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# POLITICA DE INVESTIMENTOS 2023 ‘-

(s responsdveis pela gestio do regime proprio de previdéncia sooal, antes do
exercico & gque se referr, deverdo definir a politica anual de aplicacio dos
recursos, isto €, a Politica de Investimentos. Este documento estabelece o
processo  de  investimento, ajudando o investidor a entender suas

adequadas ao seu perfil de investidar,

A elaboracdo desta Poltica de Investimentos representa uma formalidade
iegal que fundamenta e noriea todo o processo de tomada de dedisdo
relativo aos investimentos do RPPS, empregada como Instrumento necessario
para garantir 3 consisténcia da gestdo dos recursos em busca do eoulbibrio
economica-finance,

A presente: Politica estabeléce os principios e diretrizes que devern reger os
imvestimentos dos récurios confendos a entidade, Coim wistas 3 promover &
seguranca, liquidez e rentabilidade necessdria para complementar o equilibin
antre o5 slivos e passivos do plamo de Benefidos,

A Politica de [nvestimentos do RPPS deve ser constituida pelos sequintes
elementos ba%oos: o modelo de gestlio & ser adotado &, se for 0 caso, o9
Critérios para a contratacdo de pessoas juridicas autorizadas nos termos da
legisiacio em vigor para o exercici profissional de admenistrac3o de
carteiras; a estrabégia de alocacdo dos recursos entre os diversos segmentos
de aplicagho ¢ as respectivas carteiras de investimentos; s parfmetros de
rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o perfil
de suas obrigacies, tendo em vista & necessidade de busca e manutencha dao
equdibrio firanceirs & atuarial e o Imites de diversificagio @ concentracin
previstos na legislacao; e os limites ulilicados para investimentos em titdos @
walores mobidizrios de emisslo ou coobrigacio de uma mesma pessea junidica
Art. 49, Subsecio IT Resolucio CMN 4.963/2021.

Em suma, a Politica de Investimentos traz s limites de alocacio em ativos de
renda fixa, renda varidvel, Estruturados, fundos imaobildrios e empréatimas
consignades, em consonanca com a legistacko vigente, AlEm desses limites,
ha vedaides especificas que visam dotar os gestores de orientaches quanto &
alocacan dos recursos financeiros em produtos @ ativas adequados 2o perfil o
as necessidades atuariais do RPPS.

580 utilizados cendrios projetados pelo mercado atsal e futuro, bem como
analises realizadas pela equipe da Consultoria Referéncia em conjunto com
Comité de investimentos, O documento em gquestdo pode Ser revistn ou
alterado, de forma justificada, com- objetive de se edecuar ao mescado ou &
eventual nova kegislacio..



INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS DE BOM
JARDIM -RJ

0 CONSELHO DE ADMINISTRAGAO no uso das atribuighes que |he
sao conferidas pelo art. 49 Lei Complementar n® 96 de 30 de
Dezembro de 2008, torna publico que, em sessdo reafizada em
catorze de dezembro de dols mil e vinte e dais, na sede do Instituto
de Previdencia dos Servidores Piblicos do Municipic de Bom Jardim —
RJ, situada a Rua Professora Joana Catanheda, cento & vinte @ dods,
Centra, Bom Jardim - RJ, com base no art. 42 da Resolucdo CMN
4.963/2021, APROVA esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente
ac EXERCICIO DE 2023,

A elaboracao desta Politica de Investimentos conduzida pelc COMITE DE INVESTIMENTOS
deste RPPS, como drgao auxiliar no processo decisdrio quanto & execucdo da politica de
mvestimentos, cujas decisbes serdo registradas em ata, subscreve juntamente com o
CONSELHO DE ADMINISTRAGCAD esta politica anual de investimentos.

5
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ
CNPD: 04.539,825/0001-30
Rua Prof. Joana Catanheda Monnerat, N® 122 — Centro — Bom Jardim
CEP: 28660-000
RIO DE JAMEIRD
(22) 2566-3600

diretorpresidente @bomprevi r| gov.br
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> APRESENTACAQ L
Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde sobre as aplicactes dos recursos do regime proprio de
previdéncia social (RPPS) instituide pelo MUNICIPIO DE BOM JARDIM. Fica estabelecida
due 0s recursos do gegime proprio de previdéncia soclal instituido, nos termos da Lei n® 9,71 7,
de 27 de novembro de 1998, devem ser aplicados conforme a legislacio em viger, tendo
peesentes as condicoes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia

Ubservadas as limitagbes e condices estabelecidas na legislacdo vigente, os recursos do
regime proprio de previdéncia social devem ser alocados, conforme as diretrizes definidas nesta
Politica ce Investimentos, nos sequintes segmentos de aplicacdo: renda fixa; renda varldvel:
Investimentos no exterior; investimentos estruturades; fundos imobiliarios e; empréstimos
consignados. SSo considerados recursos do regime propric de previdéncia social: as
dispenibilidades oriundas das receitas correntes & de capital; os demais ingressos financeiros
auferidos pelo regime préprio de previdéncia social; as aplicacies financeiras: os bitulos & os
valores mobiliarios; os ativos vinculades por lel ao fundo integrado de previdéncia; e dermais
bens, direitos e ativos com finalidade previdenciaria do regime proprio de previdéncia social,

Da Administracio

C regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE BOM JARDIM & administrado pela
UNIDADE GESTORA representads pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ na Rua Frof, Joana Catanheda Monnerat, N° 122 - Centro
— Bom Jardim, CEP: 28660-000, inscrita no CNFY sob o no (4.539.825/0001-30, doravante
abreviadamente designada, RPPS, tendo como Representante Legal do Ente o Sr. PAULD
VIEIRA DE BARROS & o Representante Legal da Unidade Gestora o Sr- RAUL DE ABREU
BEZERRA.

%
Lxa Organitacdo do Documento

Esta INTRODUCAD de apresentacio da Politica de Investimentos do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -R) contempla a
VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncla
temporal dos efeitos originados por este documento & o proposite de curto e longo prazo do
RPPS. O MODELO DE GESTAC E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para prever o modo de gerir os
MECUrss & o suporte espedalizado necessario, Os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAD CMN
4.963/2021, a partir da sintese dos seus principals aspectos correspondentes. A CORNJUNTURA
ECONCMICA E ANALISE DE MERCADD, pars oferecer dadas. o Informacies a respeito do
contexto  econdmico de investimentos, bem come  as EXPECTATIVAS DO MERCADD
FINANCEIRD PARA 2022/2023, AS CONSIDERACOES GERAIS DO CENARIO DE 2022/2023 ¢
CONTROLE DE RISCO. Temos as DIRETRIZES PARA ALOCAGAC DOS RECURSOS, alinhanda os
elementos de gestio e as suas respectivas restrigbes. A ESTRATEGIA PARA ALOCACAD DE
RECURSOS, onde tracamos os limites de alocagles por segmento. As VEDACOES e por fim; as
DISPOSICOES GERAIS.



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2022 L

Da Vigéncia =~ °

Esta Politica de Investimentos serd valida para todo o EXERCICIO DE 2023, Durante este
penode, correges e alteragbes poderdo ocorrer para adequar mudancas na legislacdo aplicavel,
Ou caso sejd comsideradc necessario pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ até 31 de Dezembro de cada exercicio,
Ressalta-se que, em penhuma oportunidade, serd permitida a existéncia de duas politicas de
imvestimentos abrangendo o mesmao exercicio,

Dos Objetivos

Us objetivos contemplam horizontes de curto e longo prazo. Em esséncia o regime peoprio deé
previdéncia social dos servidores plblicos do MUNICIPIO DE BOM JARDIM deve ser
organizado para garantir a cobertura continua dos seus segurados por melo do plano de
bensficios. Para isso, o seu equillibrio financeiro e, principalmente, atuarial representa o seu
objetive de longo prazo. Além disso, precisa visar permanentemente a construcda de processos
de pleno acesso dos segurados as informagBes relativas 3 gestdo do regime e partcipacio de
representantes dos servidores publicos, ativos e Inativos, nes colegiados e instincias de decisao
&m que 05 seus interesses sejam objeto de discussdo e deliberacdo, nos termos do art. 6%,
Inciso IV e art. 19, Indgso VI da Lei 9,.717/98,

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicacio dos recursos no
- curto prazo. Anualmente, € necessario selecionar os diversos segmentos de aplicacio e as
respectivas cartedras de investimentos de acordo com o perfil das obrigacies do respectivo
regime propric de previdéncia m&'al, observados os critérios para aplicacio dos recursos,
conforme estabelecido pelo Consetho Monetérlo Nacional, tendo em vista a necessidade de
buscar a manutencdo do equilibno financeiro e atuarial @ os limites de diversificacda e
concentracdo pravistos na refenda legislacao,

For conseguinte, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE
BOM JARDIM -RJ precisa buscar, através da aplicacio dos seus recursos, uma rentabilidade
lgual ou superior a8 sua meta atuarial. Com base no horizonte de longo prazo, e a situacio
financeira & atuarial ochservada dtualmente, a META ATUARIAL, definida e aprovada
juntamente com a Politica de Investimentos, serd representada pelo Senchmark INPC
ACRESCIDO DE 5,20% a.a. (INPC + 5,20% a.a.), Institui-se, também, os ohjetivos de
assegurar que os gestores, servidores, participantes, beneficiarios, prestadores de serviges e
argdos reguladores do RPPS tenham o daro entendimento dos abjetivos e restrices relativas
aps Investimentos; e garantir transparéncia e ética ne processo de Investiments, o qual deve
ser feito seqguindo diretrizes, normas e critérios,

No mais, restou aplicada, nesta politica de Investimentos, a taxa de jurps ‘estabelecida na
Fortaria MTP n® 1.837 de 30 de junho de 2022,



MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS b

Do Modelo de Gestio

0 modelo de gestdo dos recursos do regime préprio do MUNICIPIO DE BOM JARDIM & uma
opcio estrabegica des seus gestores, Sequndo o art. 21 da Resolugio CMN 4.963/2021 a gestdo
das aplicaghes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia soclal poderd ser propria, por
entidade autorizada e credenciada, ou mista.

L3
) o] INSTITUTO DE
ELABROR AR FELATERES  ppeyIDENCIA DOS
LETALHARDS, PLLoL A SERVIDORES PUBLICOS DE
RAIMESTRALMENTE, sabre os  BOM JARDIM -RJ
bleeps, comdrimaE  Art, imes og. Dompreendey o modelo de

GESTAD PROPRIA, ou saja,
guanda as aplicacies %o

realizadas diretamente pllo drgdo ou entidade gestora do
regime proprio de previdéncia social,

Na processo de gestao, destaca-se alguns cuidados importantes. Na aplicac3o dos recurses o
MUNICIPIO DE BOM JARDIM somente fard aplicagoes em instituigies que demostrem ter
seguranca, atendam a lista exaustiva da SPREV e em produtos que busquem a rentabilidade
necessaria, visando em primelro lugar a protecio do patriménio, transparéncia, llquidez e a
rentabilidade,

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS @ *

SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -  ELAEORAR

RJ devera observar as obrigatoriedades da | wclitirioe L
. PORTARIA N® 1.467, DE 02 DE JUNHO DE 2022 | ..., 4

na gestdo dos recursos, destacando a3
OBRIGACAC de realizar AVAMACAD DO
DESEMPENHO DAS APLICACOES. Devendo,
tambem, serem observados o5 prazos estipulados que dispde sobre DAIR, DPIN,
Credenciamento, pro-gestio, DRAA & DIPR.

Dos Servicos Especializados

A contratacio dos servicos de consultoria de valores mobiliarios deverd levar em consideracio
criterios pré-definidos. Sublinham-se aspectos eoma: a experiéncia, especializacdo e idoneidade
da empresa, bem come o custo e a qualidade da prestacio de servigos e, ainda, de acorde com
o art. 24 da Resolugdo 4.963/2021, estar devidamente habilitada na CVM como Consuttara de
Valores Mobiliarios. E de fundamental importincia que a empresa habilitada na CVM coma
Consuitora de Valores Mobilidrios ndo seja ao mesma tempo também cadastrada na CVM coma
Prestadora de Servicos de Administragdo de Carteiras e ndo possua ligacdo com empresa de
Agente Autdnomo — Pessoa Junidica



ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 4.963/2021 B2

Rescducao CMN 4,963 2021

Limites percentuais para as aplicagies dos RPPS

Artigo 7° - RENDA FIXA

INCISO I - Abé 100% em:

a) Titulos pdblicos federais;

0) Fundos compostas por 100% em titulas pablicos, indexados ao indice TMA ou algum de seus
subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com excecio do IMA-S, pois este esta atrelado & taxa
de juros de um dia (SELIC);

¢} Fundos de investimento em indice de mercado de renda fixa, negocidvels em bolsa de
valores, conforme regulamentacao estabelecida pela CVM, cuja carteira tedrica seja composta
exciusivamente por titulos plblicos,

INCISO 11 - Ate 5 % em operacies compromissadas lastreadas em titulos plblicos federas,

TNCTS0 TIT - Aré 60% em;

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa, conforme regulamentacis
estabelecica pela Comissao de Valores Mobilirios, constituidos sob aforma de condiminia abeto
(Tundos de renda fixa);

b} em cotas de Fundos de indices dg Renda Fixa, negocidveis em bolsa de valores, compostos
por ativos financeiros que busquem refletir as variagies e rentabilidade de indice de renda fixa,
conforme regulamentacao estabelecida pela CVM (fundos de indices de renda fixa).

