gi fEdéia Pré’j

FUNDO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO MUNICIPIOI DE EDEIA

Fundo de Previdéncia Social do Municipio de

Edéia/GO - EDEIA PREV




FAIICI LRI ABOE, X TR P OB ENE L

Sumario

INTRODUCAO
OBJETIVO

CENARIO ECONOMICO
ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS
Distribuicao Projetada para 2022

> @ N

Alocacaoc no Segmento de Renda Fixa

Alocacao no Segmento de Renda Variavel e Estruturados

META ATUARIAL
ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS

Gestao Propria

||

Orgaos de Execucdo
7. CONTROLE DE RISCO

Controle de Risco de Mercado

Controle do Risco de Crédito

Controle do Risco de Liquidez
POLITICA DE TRANSPARENCIA
CRITERIOS DE CREDENCIAMENTO

8.
9.

Processo de Avaliacado dos Gestores/Administradores

10. CONTROLES INTERNOS

11. DISPOSICOES GERAIS

30
31
33

35
37
37
37
39
39
40
40

41

42
42

47

Politica de Investimentos - 2023

=

&



¢ {E@éhl?ééb

FAIICIMIAEIN WSO, M S I DB INE L

1. INTRODUCAO

Atendendo & Resolug¢do do Conselho Monetario Nacional - CMN n2 4.963, de 25 de
novembro de 2021, o Comité de Investimentos e a Diretoria Executiva do Fundo de
Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO - EDEIA PREV, apresenta sua Politica de
Investimentos para o exercicio de 2023, aprovada por seu ¢6rgdo de deliberagdo colegiada
competente.

A elaboragdo da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que
fundamenta e norteia todos os processos de tomada de decisdes relativo aos investimentos do
Regimes Prdprios de Previdéncia Social — RPPS, empregada como instrumento necessario para
garantir a consisténcia da gestdo dos recursos em busca do equilibrio econémico-financeiro.

Os fundamentos para a elaboracdo da presente Politica de Investimentos estdo
centrados em critérios técnicos de grande relevancia. Ressalta-se que o principal a ser
observado, para que se trabalhe com pardametros sélidos, é aquele referente a analise do fluxo
de caixa atuarial da entidade, ou seja, o equilibrio entre ativo e passivo, levando-se em
consideragdo as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo)
projetadas pelo célculo atuarial.
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2. OBIETIVO ”

A Politica de Investimentos do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO
- EDEIA PREV tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicacdes dos recursos
garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficidrios do regime, visando atingir a meta
atuarial definida para garantir a manutencdo do seu equilibrio econémico-financeiro e atuarial,
tendo sempre presentes os principios da boa governanga, da segurancga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, motivac¢do, adequacdo a natureza de suas obrigacdes e transparéncia.

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia
na condugdo das operagdes relativas as aplicagdes dos recursos, buscando alocar os
investimentos em instituigdes que possuam as seguintes caracteristicas: solidez patrimonial,
experiéncia positiva no exercicio da atividade de administracdo e gestdo de grandes volumes
de recursos e em ativos com adequada relagdo risco X retorno.

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cenario
econdmico, a politica estabelecerd a modalidade e os limites legais e operacionais, buscando a
mais adequada alocacdo dos ativos, a vista do perfil do passivo no curto, médio e longo prazo,
atendendo aos requisitos da Resolugdo CMN n2 4.963/2021.

Os responsaveis pela gestdo do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de
Edéia/GO - EDEIA PREV tém como objetividade a continua busca pela ciéncia do
conhecimento técnico, exercendo suas atividades com boa fé, legalidade e diligéncia; zelando
pelos elevados padrdes éticos, adotando as melhores praticas que visem garantir o
cumprimento de suas obrigagdes.
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3. CENARIO ECONOMICO

O cenario mundial tem piorado, tanto em termos dos dados recentes, quanto em
termos das expectativas. A inflagdo alta e persistente provocou o inicio de ciclos de aperto
monetdrio nos Estados Unidos e na Europa, com discursos cada vez mais duros dos dirigentes
dos bancos centrais e taxas de juros esperadas maiores. Adicionalmente, destacam-se o
prolongamento do conflito na Ucrania e de suas consequéncias econdmicas; na China, os
lockdowns para levar a cabo a politica de “covid zero” e a grave crise no mercado imobilidrio; e
a reversao das politicas fiscais expansionistas face ao recuo da pandemia e a necessidade de

combater 2 inflagio. Em consequéncia
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reduzido de forma substancial.

A desaceleragdo externa deverd afetar negativamente o Brasil, mas a situa¢do do pais
é diferente da observada na maioria dos paises desenvolvidos e em muitos emergentes. O
ciclo de aperto monetdrio, iniciado ha um ano e meio pelo Banco Central do Brasil (BCB).
parece ja ter chegado ao fim e a discussdo passa a se concentrar em quando o BCB podera
iniciar a redugdo da Selic. A inflagdo estda em queda, bem como suas previsdes; o nivel de
atividade vem surpreendendo positivamente e as proje¢des de crescimento para 2022 vém
sendo revistas para cima.

As projecdes do Ipea para o produto interno bruto (PIB) no primeiro semestre de 2022,
embora estivessem acima da mediana do mercado, também se revelaram aquém do
observado, ensejando a necessidade de revisdo das previsdes para o ano. Assim, a previsdo de
crescimento do PIB em 2022 esta sendo elevada de 1,8% para 2,8%.

Pela dtica da produgio, o crescimento no ano deve ser liderado pelos servigos (3,9%) e
pela inddstria (1,7%), ao passo que a agropecudaria deve apresentar recuo (-1,7%) por conta de
dados aguém do esperado e revisdes de safras. Pela otica da despesa, o consumo das familias
deve se expandir em 3,7%, as exportagdes, em 2,5% e o consumo do governo, em 1%,
enquanto o investimento e as importacdes devem registrar relativa estabilidade (variacdes de
0,1% e 0,2%).

Cabe ressaltar que, apds as surpresas positivas do crescimento nos primeiros
trimestres do ano, dados mais recentes de atividade mostram alguma desaceleragdo na
margem. Contudo, o terceiro trimestre ainda deve ser de crescimento. Para o final de 2022 e
inicio de 2023, espera-se alguma desaceleracdo em func¢do do aperto monetario doméstico e
da piora do cendrio externo, mas indicadores robustos de mercado de trabalho, as medidas
governamentais de apoio a renda e redugdo de impostos, e o investimento ja observado ou
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contratado, além de um possivel efeito continuado das reformas implementadas nos ultimos
anos, devem evitar uma queda muito expressiva do crescimento. A gradual retomada de
alguns setores dos servigos com atividade ainda abaixo dos niveis pré-pandemia, a melhora no
comportamento dos precos de bens ou servigos administrados, e o aumento da confianga dos
consumidores também representam contribuicoes positivas para o crescimento.

O aperto monetdrio interno e a manutengdo de um arcabougo de regras fiscais
compativel com o compromisso com a disciplina fiscal — que mantenha, portanto, sob controle
o risco associado a evolugdo das contas publicas — devem permitir a gradual reducdo da
inflagdo ao longo de 2023 e propiciar as condi¢des para a recuperacdo do crescimento ao
longo do préximo ano.

Para 2023, projeta-se crescimento do PIB de 1,6%. Esse crescimento devera ser puxado
pelo setor agropecuario, que, apds cair em 2022, deve crescer 10,9% em 2023. Para a industria
e 0s servigos, projetam-se taxas de crescimento de 0,8% e 0,7%.

Quanto a inflagdo, ao contrdrio do que vem ocorrendo em grande parte dos paises,
nos ultimos trés meses, a inflagdo brasileira surpreendeu favoravelmente, beneficiada,
sobretudo, pela melhora no comportamento dos precos administrados. E, nas Ultimas
semanas, o cenadrio prospectivo para a inflagdo vem se tornando melhor. As novas projecdes
indicam variagdo menor do Indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), em 2022, de 5,7%,
comparativamente a estimada de 6,6%, ha trés meses. No caso do [ndice Nacional de Pregos
ao Consumidor (INPC), a projecdo também foi revista para baixo, e a taxa estimada recuou de
6,3% para 6,0%. Para 2023, as projegdes de inflagdo foram mantidas em 4,7%, tanto para o
IPCA, quanto para o INPC.

1. Conjuntura Econdmica: Analise do Periodo Recente
1.1. Economia Mundial

Em seu World Economic Outlook (WEO) de abril, o Fundo Monetdrio Internacional
(FMI) avaliava que as perspectivas econdmicas mundiais haviam piorado significativamente
desde a dltima atuallzag desse relatono em jaI'IEII‘O No inicio do ano, o fundo previa
! ’ uperade o impacte do curto da variante
Omicron. Porém, os prognosticos em abril pioraram bastante, principalmente por causa da
invasdo da Ucrania pela Russia e as sangdes econdmicas impostas ao invasor. Além da guerra,
frequentes e mais amplos lockdowns na China reduziam a atividade econdmica no pais e
poderiam causar novos gargalos nas cadeias globais de suprimentos. A nova crise se abatia

sobre uma situagdo em que a economia mundial estava ainda se recuperando das
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consequéncias da pandemia. Na atualizacdo de julho ultimo, o relatdrio observa que a
concretizacdo de riscos apontados em abril fez o PIB mundial cair no segundo trimestre deste
ano, por causa das retragdes na Russia e na China, enquanto os gastos dos consumidores nos
Estados Unidos vieram abaixo do esperado. A inflacdo continuou em alta nos Estados Unidos e
nos principais paises europeus, ievando a condigoes financeiras mais apertadas.

Entre os riscos, o WEO citava a possibilidade de uma parada repentina das
importacdes de gas russo pela Europa, o que de fato aconteceu a partir de 12 de setembro
Gltimo, no gasoduto da Nord Stream. Os dados de fluxo de gas por esse duto para a Europa
mostram que, embora n3o tivesse ainda havido uma parada total, o volume j& havia sido
muito reduzido, primeiramente, em junho, para 40% do normal e, em julho, para apenas 20%
do normal.

O fundo havia revisto, entre janeiro e abril, sua previsdo de crescimento do PIB
mundial em 2022, de 4,4% para 3,6%; agora, nova revisdo levou o nimero para 3,2%. O
crescimento no volume de comeércio internacional em 2022 fora revisto de 5% para 4% e, em
julho, foi projetado em 4,1%. Para 2023, o Fundo espera, para a economia mundial, taxa de
crescimento de 2,9% (em abril, a taxa esperada para o ano que vem era de 3,6%). O WEO
destaca que o cendrio-base é cercado de extraordinarias incertezas, por estar baseado em trés
hipéteses principais que tém considerdvel possibilidade de ndo se mostrarem verdadeiras: i)
n3o haver mais reducdes do fluxo de gds natural da Ruissia para o restante da Europa (este
risco ja se concretizou); ii) as expectativas de inflagdo de longo prazo permanecerem estaveis;
iii) o aperto monetario ndo causar ajustes desordenados nos mercados financeiros globais.

O relatério Global Economic Prospects, publicado pelo Banco Mundial em junho
Gltimo, aborda, em estudo especial, a estagflacdo. Com a inflagdo em alta e as projegdes de
nivel de atividade em baixa, o tema esta em pauta, sugerindo comparag¢des com a estagflagado
dos anos 1970, que terminou com recessdo global e crises financeiras nos mercados
emergentes e economias em desenvolvimento. Tém sido destacadas semelhangas entre
aquele periodo e o atual, como as taxas de juros reais negativas e a possibilidade de uma
espiral salario-preco. Todavia, o aprendizado com aquela crise pode estar permitindo uma
condugdo adequada da politica monetaria, estando as atuais expectativas de infla¢do, para o
longo prazo, estaveis. Até agora, segundo o estudo, os mercados esperam que a inflagdo caira
no futuro préximo, mas permanecera elevada, enquanto o crescimento global esfria, a politica
monetdria fica mais apertada, o apoio fiscal é retirado, os pregos de energia e alimentos se

prmm nn Jifimn llemm = pmmmlmede deor aaalfiea s a e LRl
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que a politica monetdria tem as ferramentas para fazer a inflagdo voltar as metas. Entretanto,
se as expectativas de inflacdo se desancorarem, como nos anos 1970, as taxas de juros
necessdrias para trazer a inflagdo de volta as metas serdo maiores do que atualmente
antecipado nos mercados financeiros, lembrando o fantasma das fortes elevagdes de juros que

domaram a inflagdo, mas também levaram a recessdo global em 1982, as crises financeiras e
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ao inicio de longo periodo de baixo crescimento em vdrias economias emergentes e em
desenvolvimento.

