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Qs responsavers pela gestio do regme proprio de previdéncia sooal, arites do
Sxeroici @ que se referir, deverdo definir 2 podtica anual de aplicaciio dos
raunm.lmé.nmmmdemmmm Estedoo.mmestabaeceo

A dabaraciio desta Palticn de Irvestimenton representa ume formaidede
legad que furdamenta ¢ nortels todo © proomsso de tomada de dedsio
redativo aos Investimentos 4o RPPS, empregada como InSTumanto necessan
para garantir 8 consisttncia o gestdo dos recurses em busca do equiitrd
ocondmica-financeino,

A presente Poltica estabelace 05 PInCipios € Arelizes que oevem reger os
Investimentas dos recursos conferidos a entidads, com vistas & promover 2
seguranga, liuidez @ rentablidade necessinia para complementar o equiitrio
antre 08 atives & pasavos do planc 02 Baneficos,

A foltka de Jovestimentos do RPPS deve ser constiturda peos seguinies
aementos bascos: © modelo de gestdo 3 ser adotado e, s for 0 caso, os
aitdics para & contratagio de pessoas pundicas autorizadas nos termos da
leguixcBo em vigor para 0 exesock profssional de  administracdo de
carteras; a estrotégla de alocacho dos recrsos entre as diverses segmenios
de aphcacdo e as respacthvas Caneiras de ivestmentos; as parametros de
rentabilidade persequides, que deverBo buscar comgatibilidade com o perfi
de suas cbngaches, tenda om wista n necessidade de busca & mantencso do
equilibno fnancero @ atuarial @ os limites de diversficacio o concentracho
previstos na legislacio; e os limites utitizados para Investimantos om titulos ¢
vaiores mobiarios de emmsio ou coobinigacio de ume mesire pessea |urklce
- Art. 4%, Subseciio I1 Resolucio CMN 4.963/2021.

Em suma, a Politica de Investimentos traz ¢5 limites de akicasio em ativos de

renda fixa, rerds varlbvel, Estruturados, furdos Imobitdrks e emgedstimos e
onggnades, om corsoranca com a legsiacio vigente. Alem desses limites,
hé vedacdes espacificas que visam dotar os gestores de onantagdes muanto 3

skcacio dos recursts financeiras em produtos e stives adejquedos ao perfi

#% necessdades atuanais do RPPS.

530 ulilzados cendrios projetadas peld mercado atual e futwo, bem como
andlices realuadas pela equips da Consultonia Referdncia em conunto com
Comité de Investimentos, O documerto om guestdo pode sor revisto ol
alterado, de forma Justificads, com cbjetivg de se adeauar a0 mercado ou a
eventual nava legislagsa..
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FUNDO DE APOSENTADORIA E
PENSAO DOS SERVIDORES
PUBLICOS — FAPS CAPELA DE
SANTANA

0 CONSELHO DE ADMINISTRAC.RO DO FUNDO DE
APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS no
uso das atribuigbes que Ihe sdo conferidas pelo art. 20 da L&l n©
2.043, de 29 de Julho de 2020, toma piblico qQue, BMm sessio
realizads em 29/11/2022, com base no art. 49 da Resolugdo CMN
4.963/2021, APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente
a0 EXERCICIO DE 2023,

A daboragio desta Politica de Tnvestimentos conduzida pelo COMITE DE INVESTIMENTOS
deste RPPS, como Crgdo awiliar no processo decisrio quanto 3 execucdo da politica de
imvestimentos, cujas decisbes serdo regstradas em ata, subscreve juntamente com o
CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS
SERVIDORES PUBLICOS esta politica anual de investimentos.

FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS — FAPS
CAPELA DE SANTANA

CNPJ: 10.588.166/0001-24

Av. Coronel Orestes Lucas, no 2335 - Centro - Capela de Santana
CEP: 95745-000

RIO GRANDE DO SUL

(51) 3598-1155

fzps@capeladasantana.rs.gov.br ' ’u‘
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> APRESENTACAO A

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde sobre as aplicagbes dos recursos do regime proprio de
previdéngie social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA. Fico
estabelecido que 05 recursos do regime proprio de previdénga social insttuide, nos termes da
Le n® 9,717, de 27 de novembro de 1958, devem ser aplicados conforme a legislacao em vigar,
tendo presentes as condigdes de segquranga, rentabilidade, solvéncia, igudez e transparénoa.

Observadas as limitagdes e condigbes estabelecidas na legisiacho vigente, os recursos do
regime propno de previdéncia sodal devem ser alocados, conforme as diretrizes definidas nesta
Politica de Investimentos, nos sequintes segmentos de aplicagio: renda fixa; renda variavel;
Investimentos no exterior; investimentos estruturados; fundos Imobfarios €; emprestmos
consignados. SHo considerados recursos do regime proprio de  previdéncia  soclaf: as
dsponibilidades oriundas das recetas comentes @ de capital; os demals ingressos financowos
auferidos peio regime proprio de previdéncia soclal; as apicagdes financeiras; os titulos © o8
vdores mobBdrios; os atives vinculados por ki 80 fundo integrado de previdénels; & demais
bens, dreltos e ativos com finalidade previdencidria do regime priprio de previdéncia sodal.

Da Administracio

0 regime prdprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA ¢
administrado pefa UNIDADE GESTORA representada pelo FUNDO DE APOSENTADORIA E
PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS — FAPS CAPELA DE SANTANA na Av. Coronel
Orestes Lucas, no 2335 ~ Centro ~ Capela de Santana, C=P: 95745-000, mnscrita no CNP) sob o
" 10.588.166/0001-24, doravarte abreviadamente designada, RPPS, tendo como
Representante Legal do Ente o Sr, JOSE AFREDO MACHADO ¢ o Regresentante Legal @
Unidade Gestora o Sra. LEILA INES NONNEMACHER,

Da Organizagdo do Documento

Esta INTRODUGAO de apresentacdo da Poitica de Investimentos co FUNDO DE
APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS — FAPS CAPELA DE
SANTANA contempla a VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS,
destacando a abrangéncia temporal dos efeitos onginados por este documents @ o propasito de
curto & ongo prazo do RPPS. O MODELD DE GESTAD E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para
prever o modo de geric s recurses € 0 suporte especializado necessario. Os ASPECTOS LEGAIS
DA RESOLUCAD CMN 4.963/2021, a portir da sinlese dos seus principsis aspectos
correspondentes. A CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, pars oferscer dados
o Informagtes a respeito do contexto econdmico de  investimentos, bem como as
EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO PARA 2022/2023, AS CONSIDERACOES GERALS DO
CENARIO DE 2022/2023 e CONTROLE DE RISCO. Temos as DIRETRIZES PARA ALOCACAD DCS
RECURSOS, alinhando 0s elementos de gestio e as suas respectivas restricoes. A ESTRATEGIA
PARA ALOCACAO DE RECURSOS, onde tracormos os limites de plocagdes por segmento. As
VEDAGOES e por fim, as DISPOSIGOES GERAITS,



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2023 ‘

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos serd vidiida para todo o EXERCECIO DE 2023, Durante ests
periodo, corregies e alteragdes poderdo ocorrer para adequar mudangas na legistacio aplicived,
ou 250 sefa considerado necessano pelo FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS
SERVIDORES PUBLICOS — FAPS CAPELA DE SANTANA até 31 de Dezembro de cada
exerocio, Ressalta-se que, em nenhuma oportunidade, serd permitida a existéncia de duas
politicas de mvestimentos abrangendo 0 MESMO exercicio.

Dos Objetivos

0s chjetivos contermplam horizontes de curto e longo prazo, Em essdnela, o regime préprio de
previdéncia social dos servidores piblicos do MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA deve
ser organizado para garantir a cobertura continua dos seus sequrades por meio do plano de
bereficios. Para iss0, o seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial representa o seu
objetiva de longo prazo, Além disso, predsa visar parmanentemente & construgho o processos
de pleno acesso dos sequrados as informagbes relativas a gest3o do regime e participagan de
representantes dos servidores publicos, atvos e inativos, nos coleglados e instincias de decis3o
em que os seus interesses sejam objetn de discussio e deliberaglo, nos termos do art. 69,
Inciso 1V e art, 19, Inciso VI da Led 9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Iivestimentos define a estratégia de aplicacdo dos recursos no
curto prazo, Anualmente, é necessdrio selecionss os diversos segmentos de aplicacio o as
respectives carteiras de investimentos de acordo com o perfil das cbrigeghes do respective
regme proprio de previdénca sooal, observados os critérios para aplicacio dos recursos,
conforme estebelecido pelo Conselho Monetarko Naclonal, tendo em vista a necessidade de
buscar a manutengdo do equilbrio financeiro e atuarll e os limites de diversificacdo =
concentragao previstos na referida legisiacio,

Por conseguinte, © FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES
PUBLICOS ~ FAPS CAPELA DE SANTANA precisa buscar, atrovés da aplicacao dos sels
recursos, uma rentabilidade Igual ou superior & sua meta stuerial, Com base ro horizonte de
longo prazo, ¢ a stuagao financeira e atuarial observada atualments, 8 META ATUARIAL,
defindda € aprovada juntamente com a3 Politica de [nvestimentos, wré representads peko
Denchmark IPCA ACRESCIDO DE 5,20% a.a. (IPCA + 5,20% a.0.). Institui-se, também,
05 objetivos de assegurar que os gestores, sarvidores, participantes, beneficirios, prestadores
de senicos e Orghos reguladores do RPPS tenham o daro entendimento dos objetives &
restriches relativas aos investimentos; e garantir transparéngla e éica no processo de
Investimento, o qual deve ser feite seguindo diretnzes, normas e aiténos,

No mass, restou aplicads, nesta politica de investimentos, a taxa de |uos estabelecida na
Portaria MTP n® 1,837 de 30 de junho de 2022.

:
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MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS ‘

Do Modelo de Gestao

O modelo de gestdo dos recursos do regime propro do MUNICIPIO DE CAPELA DE
SANTANA £ uma opglo estratégica dos seus gestores. Sequndo o art. 21 da Resolugdo CMN
4.963/2021 a gestdo das aplicagies dos recursos dos regimes peoprios de previdénca social

5 podera ser propra, por entidade autorizada e credencady,

ou mista,
ELABORA RELATERIZS @ GO pE
a3 HLATERIES ApOSENTADORIA E
PETALHAROS o0 susnl PENSAO DOS SERVIDORES
TRIAESTRALMENTE, srove oo PUBLICOS — FAPS CAPELA
duese, sewdorme g 1ot dy DE SANTANA compreended o
11“4,'v models de GESTAO PROPRIA,
sortavia WL 46572022

Rl o s&fa, quando as apicagles
530 redlizadas dirctamente pelo Grgdo ou entidade gestord do regime proprio de previdéncia
social,

No processo de gestdo, destaca-se alguns culdados impartantes. Na aplicacdo dos recursas o
MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA somente fara aplicagies em instiuicies que
demostrem Ler segurancs, atendam a lista exaustiva da SPREV e em produtos que busquem o
rentabilidade necessdria, visando em primeiro lugar a protegio do patrimonio, transperéncs,
bquidez e a rentabilidade,

O FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO  *

DOS SERVIDORES PUBLICOS ~ FAPS [LARORAR

CAPELA DE SANTANA deverd observar a8  wo i o oouriini e onel o
cbrigatoriedades da PORTARIA NO 1467, DE 02 uciny e rornimis coiie T oomioyins
DE JUNHO DE 2022 na gestdo dos recursos, .
destacando &  OBRIGACAO de realizar v ’
AVALIAGAO DO DESEMPENHO  DAS
APLICAGOES, Devendo, também, serem observados os prazos estipulados que dispde sobire
DAIR, DPIN, Credenciamento, pré-gestdo, DRAA ¢ DIPR.

Dos Servigos Especializados

A contratacBo dos servicos de consultoria de valores mobilidrias devera levar em consideragio
critérics pré-gefinidos, Sublinham-se aspectos como; a experiéncia, espedalizacdo e idoneidade
da empresa, bem como o custo € a qualidade da prestacdo de servigos e, ainda, de acordo com
0 art. 24 da Resolucao 4.963/2021, estar devidamente habditada na CVM como Consultora de
Valores Mobildrios. £ de fundamental Importincia que a empresa habiltada na CVM como
Consultora do Yalores Mobilidrios ndo seja 30 mesmo tempo também cadastroda na CVM como
Prestadora de Servicos de Adminstracio de Carteras @ ndo possua Igagao com empresa de
Agente Autdnomo — Pessor Junidica.
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ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 4.963/2021 ‘

Resolugdo OMN 4.953/2021

Limites percentuais para 45 aplicacoes dos RPPS

Artigo 79 - RENDA FIXA

INCISO I - Até 1008 em:

a) Tiulos pidlicos federais;

b) Fundos compastos por 100% em titulos piblicos, Indexados ao indice IMA ou algum de seus
subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), corn exceciio do IMA-S, pols este ecta atrelado 3 axa
de juros de um dia (SELIC);

¢) Fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negociavels em bolsa de
vaiores, conforme reguiamentacdo estabelecida pela CVM, cuja carteira tedrica seje cormposta
exclusivamente por titulos pablicos.

