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05 responsiveis pela gestio do Regime Prdprio de Previdénca Sodal (RPPS), antes do
EMEICIOD &'que & referr, deverdo definir a palitica anual de aplicacio dos recursos, isto &, a Politica
de Investimentos. Este documerntn estabelece o processo de invisstimento, ajudando o investidor a
entender suas necessifades especificas, e aumentando a probabilidade de decisdes adequadas ao
seu perfil de investidar,

& elzboracio desta Politica de Investimentos representa uma formalidade legal, que
fundamenta e norteia todo o processe de tomada de decisio relativo aos investimentos o RPPS,
empregada coma instrumento necessano para garantic @ consisténga da gest3o dos recursos em
busca ag equillbric econdmico-financern,

A presente Politica estabebece os principios e diretrizes que devem reger o5 investimentos
fdos recursos conferidos a entidade, com vistas a promover a seguranca, liquidez @ rentahilidade
necessinin pard complementar o equillbrio entre os athvos & passivos do Plana de Beneficios,

A Politica de Investimentos do RPPS deve sar constituida pelos seguintes elementos bisicos:
o modeto de gestio & ser adotado &, e for o caso, 08 critérios para a contratacio de pessoas jeridicas
autorizadas, nos termos da kegslacio em vigor, para o exercicio profissional de admmistracio de
carteiras; a estrabégia ¢ alocagdo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagdo o as
respectivas careiras de investimentos; os parametros de rentabffidade perseguidos, que deverio
buscar compatibilidade com o perfil de suas obrigages, tendo am vista a necessidade de buse o
manutengdo do equilibrie finenceirs ¢ atuarial e os limites de diversificacio e concentracio previstos
na legisfacan; e s limibes otifrados peca investimentos em tiulos e valores mobilidrios de emiscin
ou coodriganan de wma mesma pessca juridica - Art. 49, Subsecdo II, ResolucBo CMN
496372021,

Ern sunsa, & Politica de [nvestimentos traz os limites de alocacio em ativos de renda fixa,
renda variavel, estruturados, fundos imobilidrios e empréstimos consignados, em conson&cla com
a legislacio vigente, Além dessas limites, ha vedaghes espeoficas que visam dotar os gestores de
orienta;ies quanto 2 alocacds dos recurses financeirs em produtos e sbvos adequados ao perfil e
hs mecessidades atuariais do RPPS,

Sho ulilizados cendrios projetados pelo mercado atual e futurs, bem como, andlises
realizadas pela equipe da Consultoria Referdnda em conjunts com Comité de Investimentos. O
docoments em goestio pode ser revisto ou alterado, de forma justificada, com objetive de se
adequar ao mercado ou & eventual nova legislacao,
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FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DO MUNICIPIO DE TENENTE
PORTELA - FPSMTP

A elaboragio desta Politica de Investimentos fol conduzida pelo Gestor de
Recursos e peles membros do COMITE DE INVESTIMENTOS deste RPPS,
camo argdo ausiliar no processo decisdria quanto a execucdo da Politica de
[nvestimentos, cujas decisies ser@o regictradas em ata. Ainda, subscreve
juntamente com o8 membros mencionados acima, o CONSELHO
MUNICIPAL DE PREVIDENCIA que terd o papel deciséria, conforme Art.
101 da Portaria MTP n® 1.467 /2022, sobre a aplicacho das decisbes agui
estabelecidas, devendo, ambém, registrar em ata a sua aprovacio.

FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FPSMTP
CHPY: 13.310.105/0001-99

Praca Tenente Partela, 23 - Centro - Tenente Portela

CEP 58500-000

RIO GRAMDE O SUL

[55) 3551-3400

fmps-rppsEtenenteportela.rs.gov.br



Sumario

> APRESENTACAD L B A R R R R e R st s 5

Do CaETo,. 7]

D.n.hl:rmr-nsmcﬁl:: e S N e
D.RDRGAH]MADEGDMHLWG PERFRPASPRIEr e .

#VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2025 L ........................................................... 3
UL WIGEBIMICTA. 1.1t s w e s ame e e emem e erre e s reees et e S e s gt [

5 i R D] ) R e N R TR L N SRS N,

> MODELD DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS L e

D:PHDELDEEGETF-ED IIIIJ----------------1I'IFIIIIIIIIIII||||||-|||"""||""'|I'|'|I"I'|II'|'|I'|IIIIlllllIllll--l-l------.----------|-||?
B e P T N I TMETS o s i i g R b e e e S et b T

*ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUGCAD CMN N° 4.963 /2021 "‘ i

# CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO b ......................................................................... g

Taxn OF JURDS, INFLACED E POLITICA MOMETARIA. ..o et i e sss s e s s eeesesssssss s beee s s et e s e 16
ATIVIDADE ECOROMICA E PRODUTO INTERMO BRUTD oot issiress s s et e e esesaean ik

* EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRD 2025 - EH.EEILL 20

REMDA FIXA ., Pr et W R R TR S e L e Aot |

AMALISE ?.DH E FEHEP‘ECJ’.W.I.E PARA Iﬂls Rl R e s e sl
REMDA VARIAVEL.. i A e LS PR RN b e b e siaf Nl

AMALISE 2024 £ qum'-ms H.u 2015 R - 1 |

# CONSIDERACOES GERAIS - CENARIO 2024/ 2025 L .............................................................................. 30

# CONTROLE DE RISCOS L ...................................................................................................................... 3l

PERFIL DE TNVESTIDOR DO RIS e eremssn snns s sns v s sa s sas s 00 s s0s 101 ses T ERE 31
PLANGD DE CONTINGENCIA PARA SITUACOES DE CRISE NO MERCADD FINANMCETRD ©00vuiersrsrsisrsisrss s £

#DIRETRIZES PARA ALOCACAD DOS RECURSOS L e R

DAS DIRETRIZES ... .......... T T T, |1
COMPETENCIA D0OS ORGADS sn'murims H.n. Genm uns RECURSDS DO RPPE srs s inrirvrrh il
DBIETIVO uim.nmcin k L
DA P N S DG P IS o vk i oA e s o s po e oo A b s wd R e s b am i B s

"\.I

Ly
ot X



Das Limites Gerais.......... ...

Bos Riscos de Mercade @ Cradio...iisesseenee
M e TR BT 1B LD o s wwio w4 i e i md e
Da Selecio e Precificacdo de BHVOS .......eceeesesssseesresee

Deliberactes sobre novos Tnvestimennbos ... i eenns

L R R R NN N N F R A

Da Avaliacao de Desempenho das .ﬁ.pﬁcap?:e;

L
s
. )
s d®
S |

e 39

> ESTRATEGIA PARA ALOCAGCAD DE RECURSOS L‘_ .......... T, 41

>VEDACOES .L

..............................................................




> APRESENTACAD “
Do Objeto

Esta Politica de Investimentos disptie sobre as aplicagdes dos recursas do Regime Priprio de
Previdénda Social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA. Fica estabelecido que
05 recursas da Regime Proprio de Previdénda Social, instituido nos termos da Lei n® 9.717, de 27 de
novembro de 1998, devern ser aplicados conforme a legislacSo em vigor, tendo presentes as candighes
de seguranca, rentabilidade, soivéncia, liquidez e ransparéncia, Este esbogo contempla os requisitos
minimes exigidos no Art. 102 da Portaria MTP n® 1.467/20232,

Observadas as limitacdes e condigoes estabelecidas na legislacdo vigente, os recursos do
Regime Priprio de Previdéncia Soclal devern ser alocadaos conforme as diretrizes definidas nesta Politica
de Irwvestimentos, nos seguintes segmentos de aplicagio: renda fixa, renda varidvel, investimentos no
eadterion, iInvestimentos estruturadas, fundos imobiliarios 2 empréstimos conslgnados. S3a considerados
recursas Regime Proprio de Previdéncia Social; as disponibilidades oriundas das receltas correntes & de
capital, os demais ingressos financetros auferidos pelo Regime Praprio de Previdéncla Social, as
aplicagbes financeiras, os titulos e os vakores mobilidrios, os ativos vinculadas por lei ao fundo Integrade

de previdéncia e demais bens, direftos e ativos com finalidade previdencidria do Regime Prépric de
Previdéncia Social.

Da Administracao

O Regime Praprio de Previdéncia Social do MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA &
administrado pela UNIDADE GESTORA representada pelo FUNDD DE PREVIDEMNCIA SOCIAL DO
MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FPSMTP sito na Praca Tenente Portela, 23 - Cantro - Tenenie
Portela, CEP 93500-000, inscrita no CNPI sob o n® 13.310.105/0001-99, doravante abreviadamente

designada, RPPS, tendo como Representante Legal do Ente o S5¢r. ROSEMAR ANTONIO SALA & o
Representante Legal da Unidade Gestora o Sr. SANDRO ANDRE BOGACK,

Da Organizacdo do Documento

Esta INTRODUCADQ de apresentagdo da Politica de Investimentos do FUNDO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FPSMTP contempla a
VIGENCIA E OBIETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia temporal dos
efeitos originados por este documento & o propdsite de curts e longo prazo do RPPS; o MODELD DE
GESTAD E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para prever a modo de gerir os recursos e o suporte
espedalizado necessario) os ASPECTOS LEGALS DA RESOLUCED CMN 4.963/2021, a partir da sintese
dos seus principais aspectos correspondentes; a COMIUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADD,

para aferecer dados e informacbes a respeito do contexto econdmico de investimentos, bem coma as
EXPECTATIVAS DO MERCADO FINAMCEIRD PARA 2024/2025, as CONSIDERACOES GERAIS DO

CENARIO DE 2024/2025 e o CONTROLE DE RISCO. Temos as DIRETRIZES PARA ALOCACAD DOS
RECURSOS, alinhando os elementos de gestio e as suas respectivas restriches; a ESTRATEGIA PARA
ALOCACAD DE RECURSOS, ande tragamas os limites de alocacies por segmenta; as VEDAGOES e par
flim, as DISFDSII;EIES GERAIS,
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>VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2025 b
Da Vigéncia

Esta Politica de Trvestimentos serd vdlida para todo o EXERCICIO DE 2025. Durante este
periodo, comegdes e alteragies poderdo ocorrer para adequar mudancas na legislacio aplicavel o,
caso seja considerada necessario pelo FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
TENENTE PORTELA - FPSMTP, ate 31 de Dezembeo de cada exercicio. Ressalta-se que, em nenhuma

aportunidade serd permitida a existéncia de duas Politicas de Investimentos abrangendo o mesmo
exarcicio,

Dos Objetivos

Os abjetivos contemplam horizontes de curto e longo prazo. Em esséncia, o Regime Proprio de
Previdéndia Social dos servidores plblicos do MUNICIPIO DE TEMENTE PORTELA deve ser
organizado para garantir a cobertura continua dos ssus segurados por melo do plano de beneficios,
Para Isso, o seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial, representa o seu ohjetiva de longo
praza. Alem disso, precisa visar permanentemente a construcBo de processos de pleno acesso dos
sequrados as informacoes relativas & gestdo do regime e participacio de representantes dos servidores
publicos, ativas e inativos, nos coleglados e inst3ncias de decisdo em que o5 seus interesses sejam
objeto de discussao e deliberacdo, nos termos do art. 69, Inciso TV e art. 12, Inclsa VI, da Lei 9.717/98.

Messe sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicagio dos recursas no
curto prazo. Anualmente, & necessario selecionar os diverses segmentes de aplicaciio e as respectivas
carteiras de Investimentos de acordo com o perfil das obrigagdes do respective Regime Proprio de
Previdéncia Social, observados os critérios para aplicagao dos recurses, conforme estabelecido pele
Conselhe Monetarie Nacianal (CMN), tende am vista a necessidade de buscar a manubencio do equiliric
financeiro & atuarlal € os limites de diversificagao e concentragao previstos na referida legislacio.

A Partaria MTP n® 1.467/2022, em seu arligo 102, elenca o que a Politica de Imestimentos
deve contemplar, no que se refere acs pardmetros de rentabilidade perseguidas, sobretuds, definir a
meta de rentabilidade futura dos Investimentos, que sera utilizada para balizar a aderéncia da taxa
utilizada na avaliagdo atuarial do regime,

Akt disso, deve-se levar em consideragio o dispasto no Art, 42, da Secao 11, do Anexo VI, da
Portaria MTP n® 14672022, alterada pela Portaria MPS n® 1,499, de 28 de maio de 2024, em
que deverao ser "acrescidas em 0,15 pontos percentuais para cada ano em que a taxa de juros utilizada
nas avaliacoes atuaniais dos Gltimos 5 (cinco) exercicles antecedentes a data focal da avaliacio tiveram
sico alcancados pelo RPPS, limitada a 0,6 pontos percentuals”,

Por conseguinte, o FUNDC DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIFIO DE TENENTE PORTELA -

FPSMTP precisa buscar, através da aplicacdo dos seus recursos, uma rentabilidade igual ou supesior a
sua meta atuaral, Com base no horizonte de longo prazo, e a situagdo financelra e atuarial observada
atuatmente, a8 META ATUARIAL, definida e aprovada juntamente com a Politica de Investimentos, serd
representada pelo benchmark INPC ACRESCIDO DE 5,11% a.a. (INPC + 5,11% a.a.). Mo mais, restou

aplicada, nesta Politica de Investimentas, a taxa de juros pardmetro orfentada pela Portaria MPS n?
1.499/2024,



*MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS L

o Models de Gestao

O madelo de gestio dos recurses do regime prapric do MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA

& urna opcaa estrategica dos seus gestores. Segundo o art. 21, da Resolugia CMN 4.963/2021, a gestao

das aplicagies dos recursos dos regimes prdprios de previdénclia soclal poders ser prépria, par entidade
autorizada e credenciada, ou mista.

|

ELABRORAR RELATORIOS

LETALHATE, W

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DD MUNICIPIO DE
| TENENTE PORTELA - FPSMTP compreendeu o models de GESTAC
wiliiima, | PROPRIA, ou sefa, quando as aplicages sao realizadas diretamente
TRIMESTRALMENTE, cotve pz | pelo drgdo ou entidade gestora do Regime Propric de Previdéncia

) .
- - . S | Social.
TP R e A 1aEa i

Portdid MTT owf 1 28749000 | Mo processe de gestao, destacam-se alguns cuidados
& ¥ impartantes, Ma aplicac3o dos recurses 0 MUNICIPIO DE TENENTE
PORTELA somente fara aplicacdes em instituicBes que demostrem ter seguranca e atendam a lista
exaustiva do Ministério da Previdéndia Social (MPS) & em produtos que busguem a rentabilidade

necessaria, visando, em primeiro lugar, a protecdo do patrimdnlo, btransparéncia, liguidez e a
rentabilidade.

