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® POLITICA DE INVESTIMENTOS 2023 L

O responsivels pela gestho do regime praprio de previdéncla soclal, antes do
exprocio @ que se referr, deverSio definlr a poliice anudl de aplicaco dos
reCUrsos, isto &, & Podtica de Investmentos. Exte documento estabelece o
processo  de  investiments, Ajudande o ineestidor 3 entender  suas
necesidades espedificas, e aumentando a probabikdade de decisbes
atequadas ac sew perfi de inwvestidor,

& elaboracio desta Politca de Investimentos represents uma formalidada
legal que fundamenta e norteia todo o processo de tomada de decisdo
relatvg s investirmentss do RPPS, empregada como instrumanto necessdnio
para garanti a consistnca da gestao oos recursos em busca do equilisrio
econdmico-finangssn,

A presente Politica estabelece os principios e diretrizes que devemn reger os
investmentos dos recursos onferdos a entidade, com vistas a promowver a
sequranga, bquidez e rentabiidade necessinia para complementar o equilbck
entre o5 ativos & passivos do plano de Beneficios.

A Politica de [nvestimentos do RPPS deve sar constituida pelos sequantes
elementas Msicos: 0 modelo de gestio a ser adotado o, se for o caso, oS
cribérios para a contratacdo de pessoas juridicas autorizadas nog termes A3
legislagAn em vigor para o awercicie peofissional de administragio de
cartelras; a estrabégia de alocacio dos recursos entre o4 diversos segmentos
de aplicagdn & as respectivas carteiras de investimentos; os parimetros de
rentabilidade persequidos, que deverdo buscar compathulidade com o pedfi
de suas cbrigaghes, tendo &m vista a necessidade de busce € manutencio do
equilibrio financeiro e atuarial e os limites de dversificacio @ concertracao
previstos na legislacso; e os Gmites utilizados para Investimentos em ulos e
valores mobiliarios de emizs3o ou coobrigago de sma mesma pessoa juridice
- Art. 48, Subseciio I1 Resolucio CMN 4.963/ 2021,

Efm sumd, & Politica de Investimentos traz os limites de gocacio em ativos de
renda fixg, rends warieel, Estruturados, fundsd imobilibtos & emorsstimos
coasignacas, em consonanda com a legislaco vigente, Além desses limies,
ha vedagbes especificas que visam dotar 0s gestores de orentacdes quanto &
alocacan dos recursos financeros om produtos & ativis adegusdes se perfii ©
& nacatsidades atuadials do BPRS.

530 utilizados Cenaros projetados pelo mercado atual & futuro, bem como
andlises realizadas peld equipe da Consuttona Referénda &m conjunto com
Comité de mvestimentos. O documento em questdo pode Ser revisto ou
alterads, do forma justificeds, com objetivo de se adequar ao mercado o A

eventual nova legrslacio.
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REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA
ESPERANCA DO SUL — NESPREV

O CONSELHO DE ADHIHISTH&(;ED no uso das atribuicies qua lha
sho conferidas pebo Art. 28, da Lel n® 1793 de 23 de Margo de 2020,
torna publico que, em sesse0 realizada em 16 de movmebro de 2022,
com base no art. 4° da Resclugdo CMN 4.963/2021, APROVA esta
POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2023.

A elaboracho desta Folitica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE INVESTIMENTOS
deste RPPS, como orgdo auxiliar no processo decisorio quanto a execucdo da politica de

investimentas, cujas decisbes serao registradas em ata, subsoreve juntamerte com o
CONSELHO DE ADMINISTRACAD esta politica anual de Investimentos.

REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA
DO S5UL — NESPREV

CHPJ: 11.503,938/0001-40

Fua Marques de Tamandara,n® 1470 - Cenbro - Nova Esperanca do Sul
CEP: 97770-000

RID GRANDE DO SUL

{55) 3250-1150

fpas@novaesperancadosul.rs.gov.br

Rus Marqués de Tamardaré. 1470 - GEP. 97770000 | Fona/Fax (55) 3250-1150 & 3250-1080
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¥ APRESENTACAO

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispe sobre as aplicacbes dos recursos do regime proprio de
preuirjéncia skl {FEPF'E] instiuido pela HI.!HIEiF‘Iﬂ OE NOWA ESFEHAH!;I DO SUL. Fica

estabolecido que of recursos do regime propric de previdéncia soclal instituide, nos termos da
Lel n® 9,717, de 27 de novembro de 1993, devem ser aplicados canforme a legislagao em vigor,
tendo presentes as condicdes de seguranca, rentabilidade, salvEncia, liquidez e transparéncia,

Dbsarvadas as limitacies e condicoes estabelecidas na lagislacao vigenta, os mecursos do
regime proprio de previdendia social devem ser alocados, canforme as diretrizes definidas nesta
Politica de Investimentos, nos seguintes segmentos de apicacdo: renda fixa; renda varavel;
imvestimentns no extzrior; Investimentos estruturados; fundos imobliarios e empréstimos
corsignados. S58a considerades recursos do regime  propric de  previdéncda socal: as
disponibllidades oriundas das receltas correntes e de capital; os demais ingressas financeiros
auferidos pelo regime proprio de previdéncia social; as aplicagiies financeiras; os titulos e os
valores mobilidrios; os atives vinculadas por kel a0 fundo integrade de previdéncia; e demais
bens, direltos e ativos com finalidade previdenciana do regime proprio de previdéncia social,

Da Administracao

O Regime Proprio de Previdéncia Soclal do MUNICIPIO DE NOVA ESPERANCA DO SUL &
administrado  pela UNIDADE GESTORA  representaca pelo REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV na
Fua Marques de Tamandaré.n® 1470 - Centro - Nova Esperanca do Sul, CEP: 97770-000,
inscrita no CNPI sob o n® 11,503,938/0001-40, doravante abreviadamente designada, RPPS,
tendo como Representante Legal do Ente o Sr, IVORI ANTONIO GUASSO JUNIOR & o
Representante Legal da Unidade Gestora o Sra. ANA CLAUDIA TUZI SERAFINI.

Da Organizagio do Documento

Esta INTRODUCAD de apresentacdo da Politica de Investimentos do REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV
contempla & VIGENCIA E OBIETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a
abrangencia temporal dos efeitos originados por este documents € o propdsito de curto & longo
prazo do RPPS. O MODELD COE GESTAQ E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para prever o modo
de gerir os recursos e o suporle especializado necessano, 05 ASPECTOS LEGAIS DA
RESOLUCAC CMN 4.963/2021, a partir da sintese dos seus principais aspectos comespandentes.

Ruz Marcués de Tamandaré, | 470 - CEP. 87770-000 | Fone/Fax {55) 3250-1150 & 3250~1080
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A CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, para oferecer dados e informacdes a
respeto o contexto econdmica de investimentos, bem como as EXPECTATIVAS DO MERCADO
FINANCEIRD PARA 2021,/2023, AS CDH’EIDER.-".{_:EJE GERAIS DO CENARIO DE 20337022 p
CONTROLE DE RISCO, Temos as DIRETRIZES PARA ﬂ-LGCH'l;ﬁ.D LOE RECURSDS, alimhando os
elementos de gestdo e as suas respectivas restrichies, 4 ESTRATEGLA PARA ALOCACAQ DE
RECURSOS, onde tragamos os limites de alocacBes por segmento. As VEDAGOES & por fim, as
DISPOSICOES GERATS,

e

VIGENCIA E OBIJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2023

Da Vigénda

Esta Politica de [nvestimentos serd vilida para todo o EXERCICIO DE 2023, Durante este
periodo, correcles e ateragbes poderdo ocormer para adequar mudancas na legislacho aplicaved,
ou casa seja considerado necessirio pelo REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DD SUL — NESPREV ata 31 de Dezembro de cada
ewerciclo. Ressala-se que, em nenhuma cportunidade, serd permitida a existéncia de duns
potiticas de imvestimentos abrangendo o mesmo exercicic.