INCISO 11 - Até 5 % em operaces compromissadas lastreadas em titulas pablicos federais,
INCISO 111 - Até 609 em:

a) cotas de fundos de mvestimento dassificados como renda fxa, conforme regulamentacio
estabelecida pela Comissao de Valores Mobilldrics, constituidos sob aforma de condiminio abeto
(fundos de renda foa);

b) em cotas de Fundos de Indices de Renda Fixa, negociivess em bolsa de vaiores, compostos
por ativos financeires que busquem refletic as vanagbes e rentabiidade de indice de randa fua,
conforme regulamentacio estabelecida peda CYM (fundos de indices de renda fixa).

INCISO 1V - Até 20% diretamente em ativos financeiros de renda fixa de emissdo com
obrigacao ou coobrigacio de instituigdes financelras bancdrias autorizadas & funcionar pelo
BC8, que atendam 35 condigbes pravistas no Inciso | do & 29 do art. 21

INCISO V - até 5%
2) Cotas de classe sénioe de FIDCs;

b) Fundes de Investimentos de Rends Fixa ou Referenciados em ndicadores de Renda
Fixa, classificados como “Crédito Privada®;

c) Cotas de fundos de Investimentos de que trata art, 39 da Let n® 12.431, de 24 ¢e unho
de 2011, que dsponha em seu regulamento que 85% do PL do fundo s2ja aplicado em

AV
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debéntures de que trata o art. 20 dessa mesma Lel, observads as noemas da VM (FI
Debéntures de incentivadas).
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Artigo 8° - RENDA VARIAVEL

No sesamento de renda vanavel, as aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de prévidéncia
social subordinam-se 20 limite de até 30%.

INCISO T - Até 30% em cotas de fundos de investimento dassificados como agBes, constitukios
s0b a forma de condominio aberto, conforme regulamentagio estabelecikda pels CVM (fundos
de renda varidved),

INCISO I - Até 30% em cotas de fundos de investimento em indice de mercado e rends
variavel, negocidvels em boka de valores, cujes carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquemn refletir as variagdes e rentabilidace de indices de renda varidvel,
divulgados ou negociados por bolsa de valores no Brasil (fundos de indice de renda variavel).
Artigo 99 - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
INCISO A ~ até 10%

I Fundo de Renda Fixa - Divida Externa;

I Fundo Investimento - Sufixo Investimento no Exterior;

L Fundo de Aghes BDR Nivel 1.

OBS.: 0 fiNcias ot SVESHITVLD CRSORAEIOR /N0 XA POSSUNTY RISRNICD O PECITSNCe Supencr 3 17 (cew)
meses £ vecteds 8 Ao ovie o Molvede ol cotay o Aol o dnvestonenify e pevtoscles con @ safro
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Artigo 10° - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

No segmento de investimentos estruturados, as aplicagbes dos recursos do regime proprio de
previdéncia social subordinam-se 3o limite globat de até 15% {qunze por conto).

INCISO T - Até 10% em cotas de fundos de investimento classificados como multimercade

(nnyemmdemaaemmmmmmmmmmmdmm
como multimercado (FICFIM);

INCISO [T - Até 5% em em cotas de fundos de investimento em participagies (FIP),
constituidos sob a forma de condominio fechado, vedada a subscricio em distribuigies de cotas
subsequentes, salvo se para manter 3 mesma proporgio i investida nesses fundos;

masom-AtéS%emootasdeﬁmdosdehwsﬁmmdassmmmo'm-Memado
de Acesso”.
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Artigo 119 - FUNDOS IMOBILIARIOS

No segmento de fundos imobilidrios, as aplicagies dos recursos do regime pripric de
previdéncia soclal sujeitam-se 3o limite de até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de
investimento imobilidrios (FIT) negociadas nos pregdes de bolsa de valores.

Artigo 12° - EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

mm&mamwm“mm&mmﬁmlm;&smﬁ
recursos do regime prdprio de previdéncia social subordinam-se, altermotivamente, 20s
seguintes imites, apurados na forma do caput do art, 69; \

l-até%(dmopwcem).muosregunsm:en&odcammosm&m;a
previstos no § 7° do art. 79;
ll-atélo%(dezpormnto),pomosmglw'esmealcanqamaomemsommnwdo
governanca de que trata o § 7° do art, 7°,

OBS.: O encangos finanonires dies aoeraes die (WA (a3 O CANX LVErT Sor SUDOVRVES & Ml 4 rerdainiictacke e
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CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO b

A conjuntura econdmica representa uma configuragdo da realidade drounstancial da economia.
Através de Indicadores de mercsdo & suas inter-relagbes, esta secio pretende cumprir o papel
de apresentar parspactivas acerca das possiveis condigdes economicas que pautardo o proximo
exercicio, O foco é atribuido em espedial as expectativas de mercado, as quais se constitem
como & principais sinalizadoras para 2 tomada de decisdes de nvestimentos. A proposta ¢
progduzir Indicios que permitam transtar pela realidade atual e espreitar &s conjecturas
formadas pelos agentes de mercado. A partir dos Indicadores selecionados, analisa-se ©
comprtamento da economia ao longo do ano, identificando-se os principals desaflos e
tendéncias para a condugao da politica econdmica no dacoerer de 2023,

Em 2020, a economia global foi severamente mpactada pela pandemia do novo coranavirus,
com as expectativas de acclerscdo do crescimento restando frustradas logo no primeiro
rimestre daquele ano. As medidas de distanclamento social adotadas em farga escala
paralisaram boa parte da atividade eccondmica, com o PIB mundal recuando -3,4%.
Excetuando-se a China que cresceu 2,3% no periodo, a5 principas oconomias do mundo
regstraram significativas retragBes de PIB, destacando-se as variagbes negativas dos EUA (-
3,4%), dos paises que integram a Zona do Euro (-6,5%), Reino Unido (-9,8%) e Japdo (-
4,6%). No Brasil, a queda fol de-3,9%, com a retragdo 56 n3o sendo malor em vitude dos
programas de transferéncia direta de renda @ dos auxdios financeros concedidos a estados
municipios pela Uniao, cujo efeito colateral consista no agravemento das contas publcas 3
partr do estabelecimento de um déficit primario superior a 9% do PIB.

Ja em 2021, as expectativas de retomada do crescmento estiveram dirataments voculadas 20
avanco e respectivo swuoesso dos programas de vacinagio so redor do mundo, Por conseguinte,
o malor efichcla conferida as agles de combate & pandemia permitiv 8os governos fexibiizarem
suss medidas de isolamento social, com o setor de serviges, que responde  por
aproximadamente 65% do PIB mundal, gradativamente retomando suas atividades 20 longo
daquele exercicio. A progressive retomada desse setor implicou um crescimento global, em
méda, de 5,7% em 2021, com as expansoes registradas ao redor do mundo recuperando total
ou parcialmente s prejuizos acumulados no exercicio anterior, Enguanto a China cresceu 8,1%
no peniodo, a Zona do Euro, 05 EUA ¢ o Brasil registraram respectivas variagdes positivas de
5,9%, 5,7% a 4,6%.

A recuperagdo evidenclada em 2021 acompanhads de continua queds dos cases e
contaminacao pelo nowo coronavirus fomentaram as expectativas de cescimento pera 2022,

Todavio, 0 desequiibrio entre oferta e demanda ocasionado pefa pandemia, sobretudo da A
indistrin chenesa, que além da crise energética experimentada a0 longo do ano também teve

que lider com novas medidas de distanclamento soclal, teve como principal consequéncia o N
aumente da inflacdo em termos globals, Soma-se a Isso a orise geopoitica entre Russia ¢ i
Ucrdnia, cujos efeitos tem repercutido diretaments nos precos da energia e dos alimentos,
agravando a crise de oferta & defagrada pela pandemia. Sequndo as recentes previstes
divuigadas pela Organiacio para Cooperacdo ¢ Desenvolvimento Econdmico (OCDE), ©
crescimento global em 2022 deve ficar em tormo de 3%, ou seja, cerca deé 1,5 ponto percentual
abaixo da estimativa publicada pela Instituicso em dezembro do ano passado. %/
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O aumento da inflagdo ao redor do mundo tem incentivado a adocdo de politicas monetanas
contracionistas, cujos efeftos sobve 05 juros podem levar a desaceleragfes acima do previsto,
De outra banda, o impacto dos choques de precos das commodities @ dos alimentos tendem a
requerer dos QOVemMas novas expansoes fiscais, aumentando a pressao sobre as contas publicas
sobretude dos paises em desenvolvimento, o que também impacta as previsoes de crescimento
do PIB,

A China, principal propulsor da economia global, teve sus previsio de crescimento reduzida na
uitima publicacdo da OCDE, recuando de 4,4% para 3,2%. Tal projecio dialoga com s (Stimos
resultados do PMI ofical da indGstria chinesa, que por diversos meses registrou performancs
abaio dos 50 pontos, limite que Indica expansdo da atividade econbmica. Conforme
anteriormente  destacado, problemos energeticos ¢ o surgimento de nowvos focos de
contaminacio pelo novo coronavirus afetaram a producao industrial ao longo de 2022,
Juntando-s2 & iss0 o impacto do alta intermaconal dos pregos das commodities sobre as
exportagbes do pais. Em sintese, excluindo-se 2020, ano marcada pelos efeitos adversos da
pandomia, o cresomento esperade para 2022 consiste na menor taxa de expansdo da
economia chinesa desde a década de 1970,

Apds expandir 5,7% em 2021 e com 50 mais do que recuperar a perda de -3,4% registrada
em 2019, & econormia norte americana vemn acumulando sucessivas quedas em suas estimativas
de crescimento para 2022, Na ultima previsao da OCDE, o crescimento do PIB esperads para os
EUA passou a refletir de maneira mais acentuada os mpactos da atual politica monetana
imposta pelo FED, recuando de 2,5% para 1,5%. A resiliéncia demonstrada pela inflagio, que
no acumulado dos (Mimos 12 meses supera a marca de 8% - maior alta do indicador em 40
anos — tem pesado nas decisdes do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC). Em 2022, o
FOMC )3 elevou 2 taxa de Juros por seis vezes consecutivas, com o intenvalo saindo de sua
minima histérica para uma faixa entre 3,25% e 4% ao ano, Importante destacar que 0 peso
dos juros ainda ndo foi percebido pelo mercado de (rabaho norte americano, cujos
cesamentos registrados ao longo do corrente ano acabaram por postergar os efeitos de uma
possivel recesdo apenas para 2023,

Na Zong do Euro, a projecdo da OCDE é ge um crescimento do PIB de 3,19 em 2022, com a
estmativa subindo 0.5 ponto percentual em refagio 3 pesquisa anterior, destacando-se oS
crescmentos projetados para [tdlia (3,4%) e Espanha (4,4%). Registra-se que em 2020 a
regiio amargou a maior retracio des sua historia (-6,5%), com o crescmento efetivado em
2021 ndo recuperando integralmente a5 perdas contabilizades durants a pandemia (5,2%). Bm
Inha com as principais economias do mundo, a Zona do Euro tambem tem side afetada de
mancira significativa pela inflagdo, com o indice de pregos a0 consumidor registrando
sucessivas recordes ao longo do ano, ficando muito prdximo da marca de dois digitos. A
continuidade de guerra entre Rissia e Ucoania segue pressionando os pregos relativos da

economia, sobretudo da energia e dos alimentos, elevando os riscos de recessao @ exigindo do "
Banco Central Europeu (BCE) a adocho de paliticas monetarias contracanistas,
2022 possuem comportamento ndo homogénco, em ecspedal no caso da Russia, cujo

Mo que tange &3 economias emergentes, observa-se que as projecdes pam © encerramento de
prolengamento do canfito com a UcrBinia implica uma estimativa de retragdo de economis de -
5,5%. Assim, & excecdo da Rissa e da india, cujs previsdo de crescments é de 6,5%, o maior
parte das economias emergentes possuem estimativas que giram em torno da médie global,

No caso especifico do Brasil, o arrefecimento inflaciondrio provecisdo pela Lei Complementar n.
194, que estabeleceu teto de ICMS sobre combustiveis, enargia elétrica, tefecomunicagbes @
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transparte coletivo, coincidiu com o fim do odo de aita da Selic, corroborando com a melbaria
nas previsdes de crescimento para 2022. Entre junho e setembro de 2022, meses em que
foram reolizadas as (itimas publicacdes da OCDE, o crescimento projetado para o Brash passou
de epenss 0,6% para 2,5%, destacando-se que a legisiacio em comento foi sandonada pela
Presidéncia da Repdblica na ditima semana de junho, o que evidencla o impacto da mesma
sobre as estimativas de PIB para o corrente exercico,

S0b o ponto de vista fiscal, a redugdo da pandemia foi acompanhada de uma também reducio
do gasto pdblico, Em 2020, seguindo a linha das principais economiss do mundo, © Brasil
longou m3o de diversas politicas fiscais com vistas a mitigar ¢s efeitos trazidos pelas regras de
distarcamento social, tendo como consequéncia um expressive Géfic primério das contas
piblicas equvalente a 9,44% do PIB. Importante salientar que o pais $ vinha incorrenda em
desequilibrios primarios desde 2014, ndo por acaso coincldindo com movimentos de retracies
ou msuficentes expansbes da atividade ecordmica ao longo dos (Mimas encs. Todsvia, j4 em
2021 o esforgo fiscal do governo resultou em um superavt primano de 0,75% do PIB, satardo
para 1,83% no acumulado dos nove primeircs meses de 2022, Com efelto, inclusos os juros
nominais, entre o5 anos de 2019 a 2022 o déicit publico coiu de 13,63% para 4,26% do P18,
com o resutado somente ndo sendo melhor em virtude do atual patamar da taxa Selic, cuja
fixagdo em 13,75% a0 ano cbjetvou combater a inflagio.
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Em que pese os indicadores macroecondmicos indicarem o fim do cdo de alta da taxa Sefic,
com as previsoes de mercado sinalizando feve reducio dos jures 2 partir de meados de 2023, 2
defasagern da politica monetaria sobre a atvidade econdmica real tem  impactado
negativamente as projectes do PIB bras#eiro para o préxime exercicio, Enquantn a OCDE indica
uma expansdo de apenas 0,8% do PIB, a Pesquisa Focus tem sido ainde mais pessimista,
projetando uma expansado de 0,64% da atavidade ecordmica,

Idéntico comportamento também tem skdo percebido nas projeces globais de cescimento
para 2023, na medida em que a5 exponsoes esperadas na Zona do Euro e nos EUA ndo
ultrapassam 0,5% em fungio do atual contracionismo monetark. Em sintese, observa-se que
aém de ser inferior @ 2021, o crescimento global projetado para 2023 (2,2%) é

7

€ P—=

.wéﬁ\



majoritariamente sustentando na expansdo esperada da economia chiness (4,7%%h), cuja politica
manatania tem sido menos restritiva em face dos menores riscos de inflagso.

