3o diminuiu o apetite do investidor externo.

Mz andlise do desempenho meneal do Thovespa, observa-se gue o5 piores resultados vieram
nos mesas de abril e junho, cujos prejuizos foram de respectivemente -10,10% e -11,5%. Em
ambas o casos, a2 performance da boisa brasiieire acabou reproduzindo  idéntico
comportamento verificads nas principais bolsas do mundo, quando osciagies acima do previsto
tanto em termos de juras como de inflagdo da economiz americana geraram instabilidade &
menar percepcio de ganhos por parte do investidores.

De outrz banda, sinda no que se refere & aparente neutraidade da disputa eleitoral brasikeira
scbre o desempenho do Thovespa, registra-se que o més de outubro, pericdo em que foram
justamente realizades o primairo @ segundo tumo das eleigdes, contabilizou o terceiro malor
ganho mensal em 2022, varlando de maneira postive 5.95%.
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Grafico 11 = Rentabilidade acumulada: IBrX e IBOVESPA (%)
Fante: BMBFBEOVESDA,
NoE: Janeirs a Dutobre g2 2022,

Para 2073, 3 manutencio de ganhos no setor passerd cbrigatoriamente pela ewdlucso do
quadro fiscal, na medida em que este tem sido ¢ principal pento de divida acerca dos rumos
da politica econmica a ser implementada pelo novo governo. O comportamento da inflacio e
mrmmﬁhﬁﬂkbnﬁhidd&mhrimmmmpercepﬁ?ndeﬁsmdn
investidor, na medida em que juros mais alkos elevam o custo de captacso das companhias,
desvalorizando seus papdis,

thumuemmamémwﬁﬁzﬂﬂdﬂsmmmmB,nqmmmm
mmawhﬂmﬁnmwrmﬁwﬁmﬂnmwémmmmmﬁ.
mrmhﬂén&mﬂhmmﬂammlmﬂﬁm,haﬁﬁmaamnﬁucscilal:vﬁts
&presemadaspmInmmmm&nrﬁtﬁmﬁeummmgmudeimmMrﬁ
Petrobrs por parte dos governos petistas, dircunstancias estas que tendem 2 impactar
negativamente 2 rentabilidade das agdes.

Assim, de maneira andloge 205 dltimos anos, recomenda-se novamente 2 OPCHD por EMpresas
com forte geraclio de caba, divida saudavel e demanda com baixa elasticidade.

CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2022/2023 ﬁ
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Pare condulr, sublinham-se as possiveis relacBes acerca dos especiEtivas econdmicas
associadas ao comportamento efetivo constetede durente o amo de 2022, Fazer estas
assimiiagies ajudarg na compreensao pam dagui em diante tentar conseguir antecipar os
movimentos econdmicos e auferir resultados mais consistentes na gest3o dos recursos dos
regimes priprics de previdénga social, REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO neste caso. As expectativas
de mercado pars o exerdcie de 2023, até o presente momento, sinalizem um caminho que
passa pela reducio gradativa da inflagiio e dos juros, por um timide crescimento econdmico
decormente da defasagem do contorcionismo monetéria Iniclado ainda em 2021, e por um clhar
atento do mercado na futura condugdo da politica fiscal, o que dificulta o estabelecimento de
estratéaias consolidadas sem carregar bastantes incertezss &, consequentemente, rlscos.

Messa contextn, a calbregem de politie monet@ria a ser conferida pelo BACEN precisa
estabelecer um adequado equilibrio entre controle inflacionario e retomada do Crescimenta
amondmicn, tenda como uma de suas principais consaquéncias a confirmagao do inido do ciclo
de queda dos juros ja no decomer do prosdimo exercicio.

No mesma sentido, toma-se mister uma clara demonstragdo do novo govemo aleito de que a
politica fiscal serd pautada pela austeridade, respeitando o teto de gastos e evitando que & j2
devada relacio divida PIB acentue 8 percepcao de risto do mercado.

Por outro lade, o agravamento das distorgiies sociais e distributives impostas pela pandemia
renuerem do Estado um maior grau de intervencionismo, sendo este um dos principais pilares
da campanha que reconduziv ¢ candidato Lula a0 seu tercelro mandato como Presidente da
Replblica. Em linhas gerais, estima-se que cerca de 23 milhies de brasileiros estejam vivendo
absixo da linha da pobreza, 40 milhdes possuam ccupaclio sem carteira assinada e outros 4
milhdes estejam desemgpregadas, sequndo os critérios adotades pelo IBGE na Pesquisa Nacional
por Amgostra de Domiclios Continua (PNAD).

O desafic gue se avizinha & como conciliar o conjunto de demandas propostas com a
manuten;a3c da responsabilidade fiscal, terefa nada fécil e que tambem necessitara de muita
articutagBo politica, haje viste 2 quantidade expressiva de Deputados e Senadores d2 opasicio
eleitas,

Afara & expectativa por melhores noticias no cendrio externo, destacando-se que o5 principais
parcelros comerciais do pais possuem previses de crescimento desfavordveis para 2023,
inclusive a China que novamente ficard abaixo de sua média histdrica, o novo govemno também
precicard reegatar o protagonismo internacional brasileiro, sobretude na questdc ambiental,
setor cujas politicas foram severamente criticadas 2o longo dos Ultimos anos. Importante
destacar que essa avaliacio € sampre levada em conta nas decisbes do investider estrangeiro.