INCISO 1V - Ate 20% diretamente em ativos financeiros de renda fixa de emissdo com
obrigacdo ou coobrigacdo de instituigdes financeiras bancarias autorizadas a funcionar pelo
BCE, que atendam as condig@es previstas no inciso | do § 22 do art, 21.

INCISO V — até 5%
a) Cotas de classe sénior de FIDCs;

b) Fundos de Investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em indicadores de Renda
Fixa, classificados como “Crédito Privado®;

(o Cotas de fundos de investimentos de que trata art. 39 da Lej no 17243 1, de 24 de junho
de 2011, gue disponha em seu regulamento que 85% do PL do funda seja aplicado em



debéntures de gue trata o art. 2% dessa mesma Lei, observads as nomas da CVM (FI
Debéntures de incentivadas).
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Artigo 8° - RENDA VARIAVEL

Mo segmento de renda variavel, as aplicacbes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia
social subordinam-se ao limite de ate 30%.

INCISO T - Até 30% em cotas de fundos de investimento classificades coma actes, constibuidos

sob a forma de condominio aberto, conforme regulamentacio estabelecida pela CVM (fundos
de renda variavel). <

INCISO IT - Até 30% em cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda
varidvel, negociaveis em bolka de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos
financeiras que busguem refletir as variaches e rentabilidade de indices de renda varavel,
divuigados ou negociados por boksa de valores no Brasil (fundos de indice de renda variavel ).

Artigo 92 - INVESTIMENTD MO EXTERIDR
INCISO A — até 109%
1. Fundo de Renda Fixa - Divida Externa;
1I. Fundo Investimento — Sufixo Investimento no Exterior;

1I.  Fundo de Agbes BDR Nivel 1.

0BS.: o fundos g investimevitn costifiobios o extenor possuam histrinoe de parfirmance spenor 3 17 fdoze)

meses. £ vedads 2 Fpuadn direfa oo drefa o oofas g oty de nvestinenlia evn ionacses com o sten
et o extenior]



Artigo 107 - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

Mo segmento de investimentos estruturados, as aplicacies dos recursos da regime proprio de
previdéncla social subordinam-se ao limite global de até 15% {quinze por cento).

INCISO 1 - Ate 10% em cotas de fundos de investimento classificados coma multimercado

(FIM) & em cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de uinvestimento dassificados
coma multimercade (FICFIM);

INCISD II - Até 5% em em cotas de fumndos de investimento em participacdes  (FIP),
constituidos sob a forma de condominio fechado, vedada a subscricdo em distribuictes de cotas
subsequentes, Salvo se para manter a mesma proporco ja investida nesses fundos:

INCISO TIT - Até 5% em cotas de fundas de investimento classificados como "Aches — Mercado
de Acecon”,

OBS.! 45 apicagdes ab mgwme ovdprc e previdnoa sooal em 8 diretamente ou o ey o fandos e
FIVESITIESNE. ST SOl o Fnon o8 hvestimenln, suboraRIaT-S8 80 4) QUe 0 FNTGD S8 Wivestmenid SO Quakicad
Come evbidace de ameshirmeinioy Bl gue o regquianient po FNIoos Jalanming e 1) o valor Msfo g atnees imvestioos
ool i, incheive oF que forem obisfo de infegralzacde de colss, esto respAkid em o de Avaiacso
S por audionss independentas oy anaistes de vabves mobilidros atorzacos pels Covmisdn de Kalves
Motwidngs! Bl 3 cobvanca o Lava de DTS Sedy FUnoln - 5803 FatE somenle 3005 O FECehRnenin, s
invEsiiones, 08 ffandade o sew canerad

rNeEkIA o fmdy 3 o gestor oo fnon oe investimenin, oo SRS QAT A Sou FESDECIND rude Srandmio,
TENfam & CONGiCRo e cofista do fndo st perertuad equivaiente 4, o siime. 5% fioincn: par cento) do caoita
Snbsa o Rndy 4] as compankisy oy sooiedades vty pelo funds TeART sugs demonstraches fngoias
Muitaczs por audifar independente registrindn na CVM & pulleadis ne AU, MModimenites 81 ondo seiam
estateiecilns eferdnala, prvidgn oy Fralaments gHereioaos 58 qUANIES RATTEIS 30 Jestor B PeEoas Ngaoas
T relaEe S05 CETNE cofistas;

. Artigo 11° - FUNDOS IMOBILIARIOS

%
Mo segmento de fundos imobilianios, as aplicagbes dos recursos do regime propric de
previdéncia social sujeitam-se ao limite de até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de
Investimento imaobiliarios (FIT) negociadas nos pregdes de bolsa de valores.

Artigo 120 - EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

No segmento de empréstimos & segurados, na modalidade consignados, as aplicacdes dos
recursos do regime propric de previdéncia social subordinam-se, altermnativamente, aos
sequintes limites, apurades na forma do caput do art. &9

I - até 5% (cinco por cento), para os regimes que n&o alcancarem os nivels de governanca
previstos no § 79 do art, 79;

II - até 10% (dez por cento), para os regimes gue alcancarem 3o menos o primeira nivel de
governanca de gue trata o § 79 do art. 70,

OBS.! & encargos fnanceios das operacdes de gue frats o caput devet ser syneviones & mekt de rentshildade e
g Fafa 0 i T oo an 98 acrescidoy das sequintes Bavas: a) e KAITWHEIRACHD s O0ees. ue e
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NS, &) o cisten oo fundos garaniioones oy o SSeRacin o nens o
que frata o & 6% of de aokoanal de riscn, pane fier fienhe 3 eventos: extracvidindnios, poneniuns ndo cobertne pelns
fiichos e gue frata 3 aivag h 7

Us confratos des ooerspies de emprdstimos devern confer; 1) oldusiia o consionaclo e pagaments com dosconte
HHMWWEWWWJHMMMMMWMMMRWE Fr
Sulinizags, em caso de ensads, cemisRy, cessaciD oo WOt S0 senvidiy au db Benefine oo ancsentac su
pensionista, ou oF afastamening do senador sem mandengo o remuneracie mensal de refencln des verbes
ESOSONES para f quitadoeds s3ide devedy it do emprestmn,; T Autorirscio pans debvin em conta coarente S
fornadion ne 250 de iviabiligac oo desconto et am folhd e pagamento oG85 Kerbas rearioias de gue fratar
o5 ancises §e JI; IV} anuénaa dos degdos responsaves pelo pagamentss oS Sernvidones, aposeniados @ perainistas e
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CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO L

A conjuntura econdmica representa uma configuragio da realidade circunstancial da economia,
Atraves de indicadorgs de mercado e suas inter-relacBes, esta secio pretende cumprir o papel
de apresentar perspectivas acerca das possiveis condigbes econdmicas que pautardo o proxima
exercicio. O foco é atribuido em especial 35 expectativas de mercado, as quais se constituem
tomo as prindipais sinalizadoras para a tomada de decisfies de investimentos. A proposta &
produzir indicios que permitam transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas
formadas pelos agentes de mercado. A partir dos Indicadores selecionadas, analisase o
comportamento da economia a0 longo do ano, identificando-se os principais desafios e
tendéncias para a condugdo da politica econdmica no decorrer de 2023,

Em 2020, a economia global foi severamente impactada pela pandemia do novo COMONAayirus,
com as expectativas de aceleracdo do crescimento restando frustradas logo no primeiro
trimestre daquele ano. As medidas de distanciamento social adotadas em larga escala
paralisaram boa parte da atividade econdmica, com o PIB mundial recuands -3 40,
Excetuando-se a China que cresceu 2,3% no periodo, as principals economias oo mundo
registraram significativas retracdes de PIB, destacando-se as variaces 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 foi de-3,9%, com a retragic s6 ndo sends maior em virtude dos
pregramas de transferéncia direta de renda e dos auxilios financeiros concedidos a estados &
municiplos pela Unido, cujo efeito colateral consistiv no agravamento das contas publicas a
partir do estabelecimento de um déficit primdrio superior a 9% da PIB,

Ja em 2021, as expectativas de retomada do crescimento estiveram dire:tamente vinculadas ao
avanco e respective sucesso dos programas de vacinacio ao redor do mundo. Por conseguinte,
a maior eficacia conferida as aches de combate & pandemia permitiu acs governos flexibilizarem
suas medidas de [solamento ial, com o setor de servigos, que responde por
aproximadamente 65% do PIB rr1ﬁﬂ;:llr gradativamente retomando suas atividades ao longe
daquele exercicio. A progressiva retomada desse setor implicou um crescimento gsobal, em
media, de 5,7% em 2021, com as expansdes registradas ao redor do mindo recuperando total
ou parclalmente os prejuizos acumulados no exerciclo anterior. Enquanto a China crescey 8,1%

no periodo, a Zona do Euro, os EUA e o Brasil registraram respectivas variagbes positivas de
5,9%, 5,7% e '4,6%.

A recuperacao evidenciada em 2021 acompanhada da continua queda dos casos de
contaminacdo pelo novo coronavirus fomentaram as expectativas de crescimento para 2022,
Todavia, o desequilibrio entre oferta e demanda ocasionado pela pandemia, sobretudo da
industria chinesa, que além da crise energética experimentada ao lomgo do ano tambem teve
gue lidar com novas medidas de distanclaments social, teve como principal consequéncia a
aumento da inflacdo em termos globais, Soma-se a sso a crise geopolitica entre Rissia e
Ucranla, cujos efeitos tem repercutido diretamente nos pregos da energia e dos alimentos,
agravando @ crise de oferta ja deflagrada pela pandemla. Segundo as recentes previstes
divuigadas pela Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico {QCDE), o
crescimento global em 2022 deve ficar em tomo de 3%, ou sefa, cerca de 1,5 ponto percentual
abaixo da estimativa publicada pela Instituigao em dezembro do ano passads,



O aumenta da inflagde ao redor do mundo tem incentivado a adocio de politicas manetirias
contracionistas, cujos efeitos sobre os juros podem levar a desaceleracies acima do previsto,
De outra banda, o impacto dos chogues de precos das commodities e dos alimentos teqdem a
requerer dos gavernos novas expansbes fiscais, aumentande a pressio sobre as contas pablicas
sobretudo dos paises em desenvolvimentn, o que também impacta as previstes de crescimento
do PIB.

A China, principdl propulsor da economia global, teve sua previs3o de cresciments redurida na
ultima publicacio da OCDE, recuando de 4,4% para 3,2%. Tal projecio digloga com os dltimos
resultados do PMI oficial da industria chinesa, que por diversos meses registrou perdormance
abaixo dos 50 pontos, limite que Indica expansdo da atividade econdmica. Conforme
anteriormente destacado, problemas energéticos e o surgimento de nowvos focos de
contaminagdo pele novo coronavirus afetaram a producio industrial ao longo de 2022,
juntandc-se a isso o impacto da alta intermacional dos precos das commodities sobre as
exportacies do pais. Em sintese, excluindo-se 2020, ano marcado pelos efeitos adversos da
pandemia, ¢ crescimento esperado para 2022 consiste na menor taxa de expansio da
economia chinesa desde a década de 1970,

, Apds expandir 5,7% em 2021 & com isso mais do que recuperar a perda de -3,4% registrada
em 2019, a economia norte americana vem acumulando sucessivas guedas em suas estimativas
de crescimento para 2022, Na (itima previsdo da OCDE, o crescimento da PIB esperado para os
EUA passou a refletir de manelra mais acentuada os impactos da atual politica monetaria
imposta pelo FED, recuande de 2,5% para 1,5%. A resiliénca demonstrada pela inflacio, gue
no acumulado dos ultimos 12 meses supera a marca de B% - maior alta do indicador em 40
ancs — tem pesado nas decisdes do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC). Em 2022, o
FOMC ja elevou a taxa de juros por seis vezes consecutivas, com o Intervale saindo de sua
minima histdrica para uma faixa entre 3,25% e 4% ao ano. Importante destacar que o peso
dos juros ainda ndo foi percebido pelo mercade de trabalhe norte amiericano, cujos
crescimentos registrados ao longo do corrente ano acabaram por mstieféar o5 efeitos de uma
possivel recessdo apenas para 2023

Na Zona do Euro, a projecéo da OCE é de um crescimento do PIB de 3,1% em 2022, com a
estimativa subindo 0,5 ponto percentual em relagiio & pesquisa anterior, destacando-se os
crescimentos projetados para [talia (3,4%) e Espanha (4,4%). Registra-se que em 2020 a
regiio amargou @ malor retracao da sua histdria (-6,5%), com o crescimento efetivado em
2021 nao recuperando integralmente as perdas contabilizadas durante a pandemia (5,2%). Em
linha com as principais economias do mundo, a Zona do Euro também tem sido afetada de
maneira significativa pela inflacdo, com o indice de pregos ao consumidor registrando
sucessivos recordes ao longo do ano, ficando muito proximo da marca de dois digitos. A
continuidade da guerra entre Russia e Ucrdnla segue pressionando os precos relatwves da
economia, sobretudo da energia e dos alimentos, elevando os riscos de recessdo e exigindo do
Banco Central Europeu (BCE) a adocio de politicas monetarias contracionistas.