Dos Objetivos

Os objetives contemplam horizontes de cutto e longo prazo. Em esséncla, o REGIME
PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL —
NESPREV deve ser organizado para garantlr a cobertura continua dos seus segurados por
men do plano de beneficios, Para issa, o seu equilibrio financeiro @, principalmente, atuarial
representa o seu objetivo de longo praze. Aldm disse, precisa visar permanentemente o
construgao de processes de pleno acesso dos segurados as informagbes relativas @ gestio do
regime & participacac de representantes dos servidores plblicos, atives e inativos, nos
colegiades e instancias de decisio em que os seus interesses sejam cbieto de discussio e
deliberacio, nos termos do art. 69, Inciso IV e art. 12, Inciso V1 da Lai 9.717/98,

Nesse sentido, a Politica de Investmentos define 2 estratégia de aplicacdo dos recursos no
curto prazo. Anualmente, & necessario seleclonar os diversos segmentos de aplicacic e as
respectivas carteiras de investimentos de acordo com o perfil das obrigacdes do respectivo
regime prapric de previdéncia soclal, observados os critérics para aplicaciio dos recursos,
conforme estabelecido pelo Conselho Monetiro Macional, tendo em vista a necessidade de
buscar a manutencBo do equilibrio financelro e atuarial e os limites de diversificacio e
onoentracan previstos na referida legistacio,

For conseguinte, o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE
NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV precisa buscar, através da aplicacio dos seus
recursos, uma rentabihdade igual ou superior a sua meta atuarial. Com base no horizonte de

Rus Marouss de Tamendars, 1470 - GEP 07770000 | Fane/Far (55! 3250-1150 & 3250-1060
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longo praze, & a stuacko financelra e atuarial observada atualments, a META ATUARIAL,
definida & aprovada juntamente com & Poltica de Investimentos, serd representada pelo
Bencimark INPC ACRESCIDO DE 5,20% a.a. (INPC + 5,.20% a.a.). Institui-se, também,
05 objetivos de assegurar que of gestores, servidores, participantes, beneficidrics, prestadores
de servicos e drgdos reguladores do RPPS tenham o clare entendimenta dos objetivas e
restrighes relativas 20s Investimentos; e garantir transparéncia e ética no processo de
investimento, o qual deve ser feito seguindo diretrizes, normas e critérios.

No mais, restou aplicads, nesta poltice de investimentos, & laxs de juros estabelecida na
Fartara MTF n® 1.837 de 30 de junho de 2022.

MODELO DE GESTAO E SERVIGOS ESPECIALIZADOS

Do Modelo de Gestao

& modely de gestdo dos recurscs do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREY & uma opclo estratégica dos seus
gestores. Segundo o art. 21 da Resolucdo CMN 4.963/2021 a gestdo das aplicacles dos
recursos dos regimes praprios de previdéncia social podera

| 3
saf propria, por entidade autorizada & credenciada, ou mista,
- . . O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
T SELATERIZS 1 SERV, PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV
BETAL HATOS, il Hacndiing, | compreendey o modelo de GESTAD PROPRIA, ou seja,
TRIMESTERALMERTE, cabyg oo | guando as aplicagdes cio realizadas diretamente pele drgle
FLEAAE oA -"._-||. HLE Ak =468 Ha ! el mmﬂdﬂ‘ gﬁlﬂfﬂ dﬂ !'Eglme prdﬂﬂ‘l:f e -p-rt‘.‘idérrl:la EI:H:IﬂI,
Eorarid wd 1 SeFia0sn 1, Mo pocesso oe gestio, deslaca-se alguns  cuidados
. importantes. Na aplicacio dos recursos o MUNICIPIO DE