A sequéncia de chogues na economia mundial também foi tema do relatério
econdmico anual da Ranco de Compensacées Internacionais (Rank of International Settlemans
— BIS). A pandemia — que gerou fortissimas crises sanitdria e econdmica - o inesperado
ressurgimento da inflagdo e a tragica guerra na Ucrdnia sdo eventos que, certamente, terdo

efeitos de longo alcance.

Em 2021, de acordo com o relatdrio, a economia mundial cresceu a taxa mais alta de
quase cinquenta anos, e esse crescimento foi bem disseminado, confirmando a natureza
especial da recessao da Covid-19: a contencdo artiticial da atividade economica deu lugar a
forte retomada depois que as restrigdes a mobilidade foram retiradas. Além disso, as
significativas politicas de apoio, fiscais e monetdrias, deram grande impulso a demanda. O
cendrio em que “cicatrizes” economicas dificultariam o crescimento ndo se materializou.
Entretanto, o crescimento acabou perdendo momento: primeiro, por causa do surto da
variante 6micron que, ndo obstante, se provou menos problematico do que se temeu; depois,
veio a invasdo da Ucrania, cujo principal canal de efeitos sobre a economia foram as elevagoes
dos precos de energia e alimentos. Esses efeitos sdo inerentemente estagflaciondrios, pois,
sendo as commodities insumos produtivos importantes, o0 aumento em seus custos restringe a
oferta. Com a excecdo de paises exportadores de commodities, para o mundo como um todo o
efeito foi contracionista. Para as perspectivas de curto prazo, o contexto, para o BIS, é de, pela
primeira vez na era pos-Segunda Guerra Mundial, ser necessario subir os juros para combater
a inflagdo, num ambiente de fragilidade financeira, representado, principalmente, pelos
elevados niveis de endividamento plblico e privado, além dos altos pre;os dos imdveis

por efeito do alargamento dos gargalos de oferta e com a reversdo da alta nas commodities
induzida pela guerra. Isso reduziria o aperto monetario necessario e o desaquecimento
econdmico decorrente. No cenario pior, a inflagdo resistente requereria forte aperto
monetario, induzindo maior desaquecimento da atividade, incluindo recessao e estresse
financeiro.
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GRAFICO |
Indices globais de pressio na cadeia de suprimentos!
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Fonte: Bloomberg,

Quanto aos gargalos de oferta, o grafico 1 traz dois indices que medem a pressdo nas
cadeias de suprimento globais e ambos mostram alivio nesse aspecto. Os graficos 2 e 3
mostram como as expectativas de inflagdo no mundo mudaram, para 2022 e 2023, nos ultimos
seis meses, comparando os fins de margo, junho e setembro deste ano. A alta da inflagdo e,
especialmente, da inflagdo esperada, tem levado os bancos centrais em diversos paises a
apertarem a politica monetaria, através da elevacdo das taxas bdsicas de juros. Os graficos 4 e
5 mostram, de forma andloga aos anteriores, a evolugdo das expectativas para as taxas de
juros basicas no fim deste ano e do préximo.

As expectativas para as taxas de juros em 2022 foram afetadas para todos os paises ou
regido mostrados; para 2023, excetuam-se China e Japdo. Como decorréncia do aperto nas
politicas monetarias, de efeitos da guerra na Europa e, ainda, dos lockdowns da politica de
“covid zero” e da crise imobilidria na China, as expectativas de crescimento vém sendo revistas
para baixo, como ilustrado nos gréaficos 6 e 7.

Area do Alemanna na 3pac
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GRAFICO 2 GRAFICO 3
Inflagao ao consumidor: projegio para 2022 Inflagio ao consumidor: projegio para 2023
(Em %) (Em %)

Recentements (1

Fonte: Bloomberp. Fonte: Bloomberg,
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GRAFICO 4 GRAFICO 5
Taxa de juros basica esperada para o fim de 2022 Taxa de juros bisica esperada para o fim de 2023
(Em %) (Em %)
|I I| " II il il Il
o Euro Reino Unido ‘! ¢ Reino Unido China
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Fonte: Bloomberg. Foate: Bloomberg,

GRAFICO 6 GRAFICO 7

PIB: projegio de crescimento em 2022 PIB: projegio de crescimento em 2023

(Em %) (Em %)

B Visdo Garal (27062022

Fonte: Bloomberg Fonte: Bloomberg.

1.2. Atividade econdmica: indicadores mensais de industria, comércio e servigcos

Apds o avanco de 1,2% registrado pelo PIB na comparacao entre o segundo trimestre
de 2022 e o periodo imediatamente anterior, os segmentos produtivos vém apresentando
desempenho heterogéneo. Se, por um lado, a melhora observada nos indicadores de mercado
de trabalho tem ajudado a sustentar o ritmo de crescimento do setor de servigos; por outro, a
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demanda por bens apresentou alguma acomodagdo nos ultimos meses. Por sua vez, refletindo
a melhora observada nos niveis de confianga dos empresarios, o setor industrial iniciou o
terceiro trimestre registrando crescimento. Corroborando este cendrio, o indice de Atividade
Econémica do Banco Central (IBC-Br) e o Monitor do PIB, da Fundagdo Gettlio Vargas (FGV),
indicadores que buscam retratar o nivei gerai da atividade economica brasiieira em base
mensal, voltaram a crescer em julho. Enquanto o IBC-Br avangou 1,2% na margem e 3,9% em
relagdo a julho de 2021, o Monitor do PIB apresentou altas de 0,6% na margem e de 3,1% na
base interanual.

O desempeniiu da alividade em juifio fui caracierizado peio nivel de difusdu abaixo de
sua média histdrica, de 53%. Na comparagdo com o més de junho, jd excluidos os efeitos
sazonais, 38% dos segmentos registraram variagdo positiva, repetindo o resultado do periodo
anterior. Na comparacdo em meédias mdveis de trés meses, o indicador de difusdo atingiu 50%
em julho (grafico 8). Entre os setores, a atividade de servigos continua sendo um dos principais
drivers para o desempenho da economia em 2022. Com a normalizacdo dos niveis de
mobilidade urbana, o gradual atendimento da demanda ainda reprimida em alguns segmentos
tem permitido ao setor manter um ritmo de crescimento positivo, sendo o principal
responsavel pelo aumento da criagdo de postos de trabalho na economia. Ja a industria
manufatureira, cujo avango de 0,6% na margem em julho representou a quinta variagdo
positiva nos ultimos seis meses, tem exibido desempenho mais favoravel, refletindo a melhora
dos indicadores que medem a confian¢a dos empresarios do setor.

Eimboia continue enfrentaindo restiigdes peio ladu da ofeiia, caiacierizadas pela
escassez e encarecimento de insumos, as pesquisas qualitativas indicam abrandamento desses
gargalos, e continuam apontando para aumento de produgdo, emprego e intengdo de
investimentos. Por fim, o comércio de bens apresentou desempenho negativo nos ultimos trés
meses. Apesar da melhora observada nos indicadores de mercado de trabalho, com aumento
dos niveis de ocupacdo, da massa real de salarios e do rendimento real, as vendas no comércio
varejista tém exibido acomodagdo. Se, por um lado, os efeitos do encarecimento do crédito,
associados ao orgcamento familiar j& pressionado pelo nivel de pregos, podem explicar uma
parte dessa perda de félego, por outro, algumas medidas adotadas pelo governo que
estimulam a economia ainda sdo relativamente recentes, como é o caso do reajuste concedido
no programa Auxilio Brasil a partir de agosto ultimo, e seus efeitos ainda ndo aparecem nos
indicadores.

Neste contexto, com base nas informacdes disponiveis até o momento, a Dimac/Ipea
projeta continuidade no desempenho positivo da atividade econédmica no més de agosto,
embora num ritmo mais modesto. Na comparagdo dessazonalizada, esperamos alta de 0,3% na
industria, enguanto os servigos permaneceriam estdveis. Esperamos um avango de 0,2% para
as vendas no comércio ampliado, influenciadas pelo crescimento das vendas de automadveis.
No conceito restrito, todavia, o resultado deve ser negativo, com baixa de 0,6%. Com isso, a
previsdo da Dimac/lpea é que o Monitor do PIB permanega praticamente estadvel em agosto,
apresentando alta de 0,1% na margem — grafico 9.
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GRAFICO 8 " GRAFICO9

Atividade economica: evolugao do indicador de difusao Indicadores mensais da atividade economica e estimativas
setorial (jul./2015-jul./2022) (ago./2022)

(Em %) (Indice com ajuste sazonal, fev./2020 = 100)

=—indice de difuido setona métks Move! 3 meses == madia hstonica

Fonte: Ipea: Instituto Brasileiro de Geografia ¢ Fstatistica (IBGE) Fonte: IBGE: Instituto Beasileiro de Economia (Ibre) da FGV; Dimac/lpea

Ao longo do dltimo trimestre, o mercado de trabalho brasileiro consolidou sua
trajetoria de forte dinamismo, combinando forte expansdo da populacdo ocupada e queda
significativa da taxa de desocupac¢do. Em julho de 2022, o dado mensal produzido pelo Ipea,
com base nas séries de trimestres moveis da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
Continua (PNAD Continua), revela que a taxa de desocupagdo recuou pelo 142 més
consecutivo, chegando a 8,9% e atingindo o menor patamar desde julho de 2015 (grafico 10).
Esta melhora da taxa de desocupacdo reflete o expressivo crescimento da populagdo ocupada,
cujo contingente avangou 7,5%, em julho, na comparagdo interanual, abrangendo
aproximadamente 100,2 milhGes de pessoas (grafico 11). Os dados desagregados revelam que
este aumento da ocupagdo vem ocorrendo de modo generalizado, atingindo todas as regides
do pais, todos os segmentos etdrios e educacionais e praticamente todos os setores da
mercado de trabalho a maior parte das vagas tenha sido gerada no segmento informal da
economia, nos ultimos meses a trajetoria de alta do emprego formal se intensificou, de modo
que, nos dois Ultimos meses, a taxa de crescimento do emprego formal ja supera a do informal
(grafico 12).
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Por fim, os dltimos resultados da PNAD Continua indicam que este aumento no
dinamismo do mercado de trabalho, inicialmente restrito 3 ocupagdo, comega a se estender
aos rendimentos, ainda que em propor¢do menos significativa. Em julho, na comparacdo com
o mesmo periodo de 2021, observa-se uma alta tanto nos rendimentos reais habitualmente
recebidos (1,2%) quanto nos efetivamente recebidos (U,2%). Desta forma, entre juiho de 2021
e julho de 2022, a massa salarial real habitual avancou 9,2% e a massa salarial real efetiva,
8,1% (grafico 13).

GRAFICO 10 GRAFICO 11
PNAD Continua: taxa de desocupagio dessazonalizada PNAD Continua: populagio ocupada dessazonalizada
(Em %)

(Em milhoes de pessoas)

105

Fontez PNAD Conunua/IBGE: Disoc/Ipea. Fonte: PNAD Continua/IBGE: Ipea.

GRAFICO 12 GRAFICO 13
PNAD Continua: taxa de variagio interanual da populagio PNAD Continua: taxa interanual de variagio da massa de
ocupada por vinculo rendimentos
(Em %) (Em %)
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Fonte: PNAD Continua/IBGE: lIpea. Fonte: PNAD Continua/IBGE: Ipea.

1.4.Inflagdo
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Apos registrar, no pico, taxa acumulada em doze meses de 12,1% em abril, a inflagdo
brasileira medida pelo IPCA vem caindo, de modo que, em agosto, a alta observada ja era de
8,7% (grafico 14). Em que pese o fato de que boa parte desta melhora se deve a queda dos
precos dos administrados no ultimo trimestre, o comportamento mais benevolente dos bens
industriais e, mais recentemente, dos alimentos no domicilio, ajuda a compor este quadro
inflaciondrio mais favoravel (grafico 15).

