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> POLITICA DE INVESTIMENTOS 2024 - »

Os responsaveis pela gestiio do Regime Propric de Previdéncia Social, antes do exercicio a
que se referir, deverdo definir a politica anual de aplicagsio dos recursos, isto €, a Politica
de Investimentos. Este documento estabelece o processo de investimento, ajudando o
investidor a entender suas necessidades especificas, ¢ aumentando a probabilidade de
decisBes adequadas ao seu perfil de investidor.

A elaboraciio desta Politica de Investimentos representa uma formalidade legal, que
fundamenta e norteia todo o processo de tomada de decisdo relativo aos investimentos do
RPPS, empregada como instrumento necessario para garantir a consisténcia da gestdo dos
recursos em busca do equilibrio econdmico-financeiro.

A presente Politica estabelece os principios e diretrizes que devem reger os investimentos
dos recursos conferidos a entidade, com vistas a promover a seguranca, liquidez e
rentabilidade necessaria para complementar o equilibrio entre os ativos e passivos do Plano
de Beneficios.

A Politica de Investimentos do RPPS deve ser constituida pelos seguintes elementos bésicos:
o modelo de gestdio a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratagdo de
pessoas juridicas autorizadas, nos termos da legislagio em vigor, para o exercicio
profissional de administragdo de carteiras; a estratégia de alocagio dos recursos entre os
diversos segmentos de aplicagdio e as respectivas carteiras de investimentos; os parametros
de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas
obrigacBes, tendo em vista a necessidade de busca e manutencdo do equilibrio financeiro
e atuarial e os limites de diversificagdo e concentragdo previstos na legislacéo; e os limites
utilizadas para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissdo ou coobrigagdo de
uma mesma pessoa juridica - Art. 49, Subsegdo II, Resolucio CMN 4.963/2021.

Em suma, a Politica de Investimentos traz os limites de alocagdio em ativos de renda fixa,
renda varidvel, estruturados, fundos imobilidrios e empréstimos consignados, em
consondncia com a legislacdo vigente. Além desses limites, ha vedagBes especificas que
visam dotar os gestores de orientagBes quanto a alocagdo dos recursos financeiros em
produtos e ativos adeguados ao perfil e as necessidades atuariais do RPPS.

Sdo utilizados cenarios projetados pelo mercado atual e futuro, bem como, andlises
realizadas pela equipe da Consultoria Referéncia em conjunto com Comité de investimentos.
O documento em guestiio pode ser revisto ou alterado, de forma justificada, com objetivo
de se adequar ao mercado ou a eventual nova legislagao.
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> APRESENTACAO /®

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde sobre as aplicagdes dos recursos do Regime Préprio de Previdéncia
Social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE VALE DO SOL. Fica estabelecido que os recursos do Regime
Préprio de Previdéncia Social instituido, nos termos da Lei n® 9.717, de 27 de novembro de 1998, devem
ser aplicados conforme a legislacio em vigor, tendo presentes as condigbes de seguranca, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia.

Observadas as limitagBes e condigdes estabelecidas na legislagéo vigente, os recursos do Regime Préprio de
Previdéncia Social devemn ser alocados, conforme as diretrizes definidas nesta Politica de Investimentos, nos
seguintes segmentos de aplicacdo: renda fixa, renda varidvel, investimentos no exterior, investimentos
estruturados, fundos imobilidrios e, empréstimos consignados. Sdo considerados recursos do Regime Préprio
de Previdéncia Social: as disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital, os demais ingressos
financeiros auferidos pelo Regime Proprio de Previdéncia Social, as aplicagbes financeiras, 0s titulos e os
valores mobiliarios, os ativos vinculados por lei ac fundo integrado de previdéncia, e demais bens, direitos
e ativos com finalidade previdenciéria do Regime Préprio de Previdéncia Social.

Da Administracdo

O Regime Proprio de Previdéncia Social do MUNICIPIO DE VALE DO SOL é administrado pela UNIDADE
GESTORA representada pelo FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO
SOL na Rua Augusto Emmel, n® 96 - Centro - Vale do Sol, CEP 96878-000, inscrita no CNPJ sob o n®
15.424.832/0001-02, doravante abreviadamente designada, RPPS, tendo como Representante Legal do
Ente o Sr. MAIQUEL EVANDRO LAUREANO SILVA e o Representante Legal da Unidade Gestora o 5Sr.
CRISTIANO FISCHER.

Da Organizacdo do Documento

Esta INTRODUGCAO de apresentacio da Politica de Investimentos do FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL contempla a VIGENCIA E OBIETIVOS DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia temporal dos efeitos originados por este documento e o
proposito de curto e longo prazo do RPPS; O MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para
prever 0 modo de gerir os recursos e o suporte especializado necessario; Os ASPECTOS LEGAIS DA
RESOLUCAO CMN 4.963/2021, a partir da sintese dos seus principais aspectos correspondentes; A
CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, para oferecer dados e informagdes a respeito do
contexto econdmico de investimentos, bem como as EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO PARA
2023/2024, as CONSIDERACOES GERAIS DO CENARIO DE 2023/2024 e o0 CONTROLE DE RISCO. Temos as
DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS, alinhando os elementos de gestdio e as suas respectivas
restricbes; a EST RATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS, onde tracamos os limites de alocagdes por
segmento; as VEDACOES e por fim, as DISPOSIGOES GERAIS.




VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2024 A%

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos serd vélida para todo o EXERCICIO DE 2024. Durante este periodo,
corregdes e alteracbes poderdo ocorrer para adequar mudancas na legislagdo aplicavel ou, caso seja
considerado necessario, pelo FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO
SOL, até 31 de Dezembro de cada exercicio. Ressalta-se que, em nenhuma oportunidade, sera permitida a
existéncia de duas Politicas de Investimentos abrangendo o mesmo exercicio.

Dos Objetivos

Os objetivos contemplam horizontes de curto e longo prazo. Em esséncia, o Regime Prdprio de Previdéncia
Social dos servidores publicos do MUNICIPIO DE VALE DO SOL deve ser organizado para garantir a
cobertura continua dos seus segurados por meio do plano de beneficios. Para isso, o seu equilibrio financeiro
e, principalmente, atuarial representa o seu objetivo de longo prazo. Além disso, precisa visar
permanentemente a construcdo de processos de pleno acesso dos segurados as informagoes relativas a
gestdo do regime e participagao de representantes dos servidores publicos, ativos e inativos, nos colegiados
e instancias de decisdo em gue 0s seus interesses sejam objeto de discussao e deliberacdo, nos termos do
art. 69, Inciso IV e art. 19, Inciso VI, da Lei 9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicacdo dos recursos no curto prazo.
Anualmente, é necessario selecionar os diversos segmentos de aplicacdo e as respectivas carteiras de
investimentos de acordo com o perfil das obrigagdes do respectivo Regime Prdprio de Previdéncia Social,
observados os critérios para aplicacde dos recursos, conforme estabelecido pelo Conselho Monetério
Nacional {CMN), tendo em vista a necessidade de buscar a manutengao do equilibrio financeiro e atuarial e
os limites de diversificagao e concentragdo previstos na referida legislago.

A portaria MTP 1.476/2022, em seu artigo 102, elenca o que a Politica de Investimento deve contemplar,
no que se refere aos parametros de rentabilidade perseguidos, sobretudo definir a meta de rentabilidade
futura dos investimentos que sera utilizada para balizar a aderéncia da taxa utilizada na avaliagdo atuarial
do regime.

Além disso, deve-se levar em consideracdo o disposto no Art. 49, da Segéo II, do Anexo VII, da Portaria
1467, alterada pela Portaria MPS n© 3.289, de 23 de agosto de 2023, em que dever&o ser “acrescidas em
0,15 pontos percentuais para cada ano em que a taxa de juros utilizada nas avaliagbes atuariais dos Gltimos
% {cinco) exercicios antecedentes a data focal da avaliagdo tiveram sido alcangadcs pelo RPPS, limitada a
0,6 pontos percentuais”.

Por conseguinte, o FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL precisa
buscar, através da aplicacic dos seus recursos, uma rentabilidade igual ou superior a sua meta atuarial.
Com base no horizonte de longo prazo, e a situaggo financeira e atuarial observada atualmente, a META
ATUARIAL, definida e aprovada juntamente com a Politica de Investimentos, seré representada pelo
benchmark INPC ACRESCIDO DE 5,25% a.a. (INPC + 5,25% a.a.).

No mais, restou aplicada, nesta Politica de Investimentos, a taxa de juros estabelecida na Portaria MPS n©
3.289/2023,
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MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS |

Do Modelo de Gestdo

O modelo de gestdo dos recursos do regime proprio do MUNICIPIO DE VALE DO SOL é uma opgao
estratégica dos seus gestores. Segundo o art. 21 da Resolugao CMN 4.963/2021, a gestdo das aplicagoes
dos recursos dos regimes préprios de previdéncia social podera ser propria, por entidade autorizada e
credenciada, ou mista.

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE

ELABORAR RELATORIOS | po 0L compreendeu o modelo de GESTAO PROPRIA, ou seja, quando
DETALHADOS, wo  wmindmo, | as aplicagBes sdo realizadas diretamente pelo 6rgdo ou entidade gestora

TRIMESTRALMENTE, sobre oe | do regime préprio de previdéncia social.

riscos, cowforuae  art. 13&° oA | No processo de gestdo, destaca-se alguns cuidados importantes. Na
DoAY MTP W 1.467/2022... aplicagio dos recursos o MUNICIPIO DE VALE DO SOL somente fard

<

v aplicacbes em instituigbes que demostrem ter seguranga, atendam a lista
exaustiva do Ministério da Previdéncia Social (MPS) e em produtos que busquem a rentabilidade necessaria,
visando em primeiro lugar a protegdo do patriménio, transparéncia, liquidez e a rentabilidade.

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - <
FPSM VALE DO SOL devera observar as obrigatoriedades da; ELABORAR

PORTARIA MTP N° 1.467/2022 na gestdo dos recursos,! weintévios semestrals de controle de gestho
destacando a OBRIGACAO de realizar AVALIAGCAO DO s recursos versus Pi, conforme art. 1292 dn
DESEMPENHO DAS APLICAGOES. Devendo também, serem; rovtavin mMTP i 14672022
observados os prazos estipulados que dispde sobre DAIR,V
DPIN, credenciamento, pré-gestiio, DRAA e DIPR.  ~ 77 TTTtToronmmmmmmemmmmmm e >

Dos Servicos Especializados

A contratacio dos servigos de consultoria de valores mobilidrios devera levar em consideragdo critérios pré-
definidos. Sublinham-se aspectos como: experiéncia, especializagdo e idoneidade da empresa, bem como o
custo e a qualidade da prestaciio de servigos €, ainda, de acordo com o art. 24 da Resolugdo CMN n®
4.963/2021, estar devidamente habilitada na CVM como Consultora de Valores Mobiliarios. E de fundamental
importancia que a empresa habilitada na Comissdo de Valores Mobilirios (CVM) como Consultora de Valores
Mobilidrios ndo seja ao mesmo tempo também cadastrada na CVM como Prestadora de Servicos de
Administragdo de Carteiras e ndo possua ligagio com empresa de Agente Autdnomo — Pessoa Juridica.



ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN N° 4.963/2021 /=
Resolugdo CMN n© 4.963/2021

Dispde sobre as aplicagbes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unigo,
pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municipios.

Art. 19 Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo
Distrito Federal e pelos Municipios nos termos da Lei n® 9.717, de 27 de novembro de 1998, devern ser
aplicados conforme as disposicdes desta Resolucio.

Limites percentuais para as aplicagdes dos RPPS por segmento:

Artigo 79 - RENDA FIXA

Artigo 8° - RENDA VARIAVEL

Artigo 9° - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
Artigo 10° - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS
Artigo 110 - FUNDOS IMOBILIARIOS

Artigo 120 - EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

A Politica de Investimento do FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL
obedece ao que determina a legislagdo vigente, especialmente a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional
n° 4,963/2021 e da mesma forma atende as obrigagbes colocadas na Portaria MPT n° 1.467/2022.

Obs.: Para informages mais detalhadas sobre a CMN n° 4.963/2021 pode ser vista nio fink abaixo:
hitps.//referencia.poa.br/iegisiacac/



CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO

A conjuntura econdmica representa uma configuracdio da realidade circunstancial da economia. Através de
indicadores de mercado e suas inter-relagbes, esta se¢do pretende cumprir o papel de apresentar
perspectivas acerca das possiveis condi¢des econdmicas que pautargo o proximo exercicio. O foco é atribuido
em especial as expectativas de mercado, as quais se constituem como as principais sinalizadoras para a
tomada de decisdes de investimentos. A proposta é produzir indicios que permitam transitar pela realidade
atual e espreitar as conjecturas formadas pelos agentes de mercado. A partir dos indicadores selecionados,
analisa-se o comportamento da economia ao longo do ano, identificando-se os principais desafios e
tendéncias para a condugdo da politica econdmica no decorrer de 2024.