0 FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO |
MUNICIPIC DE TEMENTE PORTELA - FPSMTP | SLABORAR
devera observar as obrigatoriedades da Portarla MTP N® | wointiins comsciynis e
1.467/2022 na ogestdo dos recursos, destacando a |

i b i ?E:lﬁ.‘ Ar FESLEE RS UL TR pRmTaraLl
OBRIGACAD de realizar AVALIACAD DO DESEMPENHO S il OE el o o
DAS APLICACOES. Devendo também, ser observados os w

prazos estipulados pela norma, que dispde sobre DAIR, 0 77T

LPIN, credenciamento, DRAL e DIPR,
Das Servigos Especializados
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A contratagdo dos servicos de consultoria de valores mobilidrios deverd levar em consideragao
critérins pré-clefinidos. Sublinham-se aspectos como: experifncia, especializacio e idoneidade da
empresa, bem como, o custo e a qualidade da prestacdo de servicos e, ainda, de acordo com o art. 24
da Resolugio CMN ne 4.953/2021, estar devidamente habilitada na Comizsio de Valores Mobilidrics
{CWM) como Consultora de Valores Mobilidrios. E de fundamental importincia que a emprasa habilitada
na CVM como Consultora de Valores MobiEarios ndo seja ao mesma tempd tambem cadastrada na TVM
come Prestadora de Servigos de Administracdo de Carteiras @ ndo possua ligacao com empresa de
Agente Auténomo — Pessoa Juridica,
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*ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN N° 4,963 /2021 ‘l‘

Resolugao CMN no 4,063/2021

Dispie cobre as aplicagtes dos recursos dos Regimes Prdprias de Previdéncla Social instituidos
pela Unido, pelos Estadas, pelo Distrito Federal e pelos Municipios.

Art, 19 Os recursos dos regimes proprios de previdéncia sociad instituidos pela Unido, pelos
Crlados, pelo Distrito Federal e pelos Municipios nos termas da Lei n® 8,217, de 27 de novembro de
1998, dovern ser aplicados conforrne as dispasicdes desta Resolicio.

Limites percentuais para as aplicagies dos RPPS par segmento:

Artigo 79 - RENDA FIXA

Artigo B0 - RENDA VARTAVEL

Artigo 99 - INVESTIMENTD NGO EXTERIOR
Artigo 107 - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS
Artigo 112 - FUNDOS IMOBILIARIDS

Artiga 129 - EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

A Politica de Investimentos do RFPS  cbedece ao gue determina a legislacio vigente,
especialmente, a Resalugdo do Conselho Manetario Macional n® 4.963,2021 e, da mesma forma atende
as obrigagdes colocadas na Portaria MTP n® 1,467/ 2022,

Chhs, P infirrnagdes mars gedrlfacas sodve 3 DM 07 4 BETA0F] ivde e wata o Kk abaiva;



>CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO "

A conjuntura econdmica representa uma configuracio da realidade circunstancial da
economia. Atraves de indicadores de mercado g suas inter-relacies, esta secio pretende cumprir o
papel de apresentar perspectivas acerca das possivels condices econd micas flue pautardo o proximo
exercicio. O foco & atribuido em especial 35 expectativas de mercado, as quais se constituem camo as
principais sinalizadoras para a tomada de decises de investimentos. A propects & 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 comportamente da economia 2o longo

do ano, Identificando-se os principals desafios e tendéncias para a conducio da politica econfmica no
decorrer de 2025,

Breve Histérico 2020-2023

Em 2020, a econemia global foi severamente impactada pela pandemia do novo coronavirus,
com as expectativas de aceleragio do crescimento restanda frustradas logo no primeira trimestre
daguele ano. As medidas de distanclamento social adatadas em larga escala paralisaram boa parte da
atividade econdmica, com o PIB mundial recuanda -3,4%. Excetuando-se a China, que cresceu 2,3% no
perioda, as principais economias do mundo registraram significativas retragies de PIB, destacando-se
as variagbes negativas dos ELIA (-3,4%), dos paises que integram a Zona do Euro (-6,5%), Reino Unido
{-3,8%) e Japdo (-4,6%), No Brasil, a queda foide -3,9%, com a retracio 56 nio sendo maior em virtude
dos programas de transferéncia direta de renda e dos auxilios financeiros concedidos 3 Estados e
Munitipios pela Unido, cujo efeito colateral consistiu no agravamento das contas publicas a partir do
estabelecimento de um déficit primano superior a 9% do PIB.

ld em 2071, as expectativas de retomada do crescimento estiveram diretamente vineuladas
20 BYANLO € respectivo sucesso dos programas de vacinagdo ao redor do mundo. Por conseguinte, a
malor eficacia conferida as agles de combate & pandemla permitiu aos governos flexibilizarem suas
medidas da isolamenta sacial, com o setor de servigos, que responde por aproximadamente 65% do
PIE mundial, gradativamente retomando suas atividades ao longo daquels exercicio. A progressiva
retomada desse setor implicou um crescimenta global, em meédia, de 5,7% em 2021, com as expansdes
registradas ao redor do mundo recuperande total ou parcialmente os prejuizos acumulados no
exercicic anterior. Enquanto a China cresceu 8,1% no perfode, a Zona do Euro, os EUA e o Brasil
registraram respectivas variagdes positivas de 5,9%, 5, 7% o 4,6%.

A recuperagao econdmica ocorrida em 2021, acompanhada da continua gueda dos casos de
contaminagdo pelo nove coronavinus fomentaram as expectativas de crescimento para 2022, Tedavia,
o desequilibrio entre oferta @ demanda ocasionado pela pandemia, sobretudo da inddastria chinesa,
fue além da crise energética exparimentada ao longe do ano também teve que lidar com novas
medidas de distanciamento social, teve como principal consequéncia o aumento da inflacio em
termos globals. Soma-se a isso a crise geopolitica entre Rdssia e Ucrdnia, cujos efeitos repercutiram
diretamente nos precos da energla ¢ dos alimentos, agravando a crise de oferta ja deflagrada pela
pandemia. Com efeito, o crescimento global registrado em 2022 fol de 3,3%, ou seja, ficando abaixe
tanto das previsdes iniciais {4,8%] como da expansBo verificada no ano anterior |5, 7%).



0 resultado global de 2022 refietiu as performances abaixe do previsto das principais
econarmias mundiais, uma vez gue China, EUA @ a Zona de Euro cresceram respectivamente 3%, 3.4%
@ 4,1% no periodo, De parte do BRICs, além da ja referida timida expansdo chinesa, destaca-se o
crescimento negativo da Rissia {-2%), cujo PIB foi fortemente afetadso pela guerra com a Uerd nia, alem
dos desempenhos acima da média registrados pela india {7,2%) e Ardbia Saudita (8,83,

Em 2023, o cendrio pouco se alterou em relagdo ao ano anterior. As pressaes inflaciondrias ao
redor do mundo seguiram incentivando a adoglio de politicas monetdrias contracicnistas, com os
respectivas efeitos sobre os juros desacelerando o ritmo de recuperacia global. Em que pese, a menar
pressdo exercida pela crise no Leste Europeu sobre o preco dos alimentos e das commaditios, am
especial @ partir do segundo semestre do ano, a relacio entre oferta e demanda seguiu em
descompasso, com as pressbes inflaciondrias exigindo a adogiio de politicas econémicas mais rigidas.

No ang passade, a economia global cresceu 3,1%, com os crescimentos registrados pelo Brasil,
EUA & Zona do Euro sendo respectivamente de 2,9%, 2,5% e 0,5%. Por sua vez, a China melhorou em
relagdo a 2022, expandindo 5,24% em 2023, contuda, ainda performando bem abaixo de suas maximas
histdricas.
Analise e Projecies 20242025

Para 2024, o recup da inflagio ao redor do mundo e a tend®ncia de atingimento das metas
estabelecidas pelos bancos centrais no decorrer do presente bignio, fomentam estivels e resilientes
expectativas de crescimento econémico, Segundo as recentes previsdes divulgadas pela Organizacio
para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico [OCDE), o crescimento global projetado para 2024 &

de 3,2%, ou seja, pouco superlor a marca atingida em 2023, contudo, sendo previsto idéntico
percentual também para 2025.

De acordo com-a OCDE, a inflagio do G20 — grupo gue reune as maiores economias do mundo
— projetada para 2024 € de 54%, caindo para 3,3% em 2025, registrando que em 2023 o indicador
ficou em 6,1%. Idéntica tendéneia & cbservada para as economias desenvolvidas, gue apds fechar 2023
com Inflagio média de 4,2%, possuem previstas respectivas taxas de 2,7% e de 2,1% para os exercicios
de 2024 e 2025, Em sintese, o indicativo de inflagdo em queda abre espaco para continuidade da queda
dos juros em termos globais, incentivando © crescimento do comércio, melharias nas rendas reais e a
adogdo de politicas monetérias acomodaticias,

Apesar do olimismo acerca da evolugcdo inflacionéria, a OCDE chama atengdo para alguns
pontos a serem monitorados ao longa do presente hiénio, como por exemplo, a contindidade das
tenstes geopoliticas e seus efeitos sobre a oferta global, a defasagem dos efeitos da prolongada
politica contracionista sobre a demanda e possiveis oscilacies nos mercadas financeiras decorrentes
do processo de desinflaciao.

No que tange aos ELA, as previsfies da QCDE Indicam crescimentos de 2 6% em 2024 ede 1,6%
para 2025, na medida em gue o impacto da reducio dos juros sobre a atividade ecanfimica tende a
estar mais concentrado no atual exercicio, com seus efeitos desaceleranda no ano subsequente. 14 na
Zona do Eurg, que ndo teve o mesmao ritme de recuperacio econdmica observado nos EUA, as taxas
esperadas para 2024 e 2025 s3o menores, contudo, crescentes, respectivamente de 0,7% e de 1,3%.
Mo caso da China, principal propulsor da economia mundial, as taxas de crescimento esperadas para
2024 & X5 Indicam sucessivas desaceleractes, recuando dos 5,2% aferidos em 2073 pava
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respectivamente 4,9% & 4,5%. As quedas projetadas tém como base o comportamanto ainda
moderade da demanda domeéstica [setor privado) e, principalmente, da movimento em cuerso de
correcdo do mercado imobilidno, cujas vendas tem caido de maneira sistematica ao longo dos ditimos

meses. Mio obstante, novos incentivos advindos do setor pablica s3o esperados para 05 proximos
anas.

Excetuando-se a Argentina, gue tem estimada uma significativa recessio de -4%, os demais
paises emergentes que integram o grupo das 20 principais economias do mundo possuem projecies
positivas de PIB para 2024, com destague para [ndla, que mais uma vez apresenta a maior expectativa
de crescimente {6,7%). Outro destaque que cabe ser feita diz respeito a Rissia, que maesmo em meio

a continuidade do conflito com a Ucrinia manteve uma expectativa de crescimento muito prixima a
taxa efetivada em 2023 (3,7%)

la no gue se refere especificamente ao Brasil, o arrefecimerta da inflagdao provocade pelo
lango perindo de contracionismo manetaria possibifitou a0 Banco Cantral dar sequéncia ao cicle de
queda da Selic, sende procedidos guatro novos cortes da indicador entre os meses de janeimn a maio
de 2024, conduzindo a taxa de 12,75% para 105% a0 ano. Mais adiante, em linha com o
monitoramento de nscos preconizado pela QCDE, o Comité de Politica Monetaria (COPOM| manteve
d taxa inalterada por trés reunides consecutivas, elevando novamente o indicadar em 0,25 ponto
percentual na decisdo de setembro, com o mercado apostando em dois novas aumentos de 0.5 ponto
percentual cada até o final do ano, o que elevaria a Selic para 11,75%.

Apesar do movimento de alta dos juros previsto para o final do presente exercicio, o ciclo de
gueda ocorrido ao longo do ano fei suficiente para animar o mercado acerca das expectativas para o
biénio, sendo projetadas pela OCDE expansdes da atividade econdmica de 2,9% para 2024 e de 2, 6%
para 2025, Importante registrar gue, na publicacdo de maio, a previsio de crescimento da OCDE para
0 Brasil era de apenas 1,9%.