LKAFILL 1D
GRAFICO 14 IPCA por categorias: taxa de variagio acumulada em doze
IPCA: variagao ac lada em doze meses
(Em %) (Em %)
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Fonte: IMCA/IBGE Fonte: IBGE

No caso dos pregos administrados, observa-se que a taxa de inflagdo em doze meses
deste segmento recuou de 12,1%, em maio, para 1,5%, em agosto, refletindo as quedas de
8,0% da energia elétrica e de 25,9% da gasolina, no periodo. Além do impacto da reducdo das
aliquotas de Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias. Bens e Servicos (ICMS) e do corte de
impostos, o pregco da gasolina tamhém vem se beneficiando da melhora na trajetdria dos
pregos internacionais. Em relagdo aos bens industriais, observa-se que, mesmo diante de uma
depreciagdo cambial de aproximadamente 11% de maio a agosto, a taxa de crescimento dos

metalicas no mercado internacional. Nota-se ainda que, embora se tenha verificado um recuo
da inflagdo em doze meses, em agosto, relativamente a observada no més imediatamente
anterior, os precos dos alimentos no domicilio ainda mostram taxa de variagdo consideravel
(15,6%), pressionada, sobretudo, pelos fortes reajustes dos leites e derivados, dos farindceos e
panificados. A infiagao de servigos, por sua vez, vem apresentando trajetoria mais resistente a
queda, sinalizando que a demanda do setor — especialmente dos segmentos ligados a
prestacdo de servicos a familias — ainda segue aquecida, mantendo a intensidade da
recomposigdo dos pregos.
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O grafico 16 mostra a evolugdo da inflagdo implicita na estrutura a termo da taxa de
juros (ETTJ) derivada das negociagdes de titulos publicos no mercado secundario do inicio do
aperto monetdrio, em margo de 2021, até 27 de setembro (ltimo, com intervalos semestrais.
Nos Ultimos seis meses, a inflagdo esperada pelos agentes desse mercado caiu, no vértice de
um ano, de 7,36% para 4,93%; no de trés anos, de 6,21% para 5,37%, com quedas
intermedidrias nos vértices intermediarios.

GRAFICO 16
Inflagio implicita na ETT] desde o inicio da elevaio da Selic

(["m ‘3"0]

Fonte: Associagio Brasileira das Fatidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais (Anbima).

1.5.Crédito e luros

O saldo total de crédito no Sistema Financeiro Nacional (SFN), medido em relagdo ao
PIB, permaneceu estavel na leitura de agosto de 2022 em 54,3%. Os graficos 17 e 18 mostram
gue o crescimenio reai de 7,4% no saido da carieira em doze meses coniinua iiderado peio
segmento de pessoa fisica e a categoria recursos livres. A andlise dos mesmos graficos mostra
recuperacdo dos segmentos de pessoa juridica e da categoria recursos direcionados no
segundo trimestre de 2022, revertendo tendéncia de desaceleragdo que persistia desde o final
de 2020.

O movimento recente das concessdes tem indicado leve crescimento no segmento de
pessoa fisica e relativa estabilidade do segmento de pessoa juridica, com a média das
concessdes reais dessazonalizadas no periodo de junho a agosto de 2022, mostrando
aumentos de 0,9% e 0,1%, respectivamente, em relagdo ao periodo de marco a maio de 2022.
O gréfico 19 refor¢a a adequagdo da anélise trimestral, ja que o dado apresenta variacées
bruscas entre meses e uma variacdo mensal negativa como a ocorrida em maio, seguida de
leve alta em junho, ndo retrata corretamente o movimento recente das concessdes que
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mantém forca no segmento de pessoa fisica e recuperag¢do no segmento de pessoa juridica,
apesar dos fatores limitantes que apontaremos na sequéncia e o resultado negativo das
concessdes para veiculos e financiamento imobilidrio.

A andlise prospectiva do mercado de crédito anonta condicdes apertadas nos nréximos
meses, indicando um crescimento limitado no ano. A recuperacdo das concessdes continua
restrita pela permanéncia do comprometimento de renda em patamares relativamente
elevados (gréfico 20) e pela alta recente na taxa de inadimpléncia de recursos livres (gréfico
21), agora em 5,6%. A inadimpléncia tem apresentado incrementos sucessivos desde o final de
2020 e se encontra em nivel superior ao observado no periodo imediatamente anterior a

pandemia, mas ainda relativamente distante dos picos registrados no passado.

GRAFICO 18
GRAFICO 17 Variagio real em doze meses do saldo da carteira de crédi-
Variagio real em doze meses do saldo da carteira de crédito, 10, deflacionada pelo IPCA, para os segmentos de pessoa
deflacionada pelo IPCA, recursos livres e direcionados fisica e juridica
(Em %) (Em %)
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Fonte: BCR Fonte: BCB
GRAFICO 19 GRAFICO 20
Concessoes didrias para pessoa fisica e juridica. com ajuste Comprometimento da renda familiar com o servigo da
sazonal, deflacionadas divida dessazonalizado
(Em R$ milhoes de ago./2022) (Em %)
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Fonte: BCB Fonte: BCB

Outro fator que limita o mercado de crédito é o crescimento na taxa meédia de juros
das operagdes de crédito. Entre junho e agosto, as taxas para recursos livres e pessoa fisica se
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mantiveram em suas maximas dos tltimos dois anos, apds aumentos continuos que coincidem
com o inicio do ciclo de aperto monetdrio do BCB, conforme pode ser visto no grafico 22.
Houve ligeiro recuo na margem no segmento de pessoa juridica e nos recursos direcionados.
Assim como a inadimpléncia, as taxas médias encontram-se em patamar mais alto do que as
vigentes no periodo imediatamente anterior a pandemia, ainda que estejam distantes do pico
mais recente em 2016. Em doze meses, o aumento das taxas médias para recursos livres ja
supera 10 pontos percentuais (p.p.). O Indicador de Custo do Crédito (ICC), que mede o custo
médio de todo o crédito SFN, acompanhou este movimento e também apresentou em agosto

de 2022 o valor maximo dos Gltimos doze meses.

GRAFICO 21 GRAFICO 22
Inadimpléncia da carteira de crédito com recursos livres Taxas médias de juros das operagbes de crédito
de pessoa fisica dessazonalizadas

(Em %) (Em % a.a.)

35 56

Fonte: BCH. Foate: BCR.
GRAFICO 23
Meta Selic e taxa real ex ante de um ano, variagio sobre o GRAFICO 24
trimestre anterior Estrutura a termo da taxa de juro real
(Em p.p.) (Em %)
3 Aumento dexte mas /2021 B .
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Fonte: BCB Fonte: Ambima.
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No primeiro trimestre de 2022, apesar de a meta para a Selic ter sido elevada em 2,5
p.p., a taxa de juros real ex ante de um ano variou apenas 0,1 p.p., como ilustrado no grafico
23, fazendo com que a elevagdo da taxa basica ndo se traduzisse em aperto mais significativo
da politica monetaria. Nos seis meses seguintes, no entanto, essa medida de juros reais voltou
a acompanhar a Seiic, ambas subindo 2 p.p. O mesmo fenomeno e liustrado no grafico 24, que
mostra a estrutura a termo de juros reais, revelando até mesmo queda entre dezembro de
2021 e margo de 2022, e elevacdo desde entdo, com altas de 2,7 p.p. no vértice de um ano, 1,4
p.p. no de dois e 1 p.p. no de trés. Assim, a elevagdo da Selic nesses seis meses transformou-
se, efetivamente, em condigdes monetarias mais apertadas.

1.6.Setor Externo

O setor externo continua apresentando uma dindmica bastante favoravel, apesar das
incertezas externas e internas. A balanca comercial tem registrado sucessivos superavits,
mesmo com a retomada das importacdes. O valor das exportacdes no acumulado do ano até
agosto de 2022 foi de USS 225,1 bilhdes, contra USS 188,9 hilhdes no mesmo periodo do ano
anterior, o que representa crescimento de 19,2%. Ja o valor das importagBes para o
acumulado do ano até agosto foi de USS$ 181 bilhdes, contra USS 136,9 bilhdes no mesmo
periodo do ano anterior — crescimento de 32,3%. O saldo comercial acumulado no ano é de
USS 44 bilhdes.

Em reiagdo ao baianco de pagamentos, a trajetoria de redugdo do déficit em
transacdes correntes, observada desde novembro de 2021, considerando os dados
acumulados em doze meses, foi revertida a partir de margo de 2022. Cabe notar que um dos
principais itens afetados pela pandemia foram os gastos com viagens. Apesar da recente
recuperacdo, os niveis pré-pandemia ainda ndo foram atingidos, como mostra o grafico 25.

Para a conta capital e financeira, observou-se trajetéria de relativa recuperagdo, com
destaque para investimentos diretos no pais (IDPs). Embora os niveis pré-pandemia também
n3c tenham sido plen
satisfatérios e crescentes, como mostra o grifico 26. No acumulado em doze meses
encerrados em julho de 2022, o saldo atingiu USS 65,6 bilhdes (3,7% do PIB) — ante USS 44,9

bilhdes (3,0% do PIB) no mesmo periodo do ano anterior.

amanta atinaidac nc inaraccne da INPc ce anrontram am ualarac
amentie aUNgICes, 0 INgressos Ce [LFS Sg encontram em Va.ores
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GRAFICO 25 GRAFICO 26
Saldo liquido da conta viagens: acumulado em doze meses IDP: dados acumulados em doze meses

(Em US$ milhées e % do PIB) « (Em US$ milhoes e % do PIBR)
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Quanto a taxa de cambio, a sua dindmica permanece bastante volatil devido 2 elevada
incerteza externa e interna. Durante os primeiros meses de 2022, mesmo com o conflito
Russia versus Ucrania, houve um movimento importante de apreciagdo da taxa nominal de
cambio, revertido a partir de final de abril. Desde entdo, tém sido observados periodos de
valorizagdo e desvalorizagdo, com respectivo aumento da volatilidade, como pode ser
observado pelo grafico 27.

GRAFICO 27
Taxa de cambio didria (venda)
(Em R$/US$)

A tabela 1 apresenta a variagdo percentual da taxa de cdmbio (moeda local/USS) para
o Brasil e os principais paises emergentes considerando trés periodos em relagdo ao atual (20
de setembro de 20ZZ): més anterior, inicio do ano e mesmo periodo do ano anterior. Lomo
pode ser observado pela tabela, o desempenho do Brasil frente aos demais paises emergentes
se destaca no periodo recente. Na comparagdo com o inicio do ano, por exemplo, o real foi a
segunda moeda que mais se valorizou. Jd na comparagdo com o més anterior, o Brasil fica na
terceira posigdo.
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TABELA |
Brasil e principais emergentes: variagio da raxa de cimbio (em 20 set./2022 em relagio as datas das colunas)
(Em %) .
S S S N
Africa do
Saudita 0.33 0—-“ w
siades 847 2076 2169
33 052 437 -342
Crutg -115 9,66 1846
na 254 1042 854
a 106 891 1512
276 127 1845
= 0.03 140 816
o 0sa 503 520
almsia 182 916 73
Adx -0.86 -254 0,70
. 098 159 524
&% -
3 198
s 000
Tatancia 3n
3 114

Fonte: Bloomberp: BCB

As expectativas do relatério Focus apontam para um cambio de RS 5,20/USS em
dezembro de 2022 e ao fim de 2023, com o real mais forte do que na expectativa vigente ao
final de 2021 — em 31 de dezembro, a previsdao da taxa de cambio para 2022 era de RS
5,60/USS e, para 2023, de RS 5,40. Porém, persistem varios elementos de incerteza devido ao
cendrio mundial e interno, especialmente considerando a existéncia do conflito entre Russia e
Ucrania, a crise energética na Europa, politicas monetdrias contracionistas ao redor do mundo
e o ano eleitoral no Brasil. Como pontos positivos para a dindmica da taxa de cambio, had que
se destacar os fluxos cambial (houve entrada liquida de US519,56 bilhdes no acumulado do

ano até setembro,11 de acordo com dados do BCB) e comercial positivos durante 2022.

1.7.Finangas Publicas

A conjuintuia fiscal continua imaicada poi resultados positivos
federal, relativamente a 2021. De acordo com dados da Secretaria do Tesouro Nacional (STN),
o superdvit primario do governo federal acumulado no ano até agosto atingiu RS 24,4 bilhdes,
contra um déficit de RS 89,3 bilhdes em igual periodo de 2021. Essa melhora no resultado

primario decorreu do forte crescimento da receita federal, que cresceu 14,4% em termos reais
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no acumulado do ano, levando a uma alta de 13,1% da receita liquida de transferéncias nessa
base de comparacgdo, contra crescimento de apenas 2,6% da despesa total (tabela 2). Cabe
notar que esse resultado foi atingido apesar do elevado déficit primario observado em agosto,
da ordem de R$ 50 bilhdes, fortemente impactado pelo pagamento de sentencas judiciais e
precatorios e peio pagamento do acordo reiativo ao “Campo de Marte”, em Sao Pauio.