MO gue tanoge a5 timidas previsbes de crescimento parm o pais em 2023, o cenario ainda &
muito Insipiente para se avaliar a5 propostas do novo govemnp com vistas a3 estmular @
atividade sconBmica. Dentre as poucas ideias reveladas, destacam-se 2 retomada de grandes
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obras, o estimulo & micro e pequenas empresas & promessa de reforma tributna, contudo
sem maiores detalhamentos até o presente momento que possibilitem uma analise oritica mais
acurada. Registra-se que em seus dois primeiras mandatos, o Presidente Lula obteve uma
respeltavel média de crescimento da PIB levemente superior a 4% ao ang, contudo, contando
com um cendric externo bastante favordvel, o que NS0 OCOMe agora.

Ma esteira desse cendrio, todas as projegiies para 2023 nlo indicam novas elevacbes da Selic,
com a texa blsica de juros encerrando o proximo exercicio em gueda, passando Cof atuais
13,75% para 11,25%. Isto porque, a crenca & que a inflaggo siga perdendo forga, com o IPCA
aprovimando-se do teto da meta em 2023 e convergindo para o centro em 2024,

A pricr, a preferéngia é por cartelras de investimentos atreladas a titulos de prazo mais longe,
tendo em vista a tendéndla de gradativa reducBo dos juros e de inflagBo ac longo do praximo
exercicio, Todavia, tendo em vista @ complexidade dos problemas politicos e econdmicos 2
serem enfrentados pelo futuro governo, sobretudo na esfers fiscal, repisa-se a necessidade de
uma adequada e obrigatdria diversificagic do portfdlio, sende esta condicio Indispensavel para
uma menar exposican a riscos. Messe sentido, ganha cada vez mais importancla as abvidades
de assessoramento técnico e profissional espedslizado junto & gestao publica.

CONTROLE DE RISCOS 58

0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO fard ¢ controle de riscos dos investimentos atraves do
acompanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, de credito, de descasamento & de
irmagem entre o retomo dos ativos e da meta atuarial. As modalidades de risco e a forma de
acompanhaments necessdrio a0 bom desempenho deste planejamento.

E relevante mendionar que qualguer apiicacio financeira estd sujeita 3 incidéncia de fatores de
risco que podem afetar de forma negativa o seu retamo, entre eles:

 Fieco de Mercade = & o risco inerents a todas as modalidades de aplicacBes financeiras dsponiveis
no mercaco financeir; comesponde & Incerteza em relac3o a0 resultass de um investimento
financeir eu de Uma cartsina de investimentn, em decorréncia de mudangas futuras nas mondiches o
mercado. E o risco de variagBes, osdlagdes nas W@xas & pragos de mercad, tals come texa o2 juros,
precos de aches e outras indices. £ lgado &s osdiagbes do mercada financen;

¢ Rizco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, & aguale em gue ha
a possibiligage de o retorno de investmento néo ser honrade pefa instituicaa que emitiy ceterminade
titulo, na data e nas condiches negociadas & contratadas;

¥ Risco de Liguider - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compraceres potendais de um
determinads ative N Maments & no prigs deselado. Ooome quando um ativo estd com bexo volume
die negicios e apresenta grandes diferencas entre © prego gue o comprador este disposio 3 pager
n:,nfa-lz.demm}eamﬂeuuwdﬂwwadamdr{mmmm]. Quanda &
necessario vender Blgum ativo num mercado lliquido, kende a ser dificll conseguir realizar @ venda sem
sacrificar o prego oo ative negociado;
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¥ Risco de Descasaments - Pera que os rebomos esperados se concrelizem & mecess3rio o

"

acompanhamentn do desempenho dos fundes seleconades. Esse acompanhamento € feito atreves da
redicio dos resultados, utilizando varios indicadores de risco gue determinam o grau de divergéncia
entre o retomo dof investimentos do RPPS 2 2 variagso da meta atuarial, Os desvios detectadios
geverdo sor informados, a fim de serem avalladss e comigidas palos gestones;

Risco de Imagem e ReputacSo — Pode ser represantads por todos 05 eventos Internos & extamos
coen canacidade de danificar a percepcao do RPPS perante colsboradones, servidores & 0 mercado
como um todo. Assim o CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DE
CERRD BRANCO & o COMITE DE INVESTIMENTOS do RPPS obsenarac, durerte o
credenciamento das gestoras, administradores, distribuidoras @ instituicao financeirs & durants indo o
periods subsequents, se estes oferecem risco de mmagem 30 RPPS. As mesmas naos pooerso
apresentar nenhum fato gue as desabone.

Perfil de investidor do RPPS

O perfil do investidor pode ser definido como uma categorizacao gue cada RPPS recebe 20
apiicar seus recursos de acordo com o risco que ela esta disposto & tomar com suas aplicagbes.
Essa categorizagio é@ uma exigéncia da CWM (Comisso de Valores Mobiliarios) pare que as
instituicBes financelras oferacam 20 RPPS os Investimentos que melhor se encaixem 20 seu
perfil.