O forte crescimento da demanda interna tem Impulsionado a economia do pais em 2024,
aumentando a resilléncia da mesma em relacio a Selic, que, mesmo tendo previsdo de alta para os
proximos meses, parece ter tido pouco impactado sobre as estimativas de expans3o da atividade
econdmica, Além do desempenho positive do PIB verificado nos ditimos trimestres, os ndmeros do
desemprego e da utilizacdo da capacidade instalada na Indistria também denotam o bom momenta
da economia brasileira no ano, Tedavia, o aumento recente das pressdes inflaciondrias, impulsionada,
dentre outros fatores, pela desvalorizacho do real frente ao dolar, mantem o alerta figado quanto &
recessidade de novos apertos monetdrios, o gue tornaria 3 elevar o5 jures e por conseguinte
prejudicar as estimativas de crescimento econdmico,

50b o ponto de vista fiscal, o Brasil segue acumulando déficits primdrios, ou seja, despesas
supericres as receitas, sem levar em consideracdo os chamados juros da divida. Apds fechar 2023 com
um deficit primdrio da ordem de 2,29% do PIB, o pais ja acumula nos primeiros nove meses de 2024
novo prejuize de 1,14% do PIB, sinalizando um continuo descontrole das contas pdblicas. Tal cendrlo
aumenta a percepedo de risco do investldor estrangeiro, gue ao longo deste ang, tem
sistematicamente retirado mais do que aportado recursos no Brasil, incentivando o movimento de
desvalorizacdo cambial percebldo nos dltimos meses. Mo geral, déficits publicos em sequéncia
prejudicam a ancoragem das expectativas inflacionarias, além de requererem pramios {juros) cada ver
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mais altes nos titulos emitidos pelo governo, dificuttande o 4 complicade processo de reducan da
Selic.

Impartante registrar que entre os anos de 2014 a 2024 o Brasil registrou resultado primdrio

positivo apenas em duas oportunidades, mais especificamente nos anos de 2021 (0,73% do PIR) g 2022
(1,28% do PIB).
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A5 estimativas mais recentes do mercado indicam um déficit primdrio sté derembra de 2024
superior a RS 66 bilhdes, ocu sefa, bem acima da meta do novo arcabougo fiscal, cuja lei orgamentarnia
previu um pequeno superavit de RS 2,8 bilhSes dentro da lgica de um “resultado neutro®. A previsao
do mercado também supera com falga a Gitima estimativa oficial do governo, cuja divulgagio acorrida
em julho sinalizava um deficit de cerca de RS 29 bilhiies, correspondente a 0,25% do PIB, ou seja, no
limite inferior da meta. Para 2025 as previsies s3o ainda mais pessimistas, com o mercado prevendo
um deficit primaric daordem de RS 93 bilhdes. Ja no gue tange a divida bruta do governo geral (DBGG],
indicador que reflete o estoque de endividamenta piblico, a projecio do mercada @ que sle atinja a
marca de 77,91% do PIB ao final de 2024 e de 80,61% em 2025, reforcando as duvidas quanto &

efetividade do nove pacte fiscal, tanto no que tange ao corte de gastos quanto ae aumento da
arrecadacio.

A medida que a expectativa de redugiio da Selic j havia sido em boa parte precificada ao longo
de 2023, e considerando a estagnacio da taxa seguida de novos aumentas no segundo semestre desse
ano, 0s titulos de maior prazo registraram menor procura em comparacio ds opciies de prazos mais
curtos @, por conseguinte, menores retarnos, Soma-se a isso 2 referida sitvacio fiscal do pals, que
eleva a percepgao de risco do investidor tornando preferivel as carteiras atreladas as opcies de
menores prazos, Assim, diferentemente de 2023, com excegdo da IMA-S, subindice que sinaliza as
opedes de curtissimo prazo atretadas 8 variacdo diaria da Selic, todos os demais indicadores IMA estao

abaixp da meta atuarial, que em regra correspandem & variagdo do IPCA acrescida de um spread de
6% a0 ano.
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Ratorno no anoc - diada Maota da PI - IPCA+62%%
Indicador

02/01/2023 atc 31/10/2024. | 02/01/2024 até 31/10/2024

IMA Geral 2. 39%
IMA-B 0,16%
IMA-B 5 6 083
IMA-B 5+ aaf 2
5 2% 5, 03%
IRF-M 4,12%
IRF-M 1 B,08%
IRE-M 1+ 2,358
L IMAS | _9.26%
Tabdla &) Indicadores Anbbma & Mata Ataarial
Fonke: Anzira

Janemn A Chrhutwa me A0 - DPCA, & dnibobwo: asbirsadio ooen boss re [PCE-LE

Em linhas gerais, conclui-se que o Brasil mais uma vez tera como principal desafio para 20250
ajuste das contas plblicas, concillando 2 adocdo de politicas que visem o crescimenta econdmico, mas
gue nao extrapolem a utilizacio da ji combalida via fiscal. Importante registrar a calamidade piblica
decorrente das enchentes no Estado do Rio Grande do Sul, gue também contribuiu com a elevacio do
deficit primario inicialmente previsio, seja pela ndo cobranca tempordria da divida do Estado com a
Uride, seja pelas inversdies e demais repasses realizados pelo Governo Federal. A propdsita, a
preacupagao com a via fiscal & inclusive referendada na publicagdo da OCDE & de maneira ndo restrita
an Brasil. Isso porque, passada a pandemia e todos o3 ajustes macroecondmicos realizados ao reder
de munda, a percepcio & que as naglies precisam se rearganizar do ponto de vista fiscal, a0 passo de
estarem preparadas para eventuais percalgos que venham a ensejar novas intervengdes estatais,

sobretudo a partir das questdes cimaticas, cujas adversidades tém se materializado com cada ver mais
frequéncia.

A expectativa € gue o pals consiga fomentar o PIB preferencialmente, pela via monetaria,
contudo, sempre atento as pressdes inflaciondrias, para que as redugdes da Selic ndo possvam efeitos
colaterais supenores aos seus beneficios intrinsecos, Além de facllitar o crédito e incentivar o consumo
das familias, a redugdo da Selic também alivia o custo de rolagem da divida plblica, diminuindo a
percepcao de risco do investidor ¢ correboranda uma melhar relagio cambial, Messe sentido, ressalta-
se & tendéncia de manuteng3o de juros em gueda, tanto nos ELA como na Zona do Euro, haja vista as

previsdes otimistas quanto & inflacdo, o que reduz o risco de evasio de recursos nas economias
emergentes,

Economia Mundial e taxa de cidmbio

Em linha com a OCDE, o Fundo Maonetdrio Internacional (FMI), por intermédio do relatdrio
"Perspectivas Econdmicas Globals” divelgado em outubro, indica uma expansdo do PIR mundial de
3,2% para 2024, Da mesma forma, também indica idéntica taxa de crescimenta para 2025, sinalizando,
fmais uma vez, de forma analoga a OCDE, a crenca de que a inflagio am termos globais ectd de fato sob

contrale, com a adogdo de politicas monetdrias menos restritivas constituindo-se em tendéncia &
médio & longo prazos.

No geral, o relatdrio do FMI aponta relativa estabilidade econdmica até o final de 2025, sendo
dado papel de destaque para economia Norte Americana, cuja resiliéncia do memncado de trabalho &



do consuma das familias caracterizou um chamado “pousa suave” da economia doméstica, gque em
meio a politica monetdria contracionista adotada pelo FED como principal mecanismo de combate &
inflagio, nunca deixow de registrar cresciments,

Assim, em linha com a expectativa de continuidade de queda dos juros norte americanos, &
tendéncia ¢ de expansdo da atividade econdmica, sendo previstos crescimento de 2,8% e 2,2% para
o5 anos de 2024 e 2025, respectivamente. A incertera maior quanto a 2025 diz respelto &s eleigdes
presidenciais do pais, cujos recentes debates tem levantado a possibilidade de maiores conflitos
comercias com a China, como por exemplo, o estabelecimento de barreiras tarifirias, que ro limite,
trariam prejuizos a ambas as economias.

sobre a China, a perspectiva tragada pelo FMI dialoga com a caracteristica central do relatério
emitido pela instituicdo! a ocorréncia de crescimentos dispares entre as regiies, que além de
refargarem a lideranga momentaneamente atribuida a economia Norte American 3, ajudam a explicar
porque as previsies globais acabaram nle sendo mais otimistas, Novamente, seguindo a linha da
OCDE, o FMI faz referdncla ao baixo ritmo da atividade domastica chinesa, cuja farte crise do mercado
imaobiliaric aumentow ainda mais a dependéncia do setor externg, que por sua vez ainda ndo confere

a estabilidade necessaria para fazer das exportagbes chinesas seu principal carro chefe de crescimento,
coma acontecldo @m anos anteriores,

Seguindo a tonica dos comportamentos dispares, as previs@es para a Zona do Euro indicam
crescimentos bem inferiores aos previstos para economia Morte Americana, sendo projetadas
respectivas expansies do PIB de 0,8% para 2024 e de 1,2% para 2025, A Zona do Euro ndo teve o [4
referido "pouso suave” observado nos EUA, uma vez que a regido sentiu de maneira mais severa as
adversidades impostas pela politica monetdria contracionista adotada pelo Banco Central Eurcpeu
(BCE], inclusive flertande com uma possivel recessdo econdmica ao longo dos Gltimos anos. Assim, a
retomada da ritmo de crescimento tende a ser mais lenta, respondendo de forma gradual & reducBo
dos juras recentemente iniciada em 2024,

Qutra economia que segue com baio ritma de crescimento ¢ o lapdio, que inclusive teve sua
expectativa de expansdo reduzida frente a publicagdo anterior do FMI ocorrida em junho. Para 2024,
a previsdo & de um crescimento de apenas 0,3%, contudo, melhorando para 2025, guanda a
perspectiva de avangos nos saldnos reais e, por consapuinte, do mercado consumidor interna, tende
a elevar a taxa de expansdo do PIB em 1,1%. Todo esse cendrio resulteu em uma projecaa de
crescimento para as economias desenvolvidas de 1,B% para ambos os exercicios (202472025},
seguindo a estabilidade prevista em termos globais,

Por sua-wez, as econamias emergentes também apresentam perspectivas distintas. Mais uma
ver a Argentina consiste no Unico pals do G20 com recessdo estimada para 2024, mais especificaments
sendo prevista retragio da atividade econdmica da ordem de -3,5%. Por autra lado, repetindo os
ultimaos anos, a India segue na lideranga das estimativas de crescimenta, sendo previstas expanses
do PIB de £, 7% e 6.5% para os anos de 2024 e 2025, respectivamente. A busca por novos mercados
industriais tern direcionadao diversas empresas a diversificarem suas plantas produtivas, diminuindo a
dependéncia da China e tendo na india um de seus principais destinos. Além de saldrios bastante
competitivos em relagdo a oferta global, 2 India tem historicamente fornecido qualificada mio de obra
para empresas intensivas em tecnalogia, sobretude no desenvalvimento de softwaras,



Dentre os riscos citados pelo FMI como as principals ameagas aos crescimentos ora projetados,
as questiies fiscais s3o aguelas que mais preocupam os paises emergentes, Em situacdes onde o
espaco fiscal € limitado, a adecdo de politicas de inventives governamentals ao crescimento tornam-
s& mais dificeis de serem executadas, aumentando a dependéncia dos instrumentos maenetdrios, Em
situagdes de emergéncia, como recentemente demandado pela pandemia ou nos casas envolvendo
sEVeras crises climaticas, a incapacidade do poder piblico em fazer as inversies necessdrias sem que

a relagan divida versus PIB atinja patamares insustentéveis, ird consistir em barreira de dificil e a0
A0 crescimeanto,

Outre ponto diz respeito ao menor grau de certeza quanto A inflacio nas economias
emergentes. Em outras palavras, ndo resta garantida a continuidade de queda dos juros de maneira
uniforme, como & o caso do Brasil, onde a retomada das pressdes inflaciondrias obrigou o BACEN a
proceder navo aumentos dos Jures em 2024, com novas altas sendo previstas até o final do corrente
exercicio. Em meie as peculiaridades de cada pals, as previsbes de crescimento para as economias
emergentes 530 de 4,4% para 2024 ¢ de 4,3% para 2025, com a China e, principalmente a [ndia,

puxando para cima a média do grupo, que superou a média estimada para as ecanomias
desenvokvidas.

Alem das questies fiscais, o FMI também destaca o acirramento das crises geopoliticas ao
redor do mundo, o recrudescimento dos embates comerciais, em especial na relacio entre China e
EUA, & a volatilidade do mercado financeiro como as principals ameagas ao crescimento global, mas

estas nao restritas ou mais pesadamente sentidas pelas economias em desenvolvimento, estando ao
alcance de todos os paises.