Em 2020, a economia global foi severamente impactada pela pandemia do novo coronavirus, com as
expectativas de aceleragio do crescimento restando frustradas logo no primeiro trimestre daquele ano. As
medidas de distanciamento social adotadas em larga escala paralisaram boa parte da atividade econdmica,
com o PIB mundial recuando -3,4%. Excetuando-se a China que cresceu 2,3% no periodo, as principais
economias do mundo registraram significativas retragdes de PIB, destacando-se as variagbes negativas dos
EUA (-3,4%), a Zona do Euro (-6,5%), Reino Unido (-9,8%) e Jap&o (-4,6%). No Brasil, a queda foi de -
3,9%, com a retrac8o s6 ndo sendo maior em virtude dos programas de transferéncia direta de renda e dos
auxilios financeiros concedidos a estados e municipios pela Unido, cujo efeito colateral consistiu no
agravamento das contas publicas a partir do estabelecimento de um déficit primario superior a 9% do PIB.

J4 em 2021, as expectativas de retomada do crescimento estiveram diretamente vinculadas ao avanco e
respectivo sucesso dos programas de vacinagdo ao redor do mundo. Por conseguinte, a maior eficacia
conferida as acbes de combate & pandemia permitiu aos governos flexibilizarem suas medidas de isolamento
social, com o setor de servigos, que responde por aproximadamente 65% do PIB mundial, gradativamente
retomando suas atividades ao longo daguele exercicio. A progressiva retomada desse setor implicou um
crescimento global, em média, de 5,7% em 2021, com as expansoes registradas ao redor do mundo
recuperando total ou parcialmente os prejuizos acumulados no exercicio anterior. Enquanto a China cresceu
8,1% no periodo, a Zona do Euro, os EUA e o Brasil registraram respectivas variagSes positivas de 5,9%,
5,7% e 4,6%.

A recuperac3o econdmica ocorrida em 2021 acompanhada da continua queda dos casos de contaminagao
pelo novo coronavirus fomentaram as expectativas de crescimento para 2022. Todavia, o desequilibrio entre
oferta e demanda ocasionado pela pandemia, sobretudo da inddstria chinesa, que além da crise energética
experimentada ao longo do ano também teve que lidar com novas medidas de distanciamento social, teve
como principal consequéncia o aumento da inflagdo em termos globais. Soma-se a isso a crise geopolitica
entre Russia e Ucrdnia, cujos efeitos repercutiram diretamente nos pregos da energia € dos alimentos,
agravando a crise de oferta ja deflagrada pela pandemia. Com efeito, o crescimento giobal registrado em
2022 foi de 3,3%, ou seja, ficando abaixo tanto das previsGes iniciais (4,8%) como da expansao verificada
no ano anterior (5,7%).

O resultado global de 2022 refletiu as performances abaixo do previsto das principais economias mundiais,
uma vez que China, EUA e a Zona do Euro cresceram respectivamente 3%, 3,4% e 2,1% no periodo. De
parte do BRICs, além da j4 referida timida expansao chinesa, destaca-se o crescimento negativo da Russia
(-2%), cujo PIB foi fortemente afetado pela guerra com a Ucrénia, além dos desempenhos acima da média
registrados peta India (7,2%) e Arabia Saudita (8,8%).

No que se refere a 2023, o cendrio pouco se alterou em relagéo ao ano passado. As pressdes inflacionarias
ao redor do mundo seguiram incentivando a adogdo de politicas monetarias contracionistas, com os
respectivos efeitos sobre os juros desacelerando o ritmo de recuperagao global. Em que pese, a menor
pressd3o exercida pela crise no leste europeu sobre o preco dos afimentos e das commodities, em especial a
partir do segundo semestre do ano, a relago entre oferta e demanda ainda n&o foi devidamente equilibrada
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apds a pandemia, com a recente crise no Oriente Médio tendendo a agravar a situagdo, sobretudo no que
tange ao prego internacional do petrdleo.

Segundo as recentes previsdes divulgadas pela Organizagio para Cooperacdo e Desenvolvimento Econfmico
(OCDE), o crescimento global projetado para 2023 praticamente repete o desempenho de 2022, estimando-
se uma expansao de 3%, ou seja, levemente abaixo dos 3,3% registrados no ano anterior. A China, principal
propulsor da economia mundial, teve sua previsdo de crescimento reduzida na Gltima publicagio da OCDE,
recuando de 5,4% para 5,1%. Tal projecdo dialoga com o comportamento do PMI oficial da industria
chinesa, gue por diversas vezes registrou performance abaixo dos 50 pontos ao longo do corrente exercicio
(limite que separa retracdo de crescimento econémico), voltando a superar referida marca apenas no

encerramento de setembro.

No geral, a performance do PIB chinés tem refletido tanto uma demanda interna pouco aquecida como um
baixo ritmo das exportagdes, razdo pela qual, mesmo expandindoc em relacdo ac ano anterior, a taxa de
crescimento esperada para o corrente exercicio segue bem aquém do recente histdrico do pais. Sem
desconsiderar o periodo prejudicado pela pandemia, a China obteve um expressivo crescimento médio de
8,7% entre os anos de 1994 a 2022, ficando bem acima da média global.

No que tange a Zona do Euro, as previsdes da OCDE tém sinalizado um cenéric de estagnagéo econdmica,
sendo projetado um timido crescimento de apenas 0,6% para 2023, uma vez que a Alemanha, principal
driver da comunidade europeia, tem prevista recessdo de -0,2% para o proximo exercicio. Em linha com as
principais economias do mundo, a Zona do Euro também tem sido afetada de maneira significativa pela
inflagdo, com o indice de pregos ao consumidor registrando sucessivos recordes, inclusive tendo superado
a marca dos dois digitos ao final de 2022. Apesar de ter recuado em 2023, a inflagdo segue bem acima da
meta estipulada pelo Banco Central Europeu (BCE). O Ultimo indicador divulgado em setembro deste ano
registrou uma alta em termos anuais de 5,2%, ou seja, mais que o dobro da meta de 2% definida pela
autoridade monetéaria, destacando-se que as projecdes do mercado tém sinalizado seu atingimento apenas
em meados de 2025. Assim, a exemplo da economia norte americana, a conjuntura atual da Zona do Euro
também tem dificultado o inicio do ciclo de queda dos juros, que em um periodo pouco superior a 12 meses
subiram, em média, de -0,5% (minima histdrica) para 4% ao ano.

Sobre os EUA, registra-se que apds expandir 5,7% em 2021 e com isso mais do gue recuperar a perda de -
3,4% ocorrida em 2020, a economia do pais cresceu apenas 2,1% em 2022, com a OCDE prevendo taxa de
expansdo praticamente idéntica para 2023 (2,2%). A resiliéncia demonstrada pela inflagdo, que mesmo
tendo caido de maneira significativa frente a 2022 ainda acumula alta de 3,7% no agregado dos ultimos 12
meses, segue pesando nas decisbes do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC). Desde margo de 2022,
o FOMC ja elevou a taxa de juros em 10 (dez) oportunidades, com ¢ intervalo saindo de sua minima histérica
para uma faixa entre 5,25% e 5,50%, maior patamar dos Gltimos 22 anos. Em adicéo, os recentes dados
trazidos pelo mercado de trabalho reforcaram a percepcio do FED acerca da necessidade de se manter os
juros em alta por um maior pericdo, inclusive sendo previsto um novo aumento de 0,25 ponto percentual
até o fechamento de 2023. Com efeito, além da natural pressdo sobre o PIB do pais, a postergagéo do ciclo
de queda dos juros americanos também impacta as economias emergentes.

Excetuando-se a Argentina, que tem estimada uma recessdo de -2%, os demais paises emergentes gque
integram o grupo das 20 principais economias do mundo possuem projegdes positivas de PIB para 2023,
com destaque para India, que mais uma vez apresenta a maior expectativa de crescimento. Dentre os
fatores que ajudam a explicar a recente trajetdria de sucesso do PIB indiano, citam-se a expansdo da classe
média, a realizacdo de reformas politicas, ¢ desenvolvimento da infraestrutura e a transicdo para energias
limpas. Por outro lado, a geragdo de empregos no pais ndo tem acompanhado o ritmo de expansdo
econdmica, resultando em concentragdo de renda e conseguinte agravamento da desigualdade social.



Dentre as economias emergentes também cabe ser destacado o pequeno crescimento previsto para Rissia
em 2023, que apds ter recuado -2% em 2022 tem projetada uma expansao de apenas 0,8% para o corrente
exercicio, haja vista a continuidade do conflito com a Ucrania.

J4 no que se refere especificamente ao Brasil, o arrefecimento da inflacio provocade pelo longo periodo de
contracionismo monetario possibilitou ao Banco Central iniciar o ja esperado ciclo de queda da Selic, com as
taxas basicas de juros do pals caindo de 13,75% para 12,75% entre os meses de julho a setembro do
corrente exercicio. Por conseguinte, as previsdes de PIB para 2023 foram consideravelmente elevadas pela
OCDE, passando de um crescimento de 1,5% para 3,2% no intervalo das duas ultimas publicages,
superando, inclusive, a projegao de 2,9% da Pesquisa Focus.

O ritmo de queda da Selic e a consequente recuperagéo do PIB irdo dialogar, dentre outros fatores, com o
j4 referido comportamento dos juros norte-americanos. Isto por que, a alta dos juros nos EUA aumenta a
pressio sobre a Selic e a taxa de cAdmbio no Brasil. O atrativo prego pago pelos treasuries americanos
representa constante ameaga ao capital estrangeiro investido no pais, cuja queda da Selic em ritmo mais
acelerado pode favorecer uma maior evasdo de recursos, mesmo levando-se em consideragdo os atuais
precos baixos das agdes comercializadas na Bovespa. No mesmo sentido, a desvalorizagdo cambial eteva o
custo das importacdes, encarecendo o prego dos insumos e dificultando o combate a inflagdo.

Sob o ponto de vista fiscal, apés o esforgo realizado em 2022 e o respectivo superavit primario aferido a
época, o Brasil voltou a incorrer em déficit nos primeiros nove meses de 2023, acumulando um resultado
negativo da ordem de 1,12% do PIB. Este é o pior resultado primario desde 2020, ano em que o apice da
pandemia exigiu o lancamento de politicas fiscais as quais implicaram um expressivo déficit da ordem de
9,24% do PIB. Importante registrar entre os anos de 2014 a 2023 o Brasit registrou resultado primario
positivo apenas em duas oportunidades, mais especificamente nos anos de 2021 (0,73% do PIBY e 2022
(1,28% do PIB)., O aumento do prejuizo nas contas publicas estd relacionado diretamente a alta das
despesas permitida pela chamada PEC da transicdo, que autorizou um gasto adicional de R$ 168,9 bilhGes
para 2023. Mais adiante, a aprovagdo do novo arcabougo fiscal tornou referida despesa permanente no
orcamento, obrigando que o Governo aumente a receita piblica como contrapartida a elevagdo de seus
gastos. O aumento da tributagdo sobre os combustiveis e o comércio exterior, além das revisGes de
incentivos concedidos ao setor privado, sdo exemplos de tais iniciativas, que se por um lado ajudam a
equilibrar as contas plblicas, por outro, também dificultam a retomada do crescimento em um ritmo mais
acelerado.
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A estimativa oficial do Governo indica um déficit primario até dezembro de 2023 superior a R$ 110 bilhdes,
ou seja, ficando acima da meta do novo arcabougo fiscal. J& no que tange a divida bruta do governo geral
(DBGG), indicador que reflete o estogue de endividamento pliblico, a projecdo do mercado registrou leve
redugdo de 76,12% para 76% do PIB. Destaca-se que referida queda se da muito mais em fungdo das
recentes redugGes da Selic e do IPCA, principais indexadores da divida publica brasileira, do que de esforgos
fiscais propriamente ditos. Somando-se o resultado primario com os juros nominais incidentes sobre o
estogue da divida, o déficit plblico total contabilizado entre os meses de janeiro a setembro de 2023
corresponde a 7,77% do PIB, ou seja, algo equivalente a R$ 548 bilhdes.

A tendéncia de queda dos juros e da inflagdo projetada pelo mercado desde o final de 2022 valorizou os
titulos marcados a mercado no decorrer de 2023, sobretudo dagueles atrelados as carteiras de maior prazo.
Embora os ltimos meses terem indicado uma maior preferéncia dos investidores por ativos de menor prazo,
reflexo do aumento da inclinacao da curva de juros futuros dos EUA, a rentabilidade acumulada no ano pelos
titulos de maior duracdo seguiu acima do retorno percebido pelas opgdes de menor prazo. Assim,
diferentemente do registrado nos dois Ultimos anos, as parciais dos indicadores IMA tém superado as metas
atuariais, que correspondem em sua maioria a variagdo do IPCA acrescida de um spread de 6% ao ano.