Os perfis de risco do investider 8o separados em trés categorias, listadas abaixo.
« PERFIL CONSERVADOR = A Dusca por atives com menor risco, sobressai @ busca por retomos;

o

sendo primordial & preservacao de capial;

PERFIL MODERADO - Assume riscos wm poucs Makres em busca oe rentabilidade superior 2 media
da mercads, D& importSncia & seguranca. Por isso, busca investir de forma equilibrada em dwversas
classes di atives, como ronda foa, aghes e fundos Muiimercados;

PERFIL ARROIADO - Assume riscos mais alies, @m busca da mador rentabilidade possivel. Entende
que 2 oscilaclo didria dos mencades ¢ sugvizada no médio & no longo prazos, quando & mercado
apresenta malor estabilidade, O armojado tem um percentual maior da carteirs em renda sEridvel oo
ue 08 modemdos. Prioriza a rentabifidade do investimentn.

Dests maneira, considerando o posidonamento histdrico nos investimentos do RPPS e tambem
ponderands o posidonamento dos seus gestores, ressaltamos que o REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO possui o
perfil de investidor Consenrvador.

Plano de Contigincia para situacies de crise no mercado financeiro
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O Plano de Contingéncla estabeledido, contempla a abrangéncia exigida pels Resciugdo CMN n®
4,963/2021, am seu Art. 4°, inciso VIIL, ou ssia, entende-se por "contingéncia” no ambito desta
Politica de Investimentos a excessiva expasiclo 2 riscos ou potenciais perdas dos ratursos.

Com a identificacio clara das contingéncas chegamos 2o desemwvolvimento do plang no
processs dos investimentos, que abrange ndo soments 3o COMITE DE INVESTIMENTOS
mas o CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DE CERRO
BRANCO.

Entende-ce come Exposicio 2 Risco os investimentos que direcionam a carteira de
investimentos do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO para o ndo cumprimento dos limites,
requisitos & normas estabelecidos aos RPPS. Entdo, para minimizar o5 impactos de uma
exposicBo a0 risco, & fundamental que o plano de contingéncia estipule uma metodologia,
conforme ababa:

Brpeenpia

1} Manitoramento : e -y
L e .- m—-m

3} Comunicagio interna;
4) Agbes retificadoras. @

Gacinc de procmsan d Fiesdals i de plara de conEngan

0 fundo de previdénca do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO estzbelece qus poders adotar
g5 procedimentos relacionados, visando readequar 3 carteia de imvestimento 2 legislacdo e
normas desta Politica de Investimentos:

Sela Hmﬂa a re;n.llaﬂzai;&& h:gn ap-:s I:denti't'r:'.an;ﬁn do IIE.'.‘UI‘I‘IprimE-'Ih:I .! leguslamn vrgente
com movimentagbes dos recursos, observande o estabelecido nos item “Aspectas Legais”, nas
Estratégias de Investimentos e Vedagbes, visendo evitar perda de rentabifidade ou exposigao
desnecessiria a qualquer tipo de risco.

gmdusrmmdnn% mmmammmmmqmwmma
€xposicao do risco de mencado, de créditn e de liquidez, com potencial perda de recursos da
carteira, sera efetuada uma andlise da carteire em reunifio com os responsdvels diretos peios
investimentas do RPPS para avallacdo do ajuste necesserio.
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Sl ; sitie e riscn )k O gestor de recursos do RPPS deve
coanvocar u- mr-mﬂ DE IH\I‘EIIHEI'I‘I‘QE. Et'l'l al:é 10 dias (tels da divulgagso do Gltmo
relatdrio {relatdrio mensal ou trimestral de risco), para definicao das medidas necessarias para

sanar o desenguadramento do risco estipuiado. Considerando o monltoremente dos
investimentas.

As contingéncias refletem fatos potenciais capares de afetar o Patrimdnio do RPPS e dependem
da ocomenga ou ndo de inimeros fendmenos. 0 modele de plano adotado contempla a
possibilidade diante da conjuntura atual dos recursos destinados ao fundo com base na andlise
histdrica do RPPS. N3o obstante, cutras cortingéncias podem vir 2 ocomer @ ndo terem sido
objeta de previsSo para 0 ano de RPPS, devenda ser tratados conjuntamente pelos gestores do
RPPS.

DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS 4%

Das Diretrizes

0= cendrios de investimento foram tragados a partir das perspectivas pare 0 quadro nacional e
internmacicnal, da andlise do pancrama politico e da vislo para a condugio da politica econdmica
e do compartamento das principais variaveis econbmicas.

No modele de gestio o respectivo regime prdprio de previdéncia social devera promover boas
priticac de mercado. Isso inclui sievados padries éticos na condugBo das operagdes relativas as
aplicacfes dos seus recursas, bem como eficiéndia nos procedimentos tecnicos, operacionais €
de controle das aplicacfes.