NOVA ESPERANCA DO SUL somerte fard aplicagbes em instituighes que demostrem ter
seguranca, stendam a lista exaustive da SPREV e em produtos que busguem a rentabilidade
necessaria, visando em primelro lugar a protegdo do patriménio, transparBncia, liquidez e a
rentabilidade.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUE DE NOVA
ESPERANCA DO SUL - NESPREV devera nbservar as

cbrigatoriedades da PORTARIA N9 1.467, DE 02 DE JUNHO DE | aprmas

2022 na gestdo dos recursos, destacando a OBRIGACAD de
realzar AVALIACAD DO DESEMPENHO DAS APLICACOES.
Devando, também, cerem observados os prazos esji]puladns que

Crlativies  sEmesti

dispde sobre DAIR, DFIN, Credenciamento, pro-gestdo, DRAR g AR08 80 ot fran s 14020

DIPE.
Dos Servicos Especializados

Rus Marguds de Tamendars, 1470 - CEP 67770000 | Fone/Fac (55) 3250-11560 « 32501060
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A confratacie dos servicos de consultaria de valores mabiliarios devera levar em consideragdo
critérios pré-definidos. Sublinhan-se aspectos como: a experiéncia, especializacio e idoneidade
da empresa, bem como o custo & a gqualidade da prestacio de servicos @, ainda, de acordo com
o art. 24 da Resolucdn 4.9632021, estar devidamente habiliada na CVM come Consultora de
Valores Mobilidrios. E de fundamental mportancia gue a empresa habilitada na CWM como
Consultora de Valores Mobiliarios ndo seja a0 mesmo tempo também cadastrada na CVM como
Frestadora de Servigos de Administracao de Carteiras e nao possua BJacan com empresa de
Agente Autdnomao — Pessoa Juridica.
s

ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 4.963/2021

Resolucao CMN 456372021

Limites percentuais para as aplicaces dos RPPS

Artigo 70 - RENDA FIXA

INCISO I - Abé 100%: em:

al Titulos poblicos federals;

b) Fundos compostos por 100% em titulos pdblicos, indexados ao indice IMA ou algum de ssus
subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, [DKA), com sxcacio do IMA-S, pois aste estd abrefado a taxa
de juros de um dia (SELIC);

€) Fundos de imvestimento em indice de mercade de renda fixa, negocidveis em bolsa de
valores, conforme requlamentacao estabelecida pela CVM, cuja carteirm tedrica seja composta
exchusivamente por titulos pliblicos.

INCISD I - Até 5 % em operacoes compromissadas lastreadas em titules publicos federais.
INCISGT 111 - Aré 60% em:

8} cotas de fundos de investimento classificados coma renda fixa, conforme regulamentacio

astabelecida pela Comissdo de Valores Mobilidrios, constituidos sob aforma de condiminie abeto
{fundes de renda fiza);

b} em cotas de Fundos de {ndices de Renda Fixa, negociaveis em bolsa de valores, compastos
por atives financeiros que busquem refletir as variactes e reatabilidade de indice de renda fixa,
confarme regulamentacdo estabelecida pela CWM (fundos de indices de renda fixa).

Pua Marqués de Tamandard, 1470 - CEP 07770000 | Fona/Fax (55) 3250-1150 & 3250-1060
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INCISD IV - Ate 20% diretamente em ativos financeircs de renda fixa de emiss3o com
obrigacdo ou coobrigacio de instituigdes financeiras bancérias autorizadas a funcionar pelo
BCE, que atendam a5 condicdes pravistas no inciso | do §39do art. 21,

INCISO W — ate 5%

a) Cotas de classe sénior de FIDCs;

b Fumdas de investimentos de Pendz Fisa ou Referencados em indicadores de Renda
Fixa, classificados come "Crédito Privade™,;

] Cotas de fundos de investimentos de que trata arl. 3° da Lel n® 12,431, de 29 de junha

de 2011, que dsponha em seu reguiamento que B5% do PL do fundo seja apiicado em
debéntures de gue btrata o art 29 dessa mesma Led, cbeervads as normas da OVM (F1

Debéntures de incentivadas).