Retorno no Meta de Politica de
ano Investimento -

Indicador 01/01/2023 IPCA+5,20%
até 01/01/2023 até
30/09/2023 30/09/2023

 IMA | 10,59% |
|  Geral | ’
. IMA-B | 10,79%
IMA-B5 = 88% | |
T T ——— Q |
. IMA-B5+ | 12,08% | P 14 |
Lacgey DRESAY, 2o S M1t - | |
- IRF-M 11,62% ~
IRF-M1 | 10,06% |
IRF-M1+ | 12,82% |
Tabéia 1; Indicadores Anbima x Meta Aaléri:al
Fonte: Anbima
Janeiro a Setembro de 2023

Em linhas gerais, conclui-se que o Brasil, a exemplo das principais economias do mundo, seguira tendo como
principal desafio para 2024 a conciliag8o entre politicas que visem o crescimento econdmico e o combate a
inflagao. Se por um lado as proje¢bes de evolugdo do PIB para 2023 registraram alta, ficando inclusive
levemente acima da média global, por outro, as estimativas para 2024 seguem menos otimistas. Enquanto
a média de crescimento mundial estimada pela OCDE para o préximo ano corresponde a 2,7%, o crescimento
projetado para o Brasil € de apenas 1,7%.

Conforme ja abordado, a manutencéo de juros altos nos EUA ndo somente pode influenciar o ritmo de queda
da Selic como também impactar a inflagBo brasileira, reduzindo a eficacia e o alcance das politicas
monetarias. N&o obstante, afora as questGes externas, a situagao fiscal do pais mais uma vez ird concentrar
as atengbes do mercado, uma vez que os déficits primarios previstos para 2023 e, muito provavelmente,
também para 2024, agravam a situagdo da divida pdblica, limitando investimentos e a consequente adogdo
de politicas fiscais mais agressivas. As incertezas sobre como se dara o aumento de receita previsto pelo
novo arranjo fiscal € um dos temas que mais preocupam a agenda doméstica para o préximo exercicio. Além

dos cuidados que o Governo devera ter guanto ao aumento da tributagdo, em especial acerca do carater
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regressivo ja existente no pais, o eventual insucesso no aumento da receita publica ensejard novos
endividamentos, com respectivos efeitos sobre o ddlar, juros, inflagdo e investimentos no pais.

Economia Mundial e Taxa de Cambio
Em linha com a OCDE, o Fundo Monetério Internacional (FMI), por intermédio do relatorio “Perspectivas
Econdmicas Globais” divulgado em outubro, também indica uma expansio do PIB mundial de 3% para 2023.

De acordo com o relatério do FMI, a economia global segue apresentando um ritmo moderado de
recuperacio frente aos impactos trazidos pela pandemia, pelo conflito entre Russia e Ucrania e pelo aumento
da inflacio ao redor do mundo. Apesar do aperto monetério implementado por boa parte dos Bancos
Centrais e dos chogues de oferta advindos dos eventos retromencionados, a economia global mostrou uma
apreciavel resiliéncia, crescendo de maneira lenta, mas ndo deixando de expandir, tanto em 2023 como nas
previsbes para 2024.

As politicas monetarias contracionistas aplicadas ao longo dos Ultimos dois anos passaram a surtir efeitos
em 2023, com a inflacio global desacelerando de 9,2%, em 2022, para 5,9%, no corrente exercicio e 4,8%,
nas projegdes para 2024. Nesse sentido, o FMI indica um cenario de “pouso suave” para economia global,
ou seja, um cendrio marcado por queda das taxas de inflagdo ao redor do munda, mas sem uma acentuada
desaceleracio da atividade econdmica, citando como principal exemplo o caso dos EUA, onde a média da
criaco de novos empregos segue acima das duzentas mil vagas mensais em 2023. Por outro lado, a
instituigio destaca que essa caracteristica ndo tem sido homogénea, com paises sofrendo maiores revezes
econdmicos do que outros, sobretudo entre as economias emergentes. No entanto, a prépria Zona do Euro,
quando comparada aos EUA, evidencia tal divergéncia também no conjunto das economias avangadas.

As projecSes para a média das economias desenvolvidas indicam crescimentos do PIB de 1,5% em 2023 e
de 1,4%, em 2024. No caso dos EUA, a (ltima previs&o para 2023 elevou o crescimento esperado de 1,8%
para 2,1%. Para 2024, a previséo de crescimento também foi majorada, passando de 1% para 1,5%. Por
outro lado, assim como previsto pela OCDE, as projegBes do FMI para Zona do Euro indicam um quadro de
relativa estagnacio econdmica, com o Gltimo relatdrio diminuindo a expans&o do PIB para 2023, de 0,9%
para apenas 0,7%. Também houve queda na previsao para 2024, que recuou de 1,5% para 1,2%. Além da
retracdo de -0,5% esperada para Alemanha, sdo previstos timidos crescimentos para Franga (1%) e Italia
(0,7%), com apenas a Espanha se aproximando da média global (2,5%) em 2023.

Pelo lado das economias emergentes, a expectativa é que o crescimento médio a ser efetivado tanto em
2023 como em 2024 seja de 4%, sendo puxado principalmente pelos desempenhos da China e da India.
Embora ainda esteja bem abaixo de sua recente média histérica, o crescimento estimado pelo FMI para
China é de 5%, em 2023 e 4,3%, em 2024. & para india, a expans&o prevista para ambos os exercicios é
de 6,3%.

Em meio a um cenério de alta inflagdo e juros internacionais elevados, o ddlar ganhou forga em 2022, com
os investidores buscando um porto seguro para alocagéo de seus recursos. Os riscos de recessdo advindos
de uma possivel crise energética na Europa, decorrente da guerra entre Russia e Ucrania, associado a
continua alta dos juros nos EUA, impulsionaram o délar frente ao Euro, que pela primeira vez em duas
décadas ficou abaixo da paridade em relagio & moeda norte americana. Na comparagdo com a OCDE, a
principal diferenca entre os relatérios produzidos pelas duas instituigdes diz respeito a projegoes de PIB da
Russia para 2023. Enquanto a OCDE estima um crescimento de apenas 0,8%, o FMI sinaliza uma variagdo
positiva de 2,2%. Ja para 2024 as previsGes se aproximam, sendo estimado um crescimento de 0,9% pelo
FMI ante uma expansao de 1,1% pela OCDE.
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Grafico 2 - Taxa de Cambio (R$/US$)
Fonte: BACEN.
Nota: CotagBes até 11/10/2023.

As elevadas taxas de juros vigentes nos EUA seguiram valorizando o dolar em termos globais, contudo, de
maneira andloga ao ano passado, a moeda norte americana vem perdendo forca no cendrio doméstico.
Entre janeiro a outubro de 2023 (cotagéo dia 11/10/23) a cotacdo do ddlar comercial recuou -5,5%, caindo
de R$ 5,34 para R$ 5,04 no periodo. O prego atrativo das agbes brasileiras e a alta taxa Selic, ainda vigente
no pais, favoreceram o ingresso de recursos estrangeiros, especialmente no primeiro semestre do ano, com
o salde liquido aportado na Bolsa brasileira correspondendo a R$ 9,9 bithdes.

O grafico anterior ilustra 0 comportamento do délar ao longo de 2023, sendo possivel identificar a queda
mais acentuada ocorrida no primeiro semestre do ano. A partir de agosto, més em que a tendéncia de
manutengdo da alta dos juros americanos passou a ganhar forga no mercado, a retirada de recursos
estrangeiros do pais aumentou em larga escala. Somente entre os meses de agosto e setembro a saida a
liguida de recursos da Bovespa ultrapassou R$ 14 bilhes, tendo como consequéncia direta a valorizago do
ddlar. No final de julho, a moeda americana chegou a ser cotada em R$ 4,74, contudo, subindo 6,5% no
intervalo dos Gltimos 3 meses.

Taxa de Juros, Inflacdo e Politica Monetaria

No final de 2020 as projectes do mercado indicavam que 2021 seria caracterizado por uma relativa
estabilidade da taxa Selic, com a Ultima pesquisa Focus publicada naquele ano prevendo uma elevacéo
maxima do indicador de 1 ponto percentual, saindo de sua minima histérica de 2% e encerrando o corrente
exercicio em 3%.

A expectativa era que o COPOM promovesse maiores altas apenas em 2022, elevando a taxa basica de juros
da economia brasileira para 4,5% em um processo de normalizacdo da taxa basica de juros do pais.

No entanto, a aceleragéo inflacionaria ocorrida ac longo de 2021, com todas as projegdes de IPCA indicando
o extrapolamento do teto da meta estabelecida pelo BACEN (5,25%), implicaram mudanca de rumo na
condugdo da politica monetaria, tendo sido promovidos 07 (sete} aumentos consecutivos da Selic durante
referido exercicio, elevando os juros brasileiros para 9,25%.

A manutengdo de um quadro de resiliéncia inflacionaria seguiu impulsionando os juros em 2022. Ao longo
do ano passado, 0 COPOM efetivou 05 (cinco) novas altas da Taxa Selic, com o (ltimo reajuste, que ocorreu
no més de agosto, elevando os juros para 13,75%.

Desde entdo, todas as projegdes de mercade passaram a indicar que a Selic havia alcancado seu teto, sendo
previsto ¢ inicio do ciclo de queda do indicador apenas para meados de 2023, fato que se confirmou no
decorrer do presente exercicio.

ApGs manter a taxa em 13,75% por 07 (sete) vezes consecutivas, o Comité de Politica Monetaria (COPOM)
promoveu dois cortes em sequéncia da Selic, ambos de 0,5 ponto percentual, o primeirc em julho e o
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segundo na reunido de setembro, com a taxa caindo para 12,75% ac ano. Importante destacar que a
mudanca na politica monetéria brasileira ocorre ainda em meio a um cenario de alta nas principais economias
do mundo.

O fato de o Brasil ter alterado sua politica monetaria anteriormente aos paises desenvolvidos, que optaram
por um maior contracionismo apenas a partir de 2022, também possibilitou ao pais ser o primeiro a encerrar
seu ciclo de alta de juros. Conforme divulgado nas Ultimas Pesquisas Focus, o mercado ainda projeta dois
novos cortes de idéntica magnitude até o fechamento de 2023, mais especificamente nas reunides previstas
para os meses de novembro e dezembro, conduzindo a Selic para 11,75% ao ano.
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Grafico 3 — Evolugdo da Taxa Selic (%)

Fonte: BACEN.
NOTA: Dados até a dltima reunidic do COPOM (20/09/23).

No mesmo sentido, todas as projecbes para 2024 indicam continuidade do ciclo de queda da Selic,
identificando-se relativa estabilidade nas pesquisas, que de forma reiterada apontam uma taxa encerrando
o préximo exercicio em 9% ao ano.

No geral, a confirmacdo do ritmo de queda projetado para os juros brasileiros ird depender, dentre outros
fatores, da conducio da politica monetaria norte americana. Conforme ja mencionado neste relatério, a
demasiada postergacio do ciclo de alta dos juros nos EUA pode refrear o impeto de queda da Selic, sob o
risco de acelerar a evasdo de recursos do pafs, uma vez que os altos pregos pagos pelos titulos norte-
americanos e a respectiva seguranca oferecida por tais opcBes, aumentam a preferéncia do investidor
estrangeiro.

Do ponto de vista doméstico, o maior risco & queda da Selic diz respeito a situag8o fiscal do pais, cujo
resultado primario voltou a apresentar déficit em 2023. Eventuais insucessos no aumento da arrecadagéo
prevista pelo novo pacto fiscal poderiio ensejar maiores endividamentos do Estado, sendo necessaria a
adogdo de juros suficientemente altos com vistas a manter a atratividade dos titulos brasileiros. Por outro
lado, além do arrefecimento inflaciondric em curse no pais, tanto o PIB como o proprio nivel de
endividamento do setor piblico também corroboram a continuidade do ciclo de queda da taxa basica de
juros brasileira.

Na medida em que a Selic consiste no principal indexador da divida pablica, quanto maior for a taxa vigente
maior serdio os juros nominais pagos pelo Tesouro, que, somente na parcial de 2023, ja ultrapassaram o
montante de R$ 500 bilhdes. No tocante ao PIB, as timidas previsdes para 2024 também incentivam a
manutencdo do ritmo de queda da Selic. Em linha com as recentes estimativas divulgadas pela OCDE e pelo
FMI, as Pesquisas Focus tém indicado crescimento ndo superior a 1,5% da atividade econdmica, ou seja,
aproximadamente a metade da expansao prevista para 2023.