No que tange &5 economias emergentes, chserva-se que 85 projeches para o encerramenta de
2022 possuem comportamento nac homogéneo, em especial no caso da Rissi, cujo
prafongamento do conflito com a Ucrania implica uma estimativa de retraciio da economia de -
5,5%. Assim, 3 excecdo da Rissia e da India, cuja previso de crescimento & de 6,5%, a maior
parte das economias emergentes possuem estimativas que giram em tomo da média global,

Mo caso especifico do Brasil, o arrefecimento inflacionaric provocade pela Lei Complementar n,
154, gue estabeleceu teto de [CMS sobre combustivels, energia elétrica, telecomunicactes e



transporte coletivo, coincidiu com-o fim do ciclo. de alta da Selic, corraborando com a melhona
nas previsoes de crescimento para 2022. Entre junho e setembro de 2022, meses em que
foram realizadas as ultimas publicactes da OCDE, o crescimento projetado para o Brasil passou
oe apenas 0.6% para 2,5%, destacando-ze que a legislacio em comento foi sancionada pela
Presidencia da Repiblica na ditima semana de junho, o que evidencia o impacto da mesma
sobre as estimativas de PIB para o comente exercicio.

Sob o ponto de vista flscal, a reducio da pandemia foi acompanhada de uma também redugao
do gasto pablico. Em 2020, seguindo a linha das principais economias do munda, o Brasi
langou mao de diversas politicas fiscats com vistas a mitigar os efeitos trazidos pelas regras de
distanciamento social, tendo como consequéncia um expressivo déficit primario das contas
publicas equivalente a 9,44% do PIE. Importante sallentar que o pais ja vinha Incorrenda em
desequilibrics primarios desde 2014, ndo por acaso coincdindo com movimentos de retragies
ou Insuficientes expansdes da atividade econdmica ac longo dos dltimos ancs. Todavia, ja em
2021 o esforgo fiscal do governo resultou em um superavit primanio de 0,75% do PIB, saitando
para 1,83% no acumulado dos nove primeiros meses de 2022, Com efelto, Inclusos os juras
nominais, entre 0s anos de 2019 a 2022 o déficit piblico caiu de 13,63% para 4,26% do PIB,

com o resultado somenté ndo sendo melhor em virtude do atual patamar da taxa Selic, cuja
* fixagBo em 13,75% ao ano objetivou combater a inflacao.
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Em que pese os indicadores macroeconpdmicos indicarem o fim do cicko de alta da taxa Salic,
com as previsoes de mercado sinalizando leve reducio dos juros a partir de meados de 2023, a
defasagem da politica monetaria sobre a atlvidade econfmica real tem  impactado
negativamente as projeches do PIB brasileiro para o proximo exercicio. Enquanto a OCDE indica
uma expansio de apenas 0,8% do PIB, a Pesguisa Focus tem sido ainda mais pessimista,
projetando uma expansao de 0,64% da atividade econdmica,

leentico comportamento tambem fem sido percebido nas projecbes globais de cresciments
para 2023, na medida em gue as expansdes esperadas na Fona do Eurc e nos EUA ndo
ultrapassam 0,5% em funcao do atual contracionismo monetario. Em sintese, observa-se que
alem de ser inferior a 2021, o crescimento global projetado para 2023 (2,2%) e



majoritarlamente sustentando na expansao esperada da economia chinesa (4,79%), cuja politica
monetaria tem sido menos restritiva em face dos menores riscos de inflagao,

Ainda no que concerne as previstes de PIB do Brasil, as questbes fiscats sequem no radar dos
Investidores, sobretudo a partir do resultado das eleiches presidenciais. A troca de governo
coloca em duvida sobre como se dard o controle da despesa piblica, uma vez que a expansac
de programas sociais ws & s a flexibilizagdo do teto de gastos consistiram em pauta recorrente
na campanha do candidato eleito Luis Inacio Lula da Silva. No mesmo sentido, & propria
continuidade da Lel Complementar n. 194/2022 e de seus desdobramentos sobre a inflacio
passam a ser incertas, em especial no gue se refere as compensacies a serem fuluramente
negociadas com Estados e Municipios.

S5obreé @ Inflacko brasileira, as sucessivas altas dos juros ocorridas ao longo de 2022
desvalorizaram os titulos marcados a mercado, sobretudo os de maior duracdo, que no
acumulado do ano performaram abaixo das carteiras constituidas por opctes de menar prazo e,
por conseguinte, menores riscos. Todavia, a projecdo do fim do ciclo de alta da Selic modificou
o formato da curva de juros futuros, voltando a deiar mais atrativos os titulos ja em circulacia,
que ae kbnga dos ditimos meses retornaram 20 campo positive. Apesar do methor desempenho
frente a 2021, as pardais de 2022 dos indicadores IMA de renda fixa seguem abaio das metas
atuarials, comespondendo em swa maiona a variagao do [PCA acrescida de 6% aa ano.

Retorno no ano Meta de Politica de

Indicador 01/01/2022 até Investimenta - IPCA+E
30/09/1022 01/01/2022 até 30/09/2022

IMA Geral TED%
e | Weim |
IMA-BS 7.07%
IMABS+ | 510% B.74%
IRE-M 6,06%
IRF-M1 8,59%
CORFEM1+ B25% |
Tabela 1: Indicadores Anbima x Meta Atuarial
Farge: Anbima

Janeiro p Setembro de 2027

Em linhas gerais, conclui-se que a conducdo da politica fiscal mais uma vezr consiste em wim dos
principals desafios para 2073, com o novo govermno eleito tentando conciliar as diversas
pramessas de campanha aoc cumprimento do teto de gastos. Citam-se como exemplos do
enorme gquebra cabeca fiscal que se avizinha a manutencao do Auxillo Brasil em RS 600, as
demandas por reajustes nos salarios dos servidores do Poder Executivo, a oofrecan da tabela
&0 imposto de renda @ a continuidade (ou ndo) da desoneracio de tributos federais incidentes
sobre os combustiveis,



A projecdo de um timido crescimento do PIB para 2023 também agrava a situacio fiscal, uma
ver que as estimativas de armecadaclo passam a ser consequentemente reduzidas, Nesse
contexto tormna-se importante destacar que embora tenha recuado frente a 2021, a Divida
Fablica Bruta do Governo Federal (DBGG), uma das mais importantes referbncias utilizadas
pelas agénclas internacionais de rating quando da mensuracio do chamado "risco Brasil”, tende
a fechar 2022 acima dos 77% do PIB, o que ressalta a fragilidade da situagdo atual.

Do ponto de “vista' politico, o nova governo também ird encontrar um cendrio bastante
desafiador, marcado por um Congresso Nacional e pela maioria dos governadores sleitos sendo
oriendos de partidos de centro direlta, dificultando a constituicdo de uma base parlamentar

solida e da respectiva aprovacio de projetos que ndo garantam a manutencio da
responsabilidade fiscal.

Economia Mundial e taxa de cambio

Em linha com a OCDE, o Fundo Monetdrio Intemacional (FMI) também manteve constante sua
projecao de crescmento global para 2022, Em outubre, a Entidade divulgou nova vers3o do
relatorio "Perspectivas Econdmicas Globais”, indicando uma expansie do PIB mundial de 3,2%,
ou seja, ficando levemente acima dos 3% projetados pela OCDE, Da mesma forma, tanto o FMI
como a OCDE reduziram suas previsbes para 2023 na comparagdo com os refatdrios anteriores.
Enquanto o FMI diminuiu sua estimativa de crescimento de 2,9% para 2,7% (-0.2 p.p.), &
OCDE promoveu um ajuste um pouco mals severo, passanda de 2,8% para 2,2% (-0.6 p.p.).

De acordo com o refatdrio do FMI, as previsdes a curto prazo seguem pouco auspiciosas, sendo
afetadas por fatores como a continuidade dos conflitos entre Rissia e Ucranla, o aumento do
custo de vida causado pelas pressoes inflaciondrias e a desaceleracio da economia chinesa,
alem de ainda ressaltar certa preocupagdo com as contaminacbes por COVID-19 e seus
respectives desdobramentos sobee 3 cadela produtiva global,

Excluindo-se a crise financeira de 2008 e o dpice da pandemia experimentado em 2020, trata-
se da perspectiva global mais fraca desde 2001, motivada pelo aumento dos jurcs e pela
reducao dos estimulos fiscais apos @ massiva injecao de recursas piblicos ocorrida durante os
mamentos mais criticos das politicas de distanciamenta social,

Em outras palavras, o fim dos incentivos fiscais tem reduzido a demanda, enguanto o aperto
das politicas monetarias tem objetivado conduzir a inflagdo de volta as suas metas, sendo que a
calibragem de tais ajustes consiste no principal desafio dos formuladores de politica publica, De
acordo com o FMI, as pressoes inflaciondrias sequem ameagando o crescimento econdmice,
com as previsdes de inflace global saltando de 4,7% em 2021 para 8,8% ao final de 2022
Para 2023, a expectativa & que as politicas monetarias em curso venham a desacelerar 3
inflacao, contedo, mantendo a taxa global em nivel relativamente alta, proxima a 6,5%.

No geral, ‘o redatorio evidencia maior concentracio de inflacio alta nos paises desenvalvidos e
um comportamento mais variado nas economias emergentes, projetando-se que um tergo do
planeta possa entrar em recessio a partir de 2023. O casamento entre balxe crescimento
econdmico e Inflagio da origem ao fendmeno conhecido como estagflacBe, circunstincia onde
as pressoes sobre os precos relativos da economia ndo advém do lado da demanda, mas sim de
choques de oferta, o gque praticamente anula @ efetividade das politicas monetarias,
potencializando seus efeitos colaterais sobre a producio e o emprego.



As projeces para o conjunto das economias desenvolvidas indicam crescimentos do PIB de
2,4% em 2022 e de 1,1% em 2023, reforcando a expectativa negativa criada a partir do
contracionismo monetario imolementado a0 longo desse ano. No caso dos EUA, a Ulima
previsdo para 2022 reduziv o crescimento esperada de 2,3% para 1,6%, tendo em vista que as
estimativas para o dltimo trimestre do ano indicam um crescimento nulo ou estavel (0%), Para
2023, a previsao de crescimento manteve-se estavel, sendo esperada uma expansao de 1% da
atividade econpmicy norte americana. J4 na Zona do Euro, as Ultimas previsdes do FMI
Indicaram comportamentos distintos para o presente biénio, sendo elevadas as projecies para
2022 {de 2,6% para 3,1%), mas reduzidas para 2023 (de 1,2% para 0,5%).

Pelo lado das economias emergentes, a expectativa € que o crescimento médio a ser efetivado
tanto em 2022 como em 2023 seja de 3,7%, com a Inflacdo encerrando o corrente exerciclo em
9,9% e recuandc para 8,1% no proimo ane, Todavia, para uma melhor intepretacio desse
bloco torna-se importante estabelecer uma vis30 apartada dos casos China e da Hissia, o
primeiro em virtude do robusto histarico de crescimentos econémicos e o segundo em funcio
da guerra com a Ucranla.

Em que pese a previsao de crescimento da China para 2023 ter ficado acima da média global, o
padrdo j@ estabelecido pelo pais & a sua importancia no que tange 3 inducdo da economia
mundial, tornam a projecao de 4,4% motivo de preocupacao para o FMI, sendo esta uma das
menores taxas ja estimadas pela Instituicdo. Mo tocante & Rissia, o prolongamento da guerra
com a Ucrdnia impactou negativa e severamente as previsbes para corrente o binio, sendo
estimadas respectivas guedas de -3 4% para 2022 e de -2,3% para 2023.

Em meio a um cenario de alta inflacdo e juros intermacionais elevados, o dolar ganhou forga em
2022, com os investidores buscando um porto seguro para alocacio de seus recursas. Os riscos
de recessao advindos de uma possivel crise energética na Europa decorrente da guerra entre
Riissia e Ucrdnia associado a continua alka dos juros nos EUA impulsionaram o délar frente ao

Euro, que pela primeira vez em duas décadas ficou abaixo da paridade em relacio & moedsa
norte americana,

Apesar da valorizacdo em termos<globais, no Brasil o ddlar registra movimento inversa no
actumulade do ano, com a cotacao da moeda estrangeira caindo -6,64% frente ao real entre os
meses de janeiro @ outubro, A crise no leste europeu € o atrativo preco das aces brasileiras
favoreceram o ingresso de capital estrangeiro no Brasil, sobretudo nos primeiros meses do ano.
Ate o final de setembro o saldo total liquido de investimento estrangeiro na Bovespa ultrapassa
US§ 70 bilhdes. Outro fator que tem favorecido o ingresso do capital estrangeirs diz respeito 3
sinalizacio dada pelo BACEN gue os juros domesticos ja atingiram seu pico, diferentemente dos
EUA e da Europa cuja duracio do ciclo de alta ainda ¢ incerto, dependendo do comportamento
futuro da inflacao.
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Grafico 2 - Taxa de Cimbio (R$/US$)
Fonte: BACEN,
Mota: Cotsghes ate 31/ IN2D23,

O grafico acima ilustra o comportamento do dalar ao longo de 2022, sendo possivel identificar a
dqueda mais acentuada ocorrida nos primedros meses do ano, a volatilidade ocorrida nos meses
seguintes & a relativa estabilidade apresentada ao final do periodo, com a moeda norte
americana encerrande outubro cotada a US§ 5,25. Sobre a volatilidade, registra-se o ambiente
de incerezas tipicamente associado a periodos pré-eleitorais, guando os agentes econdmicos
passam a precficar os riscos associados & cada alternativa, antecipando movimentos muitas
vezes nao percebldas apds o terming das elelgbes.