Ainda no que concerne as previsdes de PIB do Brasil, as questdes fiscals sequemn no radar dos
Investidores, sobretudo a partir do resultado das eleides presidencials, A troca de gaverno
coloca em divida sobre como se dard o controle da despesa piiblicz, uma vez que a expansiio
de programas socisss vis 2 vis a flexiblizagdo do teto de gastos consistiram em paula recorrents
m campanha do candidato edeito Luis Indcio Lula da Siva. No mesmo sentido, 8 propria
continedade da Lel Complementar n. 194/2022 e de seus desdobramentos sobre a inflagio
passam a ser incertos, em especial no que se refere &3 compensagtes a serem futuramente
nagodiadas com Estados e Municipios,

Sobre & inflagdo brasileira, as sucessivas altas dos juros ocorridas ao longo de 2022
desvalorizeram os titulos marcados @ mercado, solvetudo os de maior duragio, que no
acumuiado do ane performaram abaixo das carteiras constituidas por opeies de menos prazo &,
por conseguinte, menores riscos. Todavia, 2 projecao do fum do ciclo de alta da Sefic madificou
o formato da curva de Juros futuras, voltando 3 detcar mais atrativos os titulos §3 em circulacdo,
Gue 20 longo dos Ultimes meses retomaram &0 compo positivo. Apesar do melhor desempenho
frente a 2021, as parcials de 2022 des indicadores IMA de renda fixa seguem abatxo das metas
aluariats, correspondendo em sua maloria & variagao do IPCA acrescida de 6% a0 ano.

IMA Geral 7,80% =
. IMA-B — = ——
INCA-B5 7,07% = g
LOmEM | 69w %
Cowmema | asew e <
| WEMIe | 6,25% 1
Yabels 1: Anbima x Meta Atuarial
Fonte: Aokems
Jorern » Setemero de 2022

Em bnhas gerais, conclui-se que a condudo da politica fiscal mals uma vez consiste em um dos
principais desafios para 2023, com © novo governo eelto tentanco conclliar as dwersas
promessas de campanha ac cumprimento do teto de gastos. Citam-se como exempios do
enorme quebra cabega fiscal que se avizinha a manutencio do Awdlio Brasil em RS 600, as
demandas por reajustes nos saldrios dos servidores do Poder Executive, a corregio da tabela
do impasto de renda e a continuidade (ou nio) da desoneracho de tributos federats noidentes
sabre 0s combustivers,



A projecdo de um timido crescimento do PIB para 2023 também agrava a situacio fiscal, wma
vez que as estimativas de arrecadagho passam 8 ser consequentemente reduzidas, Nesse
contexto torna-se importante dastacar que embora tenha recuado frente & 2021, o Divide
PUblica Bruta do Governo Federal (DBGG), uma das mais importantes referincias utilizades
pelas agénsias internacionais de rating quando da mensuragio do chamade "risco Brasil”, tende
a fechar 2022 acima dos 77% do PIB, o que ressalta a fragilidade da sttuagio atual,

Do ponto de vista pofitico, 0 novo governo também id encontrar um cendro bastante
desafiador, marcado por um Congresso Nacional e pela maioria dos governadores eleftos sendo
oriundos de partidos de centro direits, dificultzndo a constituicdo de uma base paramentar
stiida e da respectiva aprovagio de projetos que nao garantam 3 manutencdo @
responsabdidade fiscal.

Economia Mundial e taxa de cambio

Em linha com a OCDE, o Fundo Monetario Intemacional (FMI) também manteve constante sua
projecao de cresamento global para 2022, Em outubro, & Entidode divulgou nova versao do
refatério “Perspectivas Econdmicas Globais”, indicando uma expansio do PIB mundial de 3,2%,
o $e3, ficando levernente aoma dos 346 projetados pela OCDE. Da mesma forma, tanto o FMI
come & OCDE reduziram suas previsoes para 2023 na COMPAragio com o6 relatdnios anteriores,
Enquanto o FMI diminuwu sua estimatva de cresomento de 2,9% para 2,7% (0,2 p.p.), 2
OCDE promoveu um ajuste urm pouco mals severo, passando de 2,8% para 2,2% (0,6 p.p.).

De acordo com o relatéro do FML, as previsbes a curto prazo seguem poucs auspiciosas, sendo
afetadas por fatores como a continuidade dos confiitos entre Rissla € Ucrania, o aumento do
custo de vida causado pelas pressdes inflacionarias e a desaceleragio da economia chinesa,
além de ainda ressaltar certa preocupaclo com as contaminaches por COVID-19 e seus
respectivos desdobramentos sobre a cadeia produtiva global.

Excluindo-se a onse financeira de 2008 e o dpice da pandemia experimentado em 2020, trata-
e da perspectiva giobal mas fraca desde 2001, motivads pelo aumento dos jures e pela
redugio dos estimulos fiscals apds a massiva injecdo de recurses pubicos ocorride durante s
momentos mais criticos das polticas de distancdiamento social.

Em outras palavras, o fim dos Incentivos fiscals tem reduzido & demands, enguanto o speto
das poilticas monetérias tem objetivado conduzir a Inflagio de volta &s suas metas, sendo que a
calltvagem de tak ajustes consiste no prinopal desafio dos formuladores de politica pdblica, De
acordo com o FMI, as pressbes inflaconarias seguem ameagando 0 crescimento econdmico,
com as previsbes de inflagdo global saltando de 4,7% em 2021 para 8,8% ao final de 2022
Para 2023, a expectativa é que as politicas monetdrias em curso venham o desacolerss o
inflagdo, contudo, mantendo a taxa global em nivel relativamente aito, pedudma & 6,5%.,

No geral, o relatario evidencia malor concentracio de inflagdo alta nos paises deservolvidos e
um comportamento maks varlado nas economias emergentes, projetando-se que um tergo do
planets possy entrar om recessdo a partir de 2023. O casamento antre baixo crescimento
econdmico & inflagho da arigem a0 fendmeno conheddo como estagfiagdo, circunstincia oade
as pressdes sobre 0% pregos relativos da economia ndo advém do lado da demanda, mas sim de
choques de oferta, 0 que pratkamente anula o efetividade das poliicas monetarlas,
potencalizando seus efeitos colaterais sobre & produgio e o ermprego.
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As projectes para o conjunto das economias desenvolvidas indicam crescimentos do PIB de
24% em 2022 e de 1,1% em 2023, reforgando a expectativa negative crigds a perte do
contracionismo monetario Implementade a0 longo desse ano. No caso dos EUA, a Oltims
previsao para 2022 reduziu o cresdmento esperado de 2,3% para 1,6%, tendo em vista que a3
estimatives pera o (imo trimestre do ano indicam um cresciments nulo ou estavel ((B5), Para
2023, a praviséo de crescimento manteve-se estavel, sendo esperada uma expansdo de 15 da
atvidade econdmica norte americana. Ja na Zona do Euro, as (ltimas previsdes do FM!
Indcaram comportamentos distintos para o presente bigno, sendo clevadas as projecbes pera
2022 (de 2,6% para 3,1%), mas reduzidas para 2023 (de 1,2% para 0,5%).

Pelo lado das economias emergentas, a expectativa & que o crescimento médio & ser efetivado
tanto em 2022 come em 2023 seja de 3,7%, com a inflagdo encerrando ¢ corrente exeraicio em
9,9% e recuando para 8,1% no praximo ano. Todavia, para uma melhoe intepretacho desse
bloco torna-se importante estabelacer uma visdo apartada dos cascs China e da Rissia, o
primeiro em virtude do robusto historico de crescimentos econdmicos e o sagundo em funggo
da guerra com a Ucrania.

Em que pese a previsdo de cresamento da China para 2023 ter ficado acima da média global, o
padrdc 34 estaboleado pelo pais e a sua importincia no que tange 4 indugao da economa
mundial, tornam & projecio de 4,4% motvo de preocupacdo para o FMI, sendo esta uma das
mMenores 1axas |& estimadas pefa Instituicdo. No tocante a Rissa, o prolongamento da guerra
com a Uodnia Impactou negativa e severamente as previsdes para comente o biénio, sendo
estimadas respectivas quedas de -3,49% para 2022 e de -2,3% para 2023,

Em meio a um cendrio de alta Inflagdo e Juros internacionais elevados, o détar ganhou forga em
2022, com os investdores buscando um porto saguro para alocagdo de seus recwrsos. 0s riscos
Oe recessdo advindos de uma possivel crise energética na Europa decorrente da guerra entre
Russia e Ucrdnia associado & continua sita dos juros nos EUA impulsionaram o ddlar frente ao
Euro, que pela primeira vez em duas décadas ficou abaixo da paridade em relacao & moeda
norte amencana.

Apesar da valofizacdo em termos globais, no Brasl o dolar registra movkmento inverso no
acumulado do ano, com a cotagio da moeda estrangeira caindo -6,64% frente ao real entre os
meses de janeiro a outubro. A crise no leste europeu ¢ o atrativo prego das agoes brasiloiras
favoreceram o ingresso de capital estrangeiro no Brasd, sobretudo nos primeires meses do ano.
Até o final de setembro © saldo total Bquido de investimento estrangero ne Bavespe ultrapasss
USS 70 bilhdes. Outro fator que tem favoreddo o ingresso do capital estrangeiro ¢ respeito &
sinakzacho dada pelo BACEN que os juros domasticos ja atingiram seu pico, diferentemente dos
EUA e da Europa cujs duragdo do cicio de alta anda é Incarto, dependande do comportamento
futwro da inflagdo.

/o



[
%75
20
5,15
»
475
15
a.2n
.
7% 4
3 4 - . . -
a2 Tevd2 mardd b2l makl)  undd  pkl2 o god2 wed o2

s
Griffico 2 - Taxa de Cimbio (R$/USS)

Fonte: BACEN,
Nota: Cotagtes b 31102022,

0 gréfico acima iustra o comportamento do délar 20 longoe de 2022, sendo possivel identificar a
queda mais acentusda ocormida nos primeiros meses do ano, a volatilidade ocorrida nos meses
seguintes € a relativa estabikdade apresentada ao final do periodo, com a moeda norte
americana encerrando oututiro cotads a USS 5,25, Sobre a volatiliidade, registra-se o amblente
d2 Incertezas tipicamente asseciado a periodos pré-eleitorals, quando os agentes eCconamios
passam a precificar os riscos associados & cada alternativa, antecipando movimentos multas
vezes nao percebldas apas o tmino das eleigdes.

Taxa de Juros, Infiacdo e Politica Monetaria

No final de 2020 as prejecies do mercado indicavam que 2021 seria caracterizado por uma
refotiva estabilidade da taxa Selic, com a Ultima pesquise Focus publicoda naquele ano
prevendo uma elevacao maxima do indicador de 1 ponto percentual, saindo de sua minima
histérica de 2% e encermando o comente exerciclo em 3%,

A expectativa era que o COPOM promovessa maiores altas apenas em 2022, elevando o b
bésica de juros da ecoromia brasfleira para 4,5% em um processo de normallzagio da taxa
basica de juros do pais.