Para atender a legislacio estritaments, alguns procedimentos precisardo ser instituidos, nos
cesos omissos, & mantidos permanentemente. Dessa forma, o comité de investimentos ou o
frodo competente, com auxilio dos servicos especiziizades, devera obsenvar a DBRIGACAD DE
ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no minimo, frimestralmente, SOBRE A
RENTABILIDADE, OS RISCOS das diversas modalidades de operacBes realizadas nas aplicagles
dos recursos do RPPS e a aderSncia & politica anual de investimentos & suas revishes e
submebd-los Ac Instindas superiores de deliberegdo e controle. Com iS50, DusCa assegurer-s2
do desempenho positivo de qualguer entidade que mantiver relacao de prestaces de servigos e
ou consultoria a0 RPPS nas operagdes de aplicacao dos recursas do RPPS.

Sempre, no modelo de gestdo pripra, antes da reslizacSo de qualquer operagic, o RPPS
devera reslizar o prévio cadastramento das instituicBes escofhidas pare receber as aplicages,
confarme PORTARLA MTP NO 1.457, DE 02 DE JUNHO DE 2022, Colocamos, mais a frente, um
topico sobre o credenciaments.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO deverd manter o Comitd de Investmentos dos seus
respactivos recurses, como OrgSo participativo no processo decisdrio guanto & execucac da
palitica de investimentos, cujas decisbes serao registradas em 2ta. © Comité de Investimentos
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precisa ter se originade de ato normativo prevendo 2 sua estrutura, composigEo e
funcionamento, respeltada a exigénca de que seus membros mantenham vinculo com o RPPS,
na forma definide na PORTARIA MTP N° 1487, DE 02 DE JUNHO DE 2022. O Comitd de
Investimentos deverd adequar-se &s obrigatoriedades da Portaria n°® 9.907, de 14 de abril de
2020, em relacio 30 Art. 89-B, da Lei n® 9,717, de 19898,

Competéncia dos Org3os envolvidos na Gestio dos recursos do RPFS

Os droSos envolvidos na gestSc sSo: CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES DE CERRD BRANCO e o COMITE DE INVESTIMENTOS. No gue diz a respeito &
slaborecBo e implementacée da Poliica de Investimentos, cada orgdo possui as seguintes
competéncias:

CONSELHO MUNTCIBAL DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES OF CERRO BRANCD

+ Aprovar a Politica de Investimento com base na legisiac3o vigente;

v Anafisar 2 atual carteira do RPPS conforme proposta atual da Politica de Investmento;

¥ Aprovar os fimites: “minimas, alvos e superiores’ por segmento (Renda Foe, Renda
Varigvel e Imdvel);

v Acompanhar mensaimente o enquadramento do RPPS as legisiaches vigentes;

v Apreciar mensalmente o resultado da carteira de investimentos da RPPS, bem como
aprovar a ATA da reunizo do comité de imestimentos;

¥ Aprovar as eventugis realocaches de recursos da carteira sugeridas pelo comite;

COMITE DE INVESTIMENTDS

v Estabelecer as diretrizes gerals da Poliica de Investimentos de gestio financeira dos
recurses do regime previdencidrio, submetendo-as ao devido droSo para aprovacao;

+ Propor e aprovar os planos de aplicacio fnanceire dos recursos G0 regime
previdencidrio em consondncia com a Resoluglo 4.563/2021 do Conselho Monetario
Macicnal;

+ Analisar a adocio de melhores estratégias para a5 aplicacbes dos recursos, visando o
cumpriments da mets atuanal;

¥ Apredar mensaimente o cendrio Econdmice-Financeiro de curto, medio & longo prazo;

+ Ohservar e aplicar os limites de alocacfes de acorde com 2 legisiacso vigente;

v Deliberar, apas as devidas andiises, 3 renovegdo dos credenciamento das Instituicoes
financeiras, & sugerir, se necessario, o credenciamentc de novas Instituiches
financeiras;

¥ Analfisar taxas de juros, administrag3o e de performance das aplicagbes existentes & as
gue vierem a ser realizadas;

« Fomecer subsidios & Diretoriz 2 a0 Conselho, se neessaria, recomendando eventual
alteracio efcu reslocacio que juigar procedents referente a carteirm de investimentos
do RPPS.
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Objetivo de Alocacao

£ importante ressaltar que, sejfa qual for a alocagio de ativos, o mercado apresentard periodos
adversos, gue podera afetar 20 menos parte da carteira. Dal ser Imperative um horizonte de
IBMPO que possa ajustar essas flutuacBes e permiltir 8 recuperacdo da ocorencia de ocasionais
perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel a politica de investimentos definids
origingimente a partir do seu perfil de risco.

E de farma organizada, remansiar 3 alocacdo inicial em momentos de alte (vendendas) ou baixa
(compranda) com o objetivo de rebalancear sua carteirs de investimentos. Trés virtudes basicas
de um bom investidor sBo fundamentais: discipling, paciéncia & diversificacdo.

Das Alocagbes dos Recursos

Dos Segmentos

Segmento de Renda Flxa

Benchmark, IPCA + 5,20% a.a. equivalente & meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serio considersdos atives elegiveis pare o ssgmento de renda fixa, os titules e
vakires mobilidrios permitidos pela legisiacio vigente aplicdvel 2o regime proprio de previdéncia
spcial. DeverSo ser obsenados os limites e categorias de fundos do segmento de renda fixa
definidos na Resoluclo CMN 4.963/2021 e nesta politica anual de investimentos. No caso de
operagdes reslizadas no mercado secunddric (compra e venda de tiuos pdblicos} o regime
propric de previdneia social do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO deverd realizar o
acompanhaments dos precos e taxas praticados em tais operagbes e compara-ios 205 precos e
taxas de referéncia do mercado (ANBIMA e Tesouro MNacignal).