Em agosto de 2022, quando comparadas ao mesmo més do ano anterior, as receitas
administradas pela Receita Federal do Brasil (RFB) apresentaram um crescimento real de 6%, a
arrecadagdo do Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) cresceu 6%, as receitas ndo
adiminisiradas urescerain 28% e as Lrdnsierencias legdis e consiituciunais a enies subndcivingis
cresceram 13,7%, em termos reais. Com isso, a receita liquida de transferéncias aumentou 8%.
No acumulado do ano até agosto, a receita total registrou um aumento real de 14,4%,
enquanto as receitas ndo administradas pela RFB subiram 48,9% e a receita liquida de
transferéncias cresceu 13,1%, conforme mostra a tabela 2.

TABELA 2
Resultado primdrio do governo central
(Em R$ milhoes)

Acumutado em

Mersal
{precos consramas, R
mihites de ag

Taxs ce
variagio
{5}

1-Receita Total 164.066 173.260 5.3% L360.377 13,6%
1- Raceita Acministrads pals AFE $8.473 104379 6.0% 858.044 D.3%

3 - Arrecasagio Linuids pere o RGPS 31276 43.751 6,0 =
leceitas Nio Administradas peia RFE 24 312 31131 28.0% 189 07C AN

1. Transf. Por Repartgio de Receita 35.356 40.217 13.7% 255.50% 20.9%
3. Receita Liquida {1-2) 0% 1.105.868 12.31%
36,4% -6.6%

4, Despesa Total
1.1 Beneficios Previdencianos £.6%

3 Outrss Despesas Obrigatoriaz 1.0% 38 631 38.8%

Fonte: STN.

A despesa total apresentou em agosto de 2022, relativamente ao mesmo més do ano
passado, um crescimento real de 36,4% - aumento explicado em grande medida, conforme
observado, pelo pagamento nesse més de sentencas judiciais e precatdrios, no valor de RS 26
bilhdes. e pelo pagamento do acordo relativo ao “Campo de Marte” localizado em S3o Paulo.
no valor de RS 23,9 bilhdes. Os pagamentos de sentencas judiciais e precatdrios impactaram
principalmente as despesas previdencidrias e com pessoal, que apresentaram crescimento real
de 22,7% e 22,4%, respectivamente, e as outras despesas obrigatorias, com crescimento de
21%. O pagamento referente ao Campo de Marte, por sua vez, afetou as despesas do poder
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executivo sujeitas a programacdo financeira, que registraram crescimento de 101%. No
acumulado até agosto, a despesa total cresceu 2,6%, com destaque para a despesa com
pessoal, que apresentou uma redugdo real de 7,6% em relagdo ao mesmo periodo do ano
passado, e para a despesa previdencidria, que cresceu 0,8% na mesma base de comparacao.

Para o restante do ano, o relatério de avaliacdo de receitas e despesas primarias do
governo federal do quarto bimestre de 2022 indicou a manutengdo do quadro favoravel das
contas publicas federais. O principal destaque do relatério foi a revisdo da expectativa de
resultado primdrio para 2022, que passou de um déficit de RS 59,4 bilhdes esperado no
felalOrio anierior pard um superdvii de R3 13,5 biindes (labela 3). A nuva estimaliva
representa melhora de RS 72,9 bilhdes em relagdo a avaliagdo do terceiro bimestre e de cerca
de RS 90 bilhdes em comparacido com a Lei Orgamentaria Anual (LOA) 2022. Caso se confirme,
este sera o primeiro resultado positivo para o governo central desde 2013.

TABELA 3
Evolugio da receita e despesa primaria do governo central esperada para 2022
(Em R$ milhbes)

Avaiacho de receitss o | Avakatso de recertas

PLOA 2022 e . | despesas priménas do | despesss primdnas do

tetsirobimistre | guano bimestre

1. Receita ol 195374 2030.520 2.030.520 2226143
flecenas com impostos @ contribuighes, liquidas de incentivos flscais 1727993 1.788 255 1788 258 1879276

Arrecadacho do f

Receitas ndo admniztradas

prevdenciano 1717 789 643 795262

3 abrigatirias

Despesas do poder £xecutive Meitas 3 programacio Snanceirs

5. Rasuhado primana

Fonte: Ministério da Feonomia.

As receitas esperadas para o ano foram revistas para cima em RS 82 bilh&es, quando
comparadas com a avaliacdo anterior, e em RS 277 bilhdes na comparagao com a LOA 2022. As
revisGes nas previsdes de receitas podem ser distribuidas em trés grandes categorias: receitas
administradas pela RFB, arrecadacdo do Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS) e receitas
ndo administradas pela RFB. No primeiro item, comparativamente com a avaliagdo do terceiro
bimestre, prevé-se ampliacio de RS 51 bilhdes, concentrada principalmente em tributos
ligados a atividade econdmica e ao faturamento das empresas — Imposto de Renda (IR) e
Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) —, além de ampliacdo de RS 3 bilhdes em
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impostos sobre a importagdo. No tocante a arrecadagdo do RGPS, a estimativa foi aumentada
em RS 0,8 bilhdo, basicamente em fungdo da melhora observada no mercado de trabalho.
Finalmente, para as receitas ndo administradas pela RFB, a arrecadagdo esperada elevou-se
em R$ 30,2 bilhdes, influenciada principalmente pela expectativa de recebimentos de RS 25,1
biihoes da Petrobras.

E preciso destacar que o aumento da arrecadagdo federal em 2022 poderia ser ainda
maior, ndo fossem as rentincias fiscais implementadas, que jd acumulam RS 71 bilhdes no ano.
O relatério de avaliagdo do quarto bimestre estima renincia de RS 23,6 bilhdes, devida a
redugdu da aliquota de iPi, de RS 16,5 bilhdes, referenie a desuneragdo du Prograima de
Integragdo Social/Contribuigdo para Financiamento da Seguridade Social (PIS/Cofins) sobre o
alcool e gasolina e de R$ 14,9 bilhdes, em fungdo da reducdo de PIS/Cofins sobre o diesel,
biodiesel, querosene e gas liquefeito de petrdleo (GLP). Cabe notar, contudo, que essas
estimativas se referem apenas ao impacto direto das redugdes de aliguotas sobre a
arrecadacdo; na medida em que as redugdes tributdrias impactem positivamente o nivel de
atividade, é razoavel esperar uma expansdo da base de tributagdo e aumento de arrecadagao
que pode compensar parcialmente a renuncia inicial.

Com a elevacdo da arrecadacdo esperada, as transferéncias legais e constitucionais
para estados e municipios também foram revistas para cima, com aumento de cerca de RS 12
bilhdes na comparagdo com a avaliagdo anterior e de RS 77,6 bilhdes em relagdo a LOA 2022.
Isso eleva o patamar de transferéncias para 4,8% do PIB, maior nivel historico. Ainda assim, a
receita liquida do governo central foi revista para cima em RS 69,9 bilhdes em relacdo a
avaliagdo do terceiro bimestre e em pouco mais de RS 200 bilhdes quando comparada a LOA
2022.

Cabe notar que, dado o teto de gastos da Unido, o aumento da arrecadagdo no ano
ndo pode ser alocado em despesas em sua totalidade. De fato, de acordo com a quarta
avaliacdo bimestral, as despesas sujeitas ao teto dos gastos encontram-se RS 7,8 bilhdes acima
do limite constitucional, havendo necessidade de contingenciamento de despesas
discricionarias para a obediéncia desse limite. Em relacdo as despesas, vale ressaltar que o
relatdrio elevou a previsio das despesas com beneficios previdenciarios em RS 5,6 bilhdes, em
funcdo do aumento no numero de pagamentos de beneficios, assim como do montante
previsto para o Beneficio de Prestagdo Continuada (BPC), com elevagdo de RS 1,8 bilhdo. No
entanto, esse aumento foi mais do que compensado com retragdes nos subsidios de RS 3
bilhdes, apoio financeiro aos entes subnacionais (RS 3,9 bilhdes), créditos extraordindrios (RS
1,6 bilhdo) e despesas discricionérias (RS 1,1 bilhdo).

2. Projecdes do PIB e Inflagdo para 2022 e 2023

2.1.Evolucdo das Projecdes de Mercado
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Os graficos 28 e 29 mostram a evolugdo recente da mediana das expectativas do
Focus/BCB para 2022 e 2023, respectivamente, cotejando-a com as projegdes do Ipea,
divulgadas nesta Visdo Geral nos finais de margo e junho. Optou-se pela amostra da Focus dos
dltimos cinco dias, que reflete melhor as expectativas mais recentes a cada momento, as quais
ja ievam em conta divuigagoes de novos dados, por exempio; cabe notar, contudo, que os
graficos com as amostras de trinta dias ficam semelhantes. O gréfico 30 faz a mesma
comparacdo para 2022 para o IPCA e, o grafico 31, para 2023.

Os graficos 32 e 33 comparam projecGes e o dado observado para o PIB do primeiro e
segundu Lrimesires desie anu, revelandu d subesiimaliva presenie nas expecidiivas. Analisias
tém cogitado sobre o porqué desses erros. As previsdes sempre erram em algum grau, é claro,
mas, nesses dois trimestres, a magnitude foi considerdvel e, em ambos, para menos. Como
costuma acontecer em economia, provavelmente n3o s6 uma causa, mas um conjunto de
fatores pode vir contribuindo para isso.

GRAFICO 28 GRAFICO 29
PIB do Brasil: evolugio de projegoes para 2022 PIB do Brasil: evolugao de projecoes para 2023
(Em %) (Em %)
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Fonte: BCB: Ipea. Fonte: BCR: Ipea.
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GRAFICO 30 GRAFICO 31

IPCA: evolugio de projegdes para 2022 IPCA: evolugio de projecbes para 2023
(Em %) ' (Em %)

Fonte: BUB; Ipea Fonte: BCB: Ipea

Primeiro, se, por um lado, a economia mundial tem trazido efeitos negativos, como a
recessdo da covid-19, a inflacdo e a consequente elevacdo de juros, por outro, ha fatores
externos atuando em sentido oposto, como o choque de aita nos pregos das commodities, que
costuma favorecer o nivel de atividade e a renda de exportadores desses produtos — efeitos
positivos sobre o Brasil que podem vir sendo subestimados. Outra hipdtese & que a taxa
normal de crescimento da economia brasileira pode estar maior do que a tendéncia observada
nos anos posteriores a recessdo de 2014-2016 e anteriores a pandemia, e que este fenémeno
ndo esteja adequadamente captado pelos modelos de projegdo econémica usuais. Entre as
reformas e medidas tomadas nos ultimos anos, que tendem a estimular o investimento
privado e a promover a produtividade, cabe citar: o teto de gastos (2016), a reforma da
previdéncia (2019), substituicdo da taxa de juros de longo prazo (TILP) pela taxa de longo
prazo (TLP) (2017), crescimento do mercado privado de capitais, um conjunto de medidas que
se configurou numa reforma trabalhista, novos marcos legais para gas (2021), saneamento
(2020), startups (2021), agéncias reguladoras (2019), ferrovias (2021), navegagdo de
cabotagem (2022), telecomunicagdes (2019), lei de licitagdes (2021) e a lei de liberdade
econbmica (2019). Também o cadastro positivo, a independéncia do BCB e a capitalizacdo da

telecomunicagdes, ferrovias e rodovias.

Politica de Investimentos - 2023




FATICE MR AEBOIS. M PR P 2B I L

GRAFICO 32 GRAFICO 33
PIB 1° rim./2022: evolugio de projegbes e dado obser- PIB 2° trimestre/2022: evolugio de projegoes ¢ dado ob-
vado © servado
(Em % sobre o 1* trim./2021) (Em variagio % sobre o 2° trimestre de 2021)
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Fonte: BCB: lpea Fonte: BCB: Ipea

2.2.PIB: Projecdes atualizadas

O PIB avangou 1,2% no segundo trimestre de 2022, na comparagdo com o trimestre
anterior com ajuste sazonal, com alta de 3,2% na comparagdo interanual, segundo o IBGE. O
resultado veio acima da previsdo divulgada em junho, que supunha altas de 0,6% na margem e
2,3% na comparacao interanual.