No entanto, a acederacio inflaciondria ocomida ao longo de 2021, com todas as projecdes ce

[PCA Indcando ¢ extrapolamento do teto da meta estabelecida pelo BACEN (5,25%),
mplcaram mudanga de rumo na conducho da politica monetaria, tendo sido promovidos 07 '
{sete) aumentos consecutives da Selic duramte referido exercicio, elevando os juras brasilenos

para 9,25%

A manutencao de um quadro de resiliéncia infleciondria seguiu impulsionando os uros em
2022. Ao longo do ano, o COPOM efetivou (05) cinco nrovas altas da Taxa Selic, com ¢ uitimo
reajuste que okavou os jures para 13,75% ocorrendo no comego de asesto.

Todavia, © foto do Brasil ter akerado sua politica monetdria anteriormente 45 economias
deservolvidas, que optaram por um malor contracionismo apenas a partir de 2022, também
possibilitou 80 pois ser o primeiro a encerrar seu cido de alta do jurcs. Conforme dividgado nas
(ltimas Pesquisas Focus, todas as previses indicam a manutencio do atual patamar de

s



13,75% até o final de 2022, com a taxa inisando seu cicko de queda em meados de 2023,
quando as estmativas sinallzam a Sefic encerrando o praximo exercicio em 11,25%.
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Grafico 3 - Evolucio da Taxa Selic (%)
Fone: BACEN,
SOTA: Dodos até a (tima reunido da COPOM {77/10122)

Isto porque, o IPCA registrou 03 (trés) deflagies consecutivas entré o5 meses de juiho a
setemnbro, com as previsdes de mercado ja indicando inflagdes levemente acima do teto das
metas estabekecidas para os anos de 2022 (5,61% x 5%) e 2023 (4,94% x 4,75%)", Nao
obstante, cumpre replsar-se os efeltos das recentes alteraghes tributdrias promovidas pelo
governo Jair Bolsonaro sobre a evolugio do indice oficial de pregos do pais. Alem da sencho de
Impostos federais sobre os combustiveis, mals especificamente a Cide e PIS/COFINS que foram
zerados ot 31 de dezembro, © governo também editou a Lei Complementar 12, 194, que
kmitou a 17% a cobranca de ICMS sobre combustivess, energa elétrics, telecomunicacbes. Em
que pese refericda lei continuar valkendo no praximo exerciclo, sua corstitucionalidade encontra-
e em exame pelo Supremo Tribunal Federal.

DClante gasse contexto, observa-se que a efetiva queda dos juros a partir de 2023 ira depender

do comportamento da inflagdo em um cenanio menos benevolente em Ltermos de desonaracao

ibutana, scbretudo dos combustivess, cuja irradiacBo sobre os demais pregos relatives de

economia & sempre hastante significativa. Em que pese a aposta atual do mercado nao cogitar

eventusis rovos aumentos da Selic, o iniclo do seu ciclo de queda estd longe o2 ser uma

?;en.sqammmhgioammwaMmdsMawpwmamMe
edlo prazos,

Por outro lado, a timida previsio de crescimento do PIB para 2023 (0,64%) consiste em um
mportante fator na crenga do mercado que de fato ¢ ciclo de queds dos jures 34 inicie no
praximo exerciclo,  Em regra, a prolongada manutengio de politicas contracionlstas Impacta
negativemente a atividade econdmica, ressalvado no caso beasikeiro o recente histdrico de P18s

' As metas estabelecidas pelo Conselho Monetirio Nacional (CMN| para os anos de 2022 e 2023 foram
respectivamente de 3,25% @ 3K, ambas com 1olerdnda de 1.5 ponto percentusl pars cima e para balo,

i8

q,,

g



negativos registrados aos longo dos ultimos anos, o que acentua a necessidade de retomada do
crescimento em um ritmo mais acelerado.

Amdanoqwungethfhcéo,olmmnubdomspmﬁm9mdoammqlsuaande
4,09% e de 7,17% nos ltimos 12 meses encarrados em setembro. No ano, os grupos que
registraram as maiores variagdes positivas foram Vestudrio (13,60%) e Almentacio e Bobidas
(3,53%), com destaque para o segundo em virtude de sua representatividede no computo de
céiculo do IPCA. Pelo lado das retragBes, as quedas mais acentuadas no acumuads do ano até
setembro ficam por conta dos grupos Transportes(-2,88%) e Hab#tagdo (-0,96%), ambos
mmummmmummmwmmwemwnmm
espelham a jd referida desoneragio trbutdria recentemente Implementadapela Unido,
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Grifico 4 - Série Histdrica IPCA Anual (%)
Fonte: 18GE.
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produtiva global, sobretudo a indistria chinesa. No mesmo sentido, o confito entre Rissia e
Ucrlia tem pesado sobve os pregos dos alimentos e combustivels, destacando-se © potenciat
agricola dz Ucrdnia e 2 importSncia da Rissia na produgao mundial de petrdleo & gds.

Apsa:dabmapmchgiocambhlmﬂdamm&dodoano,adesvabvﬂa;&odonﬂ
frente o ddler também tem coroborado com a inflagio doméstica, De acords com &
mmmmmlmmmmmsmmummu
precos Interracionais vem apresentando comportamento desfavordvel § bafanca comercal
m:m,maahdwpmdmnnmdmmmndodemn&awmm:wmﬁo
dosexpoﬂadx.&nouhsmlwm.sommbdwﬁomaaludusm
nternacionss  dos produtos adquiridos pefo pais, pressionado oS pregos intemos e
recridescendo a inflagdo pek lado da oferta.

Atlvidade Econdmica e Produto Interno Bruto

Durante os 03 anos que antecederam a pandemia (2017 a 2019), o Produto Interro Brito (PIB)
brasileiro cresceu a taxas modicas, pouco superiores a 1%, mantende um ritmo de recuperacio
abae das necessidades do peis, hajo vista a significative retracio ocomrida entre 05 anos de
2015 e 2016, periodo em que a economia doméstica encolbey -7,8%.



Em 2020, o advento da pandemia ¢ a conseguinte paraleacio de boa parte das atividades
msmwmwum.mm,ammmomu
timidas expectativas de expans3o da economia foram rapidamente substituidas por uma nova @
severa previsio de gueda, com o PIB perfazendo uma variagio negativa de -4,1% a0 final
daquele exercicio,

J& em 2021, a evolcBo positive do programa de ImunizagBes, tanto em percentual de
brasieiros vacinedos como no que se refere 3 efetiva redugio de dbitos & internagdes,
permitiram aos governos subnacionais flexibdzarem as regras de distanciamento sozal, tendo
como consequéncia & retomada de diversas atividades econtimicas e um maior otimsme em
mlaw‘oaoPIB.Nodewmdomo.aseummdnguamainbmewﬁommf
& 5%, todavia, o Inldie do cito de alta da Selic diminuiu o ritmo da recuperagao projetada, com
o0 PIB fechando 2021 perfazendo oita de 4,6%.
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(*) Projeces da Pesquisa Focus de 31/ 10/2022.

Na estelra do ciio de alta da Selic e do respectivo aperto das condigBes monetarias « de
mflagdo, as previsdes inicials para 2022 indicavam um timido crescimento econdmico para o
coente exercicio, estimando-se uma variagho do PIB proxima a apenas 0,3%. No entanto,
puxados pela Indlstria e pelo setor de servios, os resultados dos dois primelros trimestres do
ano Iniciaram um peocesso de melhora das expectativas. Mais adiante, a redugio do IPCA
acompanhada do possivel fim do cicko de alta dos Juros animaram ainda mals o mercado, com
as ultimas previsbes da Pesquisa Focus 3 indicando um crascimento superior a 2,7%.

Por outro lado, as projecdes para 2023 sinaizam uma migragdo do pessimismo incialmente
estimado para 2022, com os efeitos da atual poltica monetdria sendo mals fortemente
percebidos a0 longe do praximo exercicie. Enquanto a ultima Pesquisa Focus Indica um
crescimento de apenas 0,64% para © ano que vem, as estimativas da OCDE e do £MI s30 um
pouco mais otimistas, sendo previstas respectivas expanses de 0,8% ¢ 1%,

Em Enhas gerais, observe-se que as previsbes iniiais para 2023 asinda s3o bastante Insiplentes,
haja vista o elevado nived de incertezas advindas tanto do ambiente ntermo quanto extermo. Do
porto de vista externo, as incertezas quanto & continuidade da orise geopolitica no leste
wopw,orhndemwdoshmsedaldhgéommmmvdvmseo
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comportamento da indistria chinesa, sio alguns dos fatores que evidenciam a instabilidade das
estimativas atuas. Pelo lado da economia doméstica, destaca-se principalmente a falta de
clareza sobre a politica fiscal » ser adotada pelo nova governo, tanto em termos da despesa
piblica como no que s refere &s atuais isengbes tributarias Incidentss sobre os combustivels,
cuja eventual descontinuidade tende a repercutie diretamente nas projecoes do IPCA e, por
conseguinte, da propria SELIC,

Por fim, destaca-se que o ja tradiclonalestudo organizado peda agéncia nacional de classificacio
de riscos Austin Ratings, comparando o PIB das 26 malores economias do mundo, colocou o
Brasil na 72 posicBo no ranking do segundo trimestre de 2022, registrando alta de 0,6%,

EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2023 - BRASII.L

Renda Fixa
a) Breve Histdrico 2015-2021

Em fungiio de fatores externos e internos que caracterizaram uma forte volatiidade no setor, os
fundos de rends fixa atrelados a indices de prego registraram prejuizo no cumpenmento de suas
metas atuariais durante o exercicio de 2015,

Por outro lado, o ano de 2016 fol bastante proficuo para © segmento, com os indicadores 1MA
aferindo rentabilidades bem superiores s metas atuarias, em especal no que se refere s
cartelras atrefadas a titulos de maior durago.

A expectativa de queda dos Jures a médio e kngo prazo sustentou o ciclo de valorizagao dos
ativos domesticos de renda fixa, implicando prémics mais atrativos nas taxas de negocios
envolvendo titulos cursados em mercado, cujas taxas previamente estabelecidas superaram s
vonskderadas em futwas emisstes primarias.

De maneira andloga a 2016, 0 ano de 2017 também fal pautado por expectativas acerca do
comportamento da taxa baska de juros, cuja previsdo de queda o longo do exerdcio sequiu
valorizando os tituios cursados em mercado,

Todavia, diferentemente do ano anterior, © mercado apresentous malor volatidade em
determinados meses, com as incertezas polticas modificando a percepcao de risco dos
vestkiores, em aspecial no que e refere & manutencdo do ritmo de corte da Selic pelo
COPOM,

Com efeito, 0 segmento altermou melhores rentabilidades entre os ativos de maior @ menor
duration durante o periodo, mas com oS ativos de maior praze mantendo Ganhas supesiares no
acumulado do ano, mesmo com 3 alta volatilidade apresentada pelos ttulos indexados &
nflagao. No geral, © mercado de renda fixa voltou 2 bater as metas atuariais em 2017,
repetingdo & boa performance aferida no ano anterior.

Por sua ver, © desempenho do segmento em 2018 foi bastante imgactado pelas incertezas
politicas tpicamente presentes em um ano eleitoral, bem como pelo adverso cenadno extemo
vigente a épocy, caracterizado por uma menor Iiquidez Intemacional e pela elevacao dos juros
nas principais economias deservolvidas,

No decorrer de 2018, o6 investidores aumentaram sua percepcao de risco acerca dos titulos de
malor praze, em especial aqueles indexados @ inflagio, que apresentaram afta volatéidode
durante o periodo, estabilzando seus ganhas apenas a partic do més de outubro, mais
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especficarmente apos o segundo turno das ekighes presidencials, Assim coma em 2017, boa
parte dos fundos atingiram ou estiveram muko préximos de atingirem suas metas atuarias em
2018, preferencialmente aqueles que optaram por mvestimentos de malor prazo e, por
consequinte, mals sujeos a risco.

Ja em 2019, a trajetoria descendente da curva de juros de longo prazo voltou a impacar
positivaments os titulos de maicr duradion, com destaque para os ativos atrelados a mflacao,
com o subindice IMA-BS+ liderando o ranking de rentabilidedes no segmento de renda fixa. No
eral, & manutencdo do cddo de queda da Selic a0 longo de tode ano incentived © bom
desernpenho do setor, com a makoria dos Indicadores Anbima, tanto de curto como longo
prazos, superando as metas atuarials no periodo.

Haj@a vista o tendéncia de continuidade do ciclo de queda da Selic & a iminente aprovago da
reforme previdenciania, a expectativa era que 2020 repetisse o desempenho de 2019, com os
Indicadores TMA cumprindo as metas atuanals e as carteiras atreladas aos titulos de maior
prazo apresentando 85 melhores rentabilidades no periodo. No cendro extemo, a continuidade
cdos programas de Incentives financeiros nos EUA, China e Europa commoboravam com a
expectativa de manutengio de uma alta liquidez e de redugdo dos juros internacionats, criando
um cenano propicio ao Ngresso de capital estrangairo no pais, tanto no mercado de renda fixa
coma no segrmento de renda varidvel.