Segmento de Rendy Varidvel

Benchmark. Ibovespa e IPCA + 5,20% a.a., equivalents & meta atuarial.

Ativos Elegivels. SerSo considerados ativos elegiveis pars o segmento de renda variavel os
titubos & valores mobilidrios permitidos pela legislacio vigente aplicAvel aos RPPS. Deverao ser
chservados o limites e categorias de fundos do segmento de renda veriavel definidos na

Resolucio CMM 4.063/2021 e nests politica anual de investimentos, observendo © lirnibe
méximo legal de 30% do 1ol dos recurses.

Segmentp de Investimento no Extenor

As aplicaghes dos recursos do RPPS do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO subordinam-se 20
limite de até 10%.
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Ativos Blegiveis. Serdo considerados elegivels pare o segmento de investimento no exterior as
investimantos classificados como "Renda Fixa — Divida Externa, investimentos constituidos no
Brasil sob forma de condominio aberto com o sufive “Investiments no Exterior” e cotas dos
fundos da classe “Aghes — BDR Nivel 1% Dewerdo ser observados os limites e categorias de
fundos do segmento de investimento no Exterior definidos na Resclucdo CMN £.263/2021 e
nesta politica anual de investimentos.

Dos Limites Gerais
0 percentual mdximo dos recursos do RPPS por fundo de investimentos nSo poderd ultrapassar

200 do patrimdnio lquido do RPPS, com excecBo dos Art. 79, inciso I, "a" e "b" que podera ser
alocado 100% do PL do RPPS.

Para o5 incisos: I - "c” e III do Artigo 79, inciso T do art. 89, art. 99 art. 10% e art. 11° a5
apicacies em percentual maximo por PL do fundo de ivestimento ndo poder2 ultrapassar
15%. Mo art. 79, inciso V esse percentual nfio pocle ultrapassar 5% do patrimonio do fundo de
investimento.

Da Avakiagdo de Desempenho das Aplicaces

As apficaches serao avaliadas através da elaboracio de relatdrios mensais, mas acompanhadas
pelo gestor diariaments. Mensaiments, elaborar-se-3 o relatdrio de avaliagso de desempenho,
adotando medidas cablvels no caso de constatacio de desempenho insatisfatrio, sequndo os
objetivos & estratégias da gestso e exposicdo a riscos acentuados diante de cendrics de
conjuntira adversa.

Os relatdrios de desempenho compreenderSo a comparacSo com os principals indices de
mercado, sendo eles: para a renda fixz, os indices IMA ou CDI e, para a renda varidvel, o
Ibovespa. A volatiidade da cartelra serd controlada periodicaments. Para o monitoramento do
risco de mercado, utilizar-se-2 o cliculo do Malue at Ak (VAR), com um grau de confianca de
95%, que sintetize 8 maior perda esperada da carteirs, em condicBes normals de mencado.

0 RISCO DE CREDITO serd controlado através da diversificacBo da carteira, da observacdo dos
limites de créditn para as emissbes privadas, pela consideracao de classificacdo de risco das
emissBes ou dos emissores realizadas por agéncas dassificadoras de risco & pelo
monitoramento da exposiclio a0 risco, atevés do cumprimento didrio da politica de
Investimentos. O RISCO DE LIQUIDEZ ndo & preponderants no curto prazo, porém avaliar-se-a
2 concentracdo dos investimentos e a liquidez dos ativos financeires de acordo com 2s
obrigacBes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Credito
Rilsgp oo Mersadn
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0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO adotard o Walve-at-Risk (VaR) para controle do risco de
mercado, utilizando os seguintes paramebros pare o caleuls do mesmo: modelo nao
paramétrico, Intervalo de conflanca de 95% e horizonte de tempo de 21 diss Oteis. Seguem o5
imites de VaR definidos por seqmento: segmento de renda fixa: 4,00%; segmento de renda
varigvel: 20,00%.

Risro ge Crédito

Acerca do rsco de crédito, o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO deverd considerar o
pardmetro minima de quaiidade média de divida pare aceitagdo de investimentos pelo regims
prdpric de previdéncda socal do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO ou parometros

comespondertes  fundamentados por documento de andlise de créditc de empresa de
cassificacdo de risco reconhecida.

Do Credencamento

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO no ano de 2022 estd adequado as medidas necessarias
para colocar em pratica o Termo de Andlise de Credendamento e o Alestaco de
Credenciamento que tem por finalidade credenciar instituiches e veiculos de imvestimentos
escpdhidos pamm receber as aplicaches dos recursos.