Pela odtica da produgdo, a maior surpresa em relagao ao previsto ficou por conta do PIB
da industria e o de servigos. Previmos corretamente que o crescimento da industria seria
maior do que o de servigos, mas o crescimento trimestral de ambos, e o da indlstria em
particular {(a projecdo era de 1,0% e o resultado foi de 2,2%), vieram acima de nossas
expectativas. Na comparagdo com o mesmo periodo de 2021, o crescimento de 1,9% contrasta
com nossa previsdo de queda de 0,3%. E importante notar que este é o segundo trimestre
consecutivo de recuperacdo do setor industrial, depois de sequéncia de trés quedas na
comparacdo dessazonalizada, ocorridas em 2021. Com relagdo a servigos, 0 crescimento
observado foi maior do que a nossa previsdo tanto na comparagdo na margem (1,3% contra
0,4%) quanto na comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior (4,5% contra 3,5%). O
desempenho do PIB da agropecudria no trimestre, por sua vez, surpreendeu negativamente, ja
gue previamos crescimento de 4% na margem e o resultado foi de 0,5%. Na comparagdo com
o mesmo periodo de 2021, houve queda de 2,5%, e a previsdo era de pequeno crescimento
(+0 79%)

Pela dtica da despesa, destacamos a surpresa positiva no crescimento dos
investimentos e do consumo das familias. No primeiro caso, previamos crescimento de 2% na
margem e queda de 1,8% na comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, enquanto o
resultado observado mostrou crescimento de 4,8% e 1,5%, respectivamente.
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Em relagdo ao consumo das familias, previamos crescimento de 0,6% na margem e de
2,8% na comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, enquanto o resultado observado

Fica claro, portanto, que a economia, desde o ultimo trimestre do ano passado, esta
mais aquecida do que apontavam as andlises feitas por especialistas de mercado.

Em relagdo a nova previsdo para 2022, consideramos que algumas das condicdes
subjacentes ao crescimento ocorrido no primeiro semestre, como, por exemplo, a robustez do
mercado de trabalho, continuardo atuando, pelo menos parcialmente, até o fim de 2022.
Somam-se a isso a gradual retomada de alguns setores dos servicos com atividade ainda
abaixo dos niveis pré-pandemia, a melhora no comportamento dos pregos de bens ou servigos
administrados, o fortalecimento do Auxilio Brasil e a melhora na confianga de consumidores
como contribuigdes positivas para o crescimento. Como previamos, a trajetoria dos pregos de
commodities, que constituiu fator positivo para a atividade no primeiro semestre, deve ser
mais estdvel no segundo semestre, ndo representando impulso adicional a atividade neste
periodo.

Todavia, com base na andlise de um conjunto amplo de varidveis, a atividade mostra
alguns sinais de arrefecimento no terceiro trimestre, tanto na industria quanto nos servigos,
ainda que a expectativa em ambos continue sendo de crescimento. Avaliamos também que o
risco de um cendrio externo mais adverso aumentou em relagdo a divulgacdo anterior, e terd
efeitos negativos no final de 2022 e em 2023, adicionando incertezas ao cenario
macroeconomico. Tais incertezas tém se traduzido numa trajetdria de cambio mais volatil e
com tendéncia de desvalorizagdo no periodo recente (ao longo de setembro, até dia 28, o
dolar, contra o real, subiu 5,9%), apesar do quadro bastante favoravel no balango de
pagamentos.

De acordo com o exposto acima, e com base no desempenho dos indicadores de
atividade de que dispomos até o momento, prevemos crescimento de 0,6% do PIB no terceiro
trimestre de 2022, na comparacdo com ajuste sazonal (tabela 4), menor do que o crescimento
do segundo trimestre. Na comparacdo com o mesmo trimestre de 2021, a taxa de crescimento
esperada é de 3 8%, neste caso superior a do segundo trimestre. Acreditamos que a ecanomia
tenderd a desacelerar ao longo do segundo semestre de 2022, mas ndo a ponto de reverter o
impulso observado na primeira parte do ano. Diante destas consideragdes, a aumentamos a
previsdo para o PIB de 2022, passando-a de 1,8% para 2,8%.
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TABELA 4
Projegbes: taxas de crescimento do PIB e de seus componentes
(Em %)

Previsto

e -39 45 17 3.2 33 (LX) s 1e
Agropecudria 38 0.2 -8.0 -5 110 52 17 109
ncstria 34 : 15 1 4 )

Sarvicos 43 a7 37 45 e 0.8 33 07

Consumao das famitas -4 36 21 53 45 03 37 1.0

Fonse: Ipea.

Em termos desagregados, pelo lado da oferta, continuamos com a expectativa de que
o crescimento do PIB em 2022 serd liderado pelo setor de servicos, cuja previsio de
crescimento aumeniou de Z,8% para 3,5%. Acreditamos que 0 bom desempenho do setor de
servigos no primeiro semestre, que resultou em parte do fechamento do hiato dos segmentos
mais fortemente atingidos pela crise sanitdria, ja garante um nivel de crescimento robusto em
2022, mesmo que haja alguma desaceleragdo no segundo semestre. A recuperacio do setor de
servicos deverd sustentar o bom desempenho dos indicadores de ocupagdo, gerando um
efeito positivo na demanda doméstica.

Em relagdo a industria, a forte recuperacdo observada no segundo trimestre corrobora
a existéncia de algum relaxamento nas restrigdes de oferta, tornando o cendrio menos
desafiador. Com isso, prevemos que a industria encerrara o ano de 2022 com crescimento de
1,7%. O resuitado da agropecuaria, por fim, foi revisto de 0,0% para uma queda de 1,7%.

Pelo lado da despesa, o mercado de trabalho aquecido e a recuperagdo da renda terdo
impactos positivos sobre o consumo de bens e servigos, o que faz com que nossa previsdo para
o consumo das familias seja de 3,7%. Em linha com a recuperagdo da formagdo bruta do
Cdpital fixo (FBCF) au iongu du dno, apds o furie queda regisirada no primeiro irimestre,
esperamos um resultado préximo da estabilidade, como investimentos crescendo 0,1%em
2022. Além dos investimentos realizados pelos entes subnacionais, estimulados por uma
situacdo de folga fiscal, o bom desempenho dos segmentos da construgdo civil e de maquinas
e equipamentos tem sido corroborado pelos indices de confianga da indstria, cujos niveis ja
se encontram na zona de otimismo.

Por fim, o resultado para o setor externo depende parcialmente das perspectivas de
crescimento mundial e do nivel de aperto monetdrio exigido no mundo para trazer a inflagdo
de volta aos patamares anteriores a 2020.
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O aperto monetario tem efeito tanto nas exportacdes brasileiras, via redugdo do
crescimento global, quanto na taxa de cambio, via diferencial de taxa de juros. Os indices de
precos de exportacdes e importagdes tém subido e estdo em niveis elevados: isso estimula a
oferta de exportacdes e pode inibir a demanda por importagdes. Até agosto, o indice de
volume das exportacdes calculado pela Secretaria de Comércio Exterior (Secex) mostra
crescimento acumulado no ano de 2% e o das importacdes, alta de 1.4%. Nossa projecdo para
exportacdes e importacdes no PIB de 2022 é de crescimento de 2,5% e de 0,2%,
respectivamente.

Em relagdo a 2023, por um lado, temos taxas de juros reais mais altas e um cendrio
externo pior. No entanto, temos a expectativa de um setor agropecudrio forte, com melhoras
significativas nas safras de soja e milho, e um possivel efeito continuado das reformas
implementadas nos ultimos anos, que, aliado ao aumento da proporgdo de investimentos na
economia, podem ter aumentado o PIB potencial e explicam em parte as divulgagdes recentes
de PIB maiores do que o esperado.

Ainda que seja esperada alguma acomodagdo do mercado de trabalho em relagdo ao
crescimento da populacdo ocupada, podemos esperar que a massa salarial continuara a
crescer por efeito também do rendimento médio. Por fim, completa o quadro de fatores
positivos um cendrio relativamente positivo para a inflagdo, que tornaria desnecessarios
apertos adicionais da politica monetaria interna.

Para chegar as previsdes apresentadas para 2023, foi necessdrio definir cendrios para
as principais varidveis macroeconémicas de forma a prover maior consisténcia nas estimativas.
Os modelos foram undnimes em apontar crescimento do PIB e niveis de inflagdo menores em
2023. Assumimos que o ciclo de aperto monetdrio atingiu seu pico em 13,75%, assim
permanecendo até o segundo trimestre de 2023, quando um ciclo de redugdo de juros sera
iniciado, de forma que a taxa de juros fecha o ano em 11,00% (tabela 5). Esperamos também
que os precos de commodities sejam mais estaveis no cenario base e apresentem redugéo por
conta da desaceleracdo do crescimento mundial, e que a taxa de cdmbio ficara estavel entre o
fim de 2022 e 2023, em RS 5,20. Consideramas um cendrin de alta para paolitica de juras narte-
americana, com pico de 4,0% no fim deste ano, o que também explica a reversdo no prego de
commodities. No que se refere 2 politica fiscal, este cendrio pressupde a manutencdo de um
arcabouco de regras fiscais compativel com o compromisso com a disciplina fiscal, mantendo
sob controle o risco associado a evolugdo das contas publicas.
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TABELA 5
Cenirios para juros e cimbio: final de ano
(Em %)

Taxa de cimbio R /US {no final do pericdo)

Fonte: Ipea

Previsdo para horizontes maiores, como 2023, s3o condicionais aos cenarios
mencionados. As previsdes para o setor agropecuario, por exemplo, sdo condicionais ao UGltimo
cendrio de previsdao de produgdo dos principais produtos do setor. Eventos ciimdticos ndo
esperados, por exemplo, podem reverter tal cendrio de forma que a revisdo continua destes
cenarios se faz necessaria. Do lado positivo, o fortalecimento da economia mundial ou até
mesmo novas medidas macroecondmicas podem resultar em maior nivel de crescimento.

2.3.Inflacdo: Projecbes atualizadas

inflagdo brasileira surpreendeu favoravelmente, beneficiada, sobretudo, pela melhora no
comportamento dos pregos administrados. No acumulado do ano, até agosto, a variagdo
apontada pelo IPCA de 4,4%, reflete, em grande parte, a queda de 4,0% dos precos
administrados, especialmente da energia elétrica (-20,5%) e da gasolina (-19,3%). J& em
relacao aos precos livres, os dados mostram que, embora ja apresentem alguma desaceleragao
na margem, os alimentos no domicilio continuam a ser o principal fator de pressdo sobre a
inflagdo ao longo do ano. De janeiro a agosto, este grupo registra variacdo de 11,8%,
repercutindo os expressivos aumentos dos leites e derivados (40,2%) e dos panificados
(16,9%). Ainda que em menor intensidade, a alta de 7,3% dos bens industriais e de 5,8% dos
servicos livres, no periodo, também contribuiram para impedir uma desaceleracio ainda mais
forte do IPCA.

Nota-se, no entanto, que, ao longo das Gltimas semanas, o cendrio prospectivo para a
inflagdo brasileira vem se tornando mais benigno. Por certo, além do recuo da taxa de inflagdo
corrente, a sinalizagdo de uma deflagdo ainda mais intensa dos pregos administrados, aliada a
uma melhora no desempenho dos bens industriais — beneficiado por uma trajetdria mais
favordvel das commodities no mercado internacional e pelo processo de normalizagdo das
cadeias produtivas — devem gerar uma alta mais moderada da inflagdo em 2022.
Adicionalmente, o ciclo de elevacdo da taxa basica de juros — completando agora um ano e
meio —, certamente contribuirad para este quadro de redugao da inflagdo.

A partir deste contexto, as novas projegées indicam variagdo menor do IPCA, em 2022,
(5,7%), comparativamente a estimada na edicdo anterior de (6,6%). No caso dos pregos
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administrados, a proje¢do atual de deflacdo de 4,2%, em comparacdo a alta de 1,1% prevista
anteriormente, reflete quedas mais acentuadas dos combustiveis, do gas e da energia. Em
relagdo aos bens industriais, a expectativa de inflagdo recuou de 9,1% para 8,7%, beneficiada
pela queda nos custos de produgdo. Todavia, as proje¢des de inflagdo para os alimentos no
domiciiio e para os servigos foram eievadas, avancando de 12,3% e 6,9% para 13,2% e 7,6%,
respectivamente.