OBS. As coovondes (uer aRvEvarn 05 dUVOE NERsTOE O e T on Sase J ot Capan sevenl ST ey oo
e o palatenTrmey edsfrchnien autrarerrackes por sidendy aliniecis @ Smcroner gl Bancn Cedre ob Srasd oo
el Covuenio g Pelares Al

A5 aelcagies previeles Ac wiiio T do capul Sidandeldsef 3 que O fode de meshinenls nfs condenifs © £ulve
vl vt

A5 aptiranies preyefas o fcisn HT 8 g ainas hT do ko ¥ o At SanTRaT-RS 3 e 8 FRaRTIEafo do Lo
aetemine: alf gue o aiedts, Wwos & ialores modaidneos gue Demedem SES GTaVas DU 05 FESDECTOS STHESOres
smam coadeaes or Selie ceo o crealfn, o base, eadre aofres onfdang, am cassitacde efeivane por agdnea
ARG S S0 rEnerAds By OV oo recoviheaile por ey adtarguas, B e o bete reademo o conosniragsn
B N eI JeSE0a WMENE, 08 SUS EoNNERSG, f enfidaae par 8 oals ou ATielarnenle codtrsias @ de
CTATGVATRR L UARROTAST LTS SOCE0RCIS S5 CONDMTHE CONTANT 5283 o A0 [InKe tov GEnmio),

AS gpdcapioes prevslas cd anned ok oo 1ok C! sl TS ) At e o S Q) Osse O Cas O e
b gt sey corsvsienaly de baie oo g oreoitio, com Bass ove culnas Crlehas, an dessliieg s eeioeos
por sodncnr regusinics of OV B que o reguiarianio dio funde deteamene qud o Bnife aadicir 2. covicerdrapdo em
ENTAY IR S Rapie, o SR contrlactons, oo SaNIATE Aor Al ARets i Ireivelamants coniadacla & 88 silioads
U USRS SOCTaces Fal CRlioRe ST SakE de AT 0 Gue sela mnmirrmiadn qoe o esfor de fnd fe
nvestimentn J§ restion, pelo mencs. obr ofertas pUbNeEs de colst sviaes o ook o ivestimendn BT dineios
CrEenfoinlls YICErTaaas & Miagralmants Wuhdadas o) que ot o aoitacies o ragimes ardins oo prewiadngia
ooy regresente. o mdamg, S0 fonguenty por cein) e fofal de oofas sewves e o mesmg Aol e
nvEsfimenin am nalfos craaivnios.

Artigo 8° - RENDA VARIAVEL

Mo segments de renda varigvel, os aplicagbes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia
sockal subordinani-se &0 bmite de até 30%.

INCISO 1 - Até 30% em cotas de fundos de mvestimento dassificados come agoes, constituidos
sob a forma de condominio aberto, conforme regulamentacBo estabelecida pela CVM {fundos
de renda varidvel),

Ruz Marquis da Tamandsrd, 1470 = CEP: 87770=000 | Fone/Fax: (55) 3250-1150 = 32501060
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INCISO 1T - Até 30% em cotas de fundos de investimento em indice de mercade de renda
varawel, negociaveis em bolsa de wvalores, cujas carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as varactes ¢ rentabilicads de indices de rénda variavel,
divulgados ou negociados por bolsa de valores no Brasil (fundos de indice de renda varavel).

Artigo 9° - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
INCISO A — até 10%

1.  Fundode Renda Fba - Divida Externa;
IT. Funda Investimento — Sufizo Inmvestimento no Exterior;
.  Fundo de Agdes BDR Nivel 1.

'IJHS.: o flros g JnpeRiTmEnEs st Hﬂmmmw-ﬂﬂmﬂmﬂ'iiffmj
mﬁm;mmﬁ-mﬂ&mmmwmﬂmmmmnm
" veslimaein 0 eadferior S

Artigo 109 - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

Ko segmento de investimentas estruturades, as aplicagfes dos recursos do regime prdprio de
previdéncia social subordinam-se ao limite giobal de ate 15% (quinze por cento).