0 objetivo & trazer uma maior uniformidade e racionalizac2o do processo de credenciamento
pelos gestores de RPPS, com a definigio, por exemplo, de um padrdio minimo de informagBes 2
serem analisadas e diminuicio dos documentos em papel que compliem o processo de andlise.
Essas orientagies foram definidas pela Portaria MPS n® 300/2015, que previu a cbrigatoriedade
de registro da andlise dos requisitos no "Termo de Andlise de Credenciamento”, e da decis3o de
credenciamento no “Atestadg de Credendiamento”. Alnda, a necessidade de crecencemento e
acompanhamento foram previstas no art. 19 da Resclucio CMN 4.963/2021 e d2 Portana MPS
14672022,

A medida também busca assegurar as condigBes de seguranca, rentablidade, sobvéncia e
liquidez de gque trata & Resolugdo CMN 4.563/2021, conferindo transparéncia & andlise pelo
gestor de recursos do RPPS dos vecudos de investimento aptos a receber as aplicagbes dos
REFS, por melo das informagBes relathvas &s instituicBes responsSveis por sua administacio e
gestdo, considerando o historico, experiénda, estruture e padrio ético dessas instituighes e a
rentabilidade e 0s riscos de cada aplicagdo.

PARAMETROS MINIMOS DA PORTARIA MTP 1,467/2027 PARA CREDENCIAMENTO

¥ Atos de registro ou autonizacie pars funcionaments, expedidos pelo Banco Central efou
Comissac de Valores Mobdlidrias (CWVM) ou drgdo competente;
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+ Certldtes que o RPPS achar pertinente solicitar;

¥ A InstituicBo devera ser filiada & ANBIMA — AssociacBo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financelros e de Capitais ou ser aderente ao Codigo de Regulacdo & Mebhores
Préaticas para Fundos de Investimentos, No caso de conglomerado ou grupo financeiro
{considerando quailquer sodedade controfada, controladora ou sob controle comum),
conforme determinado no artigo 59 do Codigode ReguiacSs e Malhores Praticas
ANBIMA para os Fundos de Imvestimentos, a filkacdo e/ou adesdo de uma entidade
aproveita as demais;

Questiondrio Padrio Due Diligence ANBIMA Sac3o 1 e 3 e seus anexos;

Relatdrios de Ratings de Qualidads de GestSe & Ambiente de Controle;

Solider Patrimonial;

Risco Reputacional;

Padrao Etico de Conduta;

Historico e experiéncia de atuacio;

Volume de recursas sob administracso/gestao;

Avaliaciio da rentabilidade dos fundos sob sua administragio/gestio;

Penalidades: Pesquisa OVM, BACEN e mercado;

LRNRR AR

Portarto, sventuais novos credenciamentos ao longo de 2023 o RPPS sequira os parametros
gerais dos art, 103,104,105 da Portaria MTP 14567/2022.

Da Selecao e Precificacao de ativos

A selacBo dos produtos para avaliaclo <%o de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS
g devem respeitar essa politica de investimento. Para tanto, devera ser elsborado relatdric
técnico, contemplando as exigénelas principals da Portaria 1.467/2022, secao IV

0 parecer completo emitido devera conter no minimo 0s sequintes Critérios de avaliacao:

A. Andlise das medidas de risca;

B. Andlisa dos indices de performance;

C. Andlise de indices de eficencls;

D. Andlise do regulamento evidenciando as caracteristicas, natureza, enguadramento do
produto & do refatdrio de agéncia de risco (se houver);

E. Andlise da carteira do fundo com relago a carteim do benchmark. Quando se tratar de
ativos de créditos, verificar 2 concentragBo por emissor, notas de risco dos atives e
wencimento dos titulos;
F,Ma;ﬁdmsqmmeaﬂmﬂﬂm@MhWﬁﬁm;emmm
irmvestiments, quando se tratar de FIB FII e FIDC. As informagbes servirfo de apolo &
decisdo acerca das alocagtes por parte do Comit2 de Investimento.

G. Enquadramento.
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A precificaco dos ativoes gue trata o inciso V, do Art. 4° da Resolugio CMN n®

4.963/2021, sera efetuada com base nas informagbes divulgadas pelos drgdos responsavels,
tais como B3, CVM a ANEIMA,

Deliberagbes sobre novos Investimentos

0s recursos financeiros do RPPS deverso ser geridos em conformidade com esta politica de
investimentos e com o5 critérios pare credenciamento de instituiches e confratagbes. DeverSo
ser adotadas regras, procedimentos e controles internos que visem 3 promocic de elevados
padrBes éticos na condugdo das operages, bem como a eficidéncia dos procedimentos bécnicos,
operacionais e de controle das aplicacfes.

Os recurses dos RPPS serge aplicados no mercado finenceiro e de capitals em conformidade
com regras estabelecidas pelo Conselho Monetgrio Nadonal - CMN.

Conforme previsto no art. 88° da Portaria 1.467/2022, os processos decisorios dos
investimantos de racursos do RPPS se referem as operacfes de alocacBo e asdm devera a
unidade gestora implementar processo de controle de qualidade e documentaclo, revisao e
requisitos de auditoria figorosos no que se refers &s decisBes na aplicac2o dos recursos.

Somente sera encaminhado para andise o ativo onde, tanto a instituicdo fipanceirs, os
participantes, atendam o perfil de investidor do RPPS e o fundo de investimento acate os pré-
requisitos e, sendo assim sera encaminhado para andlise do Gestor & Comitd de investimento
do RPPS, pela Consultoria e, sendo aprovado, deverd ser encaminhado para deliberagao.
Apos esse tramite, se aprovado, poderd ser devidamente credenciado pele comitdé de
investimentos, conforme regras da Portaria 1.467/22.