Taxa de Juros, Inflacio e Politica Monetaria

No final de 2020 as projecdes do mercado indicavam que 2021 seria caracterizadsc por uma
relativa estabilidade da tawa Selic, com a dltima pesquisa Focus publicada naguele ano
prevendo uma elevagdo maxima dp indicador de 1 ponto percentual, saindo de sua minima
histarica de 2% e encerrando o corrente exercicio em 3%.

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

Mo entanto, a aceleracao inflacionaria ocorrida ao longo de 2021, com todas as projecies de
IPCA indicando o extrapolamento do teto da meta estabelecida pelo BACEN [5,25%),
implicaram mudanca de rumo na conduglo da politica monetaria, tendo sido promovidos 07
(sete) aumentos consecutivos da Selic durante referida exercicio, elevando os jurns brasileiros
para 9,25%

A manutencdo de um quadro de resiliéncia Inflaciondria sequiu impulsionands o juros em
2022, Ao longo do ano, o COPOM efetivou (05) cinco novas altas da Taxa Selic, com o ultimo
reajuste que elevou 0s juros para 13, 75% ocorrendo no comeco de agosto.

Todavia, o fato do Brasi ter alterade sua politica monetaria anteriormente 35 economias
desenvolvidas, que optaram por um makor contracionismo apenas a partir de 2022, tambem
possibifitou a0 pais ser o primeiro a encerrar seu ciclo de alta do juros. Conforme divulgade nas
ultimas Pesquisas Focus, todas as previsbes Indicam a manutencic da atual patamar de



13,75% até o final de 2022, com a taxa iniciando seu ciclo de queda em meadas de 2023,
guando as estimativas sinalizam a Selic encerrando o proximo exerciclo em 11,25%,
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Grafico 3 = Ewlu;in da Taxa Selic (%)
Fonte: BATEN,
MNOTA: Dados abé o Otima reunido-do COPOM (27710022,

Isto porgue, o IPCA registrou 03 (trés) deflagbes consecutivas entre os meses de julho a
setembro, com as previsbes de mercado jé indicando inflagdes levemente acima do teto das
metas estabelecidas para os anos de 2022 (5,61% x 5%) e 2023 (4,94% x 4,75%)'. Nio
obstante, cumpre repisar-se os efeltos das recentes alteragbes tributanias promovidas pelo
governo Jair Bolsonare sobre a evolugdo do indice oficlal de precos do pais. Além da isencdo de
impostos federais sobre os combustiveis, mais especificamente a Cide e PIS/COFINS que foram
Zerados até 31 de dezembro, o governo também editou a Lei Complementar no, 194, gue
limitou & 17% a cobranca de [CMS sobre combustiveis, energia elétrica, telecomunicacies, Em

que pese referida lel continuar valendo no prddmo exercicio, sua constitucicnalidade encantra-
52 em exame pelo Supremo Tribunal Federal,

[Hante desse contexto, observa-se que a efetiva queda dos juros a partir de 2023 ird depender
do comportamento da inflagdo em um cenario menos benevolente em termos de desoneracio
tributaria, sobretudo dos combustiveis, cuja iradiagdo sobre os demais precos relativos da
economia € sempre bastante signifigativa. Em que pese a aposta atual do mercado ndo cogitar
Eventuais novos aumentos da Selic, o inkdo do seu ciclo de queda estd longe de ser uma

certeza, seja com relacia a quando ou @ magnitude das reducbes a serem promovidas a curto e
médio prazos.

Por outro lado, a timida previsdo de crescimento do PIB para 2023 (0,64%) consiste em um
impartante fator na crenga do mercado que de fato o cido de queda dos juros j& inicle ne
priximo exercicio. Em regra, a prolongada manutencio de politicas contracionistas impacts
negativamente a atividade econdmica, ressalvado no caso brasiieiro o recente histdrico de PIBs

" As metas estabelecidas pelo Conselhe Monetario Nacional (CMN] para o5 anos de 2022 & 2023 foram
respectivamente de 3,25% e 3%, ambas com tolerdncia de 1,5 ponto percentual para cima & para balxo.



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

Alnda no que tange a inflagdo, o IPCA acumulado nos primeiros 9 meses do ano registra alta de
4.0%% e de 7,17% nos Oltimos 11 meses encerrados em setembro. No ano, os grupos que
regisiraram as maiores vanacoes positivas foram Vestudrio (13,60%) e Alimentacic e Bebidas
(9,33%), com destaque para o sequndo em virtude de sua representatividade no computo de
calculo do IPCA. Pelo lado das retragBes, as quedas mais acentuadas no acumulads do ang até
setembro ficam por conta dos grupos Transportes(-2,88%) e Habitacio (-0,96%), amibos
tambem bastante representativos na composicdo do indicador e cujes comportamentos
espelham a §a referida desoneracio tributdria recentemente implementadapela Unido.
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Gréfico 4 - Série Historica TPCA Anual (%)
Fante: 1BGE
Wota: {* cumidacs abé setembrg,

Assim como as demals economias do mundo, a inflagio brasileira possui estreita relacio com os
chogues de oferta provocados pela pandemia, que afetaram significativamente a cadeia
produtiva global, sobretudo a indistria chinesa, No mesmo sentido, o confiito entre Bussia e
Licrdnia tem pesado sobre os precos dos alimentos e combustivess, destacande-se o potencial
agricola da Ucrénia e a importancia da Rissia na producdo mundial de petrdles e gés.

Apesar da leve apreciacdo cambial ocorrida no acumulado do ano, a desvalarizacio do real
frente o dolar tambem tem corroborado com a inflacBo doméstica, De acordo com as
informagdes mensalmente disponibilizadas pelo Ministério da Economia, observa-se que os
precos internacionais vem- apresentando comportamento desfavordvel 3 balanga comercial
brasileira, com a alta dos produtos importados superando de maneira sistematica & variacio
dos exportados. Em outras palavras, soma-se a depreciagdo cambial a alts dos pregos
Internacionais dos produtos adquiridos pelo pais, pressionado os pregos Internos e
recrudescendo a Inflagio pelo lado da oferta.

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Durante o5 03 anos que antecederam a pandemia (2017 a 2019), o Produto Interno Bruto [PIB)
brasileiro cresceu a taxas maédicas, pouco superiores a 1%, mantendo um ritmo de recuperacio
abalxo das necessidades do pais, haja vista a significativa retragiio ocorrida entre os anos de
2015 e 2016, periodo em que a economia doméstica encolheu -7,8%.



Em 2020, o advento da pandemia e a conseguinte paralisacdo de boa parte das atividades
econdmicas rechacou qualquer possibilidade de crescimento. Com efeito, a partir de marco as
timidas expectativas de expansac da economia foram rapidamente substituidas par uma nova e
SEVErA prévisao de gueda, com o PIB perfazendo uma varlacdo negativa de -4,1% ao final
daquele exercicio.

Ja em 2021, a evolucdo positiva do programa de imunizagBes, tanto em percentual de
brasileires vacinadds como no que se refere a efetiva reducdo de obitos e internaches,
permitiram aos governos subnacionais flexibilizarem as regras de distanciamento social, tendo
como consequéncia a retomada de diversas atividades econfmicas e um maior otimismo em
relacao ao FIB. No decorrer do ano, as estimativas chegaram a indicar uma expansic superior
a 5%, todavia, o inicio do ciclo de alta da Selic diminule o ritmo da recuperacio projetada, com
o PIB fechando 2021 perfazendo alta de 4,6%.
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Ma esteira do ciclo de alta da Selic e do respectivo aperto das condicGes monetarias e de
inflacdo, as previsdes inicais para 2022 indicavam um timido crescimento econdmico para o
cofrente exercicio, estimando-se uma variacdo do PIB proxima a apenas 0,3%. No entanto,
puxados pela industria e pelc setor de servigos, os resultados dos dois primeiros trimestres do
ano inciaram um processo o2 melhora das expectativas. Mais adlante, a reducis do IPCA
atompanhaca do possivel fim do ciclo de alta dos juros animaram ainda mais o mercado, com
as Ultimas previsdes da Pesquisa Focus §4 indicando um crescimento superiar a 2,7%.

Por outro lado, as projegtes para 2023 sinalizam uma migragao do pessimisma incialments
estimado para 2022, com os efeitos da atual poliica monetdria sendo mais fortements
percebidos a0 longo do proximo exercico. Enquanto a (ftima Pesguisa Focus indica um
crescimento de apenas 0,64% para o ano que vem, as estimativas da OCDE e do FMI s30 um
pouco mais otimistas, sendo previstas respectivas expansdes de 0,8% e 1%,

Em linhas gerais, observa-se que as previsbes inicials para 2023 ainda sio bastante insiplentes,
haja vista o elevado nivel de incertezas advindas tanto do ambsente interno quanto externo, Do
ponto de vista externo, as incertezas guanto @ continuidade da crise geopolitica no leste
europeu, o ritmo de crescimento dos juros e da inflacdo nas economias desenvolvidas e o



comportamento da industria chinesa, sdo alguns dos fatores que evidenciam a instabilidade 0as
estimativas atuais. Pelo lado da economia doméstica, destaca-se principaimente & falta de
clareza sobre a politica fiscal a ser adotada pelo novo govemno, tanto em termos da despesa
pliblica como no que se refere as atuais isengdes tributarias incidentes sobre os combustiveis,
cuja eventual descontinuidade tende a repercutic diretamenta nas projecoes do [FCA e, por
consaguinte, da propria SELIC

Bor fim, destaca-se que o J4 tradicionalestudo organizado pela agéncia nacional de classificacdo
de riscos Austin Ratings, comparando o PIB das 26 maiores economias do mundo, colocou o
Brasil na 72 posic3o no ranking do segundo timestre de 2022, registrando alta de 0,6%.

EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2023 - BRASILL

Randa Fixa
a) Breve Historico 2015-2021

Em fungio de fatores externos e Internos que caracterizaram uma forte volatilidade no sebar, of
fundos de renda fixa atrefados a indices de prego registraram prefuizo no cumprimenta de suas
metas atuarials durante o exercicio de 2015,

Por outro lado, o ano de 2016 fol bastante proficuo para o segmento, com 05 indicadares TMA
aferindo rentabllidades bem superiores ds metas atuariais, em especial no que se refere as
carteiras atreladas a titulos de maior duragao.

& expectativa de queda dos juros a medio e longo prazo sustentou o ciclo de valorizacdo dos
ativas domeésticos de renda fixa, implicando prémios mais atrativos nas taxas dé negocios
envolvenda titulos cursadas em mercada, cujas taxas previamente estabelecidas superariam as
cnnsideradas em futuras emissfes primarias.

De maneira andloga a 2016, o ano de 2017 também fol pautade por expeciativas acerca dho
comportamento da taxa basica dg juros, cuja previsio de queda ao longo do exercicio SegUIL
valorizando os titulos cursados ent mercado,

Todavia, diferentemente e ano anterior, o mercaco apresentou malor volalilidade em
determinados meses, com as Incertezas politicas modificando a percepedo de risco dos

investidores, em especial no que se refere a manutencdo do ritmo de corte da Selc pelo
COPOM,

Com efeito, o segmento alternou medhores rentabilidades entre 05 ativos de maior @ menos
duration durante o periodo, mas com os ativos de maior prazo mantendo ganhos superiones no
acumulado do anc, mesmo com a alta volatilidade apresentada pelos titulos indexados a
inflacio. Mo geral, o mercado de renda fixa voltou a bater as metas atuarials em 2017,
repetindo a boa performance aferida no ano anterior.

Por sua vez, o desempenho do segmento em 2018 foi bastante impactadc pelas incertezas
paliticas tipicamente presentes em um ano gleltoral, bem como pelo adverso cendrio externc
vigente & época, caracterizado por uma menor liquidez internacional e pela elevacao dos Juros
nas principais economias desenvolvidas.

No decorrer de 2018, os Investidores aumentaram sua percepeda de risco acerca dos titulos de
maior prazo, em especial aqueles indexados & inflagdo, que apresentaram aite volatilidade
durante o periodo, estabilizando seus ganhos apenas & partir do mes de outubro, mais



especificamente apds o segundo turno das edeiches presidenciais. Assim como em 2017, boa
parte dos fundos atingiram ou estiveram multo proximos de atingirem suas metas atuariaks em
2018, preferenciabmente agueles que optaram por investimentos de maior prazo e, par
conseguinte, mais sujeitos a risco.