Acerca da inflagio, os (ltimos meses t&ém confirmado a desaceleragdo prevista para 2023, com o IPCA
fechando o presente exercicio em tormo de 4,86%, ou seja, ficando levemente acima do teto da meta




estabelecida pelo BACEN (4,75%)! . Para 2024, as previsdes sdao ainda um pouco mais otimistas, com o
indice oficial de pregos da economia brasileira recuando em relagdo a 2023, encerrando o proximo ano em
3,88% e com isso voltando a ficar abaixo do teto da meta.
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Grafico 4 - Série HistGrica IPCA Anual (%)
Fonte: IBGE.
Nota: (¥) Pesquisa Focus de 06/10/2023,

Em 2023, o comportamento do grupo Alimentagio e Bebidas, bastante representative na composicdo do
IPCA, tem sido determinante no processo de desaceleracdo inflacionaria. Favorecido por uma boa safra, o
grupo Alimentacdo e Bebidas t8m registrado sucessivos recucs mensais. Em agosto, os alimentos
consumidos em domicilio chegaram inclusive a registrar deflacdo no acumulado dos Ultimos 12 meses, fato
gue nao acontecia desde maio de 2018. Soma-se a isso a menor pressao exercida pelos choques de oferta
advindos do conflito entre Rissia e Ucradnia. Além de estar impactando menos o preco dos combustiveis e,
por conseguinte, impedindo maiores altas do grupo Transportes, alguns insumos vinculados diretamente ao
segmento agricola, como por exemplo, os fertilizantes, também tiveram seus pregos reduzidos em
comparacgdo ao pico da crise em 2022,

Ainda no que tange a inflagdo, o IPCA acumulado nos primeiros 9 meses do ano registra aita de 3,50% e
de 5,19% nos Gltimos 12 meses encerrados em setembro. Registra-se que esses mesmos indicadores em
2022 contabilizavam respectivas inflagoes de 4,09% e 7,17%. As maiores altas verificadas nesse periodo
ficaram por conta dos grupos Educagdo (7,92%), Transportes (5,97%), Salide e Cuidados Pessoais {5,78%)
e Habitagdo (4,19%). Especificamente no que se refere aos grupos Transportes e Habitacdo, cujos
resultados acumulados em idéntico periodo de 2022 registraram respectivas retragdes de -2,88% e -0,96%,
torna-se importante destacar o impacto trazido pelas desonerages tributarias realizadas a época sobre a
evolucdo do indice oficial de pregos do pais.

Além da isencdo de impostos federais sobre os combustiveis (Cide e PIS/COFINS), que foram zerados até
31 de dezembro de 2022, o Governo também editou as Leis Complementares n® 192 e 194, que ao fim e
ao cabo, limitaram a 17% a cobranga de ICMS sobre combustiveis, energia elétrica e telecomunicacdes.
Todavia, as mudangas ocorridas as vésperas da Ultima eleicdo presidencial perderam eficacia no decorrer
de 2023. Em abril, o Conselho Nacional de Politica Fazendaria (CONFAZ) regulamentou 0 modelo de aliquota
prevista pela Lei Complementar n°® 192, que instituiu cobranga uniforme em todo pais. Em termos praticos,
a decisdo do CONFAZ retornou a aliquota incidente sobre os combustiveis a um patamar muito proximo aos
25% vigentes em 2022, ou seja, anulando os efeitos da LC n® 194 e empurrando para cima a variagdo do

1 As metas estabelecidas pelo Conselho Monetério Nacional (CMN) para os anos de 2023 e 2024 foram respectivamente de 3,25% e

3%, ambas com tolerdncia de 1,5 ponto percentual para cima e para baixo.
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grupo Transportes, que sé ndo foi maior em virtude do arrefecimento do prego do petrdleo no mercado
internacional.

Sobre o prego do petrdleo, repisa-se para 2024 a preocupagao com o acirramento das tensoes na faixa de
Gaza, cujo conflito entre Israel e o grupo terrorista Hamas pode implicar desdobramentos em todo Oriente
Médio, afetando a oferta mundial de referida commoditie.

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Durante os 03 anos que antecederam a pandemia (2017 a 2019), o Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro
cresceu a taxas médicas, pouco superiores a 1%, mantendo um ritmo de recuperagdo abaixo das
necessidades do pais, haja vista a significativa retragdo ocorrida entre os anos de 2015 e 2016, periodo em
que a economia doméstica encolheu -7,8%.

Em 2020, o advento da pandemia e a conseguinte paralisagdo de boa parte das atividades econdmicas
rechagou qualquer possibilidade de crescimento. Com efeito, a partir de margo daquele ano, as timidas
expectativas de expansdo da economia foram rapidamente substituidas por uma nova e severa previsdo de
queda, com o PIB perfazendo uma variagdo negativa de -4,1% ao final do periodo.

J4 em 2021, a evolucdo positiva do programa de imunizagdes, tanto em percentual de brasileiros vacinados
como, no que se refere & efetiva redugdo de dbitos e internagdes, permitiram aos governos subnacionais
flexibilizarem as regras de distanciamento social, tendo como consequéncia a retomada de diversas
atividades econdmicas & um maior otimismo em relagio ao PIB. No decorrer do ano, as estimativas chegaram
a indicar uma expansdo superior a 5%, todavia, o inicio do ciclo de alta da Selic diminuiu o ritmo da
recuperacdo projetada, com o PIB fechando 2021 perfazendo alta de 4,6%.

Na esteira do ciclo de alta da Selic e do respectivo aperto das condi¢des monetarias e de inflagdo, as
previsdes iniciais para 2022 indicavam um timido crescimento econdmico, estimando-se uma variagdo do
PIB préxima a apenas 0,3%. No entanto, puxado pela indUstria (1,6%) e, principalmente, pelo setor de
servicos (4,2%), que ja responde por 68,5% do PIB brasileiro, a atividade econdémica surpreendeu em 2022,
crescendo 2,9% e ficando em linha com a média do crescimento global aferido no ano passado.

N&o obstante, as primeiras projegbes para 2023 praticamente migraram ¢ pessimismo inicialmente estimado
para 2022, com os efeitos da atual politica monetdria sendo mais fortemente percebidos ao longo do corrente
exercicio. Ao final de 2022, a projecdo mais otimista acerca da economia brasileira vinha do FMI, que
estimava um crescimento do PIB proximo a 1%. Todavia, a exemplo do ano passado, a atividade econémica
do pais voltou a mostrar resiliéncia em 2023, com o conjunto das Ultimas projegdes do PIB indicando uma
nova expansdo préxima a 3%.

O desempenho do IBC-Br ao longo do ano, indicador conhecido como uma prévia do PIB oficial do pais, ja
identificava uma economia menos vulneravel desde o comego de 2023, com essa tendéncia se efetivando
nos Ultimos meses em fungdo do consumo das familias, de um mercado de trabalho mais aquecido e de
algumas atividades menos dependentes do crédito, em especiai do setor de servigos.
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Grafico 5 - Série Histérica a pregos de mercado PIB (%)
Fonte: IBGE.
{*) Projegbes da Pesquisa Focus de 06/10/2023.




Para 2024, as Ultimas Pesquisas Focus tém indicado um crescimento de apenas 1,5% do PIB para o préximo
exercicio, estimativa idéntica & disponibilizada no Uitimo relatério da OCDE e levemente abaixo do sinalizado
pelo FMI (1,7%). Em suma, observa-se um cenario muito parecido com o originaimente previsto para os
dois Gltimos anos, com a economia brasileira crescendo abaixo da média mundial impactada pela defasagem
naturalmente intrinseca a politica monetaria vigente.

Em linhas gerais, observa-se que as previsdes iniciais para 2024 ainda sdo bastante incipientes, haja vista o
elevado nivel de incertezas advindas tanto do ambiente interno quanto externo. Do ponto de vista externo,
as incertezas quanto ao ritmo de crescimento dos juros e da inflagéio nos EUA e o comportamento da
inddstria chinesa, sdo alguns dos fatores que evidenciam a instabilidade das estimativas atuais.

Pelo lado da economia doméstica, a conducdo da politica fiscal e o menor impacto que a recuperacdo do
setor servigos tende a causar no proximo ano, sdo alguns dos elementos que irdo afetar diretamente os
rumos da atividade econdmica. Sobre o setor de servicos, além da retomada pés-pandemia ja ter sido
absorvida em grande parte nos crescimentos de 2022 e 2023, os efeitos positivos advindos do aumento do
consumo das familias ndo esta garantido para o préximo exercicio, uma vez que a continuidade das politicas
de transferéncia de renda, de valorizacdo do salario minimo e dos demais programas sociais, dependerdo
obrigatoriamente do éxito do novo arcabougo fiscal.

Por fim, destaca-se que o ja tradicional estudo organizado pela agéncia nacional de classificacdo de riscos
Austin Ratings, comparando o PIB das maiores economias do mundo, colocou o Brasil na 73 posicdo no
ranking do segundo trimestre de 2023, registrando aita de 0,9%.
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EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2024 - BRASIL

Renda Fixa

Breve Histérico 2020-2022

As incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicalmente o comportamento previsto
para 2020, com a busca de uma maior seguranga pelos investidores estrangeiros ocasionando uma massiva
saida liquida de recursos do pais. Além das incertezas naturalmente advindas da pandemia, o agravamento
da situacio fiscal decorrente das politicas emergenciais de incentivo langadas pelo Governo, também
aumentaram a percepcao de risco dos investidores. Por conseguinte, mesmo com uma taxa Selic atingindo
sua minima histdrica, os indicadores anexados aos ativos de maior prazo registraram grande volatilidade no
periodo, com a maioria dos indicadores IMA deixando de cumprir a meta atuarial ao final do exercicio.

O ano de 2021, por sua vez, foi marcado pelo inicio das vacinagbes no pais, que trouxeram consigo a
expectativa da retomada de diversas atividades econémicas paralelamente a melhoria das condigoes
sanitarias. No geral, o cendrio no comego do ano indicava boa perspectiva de recuperagao do PIB, inflagao
abaixo do centro da meta (3,5%) e uma taxa Selic chegando aoc maximo a 4,5%, perspectivas estas que
enderecavam um 2021 mais tranquilo para o segmento de renda fixa, com menor volatilidade e possivel
cumprimento das metas atuariais.

Todavia, embora o programa de vacinagdes tenha de fato avancado em nivel bem superior a média das
economias em desenvolvimento, surtindo resultados altamente positivos e possibilitando a flexibilizagdo das
medidas de distanciamento social, a aceleraciio inflacionaria ocorrida no periodo exigiu mudangas na
conducdo da politica monetaria, com a alta da taxa Selic superando com folga a maxima inicialmente
projetada.

Em consequéncia disso, houve grande desvalorizagdo das carteiras indexadas aos titulos de maior prazo
marcados a mercado, tanto dos pré-fixados, atrelados a indices de pregos (NTN-Bs), como dos pds-fixados
(LFTs), corrigidos pela Selic. Ainda no campo das incertezas, a situagdo fiscal mais uma vez aumentou a
avers3o ao risco do investidor estrangeiro, cujas operacdes, mesmo tendo apresentado melhora em relacdo
a 2020, voltaram a registrar saida liquida de recursos do pais. Como resultado dessa conjuntura, o ano de
2021 foi marcado por um mau desempenho dos indicadores IMA. Enquanto os subindices atrelados aos
papéis de maior duration acumularam prejuizos, os titulos de prazos mais curtos encerraram o ano no azul,
todavia, perfazendo ganhos insuficientes para cobrirem as metas atuariais.

J4 em 2022, em meio a continuidade do ciclo de alta da Selic e de uma resiliente inflagdo, o segmento de
renda varidvel iniciou o ano sob suspeita, com o desempenho de todos os indicadores IMA, sobretudo das
carteiras atreladas a ativos de maior prazo, novamente demonstrando dificuldade para o cumprimento de
suas metas.

Sob um cenario externo também pouco convidativo e carregado de incertezas, os investidores optaram por
alocacBes de menor prazo e maior liquidez ao longo de 2022, razdo pela qual os indicadores associados aos
ativos de menor duragdo registraram maiores ganhos frente as alternativas de prazos mais longos.

Somente a partir de agosto, més em que o COPOM promoveu a Gitima alta da Selic, com todos os agentes
de mercado passando a prever queda dos juros a partir de 2023, é que as opgdes de longo prazo
despertaram a preferéncia dos investidores, implicando retornos superiores ou muito proximos aqueles
percebidos pelos ativos de menor prazo.

Por conseguinte, o resultado dos indicadores IMA em 2023 foi significativamente melhor do que em 2022,
todavia, com apenas os subindices atrelados aos titulos de curtissimo prazo ficando acima da meta atuarial,
mais especificamente os IMA-S (LFTs remuneradas pela Selic diaria) e o IRF-M1 (pré-fixados com prazo n3o
superior a um ano).
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Grafico 6 — Evolucdo IMA Geral 2015-2022
Fonte: Anbima.

A partir da evolugéo do IMA Geral, o Gréafico acima resume o comportamente do segmento de renda fixa no
periodo compreendido entre os anos de 2015 a 2022, permitindo a rapida visualizagdo dos anos em que o
desempenho médio do setor superou as metas atuariais, representadas pela variagdo anual do IPCA
acrescida de 6%.

Analise 2023 e Perspectivas para 2024

0O segmento de renda fixa iniciou o ano de 2023 de maneira andloga aos meses que antecederam o
encerramento de 2022, Em meic as incertezas advindas da troca de governo, sobretudo acerca da nova
condugdo da politica fiscal do pais, os investidores aumentaram sua percepgac ao risco frente as pioras nas
projecbes de inflagao e juros vigentes a época.