Em meio a um cendrio internacional de inflagio e juros em queda, a expectativa & que a
pressao sobre o cambio diminuisse em comparagdo a 2023, quando um cendrio externo adverso
impliccu constante evasSo de divisas do pals, com os investidores buscando apgies mais seguras e,
naquele momento, também mais rentdveis. Todavia, mesmo gue em 2074 os juros internationais
passassem & oferecer uma menar ameaca a competitividade das opcaes de investimento no Grasil, as
questies fiscais do pais elevaram & percepcdo de risco dos agentes econdmicos, que novaments
optaram por alternativas mais seguras nas economias desemnvolvidas, Soma-se @ 550, uma pitada de
incerteza advinda das eleigfies norte americanas, uma vez que a pauta econdmica do candidato Donald
Trump possul certo viés inflaclondrio, o que poderia conduzir o5 juros do pais a um novo cicla de alta.
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Q prafico adma ilustra o comportamento do dolar ao longo de 2024, sendo possivel identificar
uma tendéncia de alta em praticamente todos o5 meses do ano, Registra-se gue nos primeiras 10
meses de 2024 o investidor estrangeiro promoveu uma retirada liquida de recursos do pais prazima a

R% 30 bilhiies. Com efeito, neste mesmo perlode o délar comercial registrou variacde positiva de
16,4%, cotado a RS 5,549,

Taxa de Juros, Inflagio e Politica Monetiria
Mo final de 2020 as projesies do mercado indicavam que 2021 seria caracterizado por uma
relativa estabilidade da taxa Selic, com a dltima pesquisa Focus publicada naquele ano prevenda uma

elevacio maxima do indicador de 1 (um) ponto percentual, sainda de sua minima histdrica de 2% e
encerrandd o corrente exercicio em 3%,

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

Mo entanto, & aceleracio inflacionarla ocorrlda ao longe de 2021, com todas as projecdes de
IPCA Indicando o extrapolamento de teto da meta estabelecida pelo BACEN [5,25%), implicaram

mudanga de rume na conduglie da politice monetaria, tendo sido promovidos 07 (sete] aumentos
consecutivos da Selic durante referido exercicio, elevando os juros brasileiros para 9,25%

A manutengao de um quadro de resiliénda inflaciondria seguiv Impulsionanda os juros em

2022, Ao longe daguele ano, o COPOM efetivou 05 (cince) novas altas da Taxa Selic, com os juras
basicos do pais encerrando o exercicio em 13, 75%.

A partir disso, todas as projegBes passaram a indicar o inicio do diclo de queda da Selic no
decarrer de 2023, Assim, apas manter a taxa em 13,75% por 07 {sete) vezes consecutivas, o COPDM
promoveu 03 [trés) cortes em sequéncia da Selic no segundo semestreé do ano passado, todos na
magnitude de 0,5 ponto percentual, com o primeiro ocorrendo no més de setembro e o Gltma em
dezembro, finalizande com uma Selicem 11,75%.

Fara 2024, as previsdes seguiram indicando sucessivas quedas dos juros, situacio confirmada
ao longo do primeiro semestre do ano, periodo em que 03 {trés) novos cortes foram promovidos pelo
COPOM, todavia, ndo na mesma magnitude, com o ritmo de queda desacelerandeo a partic de junho.
Apds realizar 02 (dois) novos cortes na magnitude de 0,5 ponto percentual cada entre os meses de
fevereiro e margo, o COPOM reduziu a queda da Selic para 0,25 ponto percentual na reuniio de maio,
com a taxa alcancando o piso anual de 10,50%. Referida perda de ritrmo passou a sinalizar a
preacupatdo do BACEN com a resiliéncia das pressdes inflacionarias, uma vez gue o Brasil, de forma
andloga ao verificado nos EUA, também presenciava uma espécie de "pouse suave” da economia, com
os efeitos adversos da politica manetdria contracionista até entao vigente impactando menas do que
o esperado a atividade econfmica, em especial o mercadeo de trabalho & o consuima das familias,

Tal preccupagac freou o cicho de queda da Selic, fazendo com que a taxa fosse renovada em
10,50% nas duas reunides seguintes do COPOM e, ainda, experimentando nova alta da 0,25 ponto

percentual no encontro de setembro, o que elevou o3 jures basicos do pais para taxa de 10,75% ao
enic.
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Grifico 3 — Evalugho da Taza Selic (%)
Forvén: BRECIH,
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A cautels do BACEN acerca das pressdes inflacionarias dialoga com as previsBes do mercada,
que projetam mais duas novas elevaches da Selic para 2024, ambas de 0.5 ponto percentual, slevando
0f Juros para 11.75% até o final do corrente exercicie, Para 2025, o mercade nio sinaliza grandes
rudangas no rumeo da Selic, sendo prevista uma Unica reduclio de 0.5 ponto percentual ao longo do

proximo ano, com a taxa caindo para 11,25%, movimento parecido com as (lkimas estimativas
inflacionarias para o biénio em curso.

Isto porgue, a diferenca entre as inflaghes projetada para 2024 e 2025 é de apenas 0,55 ponto
percentual, sendo previstas respectivas taxas de 4,55% e 4% para os anos de 2024 & 2025, Em outras
palavras, ohserva-se que a previsdo & de um IPCA acima da meta em ambos o5 anos (3%), ficando

levemente acima do tete em 2024 {4,5%), mas recuando para um nivel intermedidrio entre o centro e
o teto da meta a partir de 2025.
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Grafico 4 - Série Histrica IPCA &nsal (%)
Fomie; IRGE,
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Conforme [@ referido anteriormente, o prejuizo trazido pela situagio fiscal & ancoragem das
edpectativas inflacionarias e a respectiva necessidade de malores prémios para rolagem da divida
pablica, tem consistido no principal fator de rlsco s projeqBes de IPCA. Soma-se a isso, a também ja
referida resiliencia do mercado de trabathe e, por conseguinte, do consuma das familias, que em
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virtude do Incrementa de diversos programas soclals e da politica de pagamentio de precatdrios enm
tursa, ajudaram & manter a economia domeéstica aquecida em 2024,

A guestio cambial & outro ponto gque merece ser ressalvado no que tange as previsdes
inflackondrias. Uma economia doméstica aquecida incentiva um maiar volume de importaciies, gque

combinada com a desvalorizacio do real frente ao délar, aumenta a pressio sobre os precos de toda
a cadeia produtiva.

Mo anc {até setembra} e no acumulado dos dltimos 12 {doze] meses, o IPCA registra

respectivas altas de 3,31% e 4,42%. Importante ressaltar que esses mesmaos Indicadores em 2023
contabilizavam inflagdes de 3,50% e 5,19%

AS maiores altas verificadas nesse periodo ficaram por conta dos grupos: Fducacdo |6,59%) e
saude e Culdados Pessoais (5,35%). Por outro lado, grupos mais representativos no computo de calcule
do IPCA registraram variaghes inferiores, como s3o os casos dos grupos: Alim entagio & Bebidas

{3,72%), HabitacBo (3,72%] ¢ Transportes (2,00%), o que corrobora a desaceleragio verificada frente
a iéntico periodo de 2023,

Mo geral, a boa performance da safra brasileira mesmo em mele 4s adversidades climédticas
vividas no Brasil - enchentes no Rio Grande Sul e estiagem em diversos outros estados - ajudou a conter
s pregos dos alimentos. Na comparago com o ano passado, & estimativa & de reducdo de 21 milhBes
de tonsladas na safra de griios, contudo, mesma assim ndo implicando crise de oferta no mercado
doméstica, No mesma sentida, 2 melhora da situacio hidrica no pals reduziu a vigéneia de bandeiras
tarifirias mais onerosas no setor elétrico, diminuindo a presso sobre as tarifas e corroborando a
rencr variagdo de pregos verificada no grupo Habitagdo, 04 de parte do grupo Transportes, a
continuidade na moderagdo dos pregos internacionals das commaodities, em especial do petralen,
favoreceu uma maior estabilidade nos precos dos combustiveis, explicando a pequena variacio deste
grupo frente acs demais segmentos pesquisados pelo IBGE.

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Durante s 03 anos que antecederam a pandemla (2017 a 2019), o Praduto Interno Bruto (PIR)
brasileiro cresceu a taxas modicas, pouco superiores a 1%, mantenda um ritmo de recuperacio abaixo
das necessidades do pais, haja vista a significativa retragdo ocorrida entre os anos de 2015 e 2016,
pericdo em gue a economia doméstica encolheu -7, 8%,

Em 2020, o advento da pandemia e a conseguinte paralisacio de boa parte das atividades
ecopndmicas rechagou qualguer possibilidade de crescimento. Com efeite, a partir de margo daguele
ano, as timidas expectativas de expansdo da economia foram rapidamente substituidas por uma nova
& severa previsdo de gueda, com o PIB perfazendo uma varlagdo negativa de -1,1% ao final do periodo.

ld em 2021, a evolugdo positiva do programa de imunizacdes, tanto em percentual de
brasileiros vacinados como no que se refere & efetiva reducio de dbitos e intermagBes, permitivam aos
govemos subnacionais flexibilizarem as regras de distanciamento social, tendo como consequéncia a
retomada de diversas atividades econdmicas e um maior otimisma em relagio ao PIB. No decorrer do
ano, a5 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 P16 fechandao 2021 perfazenda alta de 4,6%.



Na esteira da ciclo de alta da Selic e do respective aperto das condigoes monetaras e de
inflagdo, as previsdes inicals para 2022 indicavam um timida crescimenta econdmice, estimando-se
uma variagao do PIB proxima a apenas 0,3%. Mo entanto, puxada pela indistria (16%) e,
principalmente, pelo selor de servicos [4,2%), que ja responde por 68 5% do PIB brasilsiro, a atividade
econdmica surpreendeu em 2022, crescendo 2,9% e ficanda em linha com a média do crescimenta
global aterida no ano passada.

Ndo obstante, as primeiras proje¢des para 2023 praticaments migraram ¢ pessimismo
Inicialmente estimado para 2022, & politica monetéria contracianists vigente & dpoca permeou a5
expectativas do mercado, que no comeco do ano passado estimava um cresclmenta prioxime de
apenas 1% para 2023. No entanto, repetindo 2022, a atividade econfmica voltou a mostrar restligncia,
conduzindo o PIB brasileiro a uma expansio de 2,9% no periode,

Em 2024, o cendrio praticamente se repete, Em que pese a expectativa de queda dos juros
estar presente desde o comego do ang, as projecdes iniciais de PIB para o carrente exercicla indicavam
um crescimenta em torno de apenas 1,5%. Todavia, puxada pelo consumc das familias e pelo
satisfatdria desempenhe do mercado de trabalhe, a economia doméstica mais uma ver se mostrou
resiliente, aumentanda o otimismo do mercado a partir das taxas mensalmente aferidas pelo |BC-Br,
indice conhecido como uma previa do PIR oficial do pais.

As lltimas pasguisas Focus tém indicada um crescimento proxima a 3% para 2024, ficand o em
linha com as recentes projecBes publicadas tanto pela QCOE comao pela FMI,
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Id para 2025, o otimismo @ um pouco menor, contudo, acima das j referidas projecfies
inicialmente realizadas para os (timos 03 {trés) anos. De olho no desequilibrio das contas publicas, o
mercado vislumbra um diminuto espaco fiscal para o governo seguir ampliando os programas soclals
em cursa, o que tenderia a diminuir o impeto do mercado de trabalha, Além disso, a retomada da-alta
dos juros em 2024 ¢ a redugdo da perspectiva de gueda dos mesmos para o proximo ano também
passararm a afetar negativamente as projegdes de PIB para 2025. Em regra, juros mais altos encarecem
o {usto de captacio das empresas, inlbindo o investiments e criando restrigdes aa crédito também
para as pessoas fisicas, ou seja, prejudicando o PIB tanto pelo lado da oferta como pela demanda.



Nesse senlida, registra-se que as dltimas Pesguisas Focus tém indicado crescimento levemente
inferior a 2% para o proximo ano [1,93%), denctando um maior pessimismo em relagdo ao estimado
tanto pelo FMIcoma pela OCDE, que projetam respectivas expanstes do PIE da ardem de 2,2% e 2,6%.
A continuldade da participagio privada na infraestrutura brasileira pode se constituir em uma das mais
importantes formas de manutencio da investiments em 2025, sobretudo no setor de saneamento,
onde a necessidade de universalizagio dos servicos de dgua e esgote tem impliceds diversas
desestatizacles no pais. Além disso, eventual sucesso do governo no controle das contas publicas
diminuiria a percepcio de risco do investidor estranpeiro, reduzindo a3 evas3o de recursos o

beneficiando diretamente o cambio, com respectiva repercussio positiva sobre as projegoes de
inflacdo e PIB.

Por fim, destaca-se que o ja tradicional estudo organizado pela agéncia nacional de
classificagBo de riscos, Austin Ratings, comparando o PIB das maiores economias do mundo, colocou
o Brasil na vice lideranga do ranking do segundo trimestre de 2024, registrando alta de 1,8%,

*EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2025 - ERAEILL

Renda Fixa
Breve Historico 2020-2023

As incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicalmente o
compartamenta F'FW]E-IG para 2020, com a busca de uma maior seguranga pelos Investidores
estrangeiros ocasionando uma massiva saida liguida de recursos do pafs. Aldm das incertezas
naturalmente advindas da pandemia, o agravamento da situagdo fiscal decorrente das politicas
emergencials de incentivo langadas pelo Governo, lambém aumentaram a percepedo de risco dos
investidores. Por conseguinte, mesme com uma taxa Selic atingindo sua minima histdrica, o3
indicadores anexados aos ativos de malor prazo registraram grande volatilidade no periodo, com a
maiaria dos indicadores IMA deixando de cumprir a meta atuarial ao final do exercicio,

0 ano de 2021, por sua vez, foi marcado pelo inicio das vacinacties no pais, que trouxeram
Consigo & expectativa da retomada de diversas atividades econdmicas paralelamente 3 melhoria das
condigoes sanitarias, No geral, o cendrio no comego do ano indicava boa perspectiva de recuperacio
do PIB, inflagho abaivo do centro da meta (3,5%) & uma taxa 5elic chegando ao mdximao a 4,5%,
perspectivas estas que enderegavam um 2021 mais tranguile para o segmenta de renda fixa, com
mencr volatilidade e possivel cumprimento das metas atuariais,



Todavia, embera o programa de vacinagBes tenha de fato avangade em nivel bem superior a
média das econamias em desemvolvimento, surtindo resultados altamente positivos e possibilitando 2
flexibilizacio das medidas de distanclamento sodial, a aceleracdo inflacionana ocorrida ne periado

exigiu mudancas na condugdo da politica monetdria, com a alta da taxa Selic superando com folga a
maxima inicialmente projetada.