Para os alimentos no domicilio, a aceleragdo prevista é decorrente dos expressivos
reajustes dos leites e panificados, ocorridos em junho e julho, que nd3o devem ser
compensados, mesmo diante da previsdo de queda nos prdximos meses, conforme ja
verificado no IPCA-15 de setembro. Ja para os servigos, 0 aumento da projecdo é resultante de
uma alta mais forte que a esperada, no trimestre anterior, além dos efeitos sobre a
manutencao da demanda, decorrentes do forte crescimento da massa salarial.

No caso do INPC, a proje¢do também foi revista para baixo, de modo que a taxa
estimada recuou de 6,3% para 6,0%. Em relagdo aos pre¢os administrados, os modelos
mostram que a deflagdo projetada para o ano deve ser ainda mais intensa, passando de -0,9%
para -3,9%. Ainda que em menor intensidade, a inflacdo esperada para os bens industriais
também foi reduzida — alta de 8,3% ante taxa de 8,9% projetada anteriormente. Entretanto, ha
uma previsdo maior para a inflagdo dos alimentos e dos servigos livres, cujas taxas de variacao
projetadas avancaram de 12,6% e 6,6% para 13,8% e 7.2%, respectivamente.

Para 2023, as projecdes de inflagdo foram mantidas em 4,7%, tanto para o IPCA
quanto para o INPC. De fato, mesmo diante de uma piora do cenario externo e do aumento do
risco sobre a taxa de cambio — advindos de um aperto monetério mais forte em diversos paises
—, a continuidade do processo de desaceleragdo das commodities no mercado internacional,
aliado a normalizagdo das cadeias produtivas, devem impedir pressdes adicionais sobre os
precos dos bens industriais. Adicionalmente, a projegcdo de uma safra recorde de grdos e a
baixa probabilidade de eventos climaticos adversos sinalizam alta menos intensa dos
alimentos em 2023.

TABELA 6
IPCA: projegao para 2022
(Em % e p.p.)

15,4 12,3% L9 16.0 13.2% 21

23,2 9.1% 21 3.5 3% 20

Servigos - totaus 342 6.9% F 2 e 7.6% 6
Servigos - exceto sducagiic 291 6.8% 20 1.7 7.6% 2

E 53 5.1 T.0% 02 S.0 74% 0.4
Noniorados 27.3 L% 0.3 5.9 4. 2% L1

PCA 100.0 6.6% 100.0 5.7%
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TABELA 7
INPC: projegao para 2022
{Em % e p.p.)
Proyecio atual
““';“::;‘:?2" H Previsio da taxa de variagio | Contribuigso para o INPC 2022
15.4 12,6% 23 195 13,8% 237
entos 26,1 8,9% 2.3 6.7 8.3% 2.2
290 6,6% 1.3 285 T. 2% 2.0
excern sducad 254 6.65% L7 250 7.2% L3
Educacio 1.6 67% 0.2 5 7.1% a2
Monitorados 26,5 0.9 a,2 253 3.9% 1.0

100.0 6,3% 100.0 6.0%

4. ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicagdo dos recursos, os responsaveis pela gestdo do RPPS devem observar os
limites estabelecidos por esta Politica de Investimentos e pela Resolugdo CMN n2 4.963/2021.
Limites estabelecidos mediante estudo do cenario macroeconémico atual e de perspectivas
futuras, com as hipdteses razoaveis de realizagdo no curto e médio prazo, conforme descrito

abaixo:
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Limite Res.| Limite PL | Limite PL

Arti; - Renda Fi
e s g 4963/21 | doRPPs | doFundo

|Artigo 79- Inciso | - Alinea "a" 100,00% | 100,00% | 100,00%
|Artigo 72 - Inciso | - Alinea "b" 100,00% | 100,00% | 100,00%
[Artigo 72 - Inciso | - Alinea "c" 100,00% 20,00% 15,00%
|Artigo 72 - Inciso |l 500% | 100,00% | 100,00%
Artigo 72 - inciso Il - Alinea "a" 60,00% 20,00% 15,00%
|Artigo 72 - Inciso Ill - Alinea "b" 60,00% 20,00% 15,00%
|Artigo 72 - Inciso IV 20,00% 40,00% =
|Artigo 72 - Inciso V - Alinea "a" 5,00% 20,00% 5,00%
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "b" 5,00% 20,00% 5,00%
Artigo 72- Inciso V - Alinea "¢" 5,00% 20,00% 5,00%
Total RF

Limite Res.| Limite PL | Limite PL

Arti, - Rend ri
908 - Nands Vintiusl 4563/21 | doRPPS | doFundo

Artigo 82 - Inciso | 30,00% 20,00% 15,00%
Artigo 82 - Inciso Il 30,00% 20,00% 15,00%
Total RV

Limite Res.| Limite PL | Limite PL

e 4963/21 | doRPPS | do Fundo
/Artigo 92 - Inciso | 10,00% 20,00% 15,00%
Artigo 92- Inciso i 10,00% | 20,00% | 15,00%
Artigo 92 - Inciso Il 10,00% 20,00% 15,00%

Total Exterior

Limite Res.| Limite PL | Limite PL

Artigos - Estruturad
iR i 4963/21 | doRPPS | do Fundo

|Artigo 102 - Inciso | 10,00% 20,00% 15,00%

|Artigo 102 - Inciso Il 5,00% 20,00% 15,00%

|Artigo 10 - Inciso IlI 5,00% 20,00% 15,00%
Total Estruturados

Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 | doRPPS | doFundo
|Artigo 119 5,00% 20,00% 15,00%
Total Imobilidrios
Limite Res.| Limite PL | Limite PL
4963/21 | doRPPS | doFundo
Artigo 12° 5,00% & -

Artigos - Imaobilidrios

Artigos - Consignados

Para fins de avaliagdo tanto dos fundos de investimentos quanto da composicdo geral
da carteira de investimentos usamos o modelo de fronteira eficiente.

Para todo tipo de avaiiacdo é utilizado o conceito binomiai de risco/retorno
desenvolvido por Harry Markowitz, que rege o fundamento da decisdo de investimento que
envolve varios ativos deve levar em conta ndo somente as relagdes entre rentabilidade e risco
de cada ativo tomado individualmente, mas também que os retornos de ativos diferentes ndo
sdo 100% correlacionados e, portanto, sua combina¢do em portfélios permite ao investidor
auferir os beneficios da diversificagao.
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Na linha metodoldgica apresentada por Jean Frangois Boulier e Dénis Dupré que trata
sobre Gestdao Financeira dos Fundos de Pensdo, constata-se que a modelagem do
comportamento de um investidor tipico fundamenta-se nas seguintes hipdteses:

e A rentabilidade futura de qualquer ativo financeiro € uma varidvel aleatdria cuja
distribuigdo obedece a uma curva normal;

s Os rendimentos dos diferentes ativos estdo correlacionados. Essas dependéncias sdo
definidas pelas covariancias entre os retornos desses ativos;

e Os investidores apresentam certa aversao ao risco que se traduz por uma fungdo de
utilidade concava. A questdo da concavidade € a hipotese de que aumentos sucessivos
no nivel de risco assumido correspondem a aumentos crescentes no retorno
demandado;

e Os investidores sdo racionais e seu horizonte de investimento é limitado a um sé
periodo.

O conceito de Markowitz utiliza o conceito de “fronteira eficiente” que permite definir
a melhor alocacdo entre os ativos disponiveis.
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Xt Limite Res.| Limite PL | Limite PL | Carteira (RS) - Estratégia de AlocagSio - PI 2023 |
fies - e 4963/21 | doRPPS | doFundo | base 31/10/2022 |2 ¥ ioior | Alvo | Superior |
|Artigo 72 - Inciso | - Alinea "a” 100,00% | 100,00% | 100,00% | RS X 0,00% 0,00% 0,00% | 100,00% |
Artigo 72 - Inciso | - Alinea "b" 100,00% | 100,00% | 100,00% |RS 8.864.840,45 | 100,00% | 30,00% | 50,00% | 100,00% |
|Artigo 7¢- Inciso | - Alinea “c" 100,00% | 20,00% | 1500% |R$ - 0,00% 0,00% 0,00% | 100,00% |
|Artiga 72 - Inciso II 500% | 100,00% | 100,00% |R$ - 0,00% 0,00% 0,00% 500% |
Artigo 72 - Inciso Ill - Alinea "a" 60,00% 20,00% 15,00% | RS - 0,00% 5,00% 35,00% 60,00%
Artigo 72 - Inciso |1l - Alinea "b" 60,00% | 2000% | 1500% |R$ : 0,00% 0,00% 0,00% | 60,00%
Artigo 72 - Inciso IV 20,00% | 40,00% - RS : 0,00% 0,00% 0,00% | 20,00%
Artigo 72 - Inciso V - Alinea "a" 5,00% 20,00% 5,00% RS = 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
[Artigo 72 - Inciso V - Alinea "b" 500% | 2000% | s00% [RS E 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
[Artigo 79 - Inciso V - Alinea "c" 5,00% 2000% | 500% |RS : 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Total RF RS  8.864.840,45 | 100,00% 85,00%
Artigos - Renda Variével Umite Res.| Uimite PL | Uimite PL | Carteira(RS)- | | Estratégiade Alocagdo - Pl 2023 *
4963/21 | doRPPS | doFundo | base 31/10/2022 inferior | Alvo | Superior |
IArtigo 82 - Inciso | 30,00% 20,00% 1500% | RS - 0,00% 0,00% 9,00% 30,00%
Artigo 82 - Inciso Il 30,00% 20,00% 15,00% | RS - 0,00% 0,00% 0,00% 30,00%
Total RV RS F 0,00% 9,00% |
£ Limite Res.| Limite PL | Limite PL | Carteira (RS)- Estratégia de Alocagio - PI 2023 |
o 4963/21 | doRPPS | doFundo | base 31/10/2022 Cartelen L dotor | Avo Superior
|Artigo 89 - Inciso | 1000% | 2000% | 1500% |RS = 0,00% 0,00% 000% | 10,00% |
Artigo 92- Inciso Il 10,00% | 2000% | 1500% |RS 5 0,00% 0,00% 000% | 10,00% |
Artigo 99 - Inciso i1l 10,00% | 2000% | 1500% [RS - 0,00% 0,00% 1,00% 10,00% |
fotal Exterior RS - 0,00% 1,00%
; Limite Res.| Limite PL | Limite PL | Carteira (RS) - Estratégia de Alocagio - PI 2023
AP S 4963/21 | doReps | doFundo | base 31102022 | A e T 0ivo | Superior |
|Artigo 102 - Inciso | 10,00% | 20,00% | 1500% |RS$ 2 0,00% 0,00% 5,00% | 10,00%
Artiga 102 - Inciso 11 500% | 2000% | 1500% |RS - 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Artigo 102 - Inciso 1] 5,00% 20,00% | 1500% | RS - 0,00% 0,00% 0,00% 500% |
Total Estruturados R$ . 0,00% 5,00% ‘
e Limite Res.| Limite PL | Uimite PL | Carteira (RS)- Estratégia de Alocagio - P1 2023 |
A s 496321 | doPPs | doFundo | base 31/10/202 | ¥ oo T Aive | superior
|Artigo 112 500% | 2000% | 1500% | RS ! 0,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Total Imobilidrios R$ - 0,00% 0,00% !
Limite Res.| Limite PL | Limite PL | Carteira (R$) - Estratégia de Alocagio - P1 2023
N . 4963/21 | doRPPS | doFunde | base31/10022 | M pio T alve [ superior |
Artigo 122 5,00% - - RS - 0,00% 0,00% 0,00% 5,00% |
Total Consignados ﬁ - 0,00% 0,00%
Total Geral RS 8.864.840,45 | 100,00% 100,00%

A tatica de asset allocation preconiza uma reparti¢do do dinheiro a ser investido em
diferentes tipos de investimento, como agdes, titulos de renda fixa, moedas estrangeiras, real

state {(imoveis) enire ouiros.

O objetivo é usar essa diversificagdo para equilibrar o risco que o investidor esta
disposto a correr e o retorno que ele espera conseguir. Mas ndo existe uma férmula simples
para se chegar a alocagdo de recursos ideal para cada perfil de investidor.