Em janeiro, os indices atrelados acs ativos de menor prazo refletiram a predilecao do mercado, variando
acima dos titulos de maior duragdo. Com efeito, o subindice IMA-B5+, que sinaliza a rentabilidade das NTN-
Bs acima de 5 {cinco) anos, registrou o pior desempenho do més, perfazendo um prejuizo de -1,26%. Nao
obstante, o IRF-M1, representativo dos titulos pré-fixados com prazos superiores ha 1 ano, rentabilizou
apenas 0,7% no periodo, segundo pior resultado entre os indicadores IMA.

Todavia, ja& a partir de fevereiro, o mercado passou a demonstrar maior otimismo sobre o cendrio doméstico.
0 enderecamento do novo arcabougo fiscal e a melhora das condigbes macroecondmicas, que possibilitaram
previsdes mais favordveis em termos de juros e inflagao, tornaram atrativas as opgdes de prazos mais
alongados.

A titulo de exemplo, cita-se que o IMA-B5+, alternativa com maior prazo de retorng, voltou a fechar no
campo positivo em fevereiro, mesmo ainda tendo obtido rendimento inferior as opgbes de prazos mais
curtos. Contudo, @ manutenclo desse cenario fez com que o referido subindice registrasse sucessivas
variagbes positivas entre os meses de marge a junho bem superiores aos ganhos dos demais indicadores
IMA.
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Grafico 7 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fonte: ANBIMA
OBS: Janelro a Setembro de 2023

No primeiro semestre de 2023, os rendimentos acumulados pelos indicadores de maior prazo superaram
com os folga os de menor duracio, refletindo de maneira clara o impacto das menores previsdes de juros e
inflagio sobre a rentabilidade dos ativos marcados a mercado, tanto no que se refere aos pré-fixados (LFTs),
corrigidos pela Selic, como, especialmente, aos pds-fixados, atrelados a indices de pregos (NTN-Bs). Nesse
periodo, o IMA-B5+ registrou um expressivo ganho de 14,92%, seguido pelo IRF-M1+, que rentabilizou
11,41% nos primeiros seis meses do ano.

Observa-se que o primeiro semestre de 2023 apresentou desempenho diverso ao registrado em 2022,
periodo em que os tituios de menor prazo haviam liderado o ranking de rentabilidades IMA. Contudo,
importante destacar que mesmo obtendo ganhos inferiores, os titulos de menor prazo também perfizeram
retornos acima das metas atuariais no periodo compreendido entre janeiro a junho de 2023,

Por outro lado, o segundo semestre do ano passou a refletir maiores incertezas de longo prazo, com 0s
investidores voltando a mostrar preferéncia por opgbes de menor prazo. A resiliéncia da inflagao norte
americana associada a robustez de seu mercado de trabalho elevou a curva de juros futuros do pais,
aumentando a atratividade dos treasuries em relagdo as opgdes dos paises emergentes.

Novamente, tomando-se como exemplo o subindice IMA-B5+, observa-se que em juiho sua variagdo ainda
foi positiva, embora inferior aos retornos obtidos pelos indicadores atrelados as carteiras de menor prazo.
34 nos meses de agosto e setembro, referido subindice amargou dois prejuizos em sequéncia, implicando
inclusive a perda da lideranca no ranking de rentabilidade anual, posto que passou a ser ocupado pelo IRF-
Mi+.
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Grafico 8 — Rentabilidade acumulada dos fndices atrelados a ativos de maior duragio (%)
Fonte: ANBIMA.
0BS: Janeiro a Setembro de 2023

Além da expectativa que o FED promova um novo aumento dos juros norte-americanos ainda em 2023, a
tendéncia de postergacédo do inicio de ciclo de queda, muito provavelmente apenas para o final de 2024,
pesou na decisdo dos investidores quanto a continuarem alocando seus recursos em ativos de maior
duracdo. Dessa forma, as opgdes com menores prazos despertaram maior interesse pelos investidores, com
os titulos marcados a mercado registrando valorizacdo nos Ultimos meses. Todos os subindices atrelados a
tais carteiras variaram positivamente no trimestre encerrade em setembro, elevando suas rentabilidades
anuais para niveis proximos aos acumulados pelas alternativas de maior prazo.

Como resultado, observa-se que todos os demais subindices calculados pela Anbima performaram acima da
meta, no acumulado entre os meses de janeiro a setembro de 2023, destacando-se a performance dos
ativos de maior duragdo, que melhoraram sensivelmente seu desempenho em relagdo a 2022, além de
seguirem mantendo os maiores ganhos anuais na parcial do corrente exercicio.
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Grafico 9 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de menor duracao (%)
Fonte: ANBIMA.
OBS: Janeiro a Setembro de 2022
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No que tange as previsGes para o presente biénio, todas as estimativas seguem indicando reducdo da taxa
Selic. Ainda em 2023 é esperada uma reducdio de 1 ponto percentual nos juros basicos do pais, com a taxa
anual caindo de 12,75% para 11,75% entre os meses de setembro € dezembro. Na sequéncia, outros cortes
constam projetados para 2024, prevendo-se que a Selic encerre o proximo exercicio em 9%. No mesmo
sentido, todas as projecdes de inflacdio indicam nova desaceleracdo do IPCA, que em 2024 voltaria a ficar
abaixo do teto da meta estabelecida pelo BACEN.

Por outro lado, embora referidas projegdes ainda indiquem um favoravel cenaric macroeconémico, as
incertezas quanto & condugdo da politica fiscal no ambiente doméstico e, principalmente, os desdobramentos
da politica monetdria norte americana, vao seguir impactando as decisdes de longo prazo dos investidores,
refletindo de maneira direta no desempenho da renda fixa.

A exemplo do verificado a partir do segundo semestre deste ano, a expectativa € que os agentes economicos
mantenham um comportamento de maior avers3o ao risco, preferindo opgdes de prazos mais curtos. A titulo
de exemplo, cita-se que na parcial de outubro os subindices de maior prazo voltaram a apresentar prejuizos,
com o IMA-BS+ e o IRFM-1+, registrando respectivas perdas de -1,33% e -0,08% no acumulado até o dia
20.

Conforme j& abordado nas segGes anteriores, a continuidade de juros altos nos EUA, por um periodo acima
do originalmente previsto, tende a refrear o ritmo de queda da Selic. Além de um possivel agravamento na
saida liquida de recursos do pais, fato ja evidenciado ao longo dos (itimos meses, o consequente impacto
trazido sobre o cAmbio também aumenta a pressdo sobre o0s precos, uma vez que os custos com importagéo
de insumos e matérias primas tornam-se mais elevados.

Em adic&o, o receio do mercado sobre a efetividade do novo arcabougo fiscal também prejudica as previsdes
para 2024. A tendéncia de novo déficit primario nas contas plblicas vis 4 vis a falta de clareza acerca de
como o Governo pretende aumentar sua arrecadagdo, corroboram a percepgdo de risco do investidor, que
passa a projetar um maior endividamento do Estado, com respectiva piora da relagéo divida/PIB e dos gastos
Com juros nominais.

Diante desse contexto, recomenda-se, novamente, uma moderada e prudente diversificagdo do portfolio,
contudo, sendo estabelecida relativa preferéncia por investimentos em ativos de prazos mais curtos,
sobretudo no primeiro semestre de 2024, haja vista a maior probabilidade de que as incertezas de longo
prazo permanecam no radar dos investidores.

Por oportuno, ressalta-se que, sugerida diversificagdo confere ao investidor a protecdo necessaria contra
eventuais contingéncias que venham a interferir na condugdo das politicas monetaria, cambial e,
especialmente, fiscal.

Renda Variavel

Breve Histérico 2020-2022

Paor sua vez, 2020 foi o ano em que as incertezas advindas da pandemia do Covid-19 trouxeram grande
volatilidade ao segmento. Devido ao tombo ocorrido em margo, quando o Ibovespa fechou no negativo em
-30,09%, o principal indicador da bolsa brasileira ficou no vermelho até o encerramento de outubro, com o
resultado somente sendo revertido gracas ao bom desempenho ocorrido nos ultimos dois meses do ano,
fechando 2020 com uma pequena alta de 2,92%.

J4 em 2021, a renda variavel novamente apresentou volatilidade, com o indice Ibovespa performando no
vermelho em 07 dos 12 meses do ano, encerrando 0 exercicio com um significativo prejuizo acumulado de
-11,99%. No geral, o comportamento do setor foi pautado por preocupagoes acerca da situagdo fiscal do
pafs, da evolugdo da pandemia e da alta dos juros e da inflagdo, além de incertezas oriundas do cenario

politico doméstico.



Repetindo os dois anos anteriores, 2022 também foi caracterizado pela volatilidade do segmento variavel,
que alternou perdas e ganhos mensais ao longo de todo exercicio. Em meio a um cenario de austeridade
fiscal, com as agbes brasileiras precificadas proximas do piso e um délar valorizado frente a moeda
doméstica, o investidor optou pela Bovespa, especialmente nos papéis vinculados as commodities, razdo
pela qual o ingresso liquido de capital externo foi percebido em quase todos os meses do ano.

A crise geopolitica do leste europeu também favoreceu o investimento na bolsa do pais, uma vez que o
capital estrangeiro passou a buscar nas economias emergentes opgBes mais rentaveis e seguras do que
aquelas percebidas no mercado europeu, cuja iminente possibilidade de recessdo diminuiu o apetite do
investidor externo.

Por outro lado, a expectativa quanto aos juros norte-americanos e, principalmente, as incertezas acerca da
politica fiscal a ser implementada pelo novo governo eleito, trouxeram instabilidade & bolsa brasileira. Sobre
a importancia das questbes fiscais, registra-se que até o més de outubro, periodo da elei¢do presidenciai, o
Indice Ibovespa registrou um retorno acumulado no ano de 10,69%. Todavia, os meses de novembro e
dezembro foram marcados por sucessivos prejuizos, com indicador devolvendo parte dos ganhos e
encerrando o exercicio com uma pequena variagao positiva de 4,68%.
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Grafico 10— Rentabilidade IBOVESPA (%) — 2017/2022
Fonte: EM&FBOVESPA.

Andalise 2023 e Perspectivas para 2024

De maneira andloga ao segmento de renda fixa, o comportamento da Bovespa em 2023 foi ditado
principalmente pelas especulacdes acerca da politica monetaria norte americana, cuja trajetdria da curva de
juros tem influenciado de maneira direta nos investimentos realizados na holsa brasileira.

No acumulado do ano até setembro, o Indice Ibovespa fechou o més no negativo em trés oportunidades,
somando-se as questdes externas, incertezas quanto ao comprometimento fiscal do novo Governo. Em todos
os meses em que houve variacdo negativa do Ihovespa, os mavimentos didrios refletiram as tensdes do
mercado acerca dessas duas varidvels, ou seja, ora respondendo as presstes advindas dos maiores prémios
pagos pelos freasuries norte americanos ora aos resultados fiscais apresentados.

Em outras palavras, o desempenho do setor repete o ja observado em 2022, com as perdas e ganhos
mensais resultando em nova volatilidade e um resultado positivo pouco animador no acumulade do ano.
Entre janeiro e setembro o retorno aferido pelo fndice Ibovespa ficou em 6,22%, contudo, levando-se em
consideragdo as primeiras trés semanas de outubro o resultado é ainda mais timido, correspondendo a um
ganho de apenas 3,89%.
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Nota: Janelro a Setembro de 2023,

Para 2024, a tendéncia é de manuten¢io do quadro atual, com as incertezas sendo reduzidas a partir de
um horizonte mais bem definido acerca dos juros norte-americanos e da condugao da politica fiscal brasileira,
situagdes que, muito provavelmente, irdo se consolidar apenas no segundo semestre do ano.

Assim, conclui-se que a percepcio de ganhos no setor estard mais uma vez condicionada ao equilibrio das
contas publicas e ao comportamento dos juros e da inflagdo, com estes dois ultimos pontos variando em
conformidade com os rumos da politica monetaria vigente nos EUA. Ainda sob o ponto de vista externo,
eventual aumento de ritmo da economia chinesa também podera impulsionar a bolsa brasileira, sobretudo
dos papéis vinculados a commodities.

Outro fator que ird emprestar instabilidade ao segmento varidvel diz respeito ao conflito recentemente
deflagrado no Oriente Médio, o qual se soma a continuidade da crise geopolitica envolvendo Rissia e
Ucrania. O prolongamento de tais conflitos podera criar novos choques de oferta, aumentando os custos
produtivos em detrimento &s expectativas de lucro das empresas, ou seja, também afetando o investimento
em acoes.

Assim, de maneira semelhante as recomendacGes tecidas nos ultimos relatorios, sugere-se fortemente a
opGAo por empresas que possuam algumas das seguintes vantagens competitivas: forte geragao de caixa,
menor dependéncia de crédito, divida saudéavel e demanda com baixa elasticidade.



CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2023/2024 /%

Para concluir, sublinham-se as possiveis relagies acerca das expectativas econdmicas associadas ao
comportamento efetivo constatado durante o ano de 2023. Fazer estas assimilagbes ajudara na
compreensdo para daqui em diante tentar conseguir antecipar os movimentos econdmicos e auferir
resultados mais consistentes na gestdo dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social, FUNDO
DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL neste caso. As expectativas de
mercado para o exercicio de 2024, até o presente momento, sinalizam um caminho que passa pela
continuidade do ciclo de queda da Selic, pela observéncia do teto inflacionario e por um timido crescimento
econdmico, haja vista a defasagem do contracionismo monetario iniciado ainda em 2021. Soma-se a isso o
olhar atento do mercado no que refere a condugao da politica fiscal, o que dificulta o estabelecimento de
estratégias consolidadas sem carregar bastantes incertezas e, consequentemente, riscos.

Nesse contexto, a calibragem da politica monetaria a ser conferida pelo BACEN precisara estabelecer um
adequado equilibrio entre controle inflacionario e retomada do crescimento econdmico, além de manter
respectiva cautela quanto ac rumo dos juros norte-americanos, uma vez que elevagbes acima do previsto
podem limitar o ritmo de queda da Selic. Em sintese, a seguranca e os prémios atrativos pagos pelos titulos
da divida dos EUA incentivam a evasgo de recursos, obrigando o Banco Central brasileiro a também ponderar
essa variavel quando da definicio de sua politica monetaria.

No mesmo sentido, torna-se mister uma maior clareza quanto as regras do novo arcabougo fiscal,
principalmente no que diz respeito as suas fontes de custeio, sob o risco do Estado mais uma vez incorrer
em déficit primario e, por conseguinte, agravar a relagdio divida/PIB, O desafic é conciliar um orgamento ja
bastante ajustado com as diversas demandas sociais assumidas pelo Governo, sem que o aumento de receita
previsto venha a obstaculizar ainda mais a retomada da atividade econdmica.

Do ponto de vista externo, além da preocupacdo com as taxas de juros norte americanas, o desempenho
da China, principal parceiro econdmico do pais ao longo dos Uitimos anos, também estara no horizonte dos
investidores. Confirmando as atuais previsdes da OCDE e do FMI, a China tera mais um ano de crescimento
abaixo de sua média histdrica, 0 que implicard prejuizo as exportagbes brasileiras, sobretudo das
commodities, tanto no que se refere as cotagSes internacionais de pregos quanto aos volumes embarcados.

Os conflitos no Leste Europeu e no Oriente Médio também irdo pautar a agenda econdmica nacional, uma
vez que novos choques de oferta reacenderiam o risco inflacionario, comprometendo as previsges de queda
da Selic e exigindo esforgos fiscais que dificilmente estarao ao alcance do Governo na magnitude necessaria.

Diante deste cendrio, a preferéncia segue sendo por titulos de prazos mais curtos, pelo menos nos primeiros
meses de 2024, periodo em gue as incertezas quanto a evolugio dos juros nos EUA e a conducio da politica
fiscal brasileira restardo potencializadas. A partir disso, os investimentos em titulos de maior duragao
poderac novamente tornar-se atrativos, especialmente se as expectativas de médio e longo prazo indicarem
quedas da Selic em ritmo acima do inicialmente previsto. Todo esse contexto requer prudéncia na escolha
pelas melhores opgdes, recomendando-se uma adequada e obrigatdria diversificagdo do portfdlio, cujas
revisbes periodicas deverao observar a evolucdo das varidveis macroecondmicas aqui ressaltadas. Nesse
sentido, ganha cada vez mais importdncia as atividades de assessoramento tecnico e profissional
especializado junto a gestao publica.




CONTROLE DE RISCOS

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL faré o controle de riscos
dos investimentos através do acompanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito, de
descasamento e de imagem entre o retorno dos ativos e da meta atuarial. As modalidades de risco e a forma
de acompanhamento necessario ao bom desempenho deste planejamento serdo descritas abaixo.

E relevante mencionar que qualquer aplicagao financeira esta sujeita a incidéncia de fatores de risco que
podem afetar de forma negativa o seu retorno, entre eles:

¥ Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplica¢Bes financeiras disponiveis no mercado financeiro;
corresponde a incerteza em relag8o ao resultado dg urn investimento financeiro ou de uma carteira de investimente, em decorréncia
de mudangas futuras nas condigdes de mercado. E o risco de variagdes, oscilagdes nas taxas e pregos de mercado, tais como taxa
de jures, precos de aches e outros indices. E ligado &s oscilacdes do mercado financeiro;

v Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, € aquele em que ha a possibilidade de o
retorno de investimento ndo ser honrado pela instituigio que emitiu determinado titule, na data e nas condigfes negociadas e
contratadas;

v Risco de Liguidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um determinado ativo no
memento e no prego desejado. Ocorre quande um ativo estd com baixo volume de negécios e apresenta grandes diferengas entre
o preco que o comprador esté disposto a pagar (oferta de compra) e aquele que o vendedor gostaria de vender (oferta de venda).
Quando é necessério vender algum ativo num mercado iliquido, tende a ser dificil consequir realizar a venda sem sacrificar o preco
do ativo negociado;

v Risco de Descasamento - Para que os retornos esperados se concretizem é necessario o acompanhamento do desempenho
dos fundos selecionados. Esse acompanhamento é felto através da medigdo dos resultados, utilizando vérios indicadores de risco
que determinam o grau de divergéncia entre o retorno dos investimentos do RPPS e a variacdo da meta atuarial. Os desvios
detectados deverdo ser informados, & fim de serem avaliadas e corrigidas pelos gestores;

v Risco de Imagem e Reputagdo — Pode ser representado por todos os eventos internos e externos com capacidade de
danificar a percepgdo do RPPS perante colaboradores, servidores e o mercado como um todo. Assim o CONSFLHO MUNICIPAL
DE PREVIDENCIA — CMP ¢ 0 COMITE DE INVESTIMENTOS do RPPS observardo, durante o credenciamento das gestoras,
administradoras, distribuidoras e instituigio financeiras  durante todo o perfodo subsequente, se estas oferecem risco de imagem
ao RPPS. Elas ndo poderdo apresentar nenhum fato que as desabone.

O acompanhamento sera através e relatérios de risco e retorno (no minimo trimestralmente).
Perfil de Investidor do RPPS

O perfil do investidor pode ser definido como uma categorizagao que cada RPPS recebe ao aplicar seus
recursos de acordo com o risco que ele estd disposto a tomar com suas aplicagdes. Essa categorizagdo €
uma exigéncia da CVM (Comisso de Valores Mobiliarios) para que as instituicbes financeiras oferegam ao
RPPS os investimentos que melhor se encaixem ao seu perfil.

Os perfis de risco do investidor sdo separados em trés categorias, listadas abaixo.

v PERFIL CONSERVADOR - A busca por ativas com menor risco, sobressai a busca por retornos, sendo primordial a preservagao
de capital;

v PERFIL MODERADQ - Assume riscos um pouco maiores em busca de rentabilidade superior & média do mercado. Dd
importancia & seguranca. Por isso, busca investir de forma equilibrada em diversas classes de ativos, como renda fixa, acdes e
fundos multimercados;

v  PERFIL ARROIJADO - Assume riscos mais altos, em busca da maior rentabilidade possivel. Entende que a oscilag8o diaria dos
mercados é suavizada no médio e no longos prazos, quando o mercado apresenta maior estabilidade. O arrojade tem um percentual
maior da carteira em renda varidvel do que os moderados. Prioriza a rentabilidade do investimento.



Desta maneira, considerando o posicionamento histdrico nos investimentos do RPPS e, também, ponderando
o posicionamento dos seus gestores, ressaitamos que o FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICiPIO
- FPSM VALE DO SOL possui o perfil de investidor Conservador.

Plano de Contingéncia para situagdes de crise no mercado financeiro

O Plano de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resolugdo CMN n® 4.963/2021,
em seu Art. 4°, inciso VIII, ou seja, entende-se por "contingéncia” no dmbito desta Politica de Investimentos
a excessiva exposicdo a riscos ou potenciais perdas dos recursos. Vale ressaltar que também atende a
Portaria MTP n° 1.467/2022 (Art. 102).

Com a identificagiio clara das contingéncias chegamos ao desenvolvimento do plano no processo dos
investimentos, que abrange ndo somente ao COMITE DE INVESTIMENTOS, mas o CONSELHO
MUNICIPAL DE PREVIDENCIA — CMP.

Entende-se como Exposigao a Risco os investimentos que direcionam a carteira de investimentos do FUNDO
DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL para o ndo cumprimento dos limites,
requisitos @ normas estabelecidos ao RPPS. Entao, para minimizar os impactos de uma exposigao ao risco,
é fundamental que o plano de contingéncia estipule uma metodologia, conforme abaixo:

Prevengio Processo de

1) Monitoramento e avaliacio; contigéncia
N ~r . . Maonitoramente Crise Indentificacdo
2) Identificaca@o do risco; ——y-

3) Comunicacdo interna; .

4) Agoes retificadoras.
interna
Agdes
retificadoras

Sequéndia de processos da metodologia do plano de contingéncia

O fundo de previdéncia do MUNICIPIO DE VALE DO SOL estabelece que podera adotar os procedimentos

relacionados, visando readequar a carteira de investimentos a legislacdo e normas desta Politica de
Investimentos:

Descumprimento dos limites e requisitos da legisiagio vigente ou da Politica de Investimentos: Sera efetuada
a regularizacdo logo apds identificacdo do descumprimento a legisla¢ao vigente, com movimentacdes dos
recursos, observando o estabelecido no item “Aspectos Legais”, nas Estratégias de Investimentos e
VedagBes, visando evitar perda de rentabilidade ou exposicéio desnecessaria a qualguer tipo de risco.

Excessiva exposicdo d riscos ou de potenciais perdas dos recursos. Caso os responsaveis pela gestdo dos

recursos do RPPS percebam a existéncia de fatores que possam aumentar a exposicédo do risco de mercado,
de crédito e de liquidez, com potencial perda de recursos da carteira, serd efetuada uma andlise da carteira
em reunido com os responsaveis diretos pelos investimentos do RPPS para avaliacdo do ajuste necessario.

Ultrapassado os fimites de VO! e/ou VAR (aceite de risco} O gestor de recursos do RPPS deve convocar o

COMITE DE INVESTIMENTOS, em até 10 dias (teis da divulgaco do dltimo relatério (relatério mensal
ou trimestral de risco), para definicdo das medidas necessérias para sanar o desenquadramento do risco
estipulado. Considerando o monitoramento dos investimentos.

As contingéncias refletem fatos potenciais capazes de afetar o Patrimdnio do RPPS e dependem da
ocorréncia ou ndo de indmeros fendmenos. O modelo de plano adotado contempla a possibilidade diante da
conjuntura atual dos recursos destinados ac fundo com base na analise histérica do RPPS, Ndo obstante,

28




outras contingéncias podem vir a ocorrer e ndo terem sido objeto de previséo para o ano de 2024, devendo
ser tratados conjuntamente pelos gestores do RPPS.

DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS

Das Diretrizes

Os cenérios de investimento foram tracados a partir das perspectivas para o quadro nacional e internacional,
da analise do panorama politico e da visdo para a condugdo da politica econémica e do comportamento das
principais variaveis econdémicas.

No modelo de gestio o respective regime proprio de previdéncia social devera promover boas praticas de

mercado. Isso inclui elevados padrdes éticos na conduglo das operagfes relativas as aplicacoes dos seus
recursos, bem como, eficiéncia nos procedimentos técnicos, operacionais e de controle das aplicagoes.

Para atender a legislaciio estritamente, alguns procedimentos precisargo ser instituidos, nos casos omissos,
e mantidos permanentemente. Dessa forma, o comité de investimentos ou 0 érgdo competente, com auxilio
dos servigos especializados, devera observar a OBRIGACAO DE ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no
minimo, trimestralmente, SOBRE A RENTABILIDADE e OS RISCOS das diversas modatidades de operagdes
realizadas nas aplicaces dos recursos do RPPS e a aderéncia & politica anual de investimentos e suas
revistes e submeté-los as instancias superiores de deliberagdo e controle. Com isso, busca assegurar-se do
desempenho positivo de qualquer entidade que mantiver relagdo de prestagéo de servigos e ou consultoria
a0 RPPS nas operagbes de aplicacdo dos recursos do RPPS.

Sempre, no modelo de gestdo prépria, antes da realizagdo de qualquer operagdo, o RPPS devera realizar o
prévio cadastramento das instituiges escolhidas para receber as aplicagbes, conforme PORTARIA MTP N°
1,467, DE 02 DE JUNHO DE 2022. Colocamos, mais a frente, um topico sobre o credenciamento.