Ja em 2015, a trajetdria descendente da curva de juros de longo prazo voltou a impactar
positivamente os titulos de maior duration, com destaque para os ativos atrelados & inflacao,
com o subindice IMA'BS+ liderando o ranking de rentabilidades no segmenta de renda fixa. No
geral, a manutencdo do ciclo de queda da Selic ao longo de todo ano Incentivou o bom
desempenho do setor, com & maoria dos indicadores Anbima, tanto de curto como longo
prazos, superando as metas atuariais no peniodo,

Haja vista a tendénda de continuidade do ciclo de queda da Selic e a iminente aprovagdo da
reforma previdencidria, a expectativa era que 2020 repetisse o desempenho de 2019, com os
indicagores: IMA cumprindo as metas atuariais e as carteiras atreladas aos Glules de maior
prazo apresentando as melhores rentabilidades no periodo. No cenarie externo, a continuidade
dos programas de incentivas financeiros nos EUA, China e Europa commoboravam com a
expectativa de manutencao de uma alta liquidez e de reducdo dos juros internacionals, crianda
um cenaro proplcio ao ingresss de capital estrangeiro no pais, tanto no mercado de renda foa
como no segmente de renda vanavel,

Mo entanto, as incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicalmente o
comportamento previsto para 2020, com a busca de uma maior sequranca pedos investidores
estrangeiros ocasionando uma massiva saida liquida de recursos do pais. Além das incertezas
naturalmeante advindas da pandemia, o agravamento da situacao fiscal decorrente das politicas
emergandiais de incentivo lancadas pelo govierno, também aurmentaram a percepcdo de risco
dos investidores. Por conseguinte, mesmo com uma taxa Selic atingindo sua minima historica,
o5 indicadores anexados aos alivos de malor prazo registraram grande solatilidade no periodo,
com a maiorla dos Indicadores 1MA deixando de cumprir @ meta atuarial ao final do exercicio.

0 ano de 2021, por sua vez, fol marcado pelo inicio das vadnacdes no pais, que frouxersm
Consigo a expectativa da retomada de diversas atividades economicas paralelaments a melhoria
das condicdes sanitarias. Mo geral, b cenario no comego do ano indicava boa perspectiva de
recuperagao do PIB, inflagBo abaixo do centro da meta {3,5%) e uma ltaxa Selic chegando ac
maximo a 4,5%, perspectivas estas que enderegavam um 2021 mais tranglilo para o segmento
ge renda fixa, com menor volatilidade e possivel cumprimento das metas atuariais.

Todavia, embara o programa de vacinagbes tenha de fato avancado em nivel bem superior a
media das economias em desenvolvimento, surtindo resultados altamente positivos e
possibilitanda a flexibilizacdo das medidas de distanciamento social, a aceleracio inflaciondria
ocorrida no periodo exigiu mudancas na conducdo da politica monetaria, com a alta da taxa
Selic superando com folga a maxima inicialmente projetada.

Em consegiiéncia disso, houve grande desvalorizac3o das carteiras indexadas acs titulos de
malor prazo marcados a mercado, tanto dos pré-fikados atrelados a indices de precos (NTN-Bs)
como dos pos-fixados (LFTs) corrigidos pela Selic. Ainda no campo das incertezas, a situacao
fiscal mais uma ver aumentou a aversaos ao risco do investidor estrangedra, cujas operaches,
mesma tendo apresentado melthora em relacdo a 2020, voltaram a registrar saida liguida de
recursos do pais. Como resultado dessa conjuntura, ano de 2021 foi marcado por um mau
desempenho dos indicadores IMA. Enquanto os subindices atrelados aos papéis de maior
duration acumuslaram prejuizos, os titubos de prazos mais curtos encerraram o ano no azul,
todavia, perfazendo ganhos insuficentes para cobrirem as metas atuariais.
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Gréfico 6 — Evolucso IMA Geral 2015-2021
Fonte: Anbima,

A partir da evalugdo do IMA Geral, o Grafico acima resume o compartamento do segmento de
renda fixa no periodo compreendida entre os anos de 2015 a 2021, permitindo a rapida
visualizagdo dos anos em que o desempenho médio do setor superou 3s metas atuariais,
representadas pela variacdo anual do IPCA acrescida de 6%,

b) Analise 2022 e Perspectivas para 2023

Em meio a continuidade do odo de alta da Selic acompanhada de uma resiliente inflagdn, o
segmento de renda variavel iniciou 2022 sob suspelta, com o desempenho de todos os
indicadores IMA, sobretudo das carteiras atreladas a ativos de maior prazo, demonstrando
dificuldades no que tange ao atendimento das metas atuariais. i

Com um cendrio extemno também pouco convidativo e carregado de incertezas, os investidores
optaram por alocacoes de menor pQazo e maior liquidez ao longo de 2022, razio pela qual os
Indicadores associades aos ativos de menor duration registraram maiones ganhos frente as
aiternativas de prazos mails longas.

Tal caracteristica pode ser mais facilmente percebida durante o primeiro semestre da ang,
periodo em que as Pesquisas Focus ainda ndo vislumbravam o fim do ciclo de alta dos juros
brasileiros, uma vez que até esse momento a inflacio acumulada nos (ltimos 17 meses SEegLUia
proxima a casa dois digitos.
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Grafico 7 = Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores TMA (%)
Fonta: AMNBIMA
0BS! Jareir: 4 Setembro de 2027

Entre janeira a junho de 2022 os rendimentos acumuladas pelos indicadores de menor prazo
superaram com folga os de maior duration, refletinde de maneira clara o impacto do cicla de
aita da taxa basica de Juros sobre a rentabilidade dos ativos marcados a mercado, tanta no que
se refere aos pos-fixados atrelados a indices de pregos (NTN-Bs) como dos pre-fixados (LFTs)
corrigidos pela Selic. Nesse periodo, o4RF-M1, subindice que reflete os ganhas dos titulas pre-
fixadas com prazos ndo superiores a 1 (um) ano, registrou ganho de 4,995 enguanto o IRF-
M1+, indicador que tambem representa a performance das pre-fixados mas com prazos acima
de 1 {um) ano, rentabilizou apenas 0,73%. No mesmo sentido, o IMA-B5, que corresponde aos
titulos de menar prazo vinculados & inflacii, variou positivamente 6,61% no primeiro semestre
de 2022, ou seja, mais do que o triplo da rentabilidade auferida pelo IMA-BS+ (2,03%),
indicador analogo voltado aos ativos com prazos superiores a 5 (cinco) anos.

Todavia, os Indicadores atrelados aos ativos de maior prazo marcados 3 mercada passaram a
FEQISLar recuperacac ao longo dos Ultimos meses, sobretudo a partir de agosta, més em que o
COPOM promoveu a Gltima alta da Sefic, A partir da projecdo de que o ciclo de alta dos juras
Chegou ao seu fim, com todas as estimativas indicando redugdo do indicador no decorrar do
proximo. exercicio, os ativos de maior duration J4 em drculacio tornaram-se mais atrativos
frente @ novas emissbes, Em outras palavras, observa-se que o comportamento da curva de
Jurcs futuros e o arrefecimento nas projegtes de IPCA passaram a proporcionar ganhos aocs
subindices IMA-B5+ e IRF-M1+, que somente no acumulado dos meses de agosto e setembro
registraram respectives retornos de 4,94% e 4,22%.



1000 - - _ S —— [

£
£
o
£
E
i
E
g
o
8

)| O e — - s TS . g vy

jar fes mar abr | e jun jul ARD 56t

—T YT osn | 002 [-oe [ 026 [08s | 073 | 199 | asn | £28

——ahBS. | 351 | -160 | 390 | 199 | 347 | 203 | 038 | 265 | S0

|m—iPCAsE%Ad | 1,03 | 255 | 472 | 634 | 736 | 861 | B3% | 853 | &74

Grafico B — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de maior duracio {%a)
Fonthe: AMNBIMAL
0BS5S langiro a Satembeg de 2027

Em gue pese a recente melhoria verificada nos Ultimos meses, no acumulado do  ano as
rentabilidades dos ativos de maior prazo marcados a mercado seguem bem abaixo daquelas
auferidas pelos seus pares de menor gduation, cujos resultados aproximam-se das relas
atuariais. Entre o5 meses de janeiro a setembro, o IMA-S, subindice que reflete as tituios pas-
flados atrelados ao rendimento didrio da Selic (LFTs), correspondente a opcdo de menor prazo

e maior liquidez, apresentou retorno de 9,22%, seguido pelo IRF-M1, que no mesmo perado
rentabilizou 8,59%, L

Mo geral, observa-se que se excetuando o IMA-5 todos os demais subindices calculados pela
Anbima performaram abaixo da meta no acumulado entre 0s meses de janeiro & setembro de
2022, Por outro lado, na comparacao com o ano anterior, o desempenho do segmento de renda
fixa registra significativa melhora, na medida em que 06 (seis) indicadores haviam apresentado
retarnos negativos em idéntico periodo de 2021, mais especificamente os subindices 12F-M1+,
IRF-M, IMA-BS5+, IMA-BS, IMA-Geral ex-C e IMA-Garal,
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Grafico 9 - Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a atives de menor duracBo [%a)
Fanta: ANBIMA,

0BS%: Jarairg 4 Setembro de 2022

De maneira preponderante, as projeces para o préximo exercicio Indicam reducdo da taxa
>elic, passando dos atuais 13,75% para 11,25% até o encerramento de 2023, Por cansaguinie,
a tendéncia € gue os subindices indexados aos ativos de maior prazo mantenham a trajetéria
de recuperacio percebida ao longo dos Ultimes meses, com os seus ganhos variando em
conformidade com o ritmo de queda d@s juros a ser efetivado pelo COPOM.

Par outro lado, conforme mencionado anteriormente; a confirmacao da gueda dos juros
dependera do comportamento futuro da inflac3o, cujas previsdes atuais sinalizam de maneira
majoritaria queda em refagBo a 2021. De acorde com as recentes Pesquisas Focus, a
expectativa do mercado € de uma inflagio superando levemente o teto da meta em 2023 mas
convergindo para o centro em 2024, muito em fungio dos efeltos das politicas monetarias
restritivas langadas ainda em 2021,

Embora hoje a tendéncia seja de queda do IPCA a curto é médio prazas, repisa-se que muitas
varavels diretamente relacionadas 3 inflacio encontram-se revestidas de incerteras, ao passo
que se toma dificll asseverar quando  com que velocidade os juros serdio de fato reduzidos no
pais, mesmo levando-se em conta a pressdo exercida pela timida e insuficiente expectativa de
crescimento do PIB para o prdximo ano.

Liversos s&0 os fatores que alimentam referida incerteza, tanta do ponto de vista externo como
interno. A continuidade da guerra entre Rissia e Ucrdnia associada ao fim das atuais senphes
tributarias sobre os combustiveis & uma das tantas hipiteses que implicarlam forte pressao
sobre 05 precos relatives, fomentando a inflacio a partir da alta de insumes com significativa
repercussag sobre  atividade econdmica com um todo, Especificamente no gue tange ao
aludido fim da desoneracdo tributaria sobre os combustiveis, torna-se importante destacar a



dificuldade que o navo governo Ira ter para conseguir condiliar suas promessas de campanha
com o atual orgamento aprovado pelo Congresso, portanto, sendo bastante factivel a presuncio
de que as atuas renlncias de receitas tendem a ser revistas.

Nao menos Importante serd o compartamento dos juros internacionais, em especial dos EUA.
Por consistir em um verdadeirc porto segure ao investidor, o aumento das incertezas globais e,
no caso especifico do Brasil, uma eventual mudanca de rumos na conducdo da politica fiscal,
elevariam a percepcBo de risco dos agentes econdmicos, tendo como conseqléncia direta a
alocacdo de recursos em opghes mais conservadonas € mencs desprotegidas, sobretudo quando
comparado as economias emergentes, Tal cireunstancia traria dificuldades a uma reducio mais

efetlva das juros domésticos, sob o risco de serem criades incentivas 3 um mener ingresso do
capital estrangeiro no pais.

Diante desse contexto, recomenda-se novamente uma moderada e prudente diversificacio do
portfdlio, contudo, sendo estabelecida relativa preferéncia por investimentos em ativos de

prazos mais longos, haja vista a maior probabilidade de que os jurcs venham a ser
efetivamente reduzidos ainda em 2023,

Por oportuno, ressalta-se que sugerida diversificacBo confere ao investider a protecio
necessaria contra eventuais contingéncias que venham a interferir na conducdo das politicas
monetaria, cambial e, especialments, fiscal,

Renda Variavel

Apas registrar grande volatilidade e um bom desempenha em 2017, quando o indice Tbovespa,
principal indicador da Bolsa de Valores, Mercadorlas e Futuros de S3o Paulo, atingiu um ganho
anual de 26,86%, o segmento de renda varidvel voltou a apresentar volatilidade em 2018,
contudo, sem repetir a mesma performance registrada nos Gitimaos dois anas.