No entanto, as incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicaiments o
comportamento previsto para 2020, com a busca de uma maior seguranca pelos investidores
estrangeiros ocasionando uma massiva saida liguida de recursos do pais. Am das Incertezas
naturalmente advindas da pandemi, o agravamento da situagdo fiscal cacorrente des politicas
ameargandcials de incentivo langadas pelo governo, também aumentaram & percepzao de nsco
dos Investidores, Por consaguinte, mesmo com uma taxa Sefic atingindo sua minima histarka,
05 Indicadores anexados aos ativos de maior prazo registraram grande volatilidade no periodo,
com a makona dos indicadores IMA deixando de cumprir a meta atuarial 20 final do exercicio,

O anc de 2021, por sua vez, foi marcado pelo Inicio das vacinagbes no pals, que trovxeram
Corsigo & expectativa da retomada de diversas atvidades econdmicas paraielamente § methoria
des condighes sanitirias. No geral, 0 candrio no comego do ano Indicavs boa perspective de
recuperacho do P18, inflagdo ababo do centro da meta (3,5%) e uma taxa Selic chegando a0
méximo & 4,5%, perspectivas estas que enderecavam um 2021 mass trangiio para o segmento
de renda fixa, com menor volatilidade e possivel cumgrimento das metas atuariaks.

Todavia, ermbora 0 programa de vacinagdes tenha de fato avangado &m nivel bem superior &
média das economias em desenvolvimento, surtindo resultados altamente positivos &
possiblitando a flexbilizagso das medidas de distanciamento sodal, a aceleragio inflaciondria
ocomda no periodo exgiu mudangas na condugiio da politica monetdria, com 4 alts da taxs
Sefc superando com folga @ maxima inidalmente projetada.

Em conseqliéncla disso, houve grande desvaiorizagio das corteiras indexadas pos ttuks de
maior prazo marcados a mercado, tanto dos peé-Mxados atrelados & (ndices de pregos (NTH-Bs)
como dos pas-fixados (LFTs) comrigidos pela Selic. Ainda no campo das incertezes, a stuacio
fiscal mais wuny vez aumentou 2 aversao ao risco do Investidor estrangeko, cujas operaghes,
mesmo tendo apresentado melhora em refagio a 2020, voltaram a registrar salda liquida de
recursos da pais. Como resultado dessa comjuntura, ano de 2021 fol marcado por um mau
desempenho dos indicadores TMA. Enquento os subindioes atrelados aos papéis de maor
duration acumularam prejuizos, os titulos de prazos mais curtos encerraram o ano no azul,
todavia, perfazendo ganhos Insuficientes para cobrirem a3 metas atuarisis.
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Grafico 6 - Evolucio IMA Geral 2015-2021
Fome: Anbsma

A partr da evolucse do IMA Geral, o Grafico acima resume o comportaments do segmento de
renda fica no periodo compreendido entre os ancs de 2015 a 2021, permitndo a rapica
visualizacdo dos anos em que o desempenho medio do setor superou as metas atuarals,
representadas pala variagao anual do 1IPCA acrescida de 6%.

b) Analise 2022 e Perspectivas para 2023

Em meio a continusdade do cide de aita da Selc acompanhada de uma resiliente inflagio, o
segmento de renda vandvel Iniciou 2022 sob suspeita, com o desempenho de todos 0%
Indicadores TMA, sobretudo das carteiras atreladas a ativos de maior prazo, demorstrando
dficukiades no que tange a0 atendimento das metas atuadals,

Com um cenério externo também pouco convidativo e carregado de incentezas, ¢ Investdores
optaram par alocagbes de menor prazo ¢ malor iquidez ao kongo de 2022, razdo pela qual os
Indicadores associados aos ativos de menor duralion registraram maikores ganhos fremte as
slternativas de prazos mais longos.

Tal caracteristica pode ser mals facimente percebida durante o primeiro semestre do @no,
periodo em que as Pesquisas Focus ainda ndo vislumbravam o fim do ciclo de sita dos juros
brasikiras, uma vez que até esse momento a inflago acumulada nos ditimos 12 meses seguia
préxima a casa dois digitos,
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Gréfico 7 ~ Rentabilidade acumulada dos principals Indicadores TMA (%)
Forte ANSIMA

Entre janeiro a junho de 2022 os rendimentos acumulados pélos indicadores de menor prazo
superar@am com folge os de maior duration, refletindo de maneka clara o mpacto da dclo de
alta da taxa basica de Juros sobre a rontabilidade dos atives marcados a mercado, tanto no que
se refere acs pds-fedos strelados a indices de pregos (NTN-8s) como dos pré-fixades (LFTs)
corrigidos pela Sekic. Nesse periodo, o IRF-M1, subindice que reflete os ganhas dos titwios pré-
fixados com prazos ndo superiores a 1 (um) ano, registrou ganho de 4,993, enquanto o IRF-
M1+, indicador que também representa a performance dos pré-fixados mas com prazos acima
de 1 (um} ano, rentabilzou apenas 0,73%. No mesmo sentido, o IMA-BS, que corresponde aos
titulos de menor prazo vinculados 3 Inflagdo, variou positivamente 6,61% no primeino semestre
de 2022, ou sefa, mais do que o tripio da rentabdidade auferida pelo IMA-BS+ (2,03%),
indicador andlogo voltado aos ativos com prazos superniores a 5 {cinge) anos,

Todavia, as Indicadores atrelados acs ativos de maior prazo marcados a mercado passaram a
registrar recuperacao ao longo dos GRimos meses, sobretudo a partir de agosto, més em que o
COPOM promoveu 3 ditima alta da Selic, A partir da projecdo de que o odo de alta dos juros
chegou ao seu fim, com todas as estimativas indiando redugio do indicador no decorrer do
proximo exercicio, os ativos de maior dwation & em drculacio tornaramese mats atratives
frerte & novas emissdes. Em outras palavias, cheenva-s¢ que o comportamento da curva e
Jurcs futures & o srrefecimento nas projecBes de 1PCA passaram a peoporcionar ganhos aos
subindices IMA-BS+ ¢ TRF-M1+, que somente no acumulado dos meses de agosio & setembyn
registraram raspactivos retomos de 4,94% e 4,224,
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Grafico 8 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de maior duracio (%)
Fodrie: ANBIMA,
O8S: Jarern & Setemboo o 2002

Em que pese a recente melhoria verificada nos GRImos meses, no acumuado do  ano as
rentabilidades dos atves de malor praze marcados a mercado seguam bemn abalxo daguelas
ouferidas pelos seus pares de menor duration, cujos resultndos aproximam-se dos metas
stuariais, Entre os meses de janeiro a setembro, o IMA-S, subindioe que reficte os titulos pds-
foxados atrelados ao rendimento didrio da Selic (LFTs), corespondente a opgao de menor prane
& maior liquidez, apresentou retormo de 9,22%, seguido pelo [RF-M1, gque no mesmo penodo
rentabiizou B,59%.

No geral, observa-se que se exceluando o IMA-S todos os demais subindices calculados pela
Anbima performaram abaixo da meta no acumulado entre 0s meses de janeiro a setembro de
2022, Por outro fado, na comparagao com 0 ano anterior, 0 desempenho do segmente de renda
fixa registra sygnificativa melhora, na medida em que 06 (seis) indicadores haviam apresentado
retormos negativos em idéntico penodo de 2021, mas especificamente o5 subindices TRF-M1+,
IRF-M, IMA-B5+, IMA-BS, IMA-Goral ex-C e IMA-Geral,
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De maneira preponderante, as projecdes para o proximo exercicio Indicam reducho de taxa
Selic, passando dos atuals 13,75% para 11,25% até o encerramento de 2023, Por conseguinte,
& tendéndia é que os subindices Indexados aos ativos de malor prazo mantenham a rajetéea
de recuperagao percebkia ao longo dos (Mtimos meses, com os seus ganhos varande em
conformidade com o ritmo de queda dos Juros a ser efetivado pelo COPOM.

Por outro lado, conformw mencionado anteriorments, a confirmacao da gueda dos juros
dependera do comportamento futuro da inflacio, cujas previsbes atuals smalzam de maneira
mapritdria queda em relsgho a4 2021, De acordo com as recenes Pesquisas Focus, a
expectativa do mercado é de uma inflagio superando kevemente o teto da meta em 2023 mas
convergindo para o centro em 2024, muito em fungio dos efeitos das politicas monetanas
restritivas lancadas ainda em 2021,

Embora hoje a tendénda seja de queda do IPCA a curto & médio prams, repisa-se que muiltas
varidves diretamente relacionadas 3 inflagdo encontram-se revestidas de incertezas, ao passo
que se torma dificl asseverar quando e com que veloddade os jures serdo de fato reduzides no
pais, masmo kvando-se em conta 2 pressdo exercida pela timida e Insuflcients axpectativa de
crescmento do PIB para o praximo ano.

Diversos sdo os fatores que alimentam referida incerteza, tanto do ponto de vista externo como
intemo. A continuidade da guerra entre Russia e Uorania assoclada ap fim das atuals lsengdes
tributdrias sobre os combustiveis & uma das tantas hipoteses que mplicariam forte pressao
sobre 05 pregos relativos, fomentando & inflacho a partic da alla de insumos com significative
repercussao scbre  atlvidade econdmica com um todo, Especificamente no que lenge so
aludide fim da desoneragdo tributaria sobre 04 combustiveis, torna-se importante destacar &
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dificuldade que o novo governo (A ter para conseguir conciliar suas promessas de campanha

com ¢ atual orgamento aprovado pelo Congresso, portanto, sendo bastante factivel a presungdo
de que as atuas rentndas de receites tendem 2 ser rovistas,

Nio menos importante serd o comportamento dos juros internaconals, em especal dos EUA,
Por consistir em um verdadeiro porto seguro ao investidor, o aumento das incertezas ghobats e,
no caso especifico do Brasil, uma eventual mudanca de rumos na condgao da politica fscal,
elevariam a percepcao de risco dos agentes econdmicos, tendo como consequincia direta a
alocagho de recursos em opgbes mais conservadoras e menas desprotagidas, sobretudo quando
comparado &s eccnomias emergentes, Tal drounstancia traria dificuldades a uma redugio mas
efethva dos juros domésticos, sob o risco de serem criados Incentives @ um menar Ngresso oo
capital estrangeiro no pals.

Diante desse contexto, recomenda-se novamente uma moderada e prudente diversificacio do
portfobo, contudo, sendo estabelecida relativa preferéncia por Investimentos em ativos de
prazos mals nges, haja vista a meor probabilidade de que os juros venham a ser
eetvamente redundos ainda em 2023.

Por oportuno, ressalta-se que sugeride diversificocdo confere ao investidor a protecio
necessana contra eventuais contingéncias que venham a interferir na conducdo das politicas
monetira, cambial e, especialmente, fiscal,

Renda Variavel

Apcs registrar grande volatilidade e um bom desempenho em 2017, quando o indice Tbovespa,
principal indicador da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de S8o Paulo, atingiu um ganho
snugl de 26,86%, o segmento de renda varidvel voltou & apresentar volatiidede em 2018,
contudo, sem repetir 2 mesma performance registrada nos Gltimos dais anas.

Assirn como 0 mercado de renda fixa, 0 comportamento da renda variavel refletiu as incenezas
peliticas do pais & época, com destaque para as elelgdes presidencials, cujas pesquisas de
intencdo da woto diteram o ritmo do segmento ao longo dos (imos meses. Até setembro
daquele ano o [hovespa acumidava genhos de apenas 3,48%, variando positivamenteno més
de outubro expressivos 10,18%, performance que comoborou de maneira decisiva na
rentabilidade de 15,11% acumulada ao final de 2018.

A stuecho externs tambem favoreceu a volatiidade verificada no em 2018, A alta cos juros em
diversas econcmias avongadas ¢ o ackramento das tersdes comercias entre ELIA & China
elevaram & percepgio de risco dos Investidores sobre s paises emergentes, em espedial ne
presenga de cenfinios marcados pelo descontrole das contas publicas.

Em 2019, o segmento de renda vardvel novamente apresentou desempenho  positive,
acumulando um expressivo ganho de 31,58%. A boa performance do ano foi puxada
principaimente pelo compertamento do nvestidor naclonal, com os ganhos do Tbovespa ficando
em linha com as peincipais bolses do mundo,

Por sua vez, 2020 foi 0 &no em que as incertezas advindas da pandemia do Covid-19 trouxeram
grande volatilidade a0 segmento. Devido a0 tombo ocorrido em margo, quando o [bovespa
fechou no negativo em -30,09%, o principal indicador da bolsa brasileira ficou no vermelo até
o enceramento de owtubro, com o resltado somente sendo revertido grages o bom
desempenho ocorrido nos ditimos dols meses do ano, fechando 2020 com um pequena alts de
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Ja em 2021, 3 renda varidvel novamente apresentou volatilidade, com o indice Thovespa
performando no vermelho em 07 dos 12 meses do ano, encerrando © exercdo com um
significotive prejuizo acumulado de -11,99%. No geral, o comportamento do setor fol
patado por preocupacées acerca da situagao fiscal do pais, da evokugdo da pandemia e da alta
dos jures & da inflagao, alem de incertezas orlundas do cendrio politico doméstico,
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Grafico 10 - Rentabilidade IBOVESPA (%) — 2017/2021
Forke: BNRFBOVESPA,

No que se refere ac corrente exercdo, o ano de 2022 vem sendo postivo para o segmento
varidvel. Com as agbes brasileiras precificadas proximas do piso e um ddlar valorizado frente ao
reésl, o Investidor estrangeiro tem visimbrado diversas possibilidade de ganhos no pais,
aspeciaimente nos papéis vinculados as commotidities, razao pela qual o ingresso liguido de
capital externo na Bovespa tem se mantido ne azul em quase todos os meses do ano.