Em consequéncia disso, houve grande desvalorizagio das carteiras indexadas aos titulos de
malor prazo marcados a mercade, tanto dos pré-fixados, atrelados 2 indices de precos (NTN-Bs), como
das pos-fixados (LFTs), corrgides pela Selic. Ainda no campa das incertezas, a situacio fiscal mals uma
VEZ aumentou & aversdo ao risco do investidor estrangeiro, cujas operacies, mesmo tendo
apresentado melhora em relagio a 2020, voltaram a registrar salda liquida de recurses do pais. Coma
resultada dessa conjuntura, o ano de 2021 foi marcado por um mau desempenho dos indicadores |,
Enguanto os subindices atrelados aos papéis de maior duration acurmularam prejuizos, os titulos de

Prazos mals curtos encerraram o ano no azul, todavia, perfazendo ganhos insuficientes para cobrirem
as metas atuariais.

13 em 2022, em meic a continuidade do ciclo de alta da Selic e de uma resiliente inflacio, o
segmente de renda variavel iniciou o ano sob suspeits, com o desempenha de todos os Indicadores
IMA, sobretudo das carteiras atreladas a ativos de maior prazo, novamente demonstrando dificuldade
para o cumprimeanto de suas metas,

5ob um cendrio externg também powco convidative e carregado de incertezas, os investidores
optaram por alocagdes de menor prazo e maior liquidez ao longo de 2022, razdo pela gual os
indicaderes associados aos ativos de menor duragiio registraram maiores ganhaos frente as alternativas
de prazos mais longos,

somente a partir de agosto, més em que o COPOM promoveu a Gltima alta da Selic, com todos
agentes de mercado passando a prever gueda dos juros a partir de 2023, é que as oppies de longo
prazo despertaram a preferéncia dos investidores, implicando retornos superiarnes ou muito proximos
aquales percebidos pelos ativos de menor praza.

Por conseguinte, o resultado dos indicadores IMA em 2022 foi significativamente melhor do
gque em 2021, todavia, com apenas 05 subindices atrelados aos tiwulos de curtissimo prazo ficando
acima da meta atuarial, mais especificamente o IMA-S |LFTs remuneradas pela Selic didria) e o IRF.
kAL fpré-finados com prazo nac superior & um ano).

la em 2023, o segmento de renda fixa iniciou 0 ano maneira analoga aos meses que
antecederam o encerramento de 2022, Em melo as incertezas advindas da troca de poverno,
sobretwdo acerca da nova condugdo da politica fiscal do pais, os investidores aumentaram sua
percepcio ao fisco frente ds pioras nas projecdes de inflacdo e juros vigentes a época,

Todavia, a melhora das condicGes macroecondmicas tanto da econamia deméstica coma da
setor externo alterou o rumo da reatabilidade dos IMAS ao longo do primeiro semestre de 2023,
impulsionande a rentabilidade dos ativos de maior praso. A perspectiva de queda da Selic e a crenga
no sucesse do novo arcabougo fiscal aumentaram o apetite do mercado por opifes de prazos mais

alongadas, somando-se a isso a tendéncla cada ver mais iminente de gueda dos juros norte
amercanas.




No segundo semestre houve alteracdo nas expectativas, quando a predilegdo por ativos de
Prazos maks curtos aumentou em fungda de maier risco percebido pelos agentes econdmicos. Possivels
mudangas de rota em termos de juros e inflacio corroboraram tal instabilidade, contudo, sem implicar

prejulzo ao atingimento das metas atuariaks, uma vez que todos os indicadores IMA SUPEraram o5
referenciais de mercado no perioda.
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A partir da evolugaa do IMA Geral, o Grafico acima resume o compaortamento de segmento de
renda fixa no pericdo compreendido entre os anos de 2015 a 2023, permitindo a rapida visualizacio

dos anos em gque o desempenho médio do setor superou as metas atuariais, representadas pela
variagaos anual do IPCA acrescida de 6%.

Analise 2024 e Perspectivas para 2025

Mesma sob o prisma da expectativa de jures mals baixos, o setor de renda fixa nfio conseguiu
reverter a pessimismo do mercado no decorrer do corrente exercicio, que por conta da situacio fiscal
do pals sempre manteve em alta sua percepcio de risco. A confirmacio de sucessivas quedas da Selic
no primeiro semestre ndo sensibilizou os investidores a aumentarem o apetite por opoiies de prazos
mais longos, ficando subentendido que tal avaliaglo e respectiva reprecificacio dos ativos ja havia sida
feita no decursa do ana anteriar,

A piora das expectativas inflacionarias ao longo de 2024 ameagavam a continuidade do cicla
de queda da Selic, tendéncia essa confirmada a partir do segundo semestre, guando apos sucessivas
manutenches do indicadar, um nowvo maovimento de alta teve inicio em setembra, A titulo de exemplo
cita-s2 que o IMA-B5+, subindice que sinaliza a rentabilidade das NTN-Bs acima de 5 (cinca) anos,
variou positivamente apenas em 04 [quatro) oportunidades nos primeiros 10 {dez] meses de 2024,

Dentre o8 meses em que referido indicador registrou varlacio positiva destacam-se julho
[3,24%) e agosto (0,77%), que & primeira vista pareciam indicar uma possivel mudanca de rumo no
segundo semestre do anc, Todavia, as variaches obtidas acima dos seus pares de prazos mals curtos
nag s& sustentaram no pericdo, com os rmeses de setembro (-1,42%) @ outubro {-1,66%) sendo
marcados por novas varagies pegativas. Importante também destacar gque, em termos acumulados,
esse subindice sempre esteve no campo negativo ao kongo de 2024,
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Trajetéria niio muite diferente foi reglstrada pelo subindice IRF-M1+, atrelado aos tiulos pri-
fixados de prazos mais longos. Além de contabilizar preéjuizo em 03 [trés) meses do ano, as variagtes
positivas obtidas no periodo, com excegdo do més de julho, sempre foram inferiores aos pré-fidados
de menor praze (IRF-M1}, nunca conseguindo cobrir as necessidades atuariais,

Por outro lade, mesma apresentando melhores rendimentos em relagio s opgdes de maior
duration, os subindices vinculados aos ativos de menor prazo também nio empolgaram em 2024,
apresentando ganhos acumulados invariavelmente inferiores as metas atuariais. A exceclio ficou com
o IMA-S, indicador de curtissime prazo atrelado 3 variagdo didria da Selic, cuja rentabilidade
praticamente se igualou & meta atuanal de referéncia, inclusive superando esta ditima a partie do més
de julho,

Embora, em ritmo menas acelerado e iniclando depaois do previsto, a queda dos juros norte
americanos acabou repercutindo menos do que o previsto na rentabilidade da renda fixa, sinalizando
gue, de fato, as questbes domésticas pesaram mais nas escolhas do investidor do que o
comportamento da economila internacional,
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Em sintese, diferentemente do comportamento verificado no ano anterior, onde, além de
bater as metas atuariais, os subindices IMA registraram mavimentos distintos na tomparacio entra o
primeiro @ o segundo semestre, a performance de 2024 sempre esteve aguém das necessidades de

retorno, sendo percebidas pequenas alteragdes em determinados meses, mas QUe NURCA Provocaram
alteracies nas expectativas de longo prazo.

Com efeito, o IMA-Geral, indicador que reflete a rentabilidade dos titulos marcados a mercado
como um todo, acumulou ganhao de 5,39%, no conjunto dos primeiros 10 {dez) meses do ano, ou seja,
pouco mais da metade estimada comp suficiente para o atingimento da meta atuarial (9,03%). Em
termaos mensais, 0 IMA-Geral ficou no negative apenas em abril [-0,22%), registrando sed malor

retorno em julho [1,36%), ndo por coincidéncia més em que os ativos de maior prazo obtiveram seus
melhores desampenhos.
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Mo que tange as previsties para 2025, as expectativas apontam para a manutenciio de uma
politica monetaria com vids de maier austeridade, com pequena reducio da Selic em relacio ao
fechamento esperado para 2024. Em contrapartida, a projecio € de arrefecimento do IPCA,

permanecendo acima do centro da meta, mas recuando em relagdo ao teto, o que par si 56 justifica a
tendéncla de menar afrouxamento monetaric.,

Mo mesma sentida, as questes fiscals também ndo vislumbram grandes modificagfies am
relagdo a 1024, consistindo novamente no principal grau de risco da economia brasileira. A
eentinuidade dos déficits primdrios segue sendo uma tendéncia para 2025, uma vez que o arranje fiscal
concebido ndo tem logrado Gxito em relagdo & busca de novas receitas capazes de fazer frente as
despesas assumidas pelo governo, cujos programas sociais foram aprofundados no Gitimo bignia.

Com a taxa de juros permanecendo em patamar elevadao, IPCA abaio do tete da meta, mas
em situagio ainda distante da estabilidade almejada pelo governo, @ uma situac3o fiscal de dificil
resolucdo a curto e médio prazos, a tendéncia @ de um cenario semelhante a 2024 em termas de
performance do segmento de renda fixa, com as opges de curto prazo prevalecendo frente aos
malores riscos imphicitos nos titulos de prazos mais alongados.

Assim, diante desse contexto, recomenda-seé novamente uma moderada e prudente
diversiticagao do portfdlio, contudo, sende estabelecida relativa preferdéncia por investimentos em
ativos de prazos mais curtos, sobretudo no primeirc semestre de 2025, haja vista a maior
probabilidade de que as incertezas de longo prazo permanegam na radar dos investidores.
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Par oportung, ressalta-se que a sugerida diversificacio confere ao Investidor a protecio
necessaria contra eventuais contingénclas que venham a Interferir na condugdo das politicas
monetaria, cambial e, especialmente, fiscal,

Renda Variavel

Breve Historico 2020-2022

Por suavez, 2020 fol 0 ans em que as incertezas advindas da pandemla do Covid-19 trouxeram
grande volatilidade ao segmento. Devido a0 tomba acorrido em marco, quanda o Ibovespa fechou no
negativo em -30,00%, ¢ principal indicador da bolsa brasileira ficow no vermelho até o encerramentn
de outubro, com o resultado somente sendo revertido gragas ao bom desempenho ororrido nos
ultimas dois meses do ano, fechando 2020 com um pequena alta de 2,52%.

Id em 2021, a renda varidvel novamente apresentou volatilidade, com o indice Ibovespa
performando no vermelho em 07 dos 12 meses do aneo, encerrando o exercicks com um significativo
prejuize acumulade de -11,59%. No geral, o comportamento do setor fol pautada por prescupagiies
acerca da situagdo fiscal do pais, da evolugdo da pandernia e da alta dos juros e da inflacio, além de
incerteras oriundas do cendnic politico domestica.

Repetindo os dois anos anteriores, 2022 também foi caracterizado pels volatifidade do
segmento variavel, que altemou perdas e ganhos mensais ao longo de todo exercicio. Em meio a um
cendrio de austeridade fiscal, com as agdes brasileiras precificadas proximas do piso e um délar
valarizado frente a moeda doméstica, o investidor aptou pela Bovespa, especialments nos papéis

vinculados s cammaodities, razdo pela qual o ingresso liguido de capital externo fai percebido em
quase todos os meses do ano.

A crise geopaolitica do Leste Europau tambeém favorecew o investimento na bolsa do pais, uma
VEZ QuE 0 capital estrangeiro passou a buscar nas economias emergentes opoies mais rentdveis e

seguras do que aguelas percebidas no mercado europeu, cuja iminente possibilidade de recessdo
diminuiv o apetite do investidor externo,

Por outro lade, a expectativa guanto aes juros norte americanos e, principalmente, as
Incertezas acerca da politica fiscal a ser implementada pele povo governa eleito, trouxeram
instabifidade a bolsa brasileira. Sobre a impartinca das guestdes fiscais, registra-se que até o més de
outubro, periodo da eleicdo presidencial, o Indice Ibavespa registrou um retorno acumulade no ano
de 10,69%. Todavia, os meses de novemnbro e dezembro foram marcados por sucessivos prejuizos, com

indicador devolvendo parte dos ganhos & encerrando ¢ exercicio com uma peguena variacao positiva
de 4,66%,
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ld em 2023, o comportamento da renda varidve! fai impactado dirsta e principalmente pela
expectativa acerca da conducio dos juros norte americanos, implicando relativa volatilidade no setar
ao lengo do ano. A titulo de exemplo, cita-se que em novembro, més que consolldou a expectativa
acerca do inicie do cico de queda dos juros nos ELA, o Ihovespa registrou seu maior ganho mensal

mos Gltimas 03 (trés) anos, variando positivamente 16,04% e exercende papel decisiva no ganha anual
de 22, 28% obtido ano anterior.

Andlise 2024 e Perspectivas para 2025

De maneira analoga ao segmento de renda fixa, o compartamento da Bovespa em 2024 foi
ditads principaimentes em fungio da situagio fiscal do pais, fazendo com as varidveis domésticas se
sobrepusessem as questies externas no que diz respeito d opgdo pelo segmento varidvel,

Em linha com a significativa e continua desvalorizagio cambial ocorrida no periado, o (ndice
lbevespa fechou no vermelho em 06 (sels) oportunidades no pericdo compreendido entre os meses
de janeiro a outubro de 2024, acumulando um prejuizo parcial no ano de -3,34%.

segundo o ranking recentemente organizado pela consultoria Elos Ayta, a bolsa brasileira
registra o pendltimo pior desempenho dentre as principais bolsas mundiais ne acumulado do ano,
apresentando, em ddlar, uma rentabilidade negativa de 19% no periodo, resultado superior apanas &
bolsa mexicana que amargou um prejuiza de 25,46%.