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL deverd manter o Comité
de Investimentos dos seus respectivos recursos, como 6rgdo participativo no processo decisdrio quanto a
execucdo da politica de investimentos, cujas decisGes serdo registradas em ata, O Comité de Investimentos
precisa ter se originado de ato normativo prevendo a sua estrutura, composigdo e funcionamento, respeitada
a exigéncia de que seus membros mantenham vinculo com o RPPS, na forma definida na PORTARIA MTP
N° 1,467, DE 02 DE JUNHO DE 2022. O Comité de Investimentos devera adequar-se as obrigatoriedades da
Portaria n® 9.907, de 14 de abril de 2020, em relacéo ao Art. 8°-B, da Lei n® 9.717, de 1998.

Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestdo dos recursos do RPPS

Os érgdos envolvidos na gestdio sdo: CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA — CMP e o COMITE DE
INVESTIMENTOS. No que diz a respeito & elaboracdo e implementacéo da Politica de Investimentos, cada
orgédo possul as seguintes competéncias:

CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA — CMP

v Aprovar a Politica de Investimento com base na legislagdo vigente;

v Analisar a atual carteira do RPPS conforme proposta atual da Politica de Investimento;

v Aprovar os limites: "minimos, alvos e superiores”" por segmento (Renda Fixa, Renda Varidvel e
Imdvel);

v" Acompanhar, mensalmente, o enquadramento do RPPS as legislagbes vigentes;

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

v Aprovar as eventuais realocacBes de recursos da carteira sugeridas pelo comité;
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v Deverdo ser emitidos relatérios, no minimo, semestralmente, que contemplem: as conclustes dos
exames efetuados, inclusive sobre a aderéncia da gest&o dos recursos do RPPS as normas em vigor
e a Politica de Investimentos. ( Art 129 I Portaria MTP n® 1.467/2022).

COMITE DE INVESTIMENTOS

v" Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gestdo financeira dos recursos do
regime previdencidrio, submetendo-as ao devido érgdo para aprovacdo;

v Propor e aprovar os planos de aplicagdo financeira dos recursos do regime previdenciario em
consonancia com a Resolugdo n° 4.963/2021 do Conselho Monetéario Nacional;

v Analisar a adogao de melhores estratégias para as aplicagfes dos recursos, visando o cumprimento
da meta atuarial;

v Apreciar mensaimente o cenario Econdmico-Financeiro de curto, médio e longo prazo;

v Observar e aplicar os limites de alocagbes de acordo com a legislagao vigente;

v Deliberar, apods as devidas analises, a renovacdo do credenciamento das instituicdes financeiras, e
sugerir, se necessario, o credenciamento de novas instituigdes financeiras;

v Analisar taxas de juros, administragdo e de performance das aplicagdes existentes e as que vierem
a ser realizadas;

v Fornecer subsidios a Diretoria e ac Conselho, se necessario, recomendando eventual alteracdo e/ou
realocacdo que julgar procedente referente a carteira de investimentos do RPPS;

v Elaborar, no minimo, trimestralmente, relatdrios detalhados sobre a rentabilidade, os riscos das
diversas modalidades de operagbes realizadas nas aplicagbes dos recursos do regime e a aderéncia
a politica de investimentos, que deverdo ser submetidos para avalia¢do e adogdo de providéncias
pelos 6rgaos responsaveis, conforme atribuigoes estabelecidas na forma do Art. 136 da Portaria MTP
n° 1.467/2022;

¥ No inicio de cada exercicio, devera apresentar aos conselhos o relatério de acompanhamento da
execucdo da politica de investimentos relativo ao ano anterior. { Art. 101 § 3° Portaria MTP n®
1.467/2022).

Objetivo de Alocacdo

E importante ressaltar que, seja qual for a alocagdo de ativos, 0 mercado apresentara periodos adversos,
que podera afetar ao menos parte da carteira. Dai ser imperativo um horizonte de tempo que possa ajustar
essas flutuagbes e permitir a recuperagdo da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta forma, o RPPS deve
manter-se fiel a politica de investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.

E de forma organizada, remanejar a alocagao inicial em momentos de alta (vendendo) ou baixa {comprando)
com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes basicas de um bom investidor
sao fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificagao.

Das Alocagdes dos Recursos
Dos Segmentos

Segmento de Renda Fixa
Benchmark. INPC + 5,25% a.a., equivalente a meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda fixa, os titulos e valores
mobiliarios permitidos pela legislagéo vigente aplicavel ao regime proprio de previdéncia social. Deverao ser
observados os limites e categorias de fundos do segmento de renda fixa definidos na Resolugdo CMN n®
4.963/2021 e nesta politica anual de investimentos. No caso de operacdes realizadas no mercado secundario
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(compra e venda de titulos publicos) o regime préprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE VALE DO
SOL devera realizar o acompanhamento dos pregos e taxas praticados em tais operagdes e compara-los aos
precos e taxas de referéncia do mercado (ANBIMA e Tesouro Nacional).

Segmento de Renda Varidvel
Benchmark. Ibovespa e INPC + 5,25% a.a., equivalente & meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda variavel os titulos e valores
mobilidrios permitidos pela legislagio vigente aplicvel aos RPPS. Deverdo ser observados os limites e
categorias de fundos do segmento de renda varidvel definidos na Resolugéo CMN n° 4,963/2021 e nesta
politica anual de investimentos, observando o limite maximo legal de 30% do total dos recursos.

Segmento de Investimento no Exterior

As aplicagbes dos recursos do RPPS do MUNICIPIO DE VALE DO SOL subordinam-se ao limite de ate
10%.

Ativos Elegiveis. Serfio considerados elegiveis para o segmento de investimento no exterior os investimentos
classificados como “Renda Fixa — Divida Externa”, investimentos constituidos no Brasil sob forma de
condominio aberto com o sufixo “Investimento no Exterior” e cotas dos fundos da classe “Agdes — BDR Nivel
1", Deverdo ser observados os limites e categorias de fundos do segmento de investimento no Exterior
definidos na Resolugdo CMN n° 4,.963/2021 e nesta politica anual de investimentos.

Dos Limites Gerais

O percentual maximo dos recursos do RPPS por fundo de investimentos ndo podera ultrapassar 20% do
patriménio liquido (PL) do RPPS, com excegdo dos Art. 79, inciso I, “a” e “b” que podera ser alocado 100%
do PL do RPPS.

Para os incisos: 1 - “c” e 1II do Artigo 79, inciso I do art. 8°, art. 99, art. 10° e art. 11° as aplicagdes em
percentual méximo por PL do fundo de investimento ndo podera ultrapassar 15%. No art. 79, inciso V esse
percentual ndo pode ultrapassar 5% do patriménio do fundo de investimento.

Da Avaliagdo de Desempenho das Aplicagdes

As aplicactes serdo avaliadas através da elaboragdo de relatdrios mensais, mas acompanhadas pelo gestor
diariamente. Mensalmente, elaborar-se-d o relatorio de avaliagio de desempenho, adotando medidas
cabiveis no caso de constatagdio de desempenho insatisfatdrio, segundo os objetivos e estratégias da gestao
e exposicdo a riscos acentuados diante de cendrios de conjuntura adversa.

Os relatérios de desempenho compreendero a comparagdo com os principais indices de mercado, sendo
eles: para a renda fixa, os Indices IMA ou CDI e, para a renda varidvel, o Ibovespa. A volatilidade da carteira
sera controlada periodicamente. Para o monitoramento do risco de mercado, utilizar-se-a o calculo do Value
at Risk (VAR), com um grau de confianca de 95%, que sintetiza a maior perda esperada da carteira, em
condigbes normais de mercado.

O RISCO DE CREDITO sera controlado através da diversificacdo da carteira, da observagdo dos limites de
crédito para as emisstes privadas, pela consideragdo de classificagéio de risco das emissdes ou dos emissores
realizadas por agéncias classificadoras de risco e pelo monitoramento da exposicdo ao risco, através do
cumprimento diario da politica de investimentos. O RISCO DE LIQUIDEZ néao é preponderante no curto
prazo, porém avaliar-se-4 a concentragdo dos investimentos e a liquidez dos ativos financeiros de acordo
com as obrigagdes futuras.

—
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Dos Riscos de Mercado e Crédito
Risco de Mercado

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL adotara o Value-at-Risk
(VaR) para controle do risco de mercado, utilizando os seguintes parametros para o calculo do mesmo:
modelo ndo paramétrico, intervalo de confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias (teis. Seguem os
limites de VaR definidos por segmento: segmento de renda fixa: 4,00%; segmento de renda variavel:
20,00%.

Risco de Crédito

Acerca do risco de crédito, o FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO
SOL. devera considerar o parametro minimo de qualidade média de divida para aceitacdo de investimentos
pelo Regime Proprio de Previdéncia Social do MUNICIPIO DE VALE DO SOL ou pardmetros
correspondentes fundamentados por documento de andlise de crédito de empresa de classificacio de risco
reconhecida.

DO CREDENCIAMENTO

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL no ano de 2023 estd
adequado as medidas necessarias para colocar em pratica o Termo de Analise de Credenciamento e o Termo
de Declaragdo, que tem por finalidade credenciar instituigdes financeiras e, apds, os gestores do RPPS do
MUNICIPIO DE VALE DO SOL podendo analisar os veiculos para receberem as aplicacbes dos recursos.

O objetivo é trazer uma maior uniformidade e racionalizagdo do processo de credenciamento pelos gestores
de RPPS, com a definigdo, por exemplo, de um padrdo minimo de informagdes a serem analisadas e
diminuigdo dos documentos em papel que compdem o processo de analise. Essas orientacbes foram
definidas pela Portaria MPS n° 300/2015, que previu a obrigatoriedade de registro da analise dos requisitos
no "“Termo de Analise de Credenciamento”, e da decisdo de credenciamento no “Termo de Declaragio”.
Ainda, a necessidade de credenciamento e acompanhamento foram previstas no art. 1° da Resolugdo CMN
n° 4.963/2021 e da Portaria MPS n° 1.467/2022 {do art. 103 ao 106).

A medida também busca assegurar as condicdes de seguranga, rentabilidade, solvéncia e liquidez de que
trata a Resolugdo CMN n® 4,963/2021, conferindo transparéncia & andlise pelo gestor de recursos do RPPS
dos veiculos de investimento aptos a receber as aplicagdes dos RPPS, por meio das informacgdes relativas as
instituicdes responsaveis per sua administragdo e gestdo, considerando o histérico, experiéncia, estrutura e
padrdo ético dessas instituicies e a rentabilidade e os riscos de cada aplicagdo.

PARAMETROS MINIMOS DA PORTARIA MTP n° 1.467/2022 PARA CREDENCIAMENTO

v" Atos de registro ou autorizagdo para funcionamento, expedidos pelo Banco Central efou Comisséo
de Valores Mobiliarios (CYM) ou 6rgdo competente;

v Certidoes que o RPPS achar pertinente solicitar:

v A Instituicdo deverd ser filiada @ ANBIMA — Assoclagdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiros e de Capitais ou ser aderente ao Codigo de Regulagdo e Melhores Praticas para Fundos
de Investimentos. No caso de conglomerado ou grupo financeiro (considerando qualquer sociedade
controlada, controladora ou sob controle comum), conforme determinado no artigo 5° do Codigo
de Regulagdo e Melhores Praticas ANBIMA para os Fundos de Investimentos, a filiagio efou adesdo
de uma entidade aproveita as demais;

v Questionario Padrao Due Diligence ANBIMA Secao 1 e 3 e seus ane}ps; -
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Relatdrios de Ratings de Qualidade de Gestdo e Ambiente de Controle;
Solidez Patrimonial;

Risco Reputacional;

Padréo Etico de Conduta;

Histdrico e experiéncia de atuagao;

Volume de recursos sob administragio/gestdo;

Avaliacdo da rentabilidade dos fundos sob sua administracao/gestao;
Penalidades: Pesquisa CVM, BACEN e mercado;

A N N T N N

Portanto, para eventuais novos credenciamentos ac longo de 2024 o RPPS seguira os parametros gerais dos
arts 103,104,105 da Portaria MTP n® 1467/2022.

Da Selecéo e Precificag@o de ativos

A selecdo dos produtos para avaliagdo é de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS e deve
respeitar essa politica de investimento. Para tanto, devera ser elaborado relatdrio técnico, contemplando as
exigéncias principais da Portaria MTP n® 1.467/2022, secdo IV.

O parecer completo emitido devera conter, no minimo, os seguintes critérios de avaliagao:
A. Analise das medidas de risco;
B. Andlise dos indices de performance;
C. Andlise de indices de eficiéncia;

D. Andlise do regulamento evidenciando as caracteristicas, natureza, enquadramento do produto e do
relatdrio de agéncia de risco (se houver);

E. Analise da carteira do fundo com relacdio a carteira do benchmark. Quando se tratar de ativos de
créditos, verificar a concentragdo por emissor, notas de risco dos ativos e vencimento dos titulos;

F. Informactes claras que permitam a identificacdo dos fatores positivos e negativos do investimento,
quando se tratar de FIP, FII e FIDC. As informages servirdo de apoio a decisdo acerca das alocacoes
por parte do Comité de Investimento.