Assim como o mercado de renda fixa, o comportamento da renda varidvel refletiu as incerteras
politicas do pais & época, com destaque para as eleicdes presidencials, cujas pesquisas de
intencao de voto ditaram o ritmo do segmento a0 longo dos Gltimos meses, Até setembro
daquele ano o Ibovespa acumulava ganhos de apenas 3,48%, variando positivamentena mis
de outubro expressivos 10,18%, sherformance que corroborou de maneira decisiva na
rentabilidade de 15,11% acumulada ao final de 2018,

A situacao externa tambem favoreceu a volatilidade verificada no em 2018, A alta dos juros em
diversas economias avancadas e o aciramento das tensBes comerciais entre EUA = China
elevaram a percepcdo de risco dos investidores sobre os paises emergentes, em especial na
presenca de cenarios marcados pelo descontrole das contas piblicas,

Em 2019, o segmento de renda varidvel novamente apresentou desempenho  pasitive,
acumulando um expressive ganho de 31,58%. A boa performance do ano foi puxada
principalmente pelo comportamento do investidor nacional, com os ganhes do Thavespa ficande
em linha com as principais bolsas do mundo,

Par sua vez, 2020 foi o ano em que as incertezas advindas da pandemia do Covid-19 trouxeram
grande volatilidade ao segmento, Devido ao tombo ocorrdo em margo, quando o Thovespa
fechou no negativo em -30,09%, o principal indicader da bolsa brasileira ficou no vermelho até
o encerramento de outubro, com o resultado somente sendo revertido gracas ao bom

desempenhio ocorride nos Gitimos dois meses do ano, fechando 2020 com um peguena alta de
2.94%.



Ja em 2021, a renda varidvel novamente apresentou volatilidade, com o indice Ibovespa
performands no vermetho em 07 dos 12 meses do ano, encerrando o exercicio com um
significativo prejuize acumulado de -11,99%. No geral, o comportamento do setor fol
pautado por preocupacies acerca da situagdo fiscal do pais, da evolucio da pandemia e da alta
dos Jurcs e da inflacde, além de incertezas orjundas do cendrio politico doméstico.

Taxa Acumulado no Ano %)
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Grafico 10 — Rentabilidade IBOVESPA (%) - 2017/2021
Fante: BMAFBOVESPA.

No que se refere ao comrente exercido, o ano de 2022 vem sendo pasitivo para o segmeanto
variavel, Com as agbes brasileiras precificadas préximas do piso e um dolar valorizado frente ac
real, o investidor estrangeiro tem vislumbrado diversas possibilidade de ganhos no pais,

- especialmente nos papeis vinculados s commotidities, razio pela qual o Ingressa liquido de
capital externo na Bovespa berm se r?':lntldu no azul em quase todos os mesas do ano,

S0ma-se a 550 o sucesso do programa brasileiro de vacinaches, cujo controle da pandemia
permitiv ac governo estabelecer um cendrio fiscal mais equilibrado, com as contas plblicas
indicande a obtencdo de superavit primano pelo segundo ano consecutivo. Interessante
destacar que nem mesmo o periodo pré-eleitoral afetou o desempenho do seter na acumulade
do ano. Informaces dando conta da indicacio do ex-presidente do Banco Central, Henrique
Medreles, coma possivel ministro da economia, acalmaram o mercado no memento de malor
Incerteza politica, ndo sendo percebidas maiores oscilaciies que denotassem receio do capital
externo acerca da resultado das elecBes brasileiras.

A crise geopoliica do leste europeu também favoreceu o investimento na baolsa do pals, uma
vezr gue o capital estrangeio passou a buscar nas economias emergentes opcies mais
rentdveis e seguras do que aguelas percebidas no mercado europeu, cuja iminente
possibilidade de recessao diminuiu o apetite do investidor externa,

Mz analise do desempenho mensal do Ibovespa, observa-se que os piores resultados vieram
nos meses de abril e junho, cujos prejuizos foram de respectivamente -10,10% e -11.5%, Em
ambos os casos, a performance da bolsa brasielra acabou reproduzinde  idéntico
comportamento verificado nas principais bolsas do mundo, quando osdlagies acima do pravisho



tanto em lermos de juros como de inflagio da economia americana geraram instebilidade e
menor percepcao de ganhas por parte do investidores.

De outra banda, ainda no que se refere a aparente neutralidade da disputa eleitaral brasileira
sobre o desempenho do Ibovespa, registra-se que o més de outubro, periodo em que foram
Justamente realizados o primeiro ¢ segundo tumo das eleicBes, contabilizou o terceiro maior
ganhao mensal em 2022, variando de maneira positiva 5,45%.
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1
Para 2023, a manutencdo de ganhos no setor passard obrigatoriamente pela evolucio do
quadra fiscal, na medida em gue este tem sido o principal ponto de divida acerca dos rumos
da politica econdmica a ser implementada pelo novo governo, O comportamento da inflagao e
por conseguinte da Selic tambaém Ira desempenhar importante papel na percepco de risco do
investidor, na medida em que juros mais altos elevam o custo de captacac das companhias,
desvalonzando seus papeéis.

Do ponto de vista externo a tendéncia é de valorizacio das commodities, o que corroboraria
com a valorizacdo do Ibovespa, cuja participacio deste segmento é bastante representativa,
For outro lado, & necessario ter cautela com tal expectativa, haja vista as recentes oacilaghes
apresentadas peda inddstria chinesa e o histdrico de um maior grau de Intervenc3o estatal na
Petrobrds por parte dos governos petistas, circunstindas estas que tendem a impactar
negativamente a rentabilidade das acdes,

Assim, de manelira analoga aos UItmas anos, recomenda-se novamente a opcio por empresas
com forte geracio de caixa, divida sauddvel e demanda com baixa elasticidade.



CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2022/2023 L

Para concluir, sublinham-se as possiveis relacoes acerca das expectativas econdmicas
assocladas ac comportamento efetivo constatado durante o ano de 2022, Fazer eslas
assimilagoes ajutlarg na compreensao para dagui em diante tentar conseguir antecipar os
movimentos econdmicos e auferir resultados mais consistentes na gestdo dos recursos dos
regimes praprics de previdéncia social, INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DE BOM JARDIM -R1 neste caso. As expectativas de mercado para o exercicio de
2023, até o presente momento, sinalizam um caminho que passa pefa reducdo gradativa da
inflacio e dos jurcs, por um timido crescimento econdmico decorrente da defasagem do
tontracionismo monetaria iniciado ainda em 2021, e por um olhar atento do mercado na futura
conducdo da politica fiscal, o que dificulta o estabeledmento de estratégias consolidadas sem
carregar bastankes incertezas &, consequentemente, riscos,

MNesse contexte, a calibragem da politica monetirla a ser conferida pelo BACEN precisa
eslabelecer um adequado equilibrio entre controle inflacionario e retomada do crescimento
econdmico, tendo coma uma de suas principaks conseqiiénclas a confirmacio do inicio do cicla
de gueda dos jures ja no decorrer do préximao exercicia,

No mesmo sentido, torna-se mister uma clara demonstracdo do novo governo eleito de que a
politica fiscal serd pautada pela austeridade, respeitando o teto de gastos e evitando gue a |3
elevada relaco divida PIB acentue a percepcao de risco do mercado,

For outro lade, o agravamento das distorcdes soclais e distributivas impostas pela pandemia
requerem do Estado um maior grau de intervencionismo, sendo este um dos principals pilares
da campanha que reconduziv o candidato Lula ao seu terceiro mandato como Presidente da
Repdblica, Em linhas gerais, estima-se que cerca de 23 milhdes de brasileiros estejam vivendo
abaixo da linha da pobreza, 40 milhdes possuam ocupacdo sem cartelra assinada e outros 4
milhdes estejam desempregados, segunda os critérios adotados pele IBGE na Pesquisa Nacional
por Amastra de Domicilios Contin Ua JPNAD).

O desafic que se avizinha ¢ como conciliar o conjunto de demandas propostas com a
manutenclo da responsabilidade fiscal, tarefa nada ficil e que tambem necessitard de muita
artxculacdo politica, haja vista a quantidade expressiva de Deputados e Senadores de oposicao
eleitos.

Afora a expectativa por melhores noticlas no cendrio externo, destacando-se que o5 principais
parcedros comerdlais do pais possuem previsdes de crescimento desfavordveis para 2023,
inclusive @ China que novamente ficard abaixa de sua média histdrica, o novo governo tambem
precisara resgatar o protagonismo internacional brasileiro, sobretudo na questio ambiental,
setor cujas politicas foram severamente criticadas ao longo dos Gltimes anos. Impartante
destacar que essa avaliaco é sempre levada em conta nas decistes a0 investidor estrangeiro.

No que tange a5 timidas previses de crescimento para o pais em 2023, o cendrla ainda &
muito insipiente para se avalar as propostas do novo governo com vistas a estimular a
atividade econdmica, Dentre as poucas idéias reveladas, destacam-se a retomada de grandes
obres, o estimulo &8s micro e peguenas empresas e promessa de reforma tributdria, contuds
sem maiores detalhamentos até o presente momento que possibilitern uma analise critica mais
acuraca. Registra-se que em seus dols primeinos mandatos, o Presidente Lula obteve uma



respeitavel média de crescimento do PIB levements superior & 4% ac ano, contuda, contanda
COM UM cenario externo bastante favordvel, o que ndo ooarre agora,

Na esteira desse cenario, todas as projecBies para 2023 nio indicam novas elevactes da Selic,
com a taxa basica de juros encerrando o proximo exercicie em queda, passando dos atuais
13,75% para 11,25%. Isto porque, a crenca é que a inflacdo siga perdendso forga, com o IPCA
aproximando-se do teto da meta em 2023 e convergindo para o centro em 2024,

& pricr, a prefﬁnﬁa € por carteiras de investimentos atreladas a titulos de prazo mais longa,
tendo em vista a tendéncia de gradativa reducio dos juros e da inflagdo ao longo do prixima
exercicio. Todavia, tendo em vista a complexidade dos problemas politicos e econdmicos a
serem enfrentados pelo futuro governo, sobretudo na esfera fiscal, repisa-se a necessidade de
uma adequada e obrigatdria diversificacio do portfdlio, sendo esta condicae indispensavel para
uma menar expasicio a riscos. Nesse sentido, ganha cada vez mais importanciz as atividades
de assessoramento técnico e profissional especializado junto & gestio publica,

CONTROLE DE RISCOS L

© INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ
fara o controle de riscos dos investimentos através do acompanhamento dos riscos de mercada,
de liquidez, de credito, de descasamento e de imagem entre o retorna dos ativos e da meta
atuarial. As modalidades de risco & a forma de acompanhaments necessaric ao bom
desempenho deste planejamento,

E relevants mencionar que qualquer aplicacio financeira sstd sujeita & Incidéncia de fatores de
rsco que podem afetar de forma negativa o seu retorno, entre eles:

* Risco de Mercado — ¢ o risco Inerente 3 todas as modalidades de aplicagfies financeiras disponiveis
no mercado financeiro; cormesponde 3 incerteza em relaco o resultado de um mvestimento financeirn
0L 0€ uma carteira de investimento, em decorréndia de mudancas futuras nas condigies de mencadio,
E o risco de varlaghes, osclaciies nag taxas e precos de mercado, tais como taxa de jures, precas de
aches e outros indices. £ Bgado is oMiachies do mercado financeirn:

¥  Risco de Crédito - também conhecido coma riseo institucional ou de contraparte, & aquele em gue ha
8 passibilidade de o retoma de investiments no ser honrado pela instituicio que emitiu determinads
titulo, na data e nas condigiies negociadas e contratadas;

¥ Risco de Liguidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potencizis de um
determinada ative ne momento e no preco desejado. Ocorre quando um ativo esta com baixo volume
de negicios e apresenta grandes diferencas entre o prego que o comprador esta disposio & pagar
(oferta de compra) e aguele gue o vendeder gostaria de vender (oferta de vends). Quands &
necessario vender algum ativo num mercado iiquide, tende a ser dificl consequir realizar & venda sem
sacrificar o prego do ativa negnoiada:

¢ Risto de Descasaments - Para que o0s retomos geiperados se concretizem & necessano o
acompanhamento do desempenho dos fundos selecionados. Esse stompanhaments @ feito atravis da
medicio dos resultados, utilizando virios indicadores de risco que determinam o grau de divergéncia
entre o retorno dos investimentos do RPPS e 3 variacao da meta atuarial, O desvios detectddos
deverdo sér informados, a im de serem avaliadas e corrigidas pelos gestores;

¥ Risco de Imagem e Reputacao — Pode ser representads par todos 05 eventos infermos & extemnos
mom capacidade de danificar a percepclo do RPPS perante colaboradores, servidores & o mercads
cama um todo. Assim o CONSELHO DE ADMINISTRACAO e c COMITE DE INVESTIMENTOS d-
RPPS observardp, durante o credenciamento  das gestoras, administradorss, distribuidoras e



Instituicao financeiras e durante todo o penode subsequente, s& estas oferecem risco de imagem ao
RPPS. As mesmas niio poderdo apresantar nenhum Fato que as desabone.

Perfil de investidor do RPPS

O perfil do investidor pode ser definido como uma categorizacdo que cada RPPS recebe ao
aplicar seus retursos de acorrdo com o risco que ela estd disposto a tomar com suas aplicagdes.
Essa categonzacdo é uma exigéneia da CVM (Comissdo de Valores Moblllarios) para que as
instituigoes financeiras oferecam a0 RPPS os investimentos que melhor se encaivem an sey
perfil.