Soma-se 2 450 © sucesso do programa brasileiro de vacinagbes, culo controle da pandemio
permitic a0 governo estabelecer um cendrio fiscal mais equilibrado, com as contas plblicas
ndicande 3 obtengdo de superdvit primbrio pelo SegquURdo N0 CONSECLING. Interessante
destacar que nem mesmo o0 periodo pré-eleRoral aletou o desempenho do setor no acumulado
do ano, Informagdes dando conta da Indicacio do ex-presiiente do Banco Central, Henrigue
Medrales, como possivel minstro da economia, acalmaram o mercado no momento de maior
ncerteza politica, ndo sendo percebidas maiores oscllagdes que denotassem recelo do capital
axterno acerca do resultado das eleigdes brasileiras,

A crise geopolitica do leste europeu também favorecen o investimento na bolsa do pais, uma
vez que o capital estrangeiro passou a buscar nas economias emergentes opcdes mals
rentdvels € seguras do que aguelas percebidas no mercado europeu, cuja  Iminents
passibilidade de recess3o diminuiu 0 apetite do nvestidor extemo.

Na analise do desempenho mensal do Ibovespa, cbserva-se que o plores resultados vieram
nos meses de abril e junho, cujos prejulzos foram de respactivamenta -10,10% & -11,5%. Em
ambos ©s casos, 2 performance da bolsa brasllieira acabou reproduzindo  idéntico
comportamento verficado nas principals bolksas do mundo, quando oscilagies acima do previsto
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tanto em termos de Juros como de nflagio da economia americana geraram instabilidade o
menar percepcio de ganhos por parte do investidores.

De outra banda, ainda no que se refere a aparente neutralidade da disputa eleltoral brasilsra
sobre o desempenho do Tbovespa, reglistra-se que o més de outubro, periodo em que foram
Justamente realzados o primeiro e segundo tumo das eleighes, contabilizou o terceiro maior
ganho mensai em 2022, variando de maneira positiva 5,45%.
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Para 2023, a manutengiio de ganhos no setor passard obrigatoramente pels evolugio do
quadro fiscal, na medida em que este tem sido ¢ principal ponte de divida Boerca dos rumos
da poiltica econdmica a ser implementada pelo novo govemo. O comportamento da Inflaglo e
por conseguinte da Sedic também ira desempenhar importante papal na percepcio de risco do
nvestdor, na medida em que juros mals altos elevam o custo de caplagio das companhias,
desvalorizando seus pepéis.

Do ponto de vista extemno a tendéndia é de valorizagdo das commodities, 0 que corroboraria
com a valorizacio do Ibovespa, cujs participacio deste segmento & bastante representatya.
Por outro lado, € necessdrio ter cautela com tal expectativa, haja vista as recentes osclages
apresentadas pela indistria chinesa e o histrico de um maior grau de intervencan estatal na
Petrobris por parte dos governos petistas, circunstincas estas que tendem a Impactar
negativamente a rentabilidade das agdes.

Assim, de maneira andloga aos (itimos anas, recomenda-se novamente & opgio por empresas
com forte geragio de caixa, divida saudavel e demanda com balxa elasticidade.




CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2022/2023 b

Para concluir, subinham-se as possiveis relagdes acerca dos expectbtivas econdricas
associadas a0 comportamento efetivo constatado durante o ano de 2022, Fazer estes
assimilagtes ajudard nd compreensao para daqul em diante tentar consequie antecipar os
moAmentos econdmicos ¢ aufer resultados mals conslstentes na gestdc dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social, FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS
SERVIDORES PUBLICOS — FAPS CAPELA DE SANTANA neste caso. As expactativas de
mercado para o exerdiclo de 2023, até o presente momento, snalzam um caminho que
passa pela reducdo gradativa da inflagdo e dos Juros, por um tmido crescmenta econdmico
decorrente da defasagem do contrackonismo monetaria iniciedo ainda em 2021, & por um olhar
atento do mercado na futura condugdo da politica fiscal, o que dificults o estabelecimentn de
estratégias consolidadas sem carmegar bastantes Incertezas e, conseglentements, 1iscos.

Nesse contexto, a callbragem da politica monetaria a ser conferida pelo BACEN precisa
estabelecer um adequado equilibhio entre controle Inflaciondrio e retomada do crescimento
econdmico, tendo como uma de suas principats conseqiéncias a confirmacdo do Inicko do dido
de queda dos Juros J& no decorrer do prdxime exercicio,

Mo mesmo sentido, torna-se mister uma clara demonstragio do nova governo ekito de que 2
politica Mscal serd pautada pela austeridade, respeitando o teto de gastos e evitando que a ja
elevada relacdo divida PIB acentue a percepcio de risco do mercado,

Por outro lado, o agravamento das distorgbes socais e dstributivas mpostas pefa pandemia
requerem do Estado um maior grau de intervencionismo, sendo este um dos prinopat plares
da campanha que reconduziv o candidato Lula a0 seu terceiro mandato como Presidente da
Repiblica. Em linhas gerals, estima-se que cerca de 23 milhles de brasileiros estejam vivendo
ababxo de linhs da pobreza, 40 milhdes possuam ocupacio sem carteira assinada & outros 4
milhdes estejam desempregados, segundo os critérios adotados pelo [BGE na Pesquisa Nadonal
por Amastra de Domicilios Continua (PNAD),

0 desafio que se avizinha é come conciliar 0 conjunto de cemandas propostas com a
manutencdo da responsatilidade fiscal, tarefa nada facil e que também necessitara de muta
articulacdo politica, haja vista a quantidade expressiva de Deputidos e Senadores de oposicio
cleitos,

Afora & expectativa por melhores noticias no cendrio edemo, destacando-s¢ que os principals
parcercs comercials do pais possuem previshes de cescmento desfavoraveis para 2023,
Inclusive & China que novamente ficara abaixo de sua média histdrica, 0 novo governo tambeém
precisard resgatar o protagonismo internacional brasdeiro, sobretudo na questio amblental,
sator cufas politicas foram severamente criticadas a0 fongo dos Ultimos anos. Importante
destacar que essa avalisgho é sempre levada em conta nas decisbes do investidor estrangeiro.

[y}
\
\
No que tange as timidas previsdes de crescimento para o pais em 2023, o cendrio ainda & u\
muko Insipiente para se svaliar as propostas do novo governo com vistas a estimular a
atividade econdmica. Dentre as poucas idéias reveladas, destacom-se a retomada de grandes
obras, o estimulo as micro & pequenas empresas & promessa de reforma tributaris, contudo )

sem maiores detalhamentos até o presente momento que possibilitem ma analise critica mais
acurada, Registra-se que em seus dois primeros mandatos, o Presidente Lula obteve uma
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respeitdvel média de crescimento do PIB kevemente superior a 4% 3o ano, contudo, contando
com um cendrio externo bastante favordvel, 0 que nlo ocorre agara.

Na estera desse cendnio, todas as projeglies para 2023 niio indicam novas elevacbes da Selic,
com a laxa bésica de juros encermando 0 priximo exercidio em queda, passando dos atuaks
13,75% para 11,25%. [sto porgue, a crenca € que a inflagio siga perdende forga, com o IPCA
aproximando-se do teto de meta em 2023 e convergindo para o centro em 2024,

A prior, a preferéngia é por carteiras de investimentos atreladas a thules de prazo mals kongo,
tendo em vista a tendéncia de gradativa redugdo dos juros e da Inflagdo ao longo do prdxime
exercicio, Todavia, tendo em vista & complexidade dos problemas politicos e econdmices a
serem enfrentados pelo futuro govemo, sobretudo na esfera fiscal, repisa-se a necessidade de
uma adequada e obrigatdria diversificacdo do portfdlio, sendo esta condicio Indispensavel para
uma menor exposicdo a riscos. Nesse sentido, ganha cada vez mals importincla as atividades
de assessoramento técnico e profissional especializado junto 3 gestdo plblica

CONTROLE DE RISCOS ‘

O FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAQ DOS SERVIDORES PUBLICOS ~ FAPS
CAPELA DE SANTANA fard o controle de riscos dos Investimentos através do
acornpanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, de crddto, de descasamento e de
imagem entre o retorno dos ativos e da meta atuarial. Ac modalidades de risco & a forma de
acompanhamento necessario ao bom desempenho deste planelamento,

£ relevante mencionar que qualquer aphcaco financeira esta sujetta § incidincia de fatores de
risco que podem afetar de forma nogativa o sew retomo, entre elss:

¥ Risco de Mercado — é o nsco inerenta a todas as modalidades de aplicaghes fnancdrs deponivels
ra mercado finenceiro; comesponde 3 inCerteza em relaglo ao resultada de um Fvestmenta Pnancaro
o de uma carteira de investimento, om decoméngia de mudangas fituras nes condigiies de mercada,
£ o risco de varagies, oscilacBes nas toas o pragos de Marcado, tis como taxa de juros, precos de
agdes & cutros dices. € ligado 3s oscitagles do mercads financer;

¥ Risco de Crédito - também canhecxks como risco Institucionsi ou de contraparts, & aguake sm que b
A possibiidade de o retoeno de ivestimanto ndo ser honrado pela nsttui®o que emitiu determnado
titulo, no data e nas condiglies negociadas & contratadas;

v Risco de Liquidez - surge da difiiddads em se consequir sntantrar campradores potenciais de um
determinado ateo no momento & no prege dessado. Ocorre quanda um atve et com habio volume
de negdckis e apresenta grandes dferongas entre o prego que o comprader ests daposto & pagar
(ofesta do compra) & aguele que o vendedor gostara de vander (oferta de venda), Quando &
necessénio vender algum ativo num mercado ifguida, terde a <er dificl conseguir realizar a venda sem
saonficar o prego de &tive nageciada;

¥ Risco de Descasamento - Para que o6 rotomos osperados se conretizem € necedsris o
acompanhaments do desempenho dos fundos selacionados. 552 acompanhamento & fato através da
medicio dos resultados, utilizando varos indicadares de nisco gue determinam o grau de divergéncia
entre 0 retond das investimentos do RPPS e a variacso da meta stuanal Os desvios detectados
deverdo sor informados, 3 Nm de sevem avaliddas @ cormgras paios gestones;

¥ Risco de Imagem & Reputagio — Pode ser representado por todos as evantos Ikemos @ ademos
com capecidade de danficar 3 percepcia do RPPS perarte cobboradoms, sanidones @ 0 mecado
coma um todo. Assm o CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA E
PENSAO DOS SERVIDORES PUSLICOS ¢ 0 COMITE DE INVESTIMENTOS 0o RPPS obssrvario,




durante 0 credéntiamento das gestoras, administradoras, distrouldoras e Ingitugio financeiss €
durante todo o periodo subsequente, se eas oferecem rsco de imagem ae RPPS, As mesmas nio
paderda apresantar nenhum fato que as desabone.

Perfil de investidor do RPPS

O pedil do investidor pode ser definido como uma categorizacdo que cada RPPS recebe 80
aplicar seus recursos de acordo com 0 risoo que ela estd disposto a tomar com suas aplicagies.
Essa categorizagdo € uma exigénga da CYM (Comissdo de Valores Mobilidrios) para que as
InstitulcSes financeiras oferecam ao RPPS os investimentos que melhor se encalxern ao s2u
perfil,

Os perfis de risco do investidor <30 separados em trids categorias, listadas abaixo.

v PERFIL CONSERVADOR - A busca por ativos com menor risco, sobresss o busca por retornos,
sendo primerdial & preservacio de captal;

¢ PERFIL MODERADO - Assume nscos um poucd malores em busca 62 rentabildade superior 3 madia
do mercado, D& importdnca & saguranca. Por issa, busca Investir de forma equilibada em diversas
classes de atros, como renda fisa, apdes ¢ fundos mukimescados;

v PERFIL ARROJADO - Asmume riscas mais altos, em busca da maice rentabildade possivel. Entende
que b oswclacia difre dos mercados 6 suavizada no médio ¢ no longo prazes, quando O mercado
apresenta mer establidace. O arrojado tem um percertual makor da carteira em renda vanavel 0o
que o5 moderados, Priceiza a rentabilidade do investimertn.

Desta maneira, considerando o posicionamento historico nos Investimentos do RPPS e também
ponderandc © posicienamentd dos seus gestores, ressaltamos que o FUNDO DE
APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS — FAPS CAPELA DE SANTANA posstl
o perfil de investidor MODERADO.

Plano de Contigénda para situacdes de crise no mercado financeiro

0 Plano de Contingénaa estabefeckio, contempla a abrangéncia exigids peta Relugio OMN n°
4.963/2021, em seu Art, 4%, Inciso VIL, ou seja, entende-se por "contingéncia” no Ambito dests
Politica de Investimentos & excessiva exposicio a riscos ou potenclals perdas dos recursos,

Com a ldentificagdo dara das contingénoas chegamos a0 desenvolvimento do planc no
processo dos ivestimentos, que abrange ndo somente ao COMITE DE INVESTIMENTOS
mes 0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO
DOS SERVIDORES PUBLICOS.