A gestdo de investimentos do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO
— EDEIA PREV estd estruturado em trés pilares interdependentes. O primeiro deles é
representado pela abordagem tedrica e quantitativa aplicada a gestdo de longo prazo, que tem
por objetivo orientar a alocagdo estratégica de investimentos, entendida como a exposi¢do nas

diferentec clasces de ativas nassiveis de alocacio, tendo em vista a existéncia de um passivo

de natureza previdenciaria.
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O segundo pilar é constituido pelo permanente acompanhamento macroeconomico e
de mercado, cujo propdsito é orientar a alocagdo tdtica do portfélio, compreendido como os
desvios em relagdo a alocagdo estratégica de investimentos. Finalmente, a gestdo de riscos
integra o processo de gestdo de investimentos, de modo a possibilitar a continua verificacdo
da aderencia da gestao a expectativa de retorno esperado e a exposi¢ao a riscos admitidos.

O Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV considera os
limites apresentados o resultado da andlise feita através das reservas técnicas atuariais (ativos)
e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo célculo atuarial o que pode exigir maior

flexibilidade nos niveis de liquides da carieird.

Serdo observados também, a compatibilidades dos ativos investidos com os prazo e
taxas das obrigacdes presentes e futuras do regime.

Este segmento de aplicagdo contempla a alocagdo de ativos expostos a risco de taxas
de juros prefixadas, pés-fixadas e de indices de pregos, bem como a risco de liquidez e de
crédito.

Os investimentos nesse segmento serdo realizados por meio da alocagdo em ativos de
renda fixa e/ou cotas de fundos de investimento de renda fixa, podendo ser realizados
investimentos nos seguintes ativos:

e Titulos da divida pUblica mobilidria federal interna;

e Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigagdo ou coobrigagdo de
instituicdes financeiras bancarias autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil;

e Cotas de fundos de investimento admitidas a negociacdo no mercado secundario por
intermédio de bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos financeiros
que visem refletir as variacdes e rentabilidade de indices de referéncia de renda fixa
(Fundo de indice de Renda Fixa), nos termos da regulamentagdo estabelecida pela
Comissdo de Valores Mobiliarios;

e Cotas de classe de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC);

e OperagGes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais interna.

Neste segmento de aplicagdo serdo utilizadas Operagdes Compromissadas lastreadas
em Titulos Publicos Federais com a finalidade de fornecer a liquidez necessaria ao
cumprimento dos pagamentos de beneficios e também remunerar recursos transitorios a
espera de uma alocacdo definitiva. Para esse mesmo fim, também poderdo ser mantidos
fundos de renda fixa.
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Os investimentos no segmento renda fixa deverdo, preponderantemente, ser alocados
em titulos indexados a inflagdo, respeitando-se, para os titulos de emissio privada, os limites

para cada instrumenta financeira passivel de alacarin,

~oyal

Na eventualidade de algum titulo ou valor mobilidrio ser adquirido e/ou vendido no
mercado secunddrio, o mesmo devera ser negociado e registrado por intermédio de
plataforma eletrénica.

A precificagdo dos titulos neste segmento podera ocorrer pelos critérios “marcacdo a
mercado” e “mantido até o vencimento”, ndo impedindo que coexistam titulos precificados
por esses dois critérios na mesma carteira.

O segmento renda varidvel é composto por ativos expostos a variagdo de precos de
acoes de emissdo de companhias abertas, bem como ao risco de liquidez.

Nesse segmento poderdo ser reaiizados investimentos nos seguintes ativos:

* Cotas de fundos de indice referenciados em ag6es de emissdo de sociedades por agdes
de capital aberto cujas agdes sejam admitidas a negociagdo em bolsa de valores;

e Cotas de fundos de ag¢des constituidos sob a forma de condominio aberto;

e Cotas de fundos de investimento em participacées (FIP);

e (Cotas de Fundos de Investimento Multimercado e cotas de Fundos de Investimento
em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado cujos regulamentos observem
exclusivamente a legislacdo estabelecida pela CVM;

e Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (Fll).
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5. META ATUARIAL

O Art. 12, do Anexo VII, da Portaria n? 1.467, de 02 de junho de 2022, demonstra o
critério a ser adotado para apuracdo da Taxa de Juros Real Anual para as Avaliagdes Atuariais a
partir da data base 31/12/2019, conforme segue:

“Art.1°. As taxas de juros parémetro a serem utilizadas nas avaliagdes
atuariais dos Regimes Prdprios de Previdéncia Social - RPPS da Unido, dos
Estados, Distrito Federai e Viunicipios observardo os vaiores anuais previstos
neste Anexo, considerando a taxa cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de
Juros Média - ETTJ seja 0 mais proximo a duracdo do passivo do regime.

Art. 32 Para definicdo da hipdtese da taxa de juros real nas avaliagbes
dgiudaridgis dos exeicicios a paitic de 2023 deveido ser itilizadas as taxas de
juros pardmetro estabelecidas de acordo com o art. 12, acrescidas em 0,15
pontos percentuais para cada ano em que a taxa de juros utilizada nas
avaliagdes atuariais dos ultimos 5 (cinco) exercicios antecedentes & data focal
da avaliagdo tiver sido alcangada pelo RPPS, limitada a 0,6 pontos percentuais.

§ 12, Os acréscimos de que trata o caput ndo se aplicam aos RPPS que possuam
recursos inferiores a RS 10.000.000,00 (dez milhées de reais) e ao Fundo em
Reparticdo e nas demais situacées de que tratam o § 42 do art. 26 desta
Portaria.

§ 2°. Devera constar no Demonstrativo de Resultados da Avaliacdo Atuarial
(DRAA), na tabela "Hipéteses Demogrdficas, Econémicas e Financeiras"”, em
"Justificativa Técnica para Eventuais Discrepdncias em Relagdo a Hipodtese
Adotada”, no campo "Proje¢do da Taxa de Juros Real para o Exercicio" a

P P Uy S JU S |

= s - P e =2
GO Gos ACiEsCiinos de Gue trdatd o caput.

A duragdo do passivo corresponde a média dos prazos dos fluxos de pagamentos e
beneficios do RPPS, liquidos das contribuicdes dos aposentados e pensionistas, ponderada
pelos valores presentes desses fluxos.

Salienta-se que a Taxa Parametro é o LIMITE MAXIMO que devera constar na Politica
de Investimentos para o proximo exercicio. Também chamada de meta atuarial, é a taxa de
desconto utilizada no célculo atuarial para trazer a valor presente, todos os compromissos do
plano de beneficios para com seus beneficidrios na linha do tempo, determinando assim o

2
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quanto de patrimonio o Regime Proprio de Previdéncia Social devera possuir hoje para manter
o equilibrio atuarial.

Obviamente, esse equilibrio somente serd possivel de se obter caso os investimentos
sejam remunerados, no minimo, por essa mesma taxa. Do contrério, ou seja, se a taxa que
remunera os investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no cdlculo atuarial, o plano de
beneficios se tornara insolvente, comprometendo o pagamento das aposentadorias e pensdes
em algum momento no futuro.

Considerando a Duragdo do Passivo méaxima em 35 anos, a meta atuarial para a Politica
de Investimentos 2023 sera de 4,90% acrescido do IPCA.

Ainda assim, o Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV
avaliara a execucdao de estudos que evidenciem, no longo prazo, qual a real situagdo
financeiro-atuarial do plano de beneficios previdencidrios.
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6. ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS

De acordo com as hipdteses previstas na Resolucdo CMN n2 4.963/2021, a aplicacdo
dos ativos sera realizada por gestdo propria, terceirizada ou mista.

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplicaces dos recursos
do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV sera propria.

A adogdo deste modelo de gestdo significa que o total dos recursos ficard sob a
responsabilidade do RPPS, com profissionais qualificados e certificados por entidade de
certificagdo reconhecida pelo Ministério do Trabalho e Previdéncia, conforme exigéncia da
Portaria MTP n2 1.467, de 02 de junho de 2022, e contara com Comité de Investimentos como
orgdo participativo do processo de analise, com o objetivo de gerenciar a aplicacdo de recursos
conjuntamente com a Diretoria Executiva, escolhendo os ativos, delimitando os niveis de
riscos, estabelecendo os prazos para as aplicacdes, sendo obrigatério o Credenciamento de
administradores e gestores de fundos de investimentos iunto ao RPPS.

O RPPS tem ainda a prerrogativa da contratacdo de empresa de consultoria, de acordo
com os critérios estabelecidos na Resolugdo CMN n2 4.963/2021, para prestar assessoramento
as aplicagoes de recursos.

Fica condicionado a contratacdo de empresa de consultoria a ndo receber qualquer
remuneracdo, beneficio ou vantagem que potencialmente prejudiqguem a independéncia na
prestacdo de servigo, bem como ndo figure como emissor de ativos ou atue na origem e
estruturacdo de produtos de investimentos.

Compete ao Comité de Investimentos a elaboragdo da Politica de Investimento, que
deve submeté-la para aprovagdo ao Conselho Deliberativo, érgdo de deliberagdo colegiada
competente para defini¢oes estratégicas do RPPS. Essa estrutura garante a demonstragdo da
segregacdo de fungbes adotadas pelos orgdos de execugdo, estando em linha com as praticas
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6. ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS

De acordo com as hipdteses previstas na Resolugdo CMN n? 4.963/2021, a aplicacdo
dos ativos sera realizada por gestdo propria, terceirizada ou mista.

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplicacdes dos recursos
do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Edéia/GO — EDEIA PREV sera propria.

A adogdo deste modelo de gestdo significa que o total dos recursos ficard sob a
responsabilidade do RPPS, com profissionais qualificados e certificados por entidade de
certificagdo reconhecida pelo Ministério do Trabalho e Previdéncia, conforme exigéncia da
Portaria MTP n2 1.467, de 02 de junho de 2022, e contara com Comité de Investimentos como
orgdo participativo do processo de analise, com o objetivo de gerenciar a aplicacdo de recursos
conjuntamente com a Diretoria Executiva, escolhendo os ativos, delimitando os niveis de
riscos, estabelecendo os prazos para as aplicagdes, sendo obrigatério o Credenciamento de
administradores e gestores de fundos de investimentos junto ao RPPS.

O RPPS tem ainda a prerrogativa da contratagdo de empresa de consultoria, de acordo
com os critérios estabelecidos na Resolugdo CMN n? 4.963/2021, para prestar assessoramento
as aplicagdes de recursos.

Fica condicionado a contratagdo de empresa de consultoria a ndo receber qualquer
remuneracdo, beneficio ou vantagem que potencialmente prejudiquem a independéncia na
prestacdo de servigo, bem como ndo figure como emissor de ativos ou atue na origem e
estruturagdo de produtos de investimentos.

Compete ao Comité de Investimentos a elaboragdo da Politica de Investimento, que
deve submeté-la para aprovagdo ao Conselho Deliberativo, drgdo de deliberagdo colegiada
competente para definigbes estratégicas do RPPS. Essa estrutura garante a demonstragdo da
segregacdo de fungdes adotadas pelos 6rgdos de execugdo, estando em linha com as praticas
de mercado para uma boa governanga corporativa.
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Esta politica de investimentos estabelece as diretrizes a serem tomadas pelo comité de
investimentos na gestdo dos recursos, visando atingir e obter o equilibrio financeiro e atuarial
com a solvahbilidade do plano.
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CONTROLE DE RISCO

E relevante mencionar que qualquer aplicagdo financeira estara sujeita a incidéncia de

fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, entre eles:

Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplicagdes financeiras
disponiveis no mercado financeiro; corresponde a incerteza em relagdo ao resultado
de um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento em decorréncia de

aaaaa £ . - AR as A s P e 1imeiamRanr AacmlilaaRas waa
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taxas e pregos de mercado, tais como taxa de juros, precos de acdes e outros indices. E
ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é
aquele em que ha a p055|b|f|dade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela

contratadas;

Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores
potenciais de um determinado ativo no momento e no prego desejado. Ocorre quando
um ativo estd com baixo volume de negdcios e apresenta grandes diferencas entre o

nreco que o comprador estd dispnsto a pagar lnfnrt: de rnmnr:\ e :nnnln que o
vendedor gostaria de vender (oferta de venda). Quando é necessario vender algum
ativo num mercado iliquido, tende a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar

o prego do ativo negociado.

O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando os

seguintes pardmetros para o calculo do mesmo:

Modelo paramétrico;
Intervalo de confian¢a de 95% (noventa e cinco por cento);
Horizonte temporal de 21 dias Uteis.

Como parametro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que

compoe a carteira, os membros do Comité de Investimentos deverdo observar as referéncias
abaixo estabelecidas e realizar reavaliacdo destes ativos sempre que as referéncias pré-

estabelecidas forem ultrapassadas.
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» Segmento de Renda Fixa: 3,56% (trés inteiros e cinquenta e seis por cento) do valor
alocado neste segmento.