Os perfis de risco do investidor s3c separados em trés categorias, listadas abaixo,

¥ PERFIL CONSERVADOR - A busca por ativos com menar risco, sobressai 8 busca por retornos,
sando primordial & preservacso de capital;

*  PERFIL MDDERADOD - Assume riscos Um pouco malores em busca de renkabifidade supenior 3 média
0o mercado. Da |mportincia @ sequranca. Por isso, busca investir de farma equilibrada em diversas
classes de ativos, como renda fixa, aghes & fundos miultimercadas;

¥ PERFIL ARROIADO - Assume riscos mais altos, em busca da maor rentabdidade passivel. Entende
que 3 osciacho didria dos mercados é sudvizada no médio & no longe prazos, quandeo: o mercado
apresenta maior estabslidade. O arrojado tem um percentual maior da carteira em renda vardvel do
Que os moderados. Prionza @ réntabilidade do investiments,

Desta maneira, considerando o posicionamento histdrico nos investimentos do RPPS e tambem
ponderando o posicionamento dos  seus gestores, ressaltamos que o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ possui o perfil de investidor
Conservador,

Plano de Contigéncia para sihmiﬁe: de crise no mercado financeiro

€ Plana de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resolucio CMN n°
4.563/2021, em seu Art. 49, Inciso VI, ou seja, entende-se par "contingéncia™ no 3mbito desta
Politica de Investimentos a excessiva exposicac a rscos ou potenciais perdas dos recursos,

Lom a |dentificacdo clara das contingéncias chegamos ao desenvolvimenta do plano mo
processo dos investimentos, que abrange ndo somente ao COMITE DE INVESTIMENTOS
mas ¢ CONSELHO DE ADMINISTRACAD.

Entende-se como Exposicio 4 Risco os investimentos que direcionam a cartelra de
‘nvestimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM
JARDIM -RJ para o nac cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecdos aos
RPPS. Entdo, para minimizar os impactos de uma exposicio ao risco, & fundamental que o
plano de contingéncia estipule Lma metodologia, conforme abaixo:
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2} ldentificacdo do risco;
3} Comunicagdo inberna;
47 Acbes retificadoras.

Sepngia Go peidessen o swstnodokogis to pking e coniieeag

0 fundo de previdéncia do MUNICIPIO DE BOM JARDIM estabelece que poderd adotar os
procedimentos. relacionados, visando readequar @ carteira de investimento & legislacio e
nommas desta Palitica de Investimentos:

Descumprimento dos limites e requisitos da legislacio vigente ou da Politica de Investimentos:
Sera efetuada a regularizacao logo apds identificacio do descumprimento & legislacio vigente,
com movimentagies dos recursos, observando o estabelecido nas item “Aspectos Legais”, nas
Estratégias de Investimentos e Vedaghes, visando evitar perda de rentabilidade cu Exposican
desnecessaria a qualquer tipo de risco.

Lxcessiva exposicio d riscos oy de potenciais perdas dos recursos: Casa os responsaveis pela
gestdo dos recursos do RPPS percebam a existéncia de fatores que possam aumentar a
exposiclo do risco de mercado, de crédito e de liquidez, com potencial perda de recursas da
carteira, sera efetuada uma analise da carteira em reunidio com os responsdveis diretos peios
investimentos do RPPS para avaliacio do ajuste necessario.

Uitrapassado os fimites de VOL e/ou VAR (acefte de riscol O gestor de recursos do RPPS deve
convacar o COMITE DE INVESTIMENTOS, em até 10 dias dteis da divulgagio da dltimo

relatono (relatdrio mensal ou trimestral de risco), para definicdo das medidas necessarias para
sanar o desenquadramento do risco estipulado. Considerando o monitoraments dias

investimentos.
1

As conting@ncias refletem fatos potenciais capazes de afetar o Patriménio do RPPS & dependam
da ocoméncia ou ndo de indmeros fendmenos. O modelo de plano adotado contempla a
possibilidade diante da conjuntura atual dos recursos destinados ao fundo com base na andfise
historica do RPPS. N3o obstante, outras contingénclas podem vir a ocorer e ndo terem sido

objeto de previsdo para o ano de RPPS, devendo ser tratados conjuntaments pelos gestores
da RPPS,

DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS L

Das Diretrizes

Os cendrios de investimento foram tracados a partir das perspectivas para o guadro nacional e
intemacional, da analise do panorama politico e da visdo para a conducio da politica econdmica
& do comportamento das principais variavets econdmicas.

Mo modelo de gestao o respectivo regime praprio de previdéncia soclal deverd promover boas
praticas de mercado. Isso inclui elevades padrdes éticos na conducdo das operaches relativas



as aplicagiies dos seus recursos, bem como eficiencia ros procedimentos técnicos, operacionals
e de controle das aplicactes.

Para atender a legislagio estritamente, alguns procedimentos precisar3o ser instituidas, nos
casos omissos, & mantides permanentemente. Dessa forma, o comité de investimentos ou o
drgao competente, com auxilio dos servicos especializados, devera ohservar a OBRIGACAD DE
ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no  minimo, trimestralmente, SOBRE A
RENTABILIDADE, O3 RISCOS das diversas modalidades de operacdes realizadas nas aplicactes
dos recursos do RPPS e a aderéncia & politica anual de investimentos e suas revises e
submetg-los as instdncias superiores de deliberacio e controle, Com i550, busca assegurar-se
do desempenho positivo de gualquer entidade que mantiver relacdo de prestagdo de servicos e
ou consuitoria ao RPPS nas operactes de aplicacio dos recursos do RPPS,

sempre, no modelo de gestio propria, antes da realizacgo de qualquer operacio, o RPPS
devera realizar o prévio cadastramento das instituicBes escolhidas para receber as aplicaches,
conforme PORTARIA MTP N2 1 467, DE 02 DE JUNHO DE 20232, Colotamos, mais a frente, um
topico sobre o credenclamento.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ
devera manter o Comité de Investimentos dos seus respectivos recursos, Como orgao
participative no processo decisério quanto a execuclio da politica de investimentos, cujas
decisoes serdo registradas em ata. O Comitd de Investimentos precisa ter se originada de ato
normativo prevendo a sua estrutura, composicdo e funcionamento, respaitada a exigencia de
que seus membros mantenham vincwlo com o RPPS, na forma definida na PORTARLA MTP Mo
1467, DE 02 DE JUNHO DE 2022. O Comité de Investimentos deverd adeguar-se s
obrigatoriedades da Portaria n® 9.907, de 14 de abril de 2020, em relac3o ao Art. 89-8, da Lei
n® 9.717, de 1998,

Competéncia dos Orgios envolvidos na Gest3o dos recursos do RPPS

Os orgdos envolvidos na gestdo s3o: CONSELHO DE ADMINISTRACAO e o COMITE DE
INVESTIMENTOS. No que diz 3 sspeito & elaboracio e implementacio da Politica de
investimentos, cada orgao possul as seguintes competéndas:

CONSELHO DE ADMINISTRACAD

¥ Aprovar a Politica de Investimento com base na legislacio vigente;

¥ Analisar a atual cateira do RPPS conforme proposta atuzl da Palitica de Investimento:

“  Aprovar os limites: “minimos, alvos e superiores” por segmento (Renda Fixa, Renda
Variavel e Imédvel);

*  Acompanhar mensalmente o enquadramento do RPPS as legislactes vigentes;

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

¥ Aprovar as eventuais realocacbes de recursos da carteira sugeridas pela comité:

COMITE DE INVESTIMENTOS

¥ Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gestiio financeira dos
recursos do regime previdenciario, submetendo-as ao devido drglo para aprovacao;



¥ Propor e aprovar os planos de aplicackc financelra dos recursos da regime
previdenclano em conscndnca com a Resolugdo 4.963/2021 do Conselho Monetario
Macional;

*  Analisar a adocdo de melhores estratégias para as aplicagdes dos recursos, visando o
cumprimento da meta atuarial;

¥ Apreciar mensalmente o cenario Econdmico-Financeira de curto, medio e longo prazo;

¥ Ubseryar e aplicar os limites de alocacBes de acordo com a legislacio vigente;

¥ Dellberar, apos as devidas andlises, a renovacao dos credenciamenta das Instituictes
financeiras, e sugerr, se necessario, © credenciaments de novas Instituictes
financeiras;

#  Analisar taxas de juros, administracio e de performance das aplicacies existontes & as
(a[F13 vierem a ser reglizadas;

v Fornecer subsidios & Diretoria e a0 Conselho, se necessario, recomendando eventual
alteracio efou realocacdo que julgar procedents referente a carteira de Investimentos
do RPFS.

Objetivo de Alocacao

E impartante ressaltar que, seja qual for a alocacso de ativos, o mercado apresentard periodos
adversos, que podera afetar a0 menos parte da carteira. Dai ser imperativa um horizonte de
tempo que possa ajustar essas flutuagBes e permitic a recuperacio da coorréncla de ocasionais
perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel & politica de investimentos definida
ariginalmente a partir do sey perfil de risco.

E de forma organizada, remanejar a alocacan inicial em momentos de aita {vendendo) ou baixa
(compranda) com o objetive de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virfudes basicas
de um bom investidor sdo fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificacaa.

Das Alocaches dos Recursos

[os Segmentos <

Segmente de Renda Fixa

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

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda fixa, os titulos &
valores mobiliarios permitidos pela legislagio vigente aplicive! ag regime proprio de previdéncia
social. Deverdo ser observados os Iimites e categorias de fundos do segmento de renda fixa
definidas na Rescluglo CMN 4.963/2021 e nesta palitica anual de investimentos, No caso de
aperagies realizadas no mercado secundanio (compra e venda de titulos plblices) o regime
proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE BOM JARDIM deverd realizar o
atompanhamento dos pregos e taxas praticados em tals operaches e compara-los aos precos =
taxas de referéncia do mercado (ANBIMA e Tesouro Macional ).

Segmento de Renda Vandvel
Benchmark. Ibovespa e INPC + 5,20% a.a., equivalente 3 meta atuarial,



Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda variavel os
titulos & vakores mobiliarios permitidos pela legislagdo vigente aplicavel aos RPPS. Deverdo ser
obsarvados osf limites e categorias de fundos do segmento de renda vandvel definidos ma
Resolucdo COMN 4.963/2021 & nesta politica -anual de investimentos, observando o limite
maximo legal de 30% do total dos recursos.

Segmento de fnvestimento no Exterior

A5 aplicagies dos recursos do RPPS do MUNICIPIO DE BOM JARDIM subordinam-se ao
liriite de atd 10586,

Ativos Elegiveis. Serdo considerados elegiveis para o segmento de investimento no exteriar os
investimentos classificados como "Renda Fixa — Divida Externa, investimentos consbituides no
Brasil sob forma de condiminke aberto com o sufio *Investimento no Exterior” e cotas dos
fundos da classs "Aghes - BDR Nivel 1". Deverdo ser observados os limites @ calteqarias da
fundos do segmento de investimento no Exterior definidos na Resoluglo CMN £,.963/2021 e
nesta politica anual de Investimentos,

Des Limibes Garais

0 percentual maximo dos recursos do RPPS por fundo de investimentos nio podera ultrapassar
20% do patrimonia liquido do RPPS, com excessdo dos Art. 79, Inclso [, "a* e "b" que podera
ser alocado 100% do PL do RPPS.

Para os incisos: 1 - "c” e 111 do Artigo 79, indso I do art. B, art. 99 art, 109 e arl, 110 as
aplicaces em percentual maximo por PL do fundo de nvestimento ndo podera ulbtrapassar

15%. No art. 79, inciso V esse percentual ndo pode ultrapassar 5% do patriménio do funda de
investimento. i

Da Avaliagio de Desempenho das Mplicaches

As aplicacoes serdo avaliadas através da elaboragdo de relatdrios mensals, mas acompanhadas
pelo gestor diariamente, Mensalmente, elabarar-se-3 o relatdrio de avaliacdo de desempenha,
adotando medidas cabiveis no caso de constatacdo de desempenho Insatisfatdra, sequndo os
objetivos e estratégias da gestao e exposiclo a riscos acentuados diante de cenérios de
conjuntura adversa,

Os relatorios de desempenho compreenderdo a comparacdo com os prindpais indices de
mercado, sendo eles: para a renda fixa, os Indices IMA ou CDI e, para a renda varidvel, o
Ibovespa. A volatilidade da carteira sera controlada periodicamente. Para o monitoramentn do
risco de mercado, utilizar-se-4 o calculo do Valwe af Risk (VAR), com um grau de confianca de
95%, que sintetiza a maior perda esperada da carteira, em condicBes normais de mercado.

O RISCO DE CREDITO serd controlado através da diversificacio da cartelra, da observacio dos
limites de crédito para as emissbes privadas, pela consideracio de classificacdo de risco das
emissoes ou dos emissores realizadas por agéncias cassificadoras de risco e pelo
monitoramentc da exposicac 20 risco, através do cumprimento didrio da politica de
investimentos, O RISCO DE LIQUIDEZ ndo é preponderante no curto prazo, porém avallar-se-a



a concentracdo dos Investimentos e a liquidez dos ativos financeiros de acordo com as
abrigacfes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Crédito
Risco de Mercado

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ
adotara o Value-af-Risk (Val) para controle do risco de mercado, utilizando os seguintas
pardametros para o calculo do mesmo: modelo nEo paramétrico, intervalo de confianca de 95%
e harizonte de tempo de 21 dias Uteis, Seguem o< limites de VaR definidos por segmento:
segmento de renda fixa: 4,00%; segmento de renda varidvel: 20,00%.