Conforme j& referido, a situacdo fiscal do pais prejudica a ancaragem inflaciondria, exercendo
pressac sobre o IPCA, que por sua ver aumenta a dificuldade de se reduzir os juros do pais. Naa
obstante, uma Selic elevada inibe o interesse por investimentos na bolsa, tormando mais atrativas
opgies de renda fixa, em especial aquelas atrefadas a oferta de titulos pablicos,

Somada a incerteza fiscal, alguns fatores externos também tem fomentadao a preferéncia dos
Investidores estrangeiros por aportarem recursos em ecanemias com menor grau de risca, Citam-se
como exemplos mals recentes a incerteza nas eleipdes norte americanas, a lenta recuperagio da

economia chinesa e o agravamento das tensGes geopoliticas, em especial no Leste Europeu {Rdssia »
LUcrinia) @ no Oriente Meédia.



Repisa-se que alé a més de outubro, os investidores estrangelros promoveram uma retirada
liquida de recursos da Bavespa superlor 3 RS 30 bilhdes, consistindo na maiar evasia de fecursos da
bolsa brasileira desde 2024, ano marcado pelo inicio da pandemia do novo coronavirus,
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Para 2025, a tendéncia é de volatilidade na bolsa brasileira, com o movimente dos jures nos
EUA sendo sopesado pela evolugdo das varidveis domésticas, Se por um lado a situacio fiscal aumenta
a percepgdo de risco do investidor estrangeiro, por outro, a possivel continuidade de queda dos
premias pagos pelas treasuries nome americanos diminui o incentivo 3 saida de recursos da Bovespa,

Em adigdo, a expectativa de juros altos no decorrer de 2025 também diminui a atratividade da
Bolsa brasileira, qua por sua vez aposta nas previsdes mais otimistas de PIB como forma de atralr
maiores investimentos nas empresas do pais.

A prion, segmentos vinculados 35 chamadas utilities (indistrias de servicos essenciais como
dgua, energia e gas canalizado) @ ao setor financeirn s3o vistos comao agueles com malor possibilidade
de retorno em 2025, ganhando destagque dentre o conjunto de agdes que integram o Indice thovespa.

13 as empresas intensivas em commadities ndo gozam de projecles mals otimistas, muito em
fungdo do baixo ritmo de atividade esperado na China, cuja producio industrial tem respondido de
forma direta pela variagdo dos precos internacionais de tais produtos.

Ainda do ponto de vista externo, o jé referido agravamento das tensies geopoliticas tambm
tande a trazer instabilidade ao setor vardvel. O prolongamento de tals conflitos poderd criar novos
choques de aferta, aumentando os custos produtivos em detrimento 3s expectativas de lucro das
empresas, ol seja, também afetando o investimento em agies.
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Assim, de maneira semethante as recomendacies tecidas nos Oltimos relatdrios, sugere-se
fortemente a opcdo por empresas que possuam algumas das seguinies vantagens competitivas: forte

geragan de caika, menor dependéncia de crédito, divida sauddvel, atuacio em dreas intensivas em
tecnologia @ demanda com balxa elasticidade.



>CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2024/ 2025 k

Para conchair, sublinham-se as possivels relaghes acerca das expectabtivas econdmicas
assocladas ao comportamento efetive constatado durante o ano de 2024, Fazer estas assimilages
judard na compreensao para dagui em diante tentar conseguir antecipar os movimentas econfimicas
& aufenr resultados mais consistentes na gestio dos recursos dos regimes préprios de previdéncia
soclal, FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FRSMTE
neste caso, As expectativas para o exercicio de 2025, até o presente momento, sinalizam urm caminho
que passa pela continuidade da ciclo de queda dos juros e da Inflagio em termos globais, possiblitando
que a economia literalmente “dobre a esquina”, canfarme o sugestiva tituko dade pela OCDE ao seu
refatdrio de previstes macroeconimicas para o presente bignio.

Sob o vieés da economia doméstica, o principal desafio & recuperar a conflanca na ancoragem
Inflacionaria, para tanto, ndo sendo suficiente a manutencio de determinados niveis de contracionisme
monetario, mas sim, uma politice sufickentemente capaz de sinallzar a0 mercado a compromisse do
governo em equilibrar a5 contas plblicas, pelo menos no que se refere & retomada de superdvits
primarios.

Messe contexto, a calibragem da politica monetaria a ser conferida pelo Bacen precisard mais
uma vez estabelecer um adequado equilibrio entre controle inflaciondrio e incentive ao crescimento
BCONBMICD, UMa vez que ndo resta garantida idéntica resiliéncia observada em 2024, Com um espaco
fiscal cada vez mais reduzido, torna-se cada ver menos provavel a tendéncia de que agoes
governamentais consigam continuar mitigands os efeitos de uma politica monetaria contracionista.

finda sob o ponto de vista fiscal, vislumbra-se como principal desafio ao governo conciliar um
orcamento ja bastante ajustado com a ampliagio e até mesmo manutencdo dos diversos programas
soclais em curss, relembrando que, a grave crise enfrentada pelo Rio Grande do Sul ndo somente
aumentou o desequilibric das contas pdblicas como vem enssjando outras politicas de Incentives por
parte dos demais estados da federagao,

Diante deste cenario, a preferéncia segue sendo por titulas de prazos mals curtos, pelo menaos
no primelra semestre de 2025, penodo em que as incertezas quanto aos desdobramentos da troca de
comande a ser efetivada na Casa Branca restarao potenclalizadas. Uma vez confirmada a adogao das
politicas  protecionistas  ventiladas durante a campanha presdencial, um  possivel movimento
Inflacionario tende a ocorrer nos EUA, tomando Incerta a continuidade do cido de queda dos juros e
com Iss0 aumentando o risco de evasao das economlas emergentas.

Mo mesmo sentido, o primeiro semestre de 2025 poderd servir como um grande termometro

no que diz respeito 205 rumas da infllagio no Brasil, o que, ao fim e ao cabo, desempenhard um papel
fundamantal na conducdo da politica moncetana, em espacal na definico da Sedic,

Todo esse contexto requer prudéncia na escolha pelas melhares opobes, recomandando-se uma
adequada e obrigatdria diversificacio do poetfdlio, cujas revisbes periddicas deverSo observar a
evolugda das varidvels macroecondmicas aqul ressaltadas, Nesse sentido, ganha cada vez mais
Importancia as alividades de assessoramento taonico e profissional especializado junto & gestia plblica.
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#CONTROLE DE RISCOS L

0 FUNDD DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FPSMTP
fara o controde de riscos dos investimentos através da acompanhamento dos riscas de mercado, de
liqusdez, crédito, descasamenta e imagem, avallando o retorno dos ativos & meta atuarial, Fssas

meodakidades de risco e a forma de acompanhaments s30 essendais para o bom desempenho deste
plangjamento.

E refevante mencionar que, qualquer aplicacio financeira esti sujeita & incidéncia de fatores de
risco que podem afietar de forma negativa o seu retarne, antre eles:

¥ Risco de Mercado — ¢ o risco inerente a todas as modaldades de aglicactes fnanceirss disponivats no
mentadn financeirn; corresponde & incertaza em relagda ao resullado de um investimento financeira au de uma carteira de
invesbrnenta, am decoerénga de mudancas fulliras nas condighies de mencade. E o isoo de variaches, cecitafins nas toas o
precos de mercacky, Lk coma taxa de juros, preces de scdes & aukros Indices, E ligada & asxilacies do mercado financeirs;

¥ Risto de Crédito - também conhecide come risoo mstitudanal ou de cankraparie, & aquele emogue hd a
passibilidade de o refome de imestimento niio ser horeadi pela irstihecio que et daterminada tiuia, na data o ras
condighes negeciadas & contratadas;

v Risco de Liquidez - suroe da dificddade em se canseguir encortirar compradcres potendais de
determinedn Aive nomomento @ no pregs desejade. Doorme quando um ative estd com bai walime de negdclos & apresanta
grandes diferencas entrs 5 prego que o comgradar esA dsposio a pagar {olerta de compra) & agquele que o vendedar gostara
de vender (oferta de venda). Quando & necescinia vendr algum ativo num mercado Sigido, tends a ser dificd CORISRgLEF
resstizar & venda somn sacrificar o preco do athe neoodads:

*  Risco de Descasamentn - Paa que o8 refomos esperades se concretizem & necessdng o
ammpanhaments 6o desergenho dos fundos seledanadas, Esse acomparhamento € feitn através da mediche dos
recubadas, ukilisendn varios indicadares de risoo que detaniingn o grau de dvengiinela entra o retorno das Feslimentas do
RPPS ¢ a variagha da meta atuarial. O desvies detectades deverdo ser informados, a fim de ssram svalisdos e corrgicas
pelos gasiores,;

¥ Risco de Tmagem & Reputacdo — Pode ser represerdadn por todas 05 aventos IMEMos & esternos
cam capaodade de sanificar a percepcio do RPPS perante colaboradkores, senddares @ o mereado como um todo, Assm o
CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA ¢ o COMITE DE INVESTIMENTOS dn RPPS olervaraa, dirante o
credendamento des gestorss, adminisiradaras, distribuldoras e instituighs fimeapeines = durante todo o periodo subsaqusnte,
sa estas efaracam et de Fnager a0 RPPS, As mesmas nie poderde apresertar nenhum fato gue as desabone,

Perfil de Investidor do RPPS

O perfil do investidor pode ser definido como uma categarizacdo que cada RPPS recebe ao
aplicar seus recursos de acordo com o risco que ele estd dispasta a tomar com suas aplicacdes. Essa
categorizagao & uma exigéncla da CVM (ComissBo de Valores Mobifiarios) para que as institulgBes
financeiras oferecam ao RPPS s investimentos que methor se encabem ao seu perfil.

Oz perfic de riseo do investidor s30 separados em trés categorias, listadas abaixo.

*  PERFIL CONSERVADOR - A busca por ativos com menor risoo 52 sobressal a busca por retomos, senda
primandial & preservacio o8 capital;

«  PERFIL MODERADOD - Assume rispos um poisto masanes nm busca de rentabiidada superiar & média do
mercade. D8 impartincia & segoranca, Por Isso, busca imvestir 08 Torma squiibrada em diversas Casses o athwos, como
renda fixa, agies e funcos mulbmercacios;

v PERFIL ARRCIADD - Assume niscos maks allos, em Busea da maioe rertabiidade possivel, Entende qua
d oscilegs didria dos meadas & suavizada no MERD & Ng IoNgo RS, quand o mencadn apresenta makr estabilidade. O



arrojade term um percerfual maide da cadeira emorenda vardvel do due as moderados. Prionza 3 rentabiidsde do
wreestimpardn.

Desta maneira, considerando o pasicionamento histarice nos imvastimentas do RPPS e, também,
panderands o posicionamento dos seus gestores, ressaliamos que o FUNDD DE PREVIDENCIA SOCTAL
DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FPSMTP possui o perfil de Investidor Conservador.

Plano de Contingéncia para situactes de crise no mercado financeiro

O Plano de Contingéncia estabelecido, contempla & abrangéndia exigida pela Resolucio CMN
n® 4.963/2021, em seu Art. 4%, inciso V11T, ou seja, entende-se por “contingéncia® no 3mbita desta

Politica de Investimentas a excessiva expasicaa a riscos ou potencials perdas dos recursos. Vale ressaltar
que também atende a Portaria MTP n® 1.467/2022 (Art. 102).

Com a |dentificacdo clara das contingéncias chegamos ao desenvolvimento do plane no

processo dos investimentos, que abrange ndo somente o COMITE DE INVESTIMENTOS | mas o
CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA.

Entende-se como Exposicdo & Risco os inwestimentos que direcionam a carteira de
Investimentes do FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA -

FPSMTP para ¢ nio cumprimento dos limltes, requisitos e normas estabslecidos aos RPPS. Entdo,

para minimizar os impactos de uma exposig3o ao risco, & lundamental que o plano de conting@ncia
estipule uma metcdologia, conforme abaka;

L A I

1} Monitoramento e avaliacBa: S

e L T TTeT ]
2) Identificagio do risco; m m
.

3) Comunicagdo intema;

4} Actes retificadoras, m

B

S b (e proiesa i meisinkae o plans e o Encm

0 fundo de previdénda do MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA estabelece que poders
adatar o5 procedimentos relacionados, visando readequar a carteira de investimentos a legislagio e
normas desta Politica de Investimentos:

Pescumprimento dos fimites € reqinsitos o fegislaaio woenfe ou da Police de Investimentos:
Sera efetuvada a regularizagdo logo apos identificacio do descumprimento & legislagiio vigente, com
mavimentacoes dos recursos, observando o estabelecido no item "Aspectos Legais”, nas Estratéglas de
Imvestimentaos e Vedacoes, visandao evitar perda de rentabilidade ou exposigao desnecessaria a qualguer

tipo de risco,

Lxpesaivg exposicao @ dsoes ou de eRenclals perdas dos recurses: Caso os responsaveis pela
gesstio dos recursos do RPPS percebam a existéncia de fatores que possam aumentar a exposicao do
riseo de mercade, de crédite e de liquidez, com potencial perda de recursos da carteira, serd efetuada

uma andlise da carteira em reunidgs com os responsaveis diretos pelos investimentos do RPPS para
avalischo do ajuste necesssrio.

b

pop

.H'.