G. Enguadramento.

A precificacdo dos ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolugio CMN n° 4,963/2021, sera
efetuada com base nas informagdes divulgadas pelos 6rgéos responsaveis, tais como B3, CVM e ANBIMA.

DELIBERAGCOES SOBRE NOVOS INVESTIMENNTOS

Os recursos financeiros do RPPS deverdo ser geridos em conformidade com esta politica de investimentos e
com os critérios para credenciamento de instituicies e contratagbes. Dever@o ser adotadas regras,
procedimentos e controles internos que visem & promogdo de elevados padrSes éticos na condugdo das
operacdes, bem como a eficiéncia dos procedimentos técnicos, operacionais e de controle das aplicagbes.

Os recursos dos RPPS serdo aplicados no mercado financeiro e de capitais em conformidade com regras
estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional - CMN.

Conforme previsto no art. 88° da Portaria MTP n® 1.467/2022, 0s processos decisérios dos investimentos
de recursos do RPPS se referem as operacdes de alocagdo e assim deverd a unidade gestora implementar
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processo de controle de qualidade e documentagio, revisdo e requisitos de auditoria rigorosos no que se
refere as decistes na aplicacdo dos recursos.

Somente sera encaminhado para andlise o ativo onde, tanto a instituicdo financeira, quanto os
participantes, atendam o perfil de investidor do RPPS e o fundo de investimento acate os pré-requisitos e,
sendo assim sera encaminhado para analise do Gestor e Comité de investimento do RPPS, pela Consultoria
e, sendo aprovado, devera ser encaminhado para deliberagdo. Apos esse tramite, se aprovado, podera
ser devidamente credenciado pelo comité de investimentos, conforme regras da Portaria MTP n° 1.467/22.

Todas as deliberagtes serdo registradas em Ata e publicadas por ambos os 6rgdos da gestdo do RPPS.

Abaixo esta demonstrado o diagrama do Ciclo de Investimentos:

Se o risco doatwe for alts, su for umaNOVA Se passuir carBncia,

nstiiglo a rer inclulda, deverd possar peks LU deverd ter o atestado
Conselho Deliberative para aprovagde.

de compar ibilidade.

dentro do perfil fundal s) que sobre o ottvo pelos |
dz i al alor ¢ geste em ata — entre

solicitado andlise
do(s) ativo(s) a




ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS /#*

O anexo I apresenta a alocacdo-objetivo e os limites de aplicagéo em cada um dos segmentos definidos pela
Resolucdo CMN n® 4,963/2021. Essa alocagdo tem como intuito determinar a alocagdo estratégica a ser
perseguida ao longo do exercicio desta Politica de Investimentos que melhor reflita as necessidades do
passivo.

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL estard seguindo as
determinacdes e obrigatoriedades contidas na Portaria MTP n° 1.467/2022, onde o Ministério da Previdéncia
Social (MPS) criou regras para classificar os Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) em que tipo de
investidor se enquadra, o RPPS do MUNICIPIO DE VALE DO SOL, NAO ADERENTE ao pré-gestdo, se
enquadrando como Investidor Geral. Ainda, 0 RPPS seguira as orientagfes do seu Tribunal de Contas no
momento das alocagtes e futuras alocages.

Com essa estratégia alvo 0 FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO - FPSM VALE DO SOL
tem o intuito de buscar a melhor rentabilidade com menos volatilidade. Como ja mencionade no cenario
econdmico, acredita-se que o ano de 2024 seré cheio de desafios, assim, novas alternativas de investimentos
poderdo surgir, ou seja, alternativas que nfo estdo contempladas na estratégia alvo e, neste caso, serdo
devidamente analisadas e havendo decisdo pelo investimento, caso nao esteja previsto no limite superior,
sera necessario alterar a presente politica de investimento, conforme previsdo legal vigente.

Em resumo, os investimentos do RPPS do MUNICIPIO DE VALE DO SOL em 2024, seguirdo a distribuigéo
conforme tabela em anexo a este documento.

EL)



I N
VEDACOES /=

1.

10.

Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuagao em mercados de derivativos
gere exposigoes superiores ao respectivo patrimdnio liquido;

Aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de investimento, em titulos ou outros
ativos financeiros nos quais o ente federativo figure como emissar, devedor ou preste fianca, aval,
aceite ou coobrigagao sob qualquer outra forma;

Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento em direitos creditérios nao
padronizados;

Realizar diretamente operacbes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um mesmo
dia (operagoes day trade);

Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou outros ativos
que nao os previstos nesta Resolugao;

Negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcdo;

Aplicar recursos diretamente na aqguisico de cotas de fundo de investimento destinado
exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, quando ndo atendidos os critérios
estabelecidos em regulamentaggo especifica;

Renumerar quaisquer prestadores de servigo relacionados, direta ou indiretamente, aos fundos de
investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma distinta das seguintes: a) taxas de
administrag8o, performance, ingresso ou saida, previstas em regulamento ou contrato de carteira
administrada; ou b) encargos do fundo, nos termos da regulamentacio da CVM;

Aplicar recursos diretamente em certificados de operagdes estruturadas (COE};

Aplicar em ativos que ndo possuam participantes elencados na Lista Exaustiva, disponibilizada pelo
MPS.




DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos estd baseada nas avaliagdes do cenério econdmico para o ano de 2024,
tendo utilizado, para tanto, dados e cenarios constantes do Relatério de Inflagdio, publicacao do Comité de
Politica Econdmica — COPOM e o Relatdrio de Mercado — FOCUS. O Boletim Focus € um informe que relata
as projegbes do mercado com base em consulta a aproximadamente 100 (cem) instituicdes financeiras, e é
divulgado semanalmente.

As disposicies gerais completam os quesitos para o encerramento da Politica de Investimentos. Destaca-se
que esta politica anual de investimentos dos recursos do regime préoprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE VALE DO SOL e suas revisoes deverdo ser aprovadas pelo orgdo superior competente,
antes da sua implementaco. Justificadamente, a politica anual de investimentos podera ser revista no curso
de sua execucio, com vistas & adequaciio ao mercado ou a nova legislagdo, conforme prevé a Resolugao
CMN n© 4.963/2021.

Além disso, o RPPS devera comprovar junto ao MPS que o responsavel pela gestdo dos seus recursos,
pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou a unidade gestora do regime como servidor titular de cargo
efetivo ou de livre nomeacdio e exoneraciio, designado para a fungao por ato da autoridade competente,
tenha sido aprovado em exame de certificacdo organizado por entidade autdnoma de reconhecida
capacidade técnica e difusdio no mercado brasileiro de capitais. Esta comprovagéo ocorrera mediante o
preenchimento dos campos especificos constantes de demonstrativo sintético. A validade e autenticidade da
certificacdo informada serdio verificadas junto a entidade certificadora pelos meios por ela disponibilizados.

Reunides extraordinarias junto ao Comité gestor de investimento do RPPS serdo realizadas sempre que
houver necessidade de ajustes nesta politica de investimentos perante o comportamento/conjuntura do
mercado, quando se apresentar o interesse da preservagdo dos ativos financeiros efou com vistas a
adequagdo a nova legislagao.

Os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizagdo dos investimentos do RPPS (COMITE DE
INVESTIMENTOS) deverdo estar 100% certificados em exame de certificacdo organizado por entidade
auténoma de reconhecida capacidade técnica cujo conteddo abrangerd, no minimo, o contido na Portaria
MTP n° 1467/2022, em relagao ao Art. 8°-B, da Lei n® 9,717, de 1998.

A documentagdo comprobatdria desta politica anual de investimentos devera permanecer a disposigdo dos
érgdios de supervisio competentes. Igualmente, estes respectivos documentos devem ser disponibilizados
aos seus segurados e pensionistas juntamente com as respectivas revistes, no prazo de trinta dias, contados
da data da sua aprovacdo conforme Art. 148 da Portaria MTP n® 1.467/2022.

Transparéncia

A PI além de estabelecer as diretrizes para o processo de tomada de decisdo, conforme Art. 148, da Portaria
MTP n¢ 1.467/2022, busca ainda ter transparéncia na gestdo de investimentos do RPPS.

O Art. 148, da Portaria MTP n°® 1.467/2022, determina que o RPPS, devera disponibilizar aos segurados e
beneficiarios, no minimo, os seguintes documentos e informagoes:

I - a politica de investimentos, suas revisdes e alteragbes, no prazo de até 30 (trinta) dias, a partir da data
de sua aprovagao;

II - as informacgBes contidas nos formularios APR, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados da respectiva
aplicagac ou resgate;

IIl - a composicio da carieira de investimentos do RPPS, no prazo de até 30 (trinta) dias apds o

encerramento do més;



1V - os procedimentos de selecdo das eventuais entidades autorizadas e credenciadas e de contratacao de
prestadores de servicos;

V - as informagbes relativas ao processo de credenciamento de instituicbes para receber as aplicagtes dos
recursos do RPPS;

VI - a relagdo das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e respectiva data de atualizagdo do
credenciamento.

E, por fim, esta Politica de Investimentos atende as normas a seguir:

. Resolugdo do Conselho Menetario Nacional n® 4.963/2021;

. Portaria MTP no 1.467/2022

. Normas Gerais do RPPS ( Leis municipais da gestdo do RPPS);

. Normas de Credenciamento determinadas pelo MPS;

. Normas da Comissde de Valares Mabitiarios relativas acs Fundos de Investimenitos;
. Normas do Banco Ceniral do Brasil;

. Normas e Modelos da ANBIMA.

£ parte integrante desta Politica de Investimentos cdpia da Ata do COMITE DE INVESTIMENTOS e Ata
do CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA — CMP que aprovam o presente instrumento,
devidamente assinadas por seus membros.

O CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA — CMP, no uso das atribuiches que [he sdo conferidas
pelo art. 19¢ da Lei n® 17 de 01 de junho de 2007 e alteragdes em vigor, toma publico que, em
sessdo realizada em 23 de novembro de 2023, com base no art. 4% Resolugdo CMN n® 4.963/2021, APROVA
esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ac EXERCICL 2024,

AL o~ <
Proﬁssiéf Cen[iﬁcado
Luciano Alberto Sommer

APIMEC - CGRPPS valido até 12/12/2025
Conforme Portaria MPS 440/2013

Responsavel pela Unidade Gestora

CRISTIANO FISCHER




ANEXO I

RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUCAO CMN n? 4.963/2021

Alocacio dos recursos

Alocaciio dos Recursos/Diversificagdo Limite da . . Limite | Estratégi | Limite de
Resolugdo % FHmiteEa incie Inferior %| a Alvo % | Superior
Renda Fixa - Art. 72 94,5%
Titutos Tesguro Nacional - SELIC - Art. 7, 1, "a" 0,0% 0,0% 15,0%
FI 100% titulos TN - Art. 78, I, "b" 100% 100% 00% | 700% | 100,0%
e e o e e (€7
%)Tlragoes Compromissadas com lastros em TPF - Art. 5% 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Fl Renda Fixa - Art. 7°, lll, "a" 0,0% 23,0% 60,0%
60% 60%

ETF - Renda Fixa - Art. 7%, [Il, "b" 0,0% 0,5% 5,0%
coomigacan de mstuicas fnanceira At 7N | 2% 0% | o0% | 00% | 100%
FIDC (senior} - Arf. 7%, V, "a" 5% 0,0% 0,0% 0,0%
FI em Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7%, V, "b" 5% 20% 0,0% 0,5% 5,0%
Fi Debéntures de incentivadas - Art. 7°, V, "c" 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Renda Variavel - Art. 82 2,5% 7
Fl Agdes - Art. 87, |, "a" 0,0% 0,5% 10,0%
;:::Zs \faiilér:gs_ﬁmn;g.e”m indices de Mercado (ETF) - 30% 30% 0.0% 2 0% 20.0%
Investimento no Exterior - Art. 92 1,0%
Fundo RF - Divida Externa - Art. 9° A, | 0,0% 0,0% 0,0%
F| - Sufixo investimento no Exterior - Art. 87, A, I 10% 10% 0,0% 0,5% 5,0%
Fundo Acdes BDR Nivel 1 - Art. 99 A, HI 0,0% 0,5% 5,0%
Fundos Estruturados - Art. 102 2,0%
Fundos Multimercados - Art. 10°, 1, "a" 10% 0,0% 2,0% 10,0%
FI em Participagdes - Art. 10°, II, "b" 5% 15% 0,0% 0,0% 1,0%
Fl Agbes - Mercado de Acesso - Art. 10° I, "¢" 5% 70,0% 0,0% 0,0%
Fundos Imobhilidrios - Art. 112 0,0%
FI Imobilidrio - Art. 11° | % 5% | 00% | 00% | 00%
Empréstimos Consignados Art. 122 0,0%
Empréstimos Consignados - Art. 12° | 5% : [ o0% | oo% [ oo
Total 100,00%