Entende-se como Exposicho & Risco os nvestimentos que direcloram a carteira de \
investimentos do FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAD DOS SERVIDORES PUBLICOS

— FAPS CAPELA DE SANTANA para o ndo cumprmento dos limites, requistos @ normas
estabelecidos aos RPPS. Entdo, para minimizar o8 impactos de uma exposicho ao risco, ¢
fundamental que o plano de contingénda estipule uma metodologis, conforme abalxo:
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1) MonRoramento e avalacio;
2) Identificacdo do risco;

3} Comunicagao Intema;

4} Agbes retificadoras.

e pr -~ o pRene e Commnpe s

ommammmummouunuummmmquem
odotar os procedimentos relacionadas, visando readequar o carteirs de investimento &
legislacao e normas desta Politica de [nvestimentos:

Descumprmento dos i

MMammmmaﬁwmwmwmbWWm
com movimentagdes dos recursos, observando ¢ estabelecido nos item “Aspectos Legais”, nas
Estratégias de Investimentos e Vedaghes, visando evitar perda de rentabilidade ou exposicio
desnecessdna a quakuer tipo de risco.

5 i s reaxses: Caso o5 responsaveis poia
ma&mmmmmam&fmmqwmmamwa
exposicdo do risco de mercado, de crédito e de liquidez, com potencial perda de recurses da
cartesra, serd ofetuada uma andlise da carteira em reunlBo com ¢s respensively direlos pelos
nvestimentos do RPPS para avaliago do ajuste necessario.

S > e de risco) O gestor de recursos do RPPS deve
oonmrocountoexuvesnmm em até 10 dias (teis da divulgagio do ultimo
relotdrio (relatario mensal ou trimestral ge risco), para definiclo das medidas necissérias para
sanar 0 desenquadramento do risco estipulado, Considerande © monitoramentn  dos
nvestimentos.

As contngéncias refietem fatos potenciais capazes de afetar o Patrimdnio do RPPS ¢ dopendem
da ocorréncla cu ndo de inimeros fenbmenos, O modelo de plany adotado contemply &
possibilidsde disnte da conjuntura atual dos recursos destinados ao fundo com base na andlse
histéeica do RPPS. Nao obstante, outras contingéncias podem vir a ocorrer & nao terem sdo
cbjeto de previsio para o ano de RPPS, devendo ser tratados conjuntamente pelos pastores
do RPPS,

DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS ‘

Das Diretrizes

Os cendrios de investimento foram tragados a partir das perspectivas para o guadro nacional e
Intermacional, da analise do panorama politico e da vis3o para a condugdo da politca econdmica
e do comportamento das principals varidvels econdmicas,

No mocelo de gestan o respectivo regime propric de previdéncia sooal devera promover boas
w&ncasdemmdo.usommelevamsm&tosmmmduopammm

@i%@



as aplicagBes dos seus recursos, bem como eficiéncia nos procedimentos técnices, operacionais
& de controle das aplicagbes.

Pera atender a legislacdo estritamente, alguns procedimentos pracisardo ser Instituidos, nes
Casas omissos, e mantidos parmanentements, Dessa forma, o comité de Investimentos ou o
orgdo competente, com auxlo dos servigos especializados, deverd observar a OBRIGAGAD DE
ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no minimo, lrimestralments, SOBRE A
RENTABILIDADE, OS RISCOS das diversas modalidades de operagles realizadas nas aplicacies
dos rocursos do RPPS e a aderéncia & poltica anual de Investimenios e suas revisdes e
submeté-os as instanclas supesiores de deliberagdo ¢ controle. Com Isso, busca assegurar-se
do desempenho positivo de qualquer entidade que mantiver relacio de prestacao de servicos e
ou consultoria a0 RPPS nas operagbes de aplicacho dos recursos do RPPS.

Sempre, no modelo de gestio pedpria, antes da reslzacao de qualquer operagio, o RPSES
deverd realizar o prévio codastramento das instituigdes escolhiddas para receber as aplicagdes,
conforme PORTARTA MTP NO 1,467, DE 02 DE 3UNHO DE 2022. Colocamos, mais a frente, um
topico scbre o credenciamento.,

O FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS — FAPS
CAPELA DE SANTANA devers manter o Comitd de Investimentos dos seus respectivos
recursos, como 6rgao participativo no processo decisorio quanto 3 execucdo da politica de
nvestimentos, cujas dedsdes serfo registradas em ata. O Comité de Investimentos precisa ter
s¢ onginado de atoc normativo peevendo a sua estrutura, composicdo e fundanamento,
respeiteda a ewgénda de gue seus membros mantenham vinculo com o RPPS, na forma
definicda na PORTARIA MTP NO 1,467, DE 02 DE JUNHO DE 2022. O Comité de Investimentos
deverd adequar-se as obrigatoriedades da Portaria 1© 9,507, de 14 de abel de 2020, em
relacio a0 Art. 89-8, da Lei n® 9.717, de 1998.

Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestdo dos recursos do RPPS

Os brgdos envolvidos na gestio slo: CONSELHO DE ADMINISTRACAQ DO FUNDO DE
APOSENTADORIA E PENSAQ DOS SERVIDORES PUBLICOS € 0 COMITE DE INVESTIMENTOS.
No que cliz a respeito & elaboragdo © implementacio da Politica de Investimentos, cada &eqio
possut as sequintes competéncias:

CONSELHO DE ADMINISTRACAC DO FUNDO DE APOSENTADORIA £ PENSAO DOS
SERVIDORES PUBLICOS

«  Aprovar o Politica de Investimento com base s kegisiacio vigente;

¥ Analisar a atual catelra do RPPS conforme proposta atual da Politica de Investimento;

¥ Aprovar os limites: "minimos, alves e superiores” por segmento (Renda Fixa, Renda
Variével ¢ Imavel);

v Acompanhar mensalmente o enquadramento do RPPS as legisisctes vigentes;

v fhprecar mensalmente o resultado da carteira de investimentas do RPPS, bern como
apravar a ATA da reuniao do comité de investimentos;

v Aprovar as eventuais reslocagbes de recursos da canteira sugeridas pelo comitd;

COMITE DE INVESTIMENTOS

v Estabelecer as direlrizes gerals da Poltica de Investimentos de gestde financeira dos
recursos do regime previdencidrio, submetendo-as ao devido degdo para aprovacio;

-
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v Propor e aprovar o5 plancs de aplicacdo fnanceira dos recursos do regime
previdencidrio em consonancia com & Resoluglo 4,963/2021 do Conselho Monetério
Racional;

v Analiser & sdocio de melhores estratégias para as aplcactes dos recursos, visando o
cumprimento da meta atuarial; )

v Apreciar mensalmente o candrio Econdmico-Financero de curtn, médio & longo prazo;

v Observar e aplicar o5 fimites de alocagdes de acordo com a legislacio vigente;

*  Deliberar, apds as devidas andlises, a renovagdo dos credenciamento das Instituiches
financeiras, e sugerlr, se necesséno, o credencamento de novas Instituiches
financesras;

¢ Analisar taxas de juros, administracdo € de performance das aplicagtes existentes e as
que vierem a ser realizadas;

7 Fornecer subsidios & Diretora e ao Conselho, e necessdrio, recomendando eventual

alteragio efou realocacio que julgar procedente referente & carteira de investimentas
do RPPS,

Objetivo de Alocacio

£ importante ressaltar que, seja qual for 2 alocacao de athwes, o mercada apresentard periodos
adversos, que poderd afetsr ao menos parte do cartelra, Dai ser Imperativo um harizonte de
tempo que possa ajustar essas flutuactes e permitr a recuperaco da oorrénca de ocasionats
perdas, Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel a politica de Inwvestimentos definida
ofigmatmente a parur do seu perfil de risco.

E de forma organizada, remanejar a alocacso inicial em momentos de alta (vendendo) ou balka
(comprando) com © objetiva de rebalancear sus carteira de investimentos. Trés virtudes basicas
de um bom investior s3o fundamentais: discipling, pacénca ¢ diversificacio.

Das Alocacoes dos Recursos

Dos Segmentos

Segmento de Renda Fixa

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

Atives Elegives. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda fxa, s titulos e
valores mobilidrios permitidos pela legisiaciio vigente aplicavel oo regime priprio de previdéncia
soclal. Deverdo ser observados os Fmites e categorias de fundos do segmento de renda fixa
definidos na Resolucho CMN 4,963/2021 e nesta politica anual de irvestimentos. No caso de
operagdes realizadas no mercado secunddno (compra e venda de Utulos plblcos) o regime
proprio de previdéncla social do MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA deverd realizas o
acompaniiamento dos pregos @ taxas praticados em tais operagies @ compara-los acs preges e
taxas de referénci do mercado (ANBIMA @ Tesouro Nacionaf),

Seqrmento de Renda Yariavel
Benchmark, Tbovespa e IPCA + 5,20% a.a., equivadente & meta atuaral,




Ativos Flegivels.  Serdo conskderados ativas elegiveis para o segmento de renda vardvel os
tituios e valores mobiliérios permitidos pela legislagao vigente aplicavel aos RPPS, Deverdo ser
observados os imies e categorias de fundos do segmento de renda varidvel definidos na
Resolugdn CMN 4.963/2021 e nesta politica anual de investimentos, observando o limite
maximo legal de 30% do total dos recursos.

Segmenito de Investimento no Exterir

As aplicacdes dos recursos do RPPS do MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA subordinam-
s 20 limite de ate 10%,

Alivos Elegives. Serdo considerados elegivels para o segmento de investimento no exterior os
Imvestimentos classificados como "Renda Fixa -~ Divida Externa, Investimentos consttuldos no
Brasd sob forma de condiminio aberto com o sufixo "Investimento no Exterior” e colas tos
fundos da dasse “Agdes — BDR Nivel 17, Deverdo ser observados os limites e categorias de
fundos do segmento de investimento no Exterior definidos ra Resolucio CMN 4.963/2021 «
nesta poitica anual de Investimenos,

Dos Limites Gerats

0 percentual méximo dos recurses do RPPS por fundo de investimentos ndo poderd ultrapassar
20% do patriménio liquido do RPPS, com excessdo dos Art. 79, indso ], "a" e “b” que poderd
ser alocado 10056 do PL do RPPS,

Para os Incisas: 1 - “c" e 1 do Artigo 7°, inciso T do art. 82, art, 92 a1, 10° e art. 119 as
aplicactes em percentual maximo por PL do fundo de imvestimento nio poderd Ltrapassar
15%. No art. 79, incise V esse percentual ndo pode ultrapassar 5% do patrimanic do fundo de
Irvestimento,

Da Avaliacdo de Desempenho das Aplicagbes

As aplicaghes serfio avaliadas através da elaboragdo de relatdnos mensals, mas acompanhadas
pelo gestor discismente, Mensalmente, elaborar-se-3 o refatério de avaliacdo de desempenho,
adotando medidas cabiveis no caso de constatacao de desempenho insatisfatario, segundo o
objetivos e estratégias da gestio e exposicao a riscos acentuados diante de cenarios de
conjuntura adversa.

Os relatorios de desempenho compreenderdo & comparagdo com os principais indices de
mercado, sendo eles: para a renda Mxa, 0s Indices IMA ou CDI &, para a renda variavel, o
Ibovespa. A volatilidade da carteira serd controlada periodicamente. Para o monitoramento do
risco de mercado, utilzar-se-d o cdlculo do Vale & Risk (VAR), com um grau de conflanca de
95%, que sintetiza a malkor perda esperada da carteira, em condigBes normais de mercado.

0 RISCO DE CREDITO sera controlado através da diversificacio da cartesra, da observacio dos
limites de credito para as emissoes privadas, pela consideragdo de classificagdo de risco das
emissdes ou dos emissores reslizadas por agénchs classificadoras de risco ¢ peb
monRoramentd da eposicio a0 risko, atraves do cumprmento didnio da politica de
investimentas, G RISCO DE LIQUIDEZ nao & preponderante no curto prazo, porem avalior-se-&




a concentracdo dos investimentos e a Bguidez dos ativos fimancelros de acordo com as
obrigagdes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Crédito
R de Mergado

0 FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS - FAPS
CAPELA DE SANTANA adotard o Vabe-of-Risk (VaR) para controle do risco de mercado,
utizando os seguintes pardmetros para ¢ ciiculo do mesmo: modelo nao paramétrico, intervalo
de conflanca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias (teis. Seguem os limites de VaR
definidos por segmento: segmento de renda fixa: 4,00%; segmento de renda variavel; 20,0045,

Risco de Crédito

Acerca do risco de crédito, o FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES
PUBLICOS —~ FAPS CAPELA DE SANTANA deverd considerar o pardmetro minimo de
qualidade médin de divida para aceltaco de Investimentas pelo regime préprio de previdénea
socel do MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA ou pardmetros correspondentes
fundamentades por documento de andlise de crédito de empresa de classificacgo de risco
reconhecida.