Uitrapassadas os imites de VOL e/oy VAR (aceite de risco} O gestor de recursos do RPPS deve
comvocar o COMITE DE INVESTIMENTOS, em até 10 dias dteis da divuigacio do dltimo relatério
(relatorio mensal ou trimestral de risco), para definicio das medidas necessdnias para sanar o
desenguadramento do risco estipulado. Considerando o monoramenta dos investimentas.,

As conlingéncias refletem fatos potencials capazes de afetar o Patimanio da REPS e dependem
da ocorencla ou ndo de indmeros fendmenos. O modela de plano adotado contempla a possibilidade
diante da conjuntura atual dos recursos destinades ao fundo com base na andlise histdrica do RPPS.
Nao obstante, outras contingéncias podem vir a ocorrer e nda terem sido objeto de previsao para o ana
de 2025, devendo ser tratados conjuntamente pelos gestores do RPPS,



*DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSDS L

Das Diretrizes

05 cenatias de investimento foram tracados a partir das perspectivas para o quadro nacienal e

internacional, da analise do panorama politico e da visSo para a conducie da politica econdimica e do
comportamento das principais varidvels econdimicas.

No modelo de gestdo o respective Regime Praprio de Previdéncia Social devera promover boas
praticas de mercade, Isso indui elevados padriies éticos na conducan das operaches relativas as

aplicagtes dos seus recursos, bem como, eficiéncla nas procedimentas téconfcos, aparacionais e de
contrale das aplicagbes.

Para atender a legislacdo estritaments, alguns procedimentos precisardo ser instituidos nos
Casos omissos e mantidos permanentemente. Dessa forma, o Comité de Invesbmentos ou o Srgho
competente, com auxilio dos servigos especializades, devera observar a OBRIGACAD DE FLABORAR
RELATORIOS DETALHADOS, ne minime, trimestraimente, SOBRE A RENTABILIDADE e 0% RISCOS das
diversas modalidades de operagies realizadas nas aplicactes dos recursos do RPPS e 8 aderéncia &
pelitica anual de investimentos e suas revisties e submeté-las & instindas superiores de deliberacio e
controle. Com isse, busca assegurar-se do desempenho positive de gqualguer entidade que mantiver
relacac de prestacho de servigos e ou consultoria ao RPPS nas operagies de aplicaciio dos recursas do
RPPS,

Sempre, no modele de gestio propria, antes da realizaclo de qualquer operacio, o RFPS deverd
realizar o prévio cadastramento das instituices escolhidas para receber as aplicacies, conforme Art.

103 da Portaria MTP n® 1.467, de 02 de junho de 2022, Coletamos, mais a frente, um topico
sabre o credenclamento,

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FPSMTP
devera manter o Comit® de Investimentos dos seus respectivos recursas, como drolo participative no
processo declsarlo quanto a execudio da Politica de Investimentos, cujas declsdes serfio registradas em
ata, O Comité de Investimentos precisa Ler se originade de ato nomativo prevendo a sua estruturs,
emposicao @ funcionamento, respeitada a exigéncla de gue seus membros mantenham vincule com o
RPP5, na forma definida na Portaria MTP n© 1,467, de 02 de junho de 2022, O Comité de Investimentos

divera adequar-se As obrigatoriedades da Portaria n? 9.907, de 14 de abril de 2020, em relacdo ao Art,
Bo-B, da Lei n® 9.717, de 1998,

Competéncia dos Orgiios envolvidos na Gestio dos recursos do RPPS

0s drgdos envalvidos na gestio sao; CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA & o COMITE DE
INVESTIMENTOS. Mo que diz a respeito a elaboragio e implementacdo da Politica de Investimentos,
cada 6rgdo possui as seguintes competéncias:

CONSELHO MUNTCTPAL DE PREVIDENCIA

el Aprovar 3 Politica de Investimentos com base na legislacio vigente;
o Analisar a atual carteira do RPPS conforme proposta atual da Politica de
Investimentos;

¥ Aprovar os limites: "minimas, alvos e superiores” por segmento (Renda Fixa,
Renda Vandvel e Imdvel);
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v Acompanhar, mensalmente, o enguadraments do RPPS &s legislactes vigentes;

v Apreciar, mensalimente, o resultadoe da carteira de investimentos da RPPS, bem
como aprovar a ATA da reunido do Comité de Investimentos;

v Apeovar as evenfuais realocagBes de recursos da cartelra sugeridas pelo comité;

o Deverds ser emitidos relatdrlos, e minimo, semestrabmente { Art 129 1
Portaria MTP n® 1.467/2022), que contemplem: as conclustes dos exames efetuados,
Inclusive sabre a aderéncia da gestio dos recursos do RPPS &5 narmas em vigor e 3 Politica de

Investimentos.
COMITE OF INVESTIMENTOS

¥ Estahelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gest3o
financeira dos recursos do regime previdencidrio, submetendo-as ao devido drgdo para
APrOVaCED;

¥ Propor @ aprovar os plancs de aplicagio financeira das recursos do regime
previdenciaric em consonancla com a Resclucdo n? 4.963/2021 do Conselho Monetdrio
Maclonal;

¥ Analisar a adegao de melhores estrabégias para as aplicacdes dos recursos,

visando o cumprimento da meta atuanal;
# Apreciar mensalmente o cenarno Econdmico-Financeire die curto, médio e longo

pragc;

v Observar e aplicar os limites de alocagBes de acordo com a legislacao vigente;
¥ Deliberar, apos as devidas analises, sobre a renovagdo do credenciamentn das

institsicoes financeiras, e sugerir, se necessario, o credenciamento de movas instibuigBes

financeiras;

v Analisar taxas de juros, administracdo e de perfformance das aplicagdes
exislentes @ as gue vieram a ser realizadas;

W' Formecer subsidios & Diretoria & a0 Consetho, se necessdrio, recomendando
eventual alteracao efou realocacio que julgar procedentes referente a carteira de Investimentos
ca BPPS;

W Elaborar, no minime, imestralmente (Art. 136 Portaria MTP  no

1.467(2022), relatorios detalhados sobre a rentabiliclade, os riscos das diversas modalidades
de operaghes realizadas nas aplicagies dos recursos do regime e a aderéncia a Politica de
Irvestimentos, que deverao ser submetidos para avallacio e adocio de providéncias pelos
orgaos responsaveds, conforme atribulgbes estabelecidas na forma do §2° do art. 86 da Portaria
MTP 1.467/2022;

¥ No inicio de cada exercicio, devera apresentar acs conselhos o relatéeio da

acompanhamento da execucda da Politica de Investimentos relativa ao ano anterior, conforme
Art. 101 § 32 de Portaria MTF n9 146772022,

Ohjetivo de Alocacio

E impartante ressaltar qua, seja qual for a alocacio de ativos, o mercado apresentara periodos
adversos, gue podera aletar ao menos parte da carteira. Dai ser imperativo um horizonte de tempo gue
possa ajustar essas flutuaghes e permilic a recuperacdo da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta
forma, o RPPS deve manter-ce fiel 4 Politica de Investimentos definida originalmente a partir do sew
perfil de risco. E, de forma erganizada, remanejar a alecagdo inical em momentos de alta (vendenda)
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ou balxa (comprando) com o objetive de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes
bisicas de um bom investidor so fundamentais: discipling, paciénca e diversificacso,

Das Alocactes dos Recursos
Dos Segmentas
Segmento de Renda Fixa
Benchmark. INPC + 5,11%b a.a., equivalente & meta atuarial,

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegivels para o segmento de renda fixa, os titulos
e valores mobiiarics permitidos pela legislacio vigente aplicdvel ao Regime Proprio de Previdéncia
Social. Deverao ser observades os limites e categorias de fundas do segmento de renda fixa definidos
na Resolucda CMN n° 4.963/2021 e nesta politica anual de Investimentos. Mo caso de operagies
realizadas no mercado secunddnio (compra & venda de tiulos pibiicos) o Regime Pripria de Previdéncia
Soclal do MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA deverd realizar o acompanhamento dos precos e taxas

praticadas em tais operaghes e compard-los aos precos e taxas de referéncia do mercada [ANBIMA e
Tesouro Mackonal).

Segmento oo Renda Varidvel

Benchmark. [bovespa ¢ INPC + 5,11% a.a., equivalente & meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serdo considerados alivas elegiveis para o segmento de renda varidvel os
titulos e valores mabilidrios permitidos pela legislacio wigente aplicivel aos RPPS. Deverda ser
observadoc oS limites e categorias de fundos do segmento de renda variavel definidos na Resolucio
CHMN n® 4.563/2021 e nesta politica anual de investimentos, observanda o limite maxime legal de 30%
do total dos recurses.

Segmentn de nvestimento no Extarior

A5 aplicacies dos recursos do RPES do MUNICIPIO DE TEMENTE PORTELA subordinam-se
a0 limite de até 10%.

Ativos Elegivets, Serfo considerades elegiveis para o seamento de investimente no exterior o
investimentos classificados como "Renda Fixa — *Divida Externa”®, investimentos constituidos no Brasll
sob forma de condominio aberto com o sufixo *Investimento no Exterior” e cotas dos fundos da classe
“Acdes — BDR Nivel 1% Deverdo ser observados os limites e categorias de fundes do segmento de

Imvestimento na BExerios definidos na Resolugao CMN n® 496372021 e nesta pofica anual de
Investimentos,

Dos Lirules Gerais

0 percentual méximo dos recursos do RPPS por fundo de investimantos naa podera ultrapassar
20% da patrimanio liguide (PL) do RPPS, com excessio dos Art, 79, inciso I, “a" e *b" que poderd ser
alocada 100% do PL do RPPS.

Para o5 incisos: 1 - "C" e I11 do Arigo 77, incise I do art, 89, ark, 90, art, 109 & art, 119 as
aplicacoes em percentual maximeo por PL do funda de investimento ndo podera ultrapassar 15%. No
art. 79, inciso V' esse percentual nao pode ultrapassar 5% do patriménio do fundo de investimentao,
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Da Avaliacao de Desempenho das Aplicagbes

As aplicactes serdo avaliadas através da elaboragio de relatdrios mensais, mas acompanhadas
pelo gestor diariamente. Mensalmente, elaborar-se-a o relatrio de avaliagio de desempenhe, adatando
medidas cabivels no caso de constatagdo de desempenho Insatisfatério, sequndo os objetivas o
estratégias da gestdo ¢ exposicio a riscos acentuades diante de cenarios de conjuntura adversa,

Os relatdrios de desempenho compreenderdo a comparagdo com os principais indices de
mercade, sende eles: para a renda fixa, o5 Indices IMA ou COT & para a renda varidvel, o Thovespa, A
volatilidade da carteira serd controlada perlodicamente, Para o monitoramento do riseo de mercads,

utilizar-s2-a o calculo do Valwe af Risk (VAR), com um grau de confianca de 95%, que sintetiza a maior
perda esperada da carteira em condices normals de mercada.

0 RISCO DE CREDITO serd controlado através da diversificacio da carteira, da observacho dos
limites de cradito para as emissBes privadas, pela consideragio de dassificacio de risco das emissiies
ou dos emissores realizadas por agéncias classificadoras de risco e pelo menitoraments da EPOSICAD
ac rsco, através do cumprimento didrle da Peliica de Tnvestmentos, O BISCO DE LIQUIDEZ ndo &
preponderante no curto prace, porém avaliar-se-3 a concentragio dos Investimentos e a liquidez dos
ativas financeiros de acordo com as obrigacies futuras.

Dos Rscos de Mercado @ Crédito
Bisoa de Meveads

 FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TEMENTE PORTELA - FRSMTP
adotara o Value-af-Risk (VaR) para eontrole do risco de mercado, utilizando os sequintas pardmetras
para o calcule do mesmo: models ndo paramétrico, intervalo de conflanca de 95% ¢ horizonte de tempo

de 21 dias Uleis. Sequem os limites de VaR definidos por segmento: segmento de renda fixa: 4,00%:
segrmento de renda varidval: 20,00%,

Rz de Creditg

Acerca do risco de crédito, o FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
TENENTE PORTELA - FPSMTP deverd considerar o pardmetro minimo de qualidade média de divida
para aceitagio de investimentos pelo Regime Prdprio de Previdéncia Social do MUNICIPIO DE
TEMENTE PORTELA ou pardmetros correspondentes fundamentados por documento de andlise de
crédito de empresa de dassificacho de riseo reconhecida,

Do Credenciamenta

O FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA - FPSMTP
no ano de 2024 esta adequado as medidas necessdrias para colecar em pratica o Termo de Analise de
Credenciamento e o Termo de Dedaracado, gue tem por finalidade credendiar instituiches finanoeiras e,

apds, os gastares do RPPS do "RPPS™ poderdo analisar os velculos para receberem as aplicactes dos
FECUrS0S.