* Segmento de Renda Variavel: 9,63% (nove inteiros e sessenta e trés por cento) do
valor alocado neste segmento.

em janelas temporais (més, ano, trés meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses),
verificando o alinhamento com o “benchmark” estabelecido na politica de investimentos do
fundo. Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos membros do Comité de Investimentos
do RPPS, que decidird pela manutencgdo, ou ndo, do investimento.

Na hipotese de aplicagdo de recursos financeiros do RPPS, em fundos de investimento
que possuem em sua carteira de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes
sejam emitidas por companhias abertas devidamente operacionais e registrada; e que sejam
de baixo risco em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco, o que estiverem de
acordo com a tabela abaixo:

As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devidamente registradas na
CVM e autorizadas a operar no Brasil e utilizam o sistema de “rating” para classificar o nivel de
risco de uma instituigdo, fundo de investimentos e dos ativos integrantes de sua carteira.

Nas aplicagbes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio
fechado, e nas aplicagdes cuja soma do prazo de caréncia (se houver) acrescido ao prazo de
conversdo de cotas ultrapassarem em 365 dias, a aprovacdo do investimento deverd ser
precedida de uma andlise que evidencie a capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de
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despesas necessdrias ao cumprimento de suas obrigacdes atuariais, até a data da
disponibilizagdo dos recursos investidos.

8. POLITICA DE TRANSPARENCIA

As informagdes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisdes deverdo ser
disponibilizadas aos interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovacdo,
observados os critérios estabelecidos pelo Ministério da Economia, Secretdria de Previdéncia
Social. A vista da exigéncia contida no art. 42, incisos |, Il, lll, IV e V, pardgrafo primeiro e
segundo e ainda, art. 52 da Resolugdo CMN n2 4.963/2021, a Politica de Investimentos devera
ser disponibilizada no site do RPPS, Diario Oficial do Municipio ou em local de facil acesso e
visualizagdo, sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicag¢3o.
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9. CRITERIOS DE CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MTP n2 1.467, de 02 de junho de 2022, na gestdo prépria, antes da
realizacdo de qualquer operagdo, o RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos, devera
assegurar gue as instituicées financeiras escolhidas para receber as aplicacGes tenham sido
objeto de prévio credenciamento.

Para tal credenciamento, deverdo ser observados, e formalmente atestados pelo
representante legal do RPPS e submetido a aprovacdo do Comité de Investimentos, no
minimo, quesitos como:

a) Atos de registro ou autorizacdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasil
ou Comissdo de Valores Mobilidrios ou 6rgdo competente;

b) Observagdo de elevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro e auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de
Valores Mobilidrios ou de outros érgdos competentes desaconselhem um relacionamento
Seguro;

¢) Regularidade fiscal e previdenciaria.

Quando se tratar de fundos de investimento, o credenciamento previsto recaira sobre
a figura do gestor e do administrador do fundo.

Nos processos de sele¢do dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os
aspectos qualitativos e quantitativos, tendo como pardmetro de analise no minimo:

a) Tradicdo e Credibilidade da Instituicdo — envolvendo volume de recursos administrados e
geridos, no Brasil e no exterior, capacitagdo profissional dos agentes envolvidos ha
administracio e gestdo de investimentos do fundo, que incluem formacdo académica
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continuada, certificagdes, reconhecimento ptblico etc.,, tempo de atuacdo e maturidade
desses agentes na atividade, regularidade da manutengdo da equipe, com base na rotatividade
dos profissionais e na tempestividade na reposicio, além de outras informacées relacionadas
com a administracdo e gestdo de investimentos que permitam identificar a cultura fiduciaria
da Instituicao e seu compromisso com principios de responsabiiidade nos investimentos e de
governanca;

b) Gestdo do Risco — envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administragdo e
gestdo, em especial aos riscos de crédito — quando aplicavel — liquidez, mercado, legal e
uperdcivnal, efelividade dus coniroles internos, envoivendo, dinda, u usu de ferrdimenids,
softwares e consultorias especializadas, regularidade na prestacdo de informacdes, atuacdo da
area de “compliance”, capacitagdo profissional dos agentes envolvidos na administragdo e
gestdo de risco do fundo, que incluem formacdo académica continuada, certificagdes,
reconhecimento publico etc., tempo de atuacdo e maturidade desses agentes na atividade,
regularidade da manuten¢do da equipe de risco, com base na rotatividade dos profissionais e
na tempestividade na reposicdo, além de outras informagdes relacionadas com a
administragdo e gestdo do risco.

c) Avaliacdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos —
envoivendo a correiagao da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de
resultados no periodo minimo de dois anos anteriores ao credenciamento;

Entende-se que os fundos possuem uma gestdo discricionaria, na qual o gestor decide
pelos investimentos que vai realizar, desde que respeitando o regulamento do fundo e as
normas aplicaveis aos RPPS.

O Credenciamento se dard, por meio eletrénico, no ambito de controle, inclusive no
gerenciamento dos documentos e Certiddes requisitadas, através do sistema eletrénico
utilizado pelo RPPS.

Fica definido também, como critério de documento para credenciamento, o relatdrio
Due Diligence da ANBIMA, entendidos como se¢ao um, dois e trés.

Enconira-se quaiificado para participar do processo seieiivo quaiquer empresa gesiora
de recursos financeiros autorizada a funcionar pelo érgdo regulador (Banco Central do Brasil
ou Comissdo de Valores Mobilidrios), sendo considerada como elegivel a
gestora/administradora que atender ao critério de avaliagdo de Qualidade de Gestdo dos
Investimentos.
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10. CONTROLES INTERNOS

Antes das aplicacdes, a gestdo do RPPS devera verificar, no minimo, aspectos como:
enquadramento do produto quanto as exigéncias legais, seu histdrico de rentabilidade, riscos e
perspectiva de rentabilidade satisfatoria no horizonte de tempo.

Todos os ativos e valores mobilidrios adquiridos pelo RPPS deverdo ser registrados nos
Sistemas de Liquidacdo e Custddia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensagao autorizadas pela
CVM.

A gestao do RPPS sempre fara a comparagao dos investimentos com a sua meta
atuarial para identificar agueles com rentabilidade insatisfatoria, ou inadequacgdo ao cenario
econdmico, visando possiveis indicagdes de solicitagdo de resgate.

Com base nas determinagdes da Portaria MPS n2 170, de 26 de abril de 2012, alterada
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o ambito do RPPS, com a finalidade de participar no processo decisério quanto a formulagdo
e execucdo da politica de investimentos, resgates e aplicagbes dos recursos financeiros
resultantes de repasses de contribuices previdencidrias dos drgdos patrocinadores, de
servidores ativos, inativos e pensionistas, bem como de outras receitas do RPPS.

Compete ao Comité de Investimentos, orientar a aplicagdo dos recursos financeiros e a
operacionalizacdo da Politica de Investimentos do RPPS. Ainda dentro de suas atribuigdes, é de
sua competéncia:

| - Garantir o cumprimento da legislagcdo e da politica de investimentos;

Il - Avaliar a conveniéncia e adequagdo dos investimentos;

iy Ada wiama o fims s T ]
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IV - Observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nivel de risco assumido
pela entidade;

V - Garantir a gestdo ética e transparente dos recursos.
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Sua atuacao serd pautada na avaliagdo das alternativas de investimentos com base nas
expectativas quanto ao comportamento das varidaveis econdmicas e ficara limitada as
determinagoes desta Politica.

Sdo avaliados pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do Fundo de Previdéncia
Social do Municipio de Edéia/GO - EDEIA PREV, relatérios de acompanhamento das
aplicagdes e operagdes de aquisicdo e venda de titulos, valores mobilidrios e demais ativos
alocados nos diversos segmentos de aplicagdo. Esse relatério sera elaborado trimestralmente
e terd como objetivo documentar e acompanhar a aplicagdo de seus recursos.

Os relatdrios supracitados serdo mantidos e colocados a disposi¢cdo do Ministério da
Previdéncia Social, Tribunal de Contas do Estado, Conselho Fiscal e de Administragdao e demais
orgdos fiscalizadores.

Cabera ao comité de investimentos do RPPS acompanhar a Politica de Investimentos e
sua aderéncia legal analisando a efetiva aplicagdo dos seus dispositivos.

As operagdes realizadas no mercado secundario (compra/venda de titulos plblicos)
deverdo ser realizadas através de plataforma eletronica autorizada, Sisbex da BM&F e
CetipNet da Cetip que ja atendem aos pré-requisitos para oferecer as rodas de negociagdo nos
moldes exigidos pelo Tesouro Nacional e pelo Banco Central. O RPPS devera ainda, realizar o
_______________________________________________________
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taxas utilizados como referéncia de mercado (ANBIMA).

Dentro da vigéncia do contrato que o RPPS mantém com a empresa de consultoria de
investimentos, esta contemplada a consulta as oportunidades de investimentos a serem

raalizadnc nn Amhitn decta nnhhra de invactimentnc,

E importante ressaltar que, seja qual for a alocagdo de ativos, o mercado poderd
apresentar periodos adversos, que poderdo afetar ao menos parte da carteira. Portanto, €
imperativo observar um horizonte de tempo que possa ajustar essas flutuagdes e permitir a
recuperacdo da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta forma. o RPPS deve manter-se fiel a
politica de investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.

E, de forma organizada, remanejar a alocagdo inicial em momentos de alta (vendendo)
ou baixa (comprando) com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés
virtudes bésicas de um bom investidor sdo fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificacdo.

As aplicagGes realizadas pelo RPPS passardo por um processo de andlise, para o qual
serdo utilizadas algumas ferramentas disponiveis no mercado, como o historico de cotas de
fundos de investimentos, abertura de carteira de investimentos, informacdes de mercado on-
line, pesquisa em sites institucionais e outras.
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Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, sera feita
uma andlise do gestor/administrador e da taxa de administracdo cobrada, dentre outros
critérios. Os investimentos serdo constantemente avaliados através de acompanhamento de
desempenho, da abertura da composigdo das carteiras e avaliacdes de ativos.

As avaliagdes sdo feitas para orientar as defini¢des de estratégias e as tomadas de
decisGes, de forma a aperfeigoar o retorno da carteira e minimizar riscos.
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11. DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua execugdo e
monitorada no curto prazo, a contar da data de sua aprovagdo pelo 6rgdo de deliberagdo
colegiada competente do RPPS, sendo que o prazo de validade compreenderd o ano de 2023.

Reunides extraordindrias junto ao Conselho do RPPS serdo realizadas sempre que
houver necessidade de ajustes nesta politica de investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservac¢io
dos ativos financeiros e/ou com vistas a adequagao a nova legislagdo.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizagdo
dos investimentos do RPPS, através de exame de certificagdo organizado por entidade
auténoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo
contetido abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria SPRT/ME n2 9.907, de 14 de
abril de 2020.

A comprovacdo da habilitagio ocorrerda mediante o preenchimento dos campos
especificos constantes do Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN e do
Demonstrativo de Aplicacdes e Investimentos dos Recursos - DAIR.

As Instituicdes Financeiras que operem e que venham a operar com o RPPS poderdo, a
titulo institucional, oferecer apoio técnico através de cursos, semindrios e workshops
ministrados por profissionais de mercado e/ou funcionarios das InstituicBes para capacita¢do
de servidores e membros dos drgdos colegiados do RPPS; bem como, contraprestacdo de
SEIVIOS € projetos de iniciativa U iS50 vincu

produtos de investimentos.
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Ressalvadas situacdes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do
RPPS (tais como fundos fechados, fundos abertos com prazos de captagdo limitados), os
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e funcionamento do fundo.

a

meses, contados da data de inicio

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se a Resolugdo CMN n°®
4,963/2021 e a Portaria MTP n2 1.467, de 02 de junho de 2022.

E parte integrante desta Politica de Investimentos, cépia da Ata do 6rgdo superior
competente que aprova o presente instrumento, devidamente assinada por seus membros.
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e Observagdo: Conforme Portaria MTP n? 1.467, de 02 de junho de 2022, este
documento devera ser assinado:

o Pelo representante do ente federativo;

o Pelo representante da unidade gestora do RPPS;

o Pelos responsdveis pela elaboragdo, aprovagdo e execugdo desta Politica de
Investimentos.

Politica de Investimentos - 2023 %
G