Risco de Credite

Acerca do rsco de crédito, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ devera considerar o parametro minimo de qualidade média
de divida para aceitacio de investimentos pelo regime proprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE BOM JARDIM ou parimetros correspondentes fundamentados  por
documento de andlise de crédito de empresa de dlassificacdo de risco reconhecida.

Do Credenciamento

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ
no ano de 2022 estd adequado as medidas necessdrias para colocar em pratica o Terma de
Analise de Credenciamento e o Atestado de Credencaments que tem por finalidade credenciar
msbituicoes e veiculos de investimentos escolhidos para receber as aplicacies dos recursos,

O clbjetivo € trazer yma malor uniformidade e racionalizacdo do processo de credenciamento
pelos gestores de RPPS, com & definigio, por exemplo, de um padrae minimo de informagtes a
sererm analisadas e diminuicdo dos Socumentos em papel que compdem o processo de analise.
Essas orientaches foram definidas pela Portaria MPS no 300/201 5, que previu a obrigatonedade
de registro da andlise dos requisitos no "Terma de Andlise de Credenciamenta”, e da decisio de
credenciamento no “Atestada de Credenclamento”, Ainda, a necessidade de credenclamentn e

acompanhamento foram previstas no art. 19 da Resolucdo CMN 4.963/2021 e da Portaria MPS
14672022,

A medida também busca assegurar as condiches de seguranca, rentabllidade, solvénca e
liquidez de que trata @ Resolugic CMN 4.963/2021, conferindo transparéncia & analise pelo
gestor de recursos do RPPS dos veiculos de Investimento aptos a receber as apiicagies dos
RPPS, por melo das informaghes relativas as instituighes responsaveis por sua administracio e
gestdo, considerando o histdrica, experiéncia, estrutura e padrio ético dessas instituictes e a
rentabilidade e os riscos de cada aplicacio.

FARAMETROS MINIMOS D PORTARIA MTP 1.467/2077 PARA CREDENCIAMENTO
¥ Atos de registro ou autorizagio para funcionamento, expedidos pelo Banco Central efou
Comissao de Valores Mobilidrios {CYM) ou drgdo competente;
¥ Certiddes que o RPPS achar pertinente solicitar:




¥ A Instituicdo deverd ser filiada 3 ANBIMA - Assoclacdo Brasilelra das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais ou ser aderente ao Codigo de Regulagdo e Melhores
Praticas para Fundos de Investimentos. No caso de conglomerado ou grupo financeira
(considerando qualquer sociedade controlada, controladora ou sob controle comum),
conforme determinado no artige 5° do Codigode Regulacio e Melhores Praticas
ANBIMA para os Fundos de Investimentos, a filiacdo efou adesdo de uma entidade
aproveita s demais;

Questionano Padrdo Due Dillgence ANBIMA Secdo 1 e 3 e seus anexos;

Relatdrios de Ratings de Qualidade de Gestio e Ambiente de Controle;

Solider Patrimonial;

Risco Reputadional;

Padréia Etico de Conduita:

Histarico e experiéngia de atuacio:

Volume de recursos sob administracio/gestao;

Avaliacio da rentabilidade dos fundos sob sua administracio/gestao;

Penalidades: Pesquisa CVM, BACEN e mercado;

LA NI S R R L T

Fortanto, eventuais novos credenciamentos ao lango de 2023 o RPPS seguird o5 parametros
gerais dos art, 103,104,105 da Portaria MTP 1467/2022,

Da Selecio e Precificacio de ativos

A selecio dos produtes para avaliagio sio de competéneia do COMITE DE INVESTIMENTOS
e devem respeitar essa politica de investimento. Para tanto, devera ser elaborado relatério
tecnico, contemplande as exigéncias principals da Portaria 1.467/2022, seclo IV.

O parecer completo emitide deverd conter no minimo os seguintes critérlos de avaliagio:

A. Andlise das medidas de risco;

8. Andiise dos indices de perforfhance;

€. Analise de indices de eficiéncia;

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

E. Analise da cartesra do fundo com relacio & carteira do benchmark. Quando se tratar de
ativos de créditos, verificar a concentracio por emissor, notas de risco dos ativos @
vencimento dos titulos;

F. InformacBes claras que permitam a identificacdo dos fatores positivos e negativos do
investimento, quando se tratar de FIP, FII e FIDC. As informacdes servirdo de apoio &
decisda acerca das alocagies por parte do Comité de Investimento.

. Enquadramento.

A precificacio dos ativos que trata o inciso V, do Art. 4° da Resolucdo CMN no
4.963/2021, sera efetuada com base nas informactes divulgadas pelos drofos responsdveis,
tais como B3, OWVM e ANBIMA,



Deliberagbes sobre novos Investimenntos

Us recursos financeiros do RPPS deverso ser geridos em conformidade com esta politica de
investimentos @ com os critérios para credenciamento de instituicdes & contratactes. Deverdo
ser adotadas regras, procedimentos e controles Internos que visem & promocao de elevados
padrdes eticos na condugdo das operages, bem como & eficiéneia dos procedimentos técnicas,
operacionals e de controle das aplicacbes.

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

Conforme previsto no art. B8° da Portaria 1.467/2022, os processos decisdrios dos
Investimentos de recursos do RPPS se referem as operacoes de alocagdo e assim devera a
unidade gestora implementar processo de controle de qualidade e documentacdo, revis3o e
requisitos de auditoria rigoroses no que se refere 4s decisbes na aplicaco dos recursos.

Somente serd encaminhado para analise o ativo onde, tanto a instityicdo financeira, os
participantes, atendam o perfil de investidor do RPPS e o funde de investimenta acate os pré
requisitos e, sendo assim sera encaminhado para analise do Gestor e Comité de investimento
' 0o RPPS, pela Consultoria e, sendo aprovado, devera ser encaminhado para deliberacio.
Apds e<se tramite, se aprovads, poderd ser devidamente credenciado pelo comité de
Investimentos, conforme regras da Portaria 1.467/22,

Todas as deliberagbes s3o registradas em Ata e publicada por ambos os orgdos da gestio do
RPES,

ABaixo esta demonstrado o diagrama do Ciclo de Investimentos:
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ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS L

0 anexa 1 apresenta a alocacio-objetivo e o limites de aplicagio em cada um dos segmentos
definido pela Resolugo CMMN 4.963/2021. Fsca alocacao tem como intulto determinar a

alocacio estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio desta Politica de Investimento que
methor reflita as necessidades do passivo.



O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ
estara sequindo as determinactes e obrigatoriedades do artigo 6° da Portaria MPS 5192011 e
da Portaria MPS n9 185/2015, revogada pela Portaria MTP 1.467/2022, onde Minstério da
Previdéncia Social (MPS) cricu regras para classificar os Regimes Proprics de Previdéncia Social
(RPPS) em que tipo de investidor se enquadra, o RPPS do MUNICIPIO DE BOM JARDIM,
NAO ADERENTE ac pré-gestio, se enquadrande como Investidor Geral, Ainda, o RPPFS
seguira as orjentagdes do seu tribunal de contas no momenta das alocagtes e futuras
alocaches.

Lom essa estrategla alvo o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS
DE BOM JARDIM -RJ tem o intuita de buscar a melhor rentabilidade com menos valatilidade,
Como ja mencionado no cendric econdmico acredita-se que 6 ano de 2023 serd cheio de
desafios, assim novas alternativas de investimentos pederdo surgir, ou seja, alternativas que
ndo estao contempladas na estratégia dlvo e, neste caso, serdo devidamente analisadas e
havenda decisao pelo investimento, caso nido esteja previsto no limite SUPErion, Sera Necassano
alterar a presente politica de Investimento, conforme previsao legal vigente.

Em resumo, os Investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
FUBLICOS DE BOM JARDIM -RJ em 2023, sequirdo a distribuicio conforme tabela em
anexs a esbe documento.
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Aplicar os recursas em cotas de fundos de investimentos, cuja atuacdo em mercados de
derivativos gere exposicies superiores ag respectivo patrimanio lquidd;

Aplicar recufsos, diretamente ou por melo de cotas de fundo de investimento, em
titulos ou Dutros ativos financeiros nos quais o ente federative figure como EMISST,
devedor ou preste fianca, aval, aceite ou coobrigacdo sob qualquer outra forma;

Aplicar recursos na aquisicad de cotas de funda de investimento em direitos creditorios
nda padronizados;

Realizar diretamente operacies de COMpPra & venda de um mesmao ative financeir em
um mesma dia (operacbes day trade);

Atuar em modalidades operacionals ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou
Autros ativos que ndoe os previstos nesta Resoiucad;

Negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcio;

Aplicar recursos diretamente na aquisicio de cotas de fundo de investimento destinado
exclusivamente a investidores gualificados ou profissienals, quando nao atendidos os
critérios estabelecidos em regulamentagio especifica;

Enumerar quaisques prestadores de servigo relacionados direta ou indiretaments &0s
fundos de investimento em que foram aplicacos Seus recursos, de forma distinta das
seguintes: a) taxas de administracio, performance, ingresso ou saida previstas em
requlamento ou contrato, de cartelra administrada; ou b) encargos do fundo, nos
termos da requlamentacs® da CVM;

Aplicar recursos diretamente em cettificados de operaghes estruturadas (COE);

Aplicar em atives Que nio possuam participante plencados na Lista Exaustiva,
disponibilizada pela SPREV.



DISPOSICOES EER‘AISL

A gresente Politica de Investimentos esta baseada nas avaliacbes do cendrlo econdmico para o
ana de 2023, tendo utilizado, para tanto, dados e cendrios constantes do Relatério da [nflacdo,
publicacdo do Comité de Politica Econdmica = COPOM e o Relatdrio de Mercado - FOCUS, O
Boletim Focus & um informe que relata as projecBes do mercado com base em consulta a
aprovimadamente 100 (cem) instituigbes financeiras, & & divulgado semanalmente,

As dispasighes gerais completam os quesitos para 6 encerraments da Politics de Investimentos.
Destaca-se que esta politica anual de investimentos dos recursos do regime proprio de
previdenca social do MUNICIPIO DE BOM JARDIM e suas revisbes deverio ser aprovadas
pefo Orgdo superior competente, antes da sua implementacdo. Justificadamente, a politica
anual de investimentos podera ser revista no curso de sua EXECUC0, com vistas & adequacao
aa mercado ou a nova legislagio, conforme prevé a Resolugio CMN 4.963/2021.

Além dissa, o RPPS devera comprovar junto 4 SPREV que o responsavel pela gestdo dos seus
reCcursos, pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou 3 unidade gestora do regime como
sefvidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacio e exoneracao, designado para a funclo
por ato da autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificacBo oraanizado
por entidade autdnoma de reconhecida capacidade técnica e difuslo no mercado bracileire de
Capitais, Esta comprovacio ocorrerda mediante © preenchimento dos campos especificos
constantes de demonstrativo sintético. A validade & autenticidade da certificacdo informada
serdo verificadas junto & entidade certificadara pelos meios por ela dispanibilizados.

Reunioes extraordindrias junto ao Comité gestor de investimento do RPPS seric realizadac
sempre gue houver necessidade de ajustes nesta paliica de investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interetse da preservacan dos
alivos financeiros efou com vistas & adequacio a nova legistacio,

OUs responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizagdo des investimentos do RPPS
(COMITE DE INVESTIMENTOS) deverdo estar certificados, na sua maioria, atraveés de exame de
certificacac organizado per entidade autdnoma de reconhecida capacidade técnica cujo
contelsdo abrangera, no minime, o contido na Portaria MTP 1467/2022, em relacio ao Art. §°
B, da Lei n® 9,717, de 1998,

A documentacdo comprobatdria desta politica anual de investimentos deverd permanecer &
dispesicio dos drgdos de supervisio competentes. Igualmente, estes respectivos documentos
devem ser disponibilizados aos seus sequrados e pensionistas juntamente com as respectivas
revishes, no prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovacao,

E, por fim, esta Politica de Investimentos atende s normas a sequir:

" Resolucdo do Conselho Monetario Nacional No4.5963/2021:

. Portaria MTP 146772022

. Normas Gerais do RPPS ( Leis municipais da gestdo do RPPS);
# Normas de Credenciaments determinada pela SPREV;

" Normas da Comissao de Valores Mabilidrios relative aos Fundos de ITnvestimentos:



" Mormas do Banoo Central do Brasil:

= MNarmas e Maodelos da ANBIMA,

E parte integrante desta Politica de Investimentos copia da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS & Alta do CONSELHO DE ADMINISTRACAO que aprovam o presents
Instrumento, devidaménte assinada por sews membros,

0 CONSELHO DE ADMINISTRAGAO, no uso das atribuigbes gue The sia conferidas pelo
art. 4 Lei Complementar n® 96 de 30 de Dezembro de 2008, toma piblico que, em
SE5530 rn.?alrzada em 14/12/2022, com base no art. 42 Resolucdo CMN 4.963/2021, APROVA
esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2023,

Professional CErI:iﬁl:Péln
Raul De Abreu Bezarra
ANBIMA - CPA 10 - 24/02/ 2025
Corforme Portara MPS 4402013
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AMEXD T
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