O objetivo € trazer uma malor uniformidade e raclonalizagdo do processo de credendamentn
pelos gestores de RPFS, com a definigao, por exemplo, de um padrdo minkmo de informagBes a cerem
analisadas e diminuigdo dos documentos em papel que compiem o processo de analise, Essas
arientaches foram definidas pela Portaria MPS n® 300/2015, que previu a obrigatoredade de registro

!



da analise dos requisites no "Termo de Andlise de Credenclamento”, e da decis3a de credenciamento
ho “Termo de Declaracdo”. Ainda, a necessidade de credenciamento o acompanhamenta Foram

previstas no art. 19 da Resolucho CMN n® 4.953/2021 e da Portaria MTP n? 1.467/2022 (do art. 103 ao
106,

A medida também busca assegurar as condiches de seguranca, rentabilidade, solvéncia o
liquidez de que trata a Resolucio CMN n® 4.963/2021, conferindo transparéncia A andlise pelo gestor
ge recursos do RPPS dos veleulos de investimento aptos a receber as aplicagies des RPPS, por melp
das informactes relativas as instituigies respansavels por sua administracao e gestdo, considarando o

historico, experiénda, estrutura e padriio ético dessas instituicBes e a rentabilidade & os risoos de cada
aplicacan,

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

&

Atos de registro ou autorizacio para funcionamento, expedidos pelo Banco
Central efou Comissaa de Valores Mabllidrios (CYM) ou drgao competente;

¥ Certidtes que o RPPS achar pertinenta solicitar;

v A Instituicdo devera ser fillada & ANBIMA - Associacio Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiros e de Capitals ou ser aderente ao Codige de Regulacio e Melhares
Praticas para Fundos de Investimentos, Mo caso de conglomerada ou giupsn finanoeiro
(considerando qualquer socledade controiada, controladora ou sab controle comum), confarme
determinade no artige 50 do Cadige de Regulagio e Mathores Praticas ANBIMA para os Fundas
de Investimentos, a filiacdo elou adesdo de uma entidade aproveita as demais;

Questionario Padrdo Due Diligence ANBIMA Seciio 1 e 3 e seus anexos:

Relatorios de Ratings de Qualidade de Gestdo e Ambiente de Controle:
Solidez Patrimonial;

Rizco Reputacional;

Padrdo Ftico de Conduta;

Hiskérico & experiéncia de atusacio;

Vaolume de recursos sob administracio/ogestao;

Avaliacao da rentabllidade dos fundas seb sua administracio/gestds;
Penalidades: Pesquisa OWiM, BACEN e mercado;

L O T A

Portanto, para eventuais novos credenciamentos ao longo de 2025 o RPPS sequird os
parametros gerais dos arts 103, 104, 105 da Portaria MTP no 1.467/2022,

Da Selecao e Precificacao de ativos

A selacia dos produtes para avallacie é de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS &
deve respeltar essa Politica de [nvestimentos. Para tanto, deverd ser elaborada relatdrio tecnico,
contemplando as exigéncias principais da Portaria MTP n? 14672022, seca 1V,

0 parecer completo emitido devera conter, no minime, os seguintes critéios de avaliacia:
A, Analise das medidas de risco;
8. Andlise dos indices de performance;
. Andlise de indices de eficignga;
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D. Andlice do requlaments evidenciande as caracteristicas, natureza, enquadramento do
produto & do relatério da agéncia de risco (se hauver):

E. Analise da carteira do fundo com relaciio 3 carteira do benchmark. Quando se tratar de

ativas de créditos, verificar a concentraciio por emissar, notas de risco dos ativos e Yencimento
dos titulos;

F. Informactes claras que permitam a identificacio dos fatores positivos e negatives do
imvestimenta, quando se tratar de FIP, FII e FIDC. As informagDes carvirio de apoio & decisdo
acerca das alocagbes por parte do Comitd de Investimentos.

5. Enquadramento,

A precificacao dos ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolucio CMN no

4.963/2021, sera efetuada com base nas informagdes divulgadas pelos drgdos responsiveis, tais
coma B3, CVM e ANBIMA,

Deliberacies sobre noveos Investimentos

Os recursos financelros do RPPS deverdio ser geridos em confermidade com esta Politica de
Investimentos & com os critérlos para credenciamento de instituigiies @ contratacies, Deverdo ser
adotadas regras, procedimentos e controles internos que visem a promogda de elevados padries éticos

na condugan das operagbes, bem como 3 efic@nela dos procedimentos técnicos, cperacionais e de
controle das aplicactes,

Us recursos dos RPPS serdo aplicados no mercado financeiro e de capitais em conformidade
com regras estabelecidas pelo Conselho Menetaria Nacional - CMN,

Conforme previsto no art, 882 da Portaria MTF n® 1.467/2022, 05 processos decisdrios das
investimentos de recursos do RPPS =& referem as operagdes de alocacio e assim deverd a unidade
gestora implementar processo de controle de qualidade e documentacdo, revisdo e requisitos de
auditoria rigoroses no que se refere s decisBes na aplicagio dos recurscs.

Somente sera encaminhada para andlise o ativo onde, tanto a instituicio financeira quanto os
participantes, atendam o parfil de investidor do RPPS e o funda de investimento acate os pré-requisitos
e, sendo assim serd encaminhade para andlise do Gestor e Comité de Investimentos do RPPS, pela
Consultoria e, sendo aprovado, devera ser encaminhado para deliberacio. Apds esse trémite, se

aprovado, podera ser devidamente credenciado pelo Comité de Investimentos, conforme regras da
Portarla MTP n® 1.467/2022.

Tedas as deliberactes sdo registradas em Ata e publicadas por ambas os drgfos da gestio do
RPPS.

Abaixo esta demonstrado o diagrama do Clele de Investimentos:
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»ESTRATEGIA PARA ALOCACAD DE RECURSOS b‘

O anexo | apresenta a alocacic-ohietive e os limites de aplicacio em cada um dos segmentas
definidos peta Resolugao CMM n® 4.963/2021, Essa alocagdo tem come intuito determinar a alocacho

estrategica a ser persequida ao longo do exercicic desta Politica de Investimentos gue melhar reflita as
necessidades do passivo.

0 FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE TENENMTE PORTELA - FPSMTP
estard seguindo as determinagBes e obrigatoriedades do artigo 137 da Portarla MTFP n® 146772022,
orde o Ministerio da Previdéncia Social {MPS) determinou requisitos para classificar os Regimes Proprios
de Previdéncia Social (RPPS) em que tipo de Investidor se enquadra, o RPPS do MUNICIPIO DE
TENENTE PORTELA se enguadra come Investidor Geral, Ainda, o RPPS sequira as orientacies da
s2u Tribunal de Contas no momento das alocacies e futuras alotaches.

Com essa estralégia alvo o FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DD MUNICIPIO DE
TENENTE PORTELA - FPSMTP tem o intuite de buscar a mefhor rentabifidade com menas valatilidade.
Como ja mencionado no cenario econfmica, acredita-se que o ano de 2025 serd chelo de desafios,
assim, novas alternativas de Investimentos poderdo surgir, ou seja, altemativas que ndo estio
contempladas na estratégia alvo e, neste caso, serfo devidamente analisadas e havendo declsio pelo
Investimente, case ndo esteja previsto no limite superior, serd necessario alterar a presente politica de
Investimentos, conforme previsdo legal vigente.

Em resumo, o investimentos do FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIO DE
TENENTE PORTELA - FPSMTP em 2025, sequirdo a distribulcio conforme tabela em anexn a aste
documento,



»>VEDACOES ‘

L Aplicar o5 recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuacic em
mercados oe derivativos gere exposicies superlores ao respectivo patrimanic liquido;
2 Aplicar recursos, diretaments ou por melo de cotas de fundo de Investimenta,

am titulos ou outras ativos financeines nos quais o ente federativo figure coma emissor, devedor
ou praste flanga, aval, acelte ou coobrigacio sob qualquer outra forma;

3. Apticar recursos na aguisicao de cotas de fundo de investimento em direitos
creditérics nao padronzados;
9, Realizar diretamente operacBes de compra & venda de um mesmo ative

financeire em um mesma dia (operacies day frade);

5. Atuar em modalidades operadonais ou negeclar com duplicatas, ttulos de
crédito ou outros ativas que n3o os previstos nesta Resohucao;

B, Negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcio;

] Aplicar recursos diretamente na aquisicio de cotas de funda de investimento
destinado exclusivamente a investidores qualificades ou profissionais, quando ndo atendidos os
critérios estabelecidos em regulamentacio especifica;

B Renumerar quaisquer prestadores de senvige relacionados, direta ou
Indiretamente, aos fundos de investimenta em que foram aplicadas sews recursos, de forma
distinta das seguintes: a) taxas de administragao, performance, ingresso ou saida, previstas em
regulamento ou contrato de carteira administrada; cu b) encargas do fundo, nos termos da
regulameantacao da CVM;

9, Aplicar recursos diretamente em certificados de operagBes estruturadas (COEY,;

14. Aplicar em ativos que ndo passuam participantes elencados na Lista Bxaustiva,
disponibilizada pelo MPS.
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»>DISPOSICOES GERAIEL

A presente Politica de Investimentos estd baseada nas avaliacies do cendrio econdmico para o
ano de 202% tende utilizado, para tanto, dades e cendrios constantes do Relatério de Inflacan,
publicache do Comité de Politica Econdmica - COPOM e o Relatdrio de Mercado — FOOUS. © Baletim
Focus & um informe que relata as projeciies do mercado com base em consulta a apraximadamente
100 {eerm) instituites financelras, e ¢ divulgade semanalmente,

As disposicies gerais contemplam o5 quesitos para o encerraments da Politica de
Investimentos. Destaca-se que esta politica anual de investimentos dos recursos do Regime Préprio de
Previdéncia Social do MUNICIPIO DE TENENTE PORTELA & suas revistes deverdo ser aprovadas
pela orgao superior competente, antes da sua implementacio. Justificadamente, & politica anual de
Investimentos podera ser revista na curso de sua execuco, com vistas 3 adequacio a0 mercade ou a
nova legislacio, conforme prevé a Resolucio CMN n® 4,963/2021.

Alem dissa, o RPPS deverd comprovar junto ao MPS que o responsavel pela gestao dos seus
recursas, pessoa fisica vincuada ao ente federative ou a unidade gestora da regime coma servidar
titular de cargo efetivo ou de livie nomeaciio e exoneracdo, designado para a fungio por ato da
autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificacio crganizade por entidade
autonoma de reconhecida capacidade técnica e difusio no mercado brasileiro de capitais. Esta
£omprovacaa ccorrerd mediante o preenchiments dos campos especificos constantes de demonstrativo

sinbético. A validade e autenticidade da certificaco informada serdo verificadas junto 3 entidade
certificadora pelos meios por ela disponibilizados.

Reunides extraordindrias junto ao Comitd gestor de investimento do RPPS serio realizadas
sempre que houver necessidade de  ajustes nesta Politica de  Investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacio dos ativos
financelros efou com vistas a adequacao a nova legislacho,

Os responsdvels pelo acompanhaments e operacionalizacic dos investimentos do RPPS
(COMITE DE INVESTIMENTOS) deverio estar com a MAIORIA dos titulares certificados em
exame de certificacio organizado por entidade autdnoma de reconhecida capaddade téonica, cujo
conteiido abrangerd, no minimo, o contida na Portaria MPS n® 1,459/2024, em relacio ao Art. 89-B, da
Lei n? 9717, de 1998, Os conselhos deverdo estar no minimo com 1'3 dos membros Gtulares
certilicados.

A decumentacio comprobatdria desta politica anual de investimentos deverd permanecer &
disposicio dos drgdos de supervisdo competentes. Igualmente, estes respectives documentas devemn
ser disponibfizados aos seus segurados e pensionistas juntamente com as respectivas revistes, no
prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovacao conforme Art. 148 da Portaria MTP ap
146772022,

Transparéncia

A Pl1 alem de estabelecer as diretrizes para o processo de tomada de decisio, conforme Art.

148, da Portaria MTP n® 1.467/2022, busca ainda ter ransparéncia na gestio de investimentos do
RPPS.

O Art. 148, da Portaria MTP n® 1.467/2022, dotermina qua o RPPS devera disponibilizar aos
seqgurados @ benefidanos, no minimo, 05 seguintes documentos @ informagbes:



1 - a Politica de Investimentos, suas revisSes e alteracies, no prazo de até 30 {trinta) dias, a
partir da data de sua aprovacio:

11 - as informagtes contidas nos formularios APR, no prazo de até 30 rtrinta} dias, contados da
respectiva aplicagio ou resgate;

II - & composicdo da cartelra de investimentos de RPPS, no prazo de até 30 (trinta} dias apds
o encerramento do mis;

IV - os procedimentos de selecio das eventuais entidades autotizadas e credencladas e de
contratacao de prestadores de cervicos;

V - 2 informacies relativas ao processo de credendiamentn de Institulgtes para receber as
aplicacoes dos recursos do RPPS;

V1 - a relacho das entidades credenciadas para atuar com o RPPS 2 respectiva data de
atualizacio do credenciamento,

E, por fim, esta Politica de Tnvestimentas atende a5 normas a sequir;

- Resolucao do Conselho Monetario Naclonal n® 4.953/2021;

. Portaria MTP n® 1.467/2022;

L Mormas Gerals do RPPS | Leis municipais da gestiio do RPPS);

L Normas de Credenciamento determinadas pele MPS;

. Normas da Comissdo de Valores Mabilidrics relativas acs Fundos de Investimentos:
. Normas do Banco Central do Brasil;

. Mormas e Modelos da ANBIMA,

E parte Integrante desta Politica de Investimentos cégia da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS e Ata do CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA que aprovam o presente
instrumento, devidamente assinadas por seus membnos.

0 CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA, no uso das atribuighes que Ihe sio
mnferkdas palo Al}. 19¢ l;la Lai n® 1.406 de 06 de margo de 2007, toma plblico que, em sessio
{

realizada em - /12 2 ¥ | com base no art. 49 Resolucio CMN n® 4.963/2021, APROVA esta
POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ac EXERCICIO DE 2025,

hogele  (MSteford 3{\

! Gestor ae Investimettos R:smnsmu:q:: Unidade Gestora
ANGELA WOHLFART SANDRO ANDRE BOGACK
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