Todas as defibaraches sSo registradas em Ate & publicada por ambos as drgBos da gestSo do
RPPS,

Abgixo esta demenstrado ¢ diagrama do Ciclo de Investimentos:

fa n-'pi.r-ill'nhﬂﬂfp --I_M
SR B I g, SR e pal
Cormmbe (b festiies prn rmas
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ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS 45

0 anexo | apresenta a alocacBo-objetivo & os limites de aplicagSo em cada um dos segmentas
definido pela ResolucSo CMN 4.963/2021. Essa alocec@e tem como intuito determinar a
alocacho estrabégica a ser perseguida ao longo do exercicio desta Politica de Investimento que
melhor reflita as necessidades do passivo.

0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO estard sequindo as determinacfes e obrigatoriedades do
artigo 62 da Portariz MPS 519/2011 & da Portaria MPS n® 185/2015, revogada pela Portaria MTP
1.467/2022, onde Ministérip da Previdéncia Soclal (MPS) criou regras para classificar os
Regimes Préprios de Previdénca Sodal (RPPS) em que tipo de investidor se enquadra, o RPPS
do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO, NAD ADERENTE ao pri-gest3o, se enguadrando
como Investidor Geral. Ainda, o RPPS seguird as orientacBes do seu tribunal deé contas na
mamento das alocacbes e futuras alocagtes.

Com essa estratégla alvo o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO tem o intuito de buscar a
medhor rentabilidade com menos volatiidade. Como j@ mencionado no cendrio econdmico
acredita-se que © ano de 2023 serd chelo de desafios, assim novas sliemativas oe
investimentos poderSio surgin, ou seja, alternativas que nSo estlio contempladas na estratégia
alvo e, neste caso, serdo devidamente analisadas e havendo decisao pelo investimento, caso
ndo estsja previsto no Bmite superior, serd necessaric alterar 2 presente politice de
investimento, conforme previsio legal vigente.

Em resuma, os investimentos do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIFAIS DE CERRO BRANCO em 2023, seguirdo a
distribulcEo conforme tabela em anexo a este documento.
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Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuacio em mercados de
derivativas gere exposicBes superiores ao respectiva patrimdnio liguido;

. Aplicar recurses, diretamente ou por meio de cotas de fundo de Investimento, em

titulos ou outros ativos financeims nos quais o ente federativo figure como emisson
devedor ou preste fianga, aval, aceite ou coobrigaco soh qualguer outra forma;

. Aplicar recursos na aquisicBo de cotas de fundo de investimentc em direltos creditorios

néo padronizados;

Realizar diretamenta operagbes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em
um mesmo dia (operaches day fads);

Atuar em modalidades operacionais ou negodiar com duplicatas, titulos de credito ou
putros ativos que nBo os previstos nesta Resolugio;

Megociar cotas de fundos de indice em mercads de balc3o;

Aplicar recursos diretamente na aquisiclo de cotas de fundo de investimento destinado
exclusivamente a investidores qualificados ou profissionals, guando naéa atendidos os
eritérios estabelecidos em regulamentacio especifica;

Enumerar guaisquer prestadores de servico relacionados direta ou indiretamente 205
fundes de investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma distinta das
eeguintes: a) tRxas de administragio, performance, ingresso ou saida previstas em
regulamento ou contrato de carteira administrada; ou b} encengos do funda, nos
termos da regulamentacdo da CVM;

aAplicar recurscs diretamente em certificados de operagbes estruturadas (COE);

Aplicar em ativos gue ndo possuam partidpante elencados na Uste Exaustiva,
disponibllizada pela SPREV.
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DISPOSICOES GERAISA

A presente Politica de Investimentos estd baseada nas avaliagBes do cendric econdmico pama o
ano de 2023, tendo utilizado, para tanto, dados e cendrios constantes do Relatdrio de Inflagas,
publicacdo do Comité de Poltica Econdmica — COPOM e o Relatdric de Mencade - FOCUS, ©
Boletim Focus & um informe que relat2 as projecbes do mercado com base em consulta a
aproximadamente 100 {cem) instituigbes financeiras, e & divulgado semanalmente.

#As disposicies gerals complietam os quesitos pama o encerramento da Politica de Investimentos.
Destaca-se que esta politica anual de investimentos dos recursos do regime propric de
previgéncia social o MUNICIPIO DE CERRO BRANCO e suas revisbes deverdo ser
aprovadas pelo droSo superior competente, antes da sua implementaciio. Justificadamente, a
poitica anual de investimentos poderd ser revista no curso de sua execuclo, com vistas @
adequacic a0 mercado ou a nova leglslagio, conforme prevé a Resolucio CMN 4.963/2021.

Aldm disso, o RPPS devera comprover junto & SPREV que o respansavel pela gestao dos seus
recursos, pessoa fisica vinculada ao ente federstivo ou & unidade gestora do regime comoc
servidor tiular de cargo efetive ou de livre nomeacBo e exoneragao, designade para a funco
par ato da autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificacdo organizado
por entidade autinoma de reconbecida capacidade téonica e difusso no mencade beasileiro de
capitsis. Esta comprovacdo ocomers mediante o preenchimento dos campos especificos
constantes de demonstrativo sintético, A validade e autenticidade da certificecio informacla
serSo verificadas junto 3 entidade certificadora pelos meios por ela disponibilizados.