Da Credencamento

0 FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS - FAPS
CAPELA DE SANTANA no ano de 2022 estd adequado as medidas necessanas para colocar
em pratica o Termo de Andlise de Credenciamento e o Atestado de Credenciamento gue tem
por finalidade credenciar instituigies ¢ veicuks de investimentos escolhidos para receber as
aplicactes dos recursos.

O objetvo € trazer uma maior unformidade ¢ racionalizagio do processo de oedenciamento
pelos gestores de RPPS, com a definigdo, por exemplo, de um padrio minemo de informagdes a
serem anafisadas e diminuicao dos documentos em papel que compdem o processo de anblise,
Essas orientaches foram defindas pela Portaria MPS i@ 300/2015, que previu a obrigatoriedace
de registro da andlise dos requisitos no “Termo de Analise de Credenclamento”, e da decis3o de
credenciamento no "Atestado de Credenclamento®, Alnda, a necessidade de credenclamento e
acompanhamento foram previstas no art. 19 da Resolugao CMN 4.963/2021 e da Portara MPS
1.467/2022.

A medida também busca assegurar as condiches de seguranca, rentabilidade, soiéncia e
Fquidez de que trata & Resolugdo CMN 4.963/2021, conferindo transparéncia & andlise pefo
gestor de recursos do RPPS dos veiculos de investimento splos & receber as apiicagbes dos
RPPS, por melo das mformactes relativas as Instituighes responsdveis poc sua administragio e
gestho, consikderando o histénico, experiénda, estrutura e padrdo élico dessas instituigdes & a
rentabilidade ¢ os riscos de cada oplicagao.

¢ Atos de registro ou autorizagdo para funclonamento, expedidos pelo Banco Central gfou
Comissao de Valores Mobdiarios {CVM) ou 6rgao competente;
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v Certiddes que o0 RPPS achar pertinente solicitar;

7 A Instituicho devera ser filiado & ANBIMA - Assoclacdo Brasileira das Entidades dos
Mercades Financeires ¢ de Captais ou ser aderente ao Codigo do Requlagio ¢ Melhores
Praticas para Fundos de Investimentos, No caso de conglomerado ou grupo financero
(considerando qualkuer sociedade controlada, controladora ou scb controle comum),
conforme determinado no artigo 5° do Cédigode Regulagdo & Meihores Praticas
ANBIMA para os Fundos de Investimentos, a flagdo efou adesdo de uma entidace
aproveits &s demals;

Questiondrio Padrao Due Diligence ANBIMA Secio 1 € 3 ¢ seus anexas;

Redatdeios de Ratings de Qualidade de Gestdo e Ambiente de Controle;

Solidez Patrimonial;

Risco Reputacional;

Padeio Etico de Conduta;

Histérico e experiéncia de atuagio;

Volume de recursos sob administracio/gestio;

Avaliacdo da rentabifidade dos fundos sob sua administraglo/gestdo;

Penalidades: Pesquisa CVM, BACEN e mercado;

T S e T T W Y

Portanto, eventuais novos credenciamentos ao longo de 2023 o RPPS seguird os parametros
gerals dos art, 103,104,105 da Portaria MTP 1467/2022.

Do Selegdo e Precficacao de ativos

A selegio dos produtos para avaliagdo sio de competénca do COMITE DE INVESTIMENTOS
e davem respeitar essa politica de investimento. Para tanto, devera ser elaborado relatdro
técnico, contemplando as exigéncias pendpais da Portara 1.467/2022, seqio IV,

0 parecer completo emitido devera conter no minimo o5 seguintes criténos de avabagao:

AL Andlise das meadidas de risco;

B. Andlse dos indices de performance;

C. Andlise de indices de eficiéncia;

D. Andllse do regulamento evidenciando as caracterfsticas, natureza, enquadramento do
produto e do relatorio de agéncia de risco (se houver);

E. Andlise da carteira do fundo com relagao a carteira do benchmark. Quando se tratar de
ativos de créditcs, werificar a concentracdo por emissor, notas de risco dos ativos e
venciments dos titulos;

F. Informagbes claras que permitam a identificagio dos fatores positves € negatives do
investimento, quanda se tratar de FIP, FII & FIDC. As informagies senvirdo de apoio 3 ’\
decs3o acerca das alocagbes por parte do Comité de Investimento,

G. Enguadramento.

r/

A precificacko das ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolucio CMN n®
4.963/2021, serd efetuada com bese nas informagdes divulgadas pelos Grgdos responsdvels,
tais como B3, CVM e ANBIMAL
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Deliberagdes sobre novos Investimenntos

Cs recursos financeiros do RPPS deverdo ser geridos em conformidade com esta politica de
investimentos e com os ¢ritérios para credencamento de instituiches e contratacoes. Deverao
ser adotadas regras, procedimentos ¢ controles internos que visem a promogao de elevados
padroes éticos na condugdo das operagles, bem como & eficitncia dos procedimentos técnicas,
operaconals e de controde das aplicacdes,

Cs recursos dos RPPS serfo aglicados no mercado financeiro e de capitais em conformidade
com regras estabelecidas pelo Conselhe Monetaric Nacional - CMN,

Conforme prevsto no art. B8° da Portarla 1.467/2022, os processos decisdeins dos
Investimentos de recursos do RPPS se referem as operagdes de alocagio e assim devera a
unidade gestora implementar processo de controle de qualidade e documentagdo, revisdo e
requisitos de audRoria rigorosos no que se refore as decisdes na aplicacdo dos recursos.

Somente serd encaminhado para andlise o ativo onde, tanto a instituicdo. financesa, os
participantes, atendam o perfil de nvestidor do RPPS e o fundo de nvestimento acate os pré-
requisitos e, sendo assim serd encaminhado para anakse do Gestor e Comité de investimento
do RPPS, pela Consultoria e, sendo aprovado, deverd ser encaminhado para deliberacio,
Apds esse tramite, se aprovado, poderd ser devidamente credenciado pelo comité de
Investimentos, conforme regras da Portaria 1,467/22,

Todas 2s deliberagbes sdo regstradas em Ata e publicada por ambos os 0rgdos da gestdo do
RPPS.

Abaixo esta demonstrado o diagrama do Ciclo de Investimentos:

ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS L

O anexo T apresenta a alocacdo-objetivo e os imites de aplicagdo em cada um dos segmentos
definkio pela Resolucho CMN 4,963/2021. Essa alocacao tern como Intuto determinar a
akcacio estratégica a ser perseguida 20 longo do exercico desta Politica de Investimento gue
melhar refiita as necessidades do passivo.

’1@'
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0 FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS — FAPS
CAPELA DE SANTANA estard seguindo as determinactes e obrigatoredades do artigo 6° da
Portarla MPS 519/2011 e da Portaria MPS n°® 185/2015, revogada pela Portana MTP
1.467/2022, onde Ministério da Previdéncia Sodal (MPS) cricu regras para cassificar oS
Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) em que tipo de investidor se enquadra, o RPPS
do MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA, NAQ ADERENTE 8o pro-gestho, se
enquadrando como Investidor Geral. Ainda, o RPPS seguird as arlentaghes do seu tribunal de
contas no momeme das glocagies ¢ futuras alocagbes,

Com essa estrotégia alvo 0 FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES
PUBLICOS — FAPS CAPELA DE SANTANA tem o intuito de buscar a melhor rentatilidade
com menos volotiidade, Como ja mencionado no cendrio econdmico acredita-se que o ano de
2023 serd cheio de desofios, assim novas alternativas de Investimentos poderda surgir, ou sefa,
akernativas que nédo estdo contermpladas na estratégia alvo e, neste caso, serdo devidamente
analisadas e havendo decsdo pelo investimento, caso ndo esteja previsto no limite superior,
sera necessano alterar a presente poltica de investimento, conforme previsao fegal vigente.

Em resumo, o5 investimentos do FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAD DOS
SERVIDORES PUBLICOS — FAPS CAPELA DE SANTANA em 2023, seguirdo a distribuicao
conforme tabela em anexo a este documento,
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Aplicar ¢s recursos em cotas de fundos de nvestimentos, cuja atuagao em mercados de
derivatives gere exposiches superiores 2o respectivo patriménio liquado;
Aplicar recursos, dirtamente ou por meic de ootas de fundo de kvestimento, &m

titulos cu outros ativos financelros nos quais o ente federativo figure como emissor,
devedor ou preste flanca, aval, aceite ou coobrigacio sob qualkquer cutra forma;

Aplicar recursos na aquisicao de cotas de fundo de investimento em direitos creditdrios
nao padronzados;

. Realizar dirctamente operagbes de compra e venda de um mesmo ative financesro em

wm mesmo dia (operagies day trade);

Atuvar em modalidades operacionals ou negocdiar com duplicatas, titulos de crédita ou
outros abivos que N2o os previstos nesta Resolugio;

Negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcko,

Aplicar recursos diretamente na aquisico de cotas de fundo de investimento destnado
exclusvamente a investidores qualificados ou profissionais, quande nao atendidos os
aitérios estabelecidos em regularmentagdo especifica;

Enumerar quatsquer prestadores de servico relacionados direta ou indirctamente ao0s
furdos de investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma distinta das
sequintes: a) taxas de admnistragdo, performance, INQresso ou saide previstas sm
regulamento ou contrato de carteira administrada; ou b) encargos do fundo, nos
termos da regulamentagdo da CVM;

Aglicar racursos diretamente em certificados de operacdes estruturadas (00E);

Aplicar em atwos que ndo possuam pertcipante elencados na Lista Exaustva,
disponitvlizada pela SPREV.
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DISPOSICOES GEMXS‘

A presente Politica de Investimentos esta baseada nas avaliagfes do cenario econdmico para o
ano de 2023, tendo utifzado, para tanto, dados e cendrios constantes do Redatdrio de Inflagdo,
publicacBo do Comité de Poltica Econdmica — COPOM e o Relatorio de Mercado - FOCUS, O
Boletim Focus € um informe que relata as projegbes do mercado com base em consulta a
aproximadamente 100 (cem) instituighes financeiras, e @ dvulgado semanaimente.

As disposictes gerais completam os quesitos para o encerramento da Politica de Investimentos.
Destacese que csta poltica anual de investimentos dos recurses do regime pripro de
previdéncia social do MUNICIPIO DE CAPELA DE SANTANA e suas revisbes deverdo ser
aprovadas pelo roSo superior competente, antes da sua implementagao. Justificadamente, a
politica anual de investimentos poderd ser revista no curso de sua execugdo, com vistas
adequacao ao mercado ou & nova legistacio, conforme preve o Resolugdo CMN 4,953/2021.

Alem disso, o RPPS daverd comprovar junto & SPREV que o responsavel pela gestio dos seus
recursos, pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou o unidade gestora do regime como
servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacio e exoneracho, designado pars & fungio
por ato da aumtaridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificagio crganizado
por entidade autdnoma de reconheckia capackdade técnica e difuséo no mercado brasliera de
capitais. Esta comprovagio ocomera mediante o preenchimento dos campos especificos
constantes de gemonstrativo sintético. A validade e autenticdade da certficacao informada
serdo verficadas junto a entidade certificadora pefos meios por el disponibilizados.

ReuniBes extraordindrias junto 8o Comité gestor de investimento do RPPS serio realizadas
sempre Gue houver necessidade de ajistes nesta politica de nvestimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar © intoresse da preservacao dos
ativos financelros efou com vistas & adequaglo a nova legisacio,

Cs resporsavets pele acompanhamento e operacionalizagio dos investimentos do RPPS
(COMH@DEINVESUWOS):’MI&%M.msuameioria.ww&demmde
cedificago arganizado por entidade autnoma de reconhecids capecdade téenica cujo
conteddo abeangerd, no minimo, o contido na Portania MTP 1467/2022, em relagdo 30 Art. 8°-
8, da Lei n® 9,717, de 1998,

A decumentacho comprobatdria desta politica anual de Investimentos devera permanecer 2
disposicio dos drgdos de supenisio competentes. Iquaimente, estes respectivos documentos
devern ser disponibilizados 305 seus sequrados @ pensionistas juntamaente com as respoctivas
revisbes, no prazo de trinta dias, contados da data da sug aprovasio,

E, por fim, esta Politica de Investimentos atende s narmas & seguir:

. Resolugao do Conselho Manetdrio Nacional N°4,963/2021;

. Portana MTP 1467/2022

. Normas Gerals do RPPS ( Leis municipals da gestBo do RPPS);

. Normas de Credencamento determinada pela SPREV;

. Normas da Comissao de Valores Mobilidrios relativo aos Fundos de Investimentos;

o
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. Normas do Banco Central do Brasil;
. Normmas e Modelos da ANBIMA,

£ parte Integrante desta Politica de [nvestimentos copia da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS e Ata co CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DO FUNDO DE
APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS que aprovam o presents
nstrumento, devidamente assinada por seus membros,

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA E
PENSAO DOS SERVIDORES PUBLICOS, no uso das atribuigies que Ihe sbo conferidas
pelo art. 20 da Lel n® 2,043, de 29 de Julho de 2020, torma publico que, em wessio
realizads em 29/11/2022, com bose no art, 4° Resolucao CMN 4.963/2021, APROVA esta
POLITICA DE INVESTIMENTOS referente a0 EXERCICIO OF 20

/
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