Reunides extraondinarias junto ao Comitd gestor de investimento do RPPS serfio realizacas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta politics de investimentos pemnte ©
comportamentoy/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacso dos
athvos financeiras efou com vistas a adequagso a nova legislacdo.

Os responsavels pelo acompanhamento e operacionalizagio dos investimentos do RPPS
(COMITE DE INVESTIMENTOS) deverio estar certificados, na sua maioria, através de exame de
certificacio organizado por entidade autfnoma de reconhecida capacidade téenice cujo
contedido abrangers, no minima, o cantido na Portaria MTP 1467/2022, em relagso ac Art. B9-
B, da Lei 0= 5,717, de 1958,

A documentacic comprobatiria desta politice anual de investimentos devera permanecer &
disposigio dos drgSos de supervisio competentes. Igualmente, estes respectivos documentos
devem ser disponibiizados 205 seus segurados e pensionkstas juntaments com as respecives
revisbes, no prazo de trinta dias, contades da data da su2 aprovacio.

E, por fim, esta Polltica de Investimentos atende &s normas 2 seguir:
. ResolucZo do Consetho Monetario Nacional NO4.063/2021;
. Portaria MTP 1467/2022
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= Normas Gerais do RPPS (Lefs municipais da gestSo do RPPS);

. Normas de Credenclamento determinada pela SPREV:

. Normas da Comisslio de Valores Mobilidrios relativo aos Fundos da Investimentos;
= Mormas do Banco Central do Brasil;

. Normas e Modelos da ANBIMA,

E parte Integrante dests Politics de Investimentos cipla da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS e Ata do CONSELHO MUNICIFAL DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES DE CERRC BRANCO gue sprovam o presente instruments, devidaments
assinada por saus membros.

O CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DE CERRO ERANCO,
no uso das atribuiches que e s30 conferidas pelo art. 239 da Lei n® 839, de 30 de
Dezembro de 2005, torna piblico que, em sessio rezlizada em 12 de dezembro, com base
no art. 49 Resoluclo CMN 4.963/2021, APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS refereqte
a0 EXERCICIO DE 2023,

Estiveram pressntes na aprovacao da Politice de Investimentos 2023 os membros do Conselho
& do Comité: Madalena Ellwanger Fritz, Carlos Roberto dos Santos, Sonia Quoos, Selvira
Schuliz de Menezes, Arcénio Valdir Skolaude, Claudiomir Roveda e Marciana Simone

Scheidt Aggens
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Profissional Certifidads
Marciana Simone Scheidt Aggans
APIMEC - CGRPPS - 237102022
Confarrne Portaria MPS £40/2013




% ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL

PREFEITURA MUNICIPAL DE CERRO BRANCO
REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS

SERVIDORES PUELICOS EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRC BERANCO-

EFPS

ANEXD I
| FEFURAD DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESCLUCTED S84 nf 356272091
At tio o recaRnE
Adocachio doa RecurnerDiversificato vl [T BT [
Emobicio % | isferact | Ao% |Soperors
Ferids Fixa - Art, 78 23,04
X0l Vo Mot ST o . | I L
T 100% S0 TH» AL 7, 1, B~ sieg 1 oo | ELEE % |
Fl wm ingicos oo Messads [ETF)- 100% T8 - A 71, o oo o |
Cormpraimisadad 26m ibos om TPF - A T I ame |
Pl Rencia o - Gecal - AL 7 1L 0= ; : :ﬁ ;ﬁ i
ETF - Panca Fa - A 7, 01 °F° T e e |
mnﬂn::*mu-udnmmwwﬁnﬁ.ﬂn p— . P Bitm 0% |
FIDIS camniar - At 7% V. " 5 M | ook s
Fl e Rescs Fom "Crbclin Priveds” - WL 7% W' £ s U 05 £
Fl oo o Wl ousinius - vl 7, =" o 0 o Culk
Renda Wariivel - &rt. 52 3%
Flagha A . % b i L
Fi | resases @a rrencada (ETF) - A B 1 81, e | 200w
|Imhh-l:h'|-w-‘ﬁﬂ'.‘|! 1.0%
Furce RF - Divds Eserss - At #2.1 | i ois | S
Fl - e Fewrstisrde o Extoror - &0 6, 0 wh | 1 0% 0.5 108
Furids fagies SOR Wl 7 - 81 5 1D | (L% L5 it ]
Flmdes Extruturados - Ark 159 %
Flardes fiulisuiesdes - At 0P, L3 s s 05 | oow
Flom Pardcipagies - A 101, | W | ook | oew | oo
Fi Aig. - bigroass b4 fewsso = &t 10F, 111 ¢ o 0 o | ok
Fundaes ImohiliEris « & 19% a.0%
Fa Irekaliria - i 15 | o | o | oo
[Empristimes Consignados » Arr 132 oW
Erfeicstorams Cormradon - At 139 [ - oo | oow | oow
Total 100, B