INCISO 1 - Ate 10% em cotas de fundos de investimento classificadas como multimercado
{FIM) & em cotas de fundos de investimentc em cotas de fundes de uinvestimento dassificados
camo multimercada (FICFIM);

INCISO [T - Ate 5% em em cotas da fundos de investimento em participactes (FIP),
constituides sob a forma de condominio fechado, vedada 2 subscrico em distribuigbes de cotas

subsequentes, Salvo S para Manter a mesma proporgan @ investida nesses fundos;

INCISO III - Até 5% em cotas de fundos de Investimenta classilicadas como “Agdes — Mercado
te Aoesso”,
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Artigo 11° - FUNDOS IMOBILIARIOS

Mo segmente de fundes imobilidrios, as aplicagbes dos recursos do regime proprio de
previdénda social sujeitam-se ao imite de até 5% (dnco por cento) em cotas de fundes de
investimento imobilidrios (FIL) negociadas nos pregoes de bolsa de valores,

Artigo 12° - EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

Mo segmento de empréstimos a segurados, na modalidade consignades, as aplicagbes dos
recursos do regime prépric de prévidéncia socsl subordinam-se,  alkernativamente, 305
seguinkes lirmites, apurados na farma do Capkit do art. 62

I - aké 5% (cinco por cento), para o5 regimes que nao alcangarem os nivels de governanga
previstos no § 79 do ark. 79

[ - até 10% (dez por cento), para 05 regimes que alcancarem B menos o primire nivel de
QOYErManca de que traita o g i dy art. 7o,
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CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO "'

A conjuntura econdmica representa uma configuragdo da realidade drounstancial da economia.
Alravés de indicadores de mertado e suas inter-relagles, esta segdo pretende cumprir o papal
de apresentar perspectivac acerca das possiveis condighes econdmicas gue pautardo o préxima
exercido. O foco € atribuide em especal 4s expectativas de mercado, as quais se constituem
oMo as principais sinalizadoras para a omada de decisces de imvesktimentos. A proposta @
praduzir indicios que permitam transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas
formadas pelos agentes de mercado. A partir dos indicadores selecionados, analisa-se o
compartamento da economia ao longo do ano, identificandoese o5 principaks desafios e
tendéncias para a condugio da palitica ecandmica no decorrer de 2023,

Em 2020, a economia global foi severamente impactada pela pandemia do novo coronavirus,
com @5 expetabtivas de aceleracdo do crescmento restando . frustradas logo no  primeiro
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trimestre daguele ano. As medidas de distanciamento social adotadas em larga escals
peralisaram boa parte da atividade econdmica, com o PIE mundial recuando -3,4%.
Excotuando-se a China gue crescen 2,3% no perindo, as principals economiss do mundo
registraram slgnificativas retracbes de PIB, destacando-se as variagdes negativas dos EUA (-
3,4%), dos paises que integram a Zona do Euro (-6,5%), Reino Unido {-28%) e JapBo (-
4,6%). Mo Brasil, 8 queda foi de-3,9%, com a relragdp s0 ndo sendo maior em virtude dos
programas de transferéncia dirata de renda @ dos auxilios financeircs concedidos 3 estados &
municiplos pela Undo, cuje efeito colateral consistiu no agravamento das contas publicas a
partir do estabelecimento de um déficit primaria superior a 9% do PIB,

J4 em 2021, as expectativas de retomada do crescimento estiveram diretamente vinculadas ao
avanco e respective sutesso dos rogramas de vacinagdo ao redor do mundo., Por conseguinte,
a maior eficacia conferida as agbes de combate & pandemia permitiu o5 governos flexibilizarem
suas  medidas de olamento social, com ¢ selor de serviges, gque responde  por
apraximadaments £5% do PIR mundial, gradativamenta retomando suas atividades ao longo
daguele exercicio, A progressiva rebomada desse setor implicou urm crescmento global, ém
media, de 5,7% em 2021, com as expansoes registradas so redor do mundo recuperande botal
ou pardalmente as prejuircs acumuladas no exercicio anteriar. Enguanto a China cresceu 8, 1%
no periodo, 8 Zona do Eure, 0s EUA & o Brasil regstraram respectives vanagdes positivas de
5, 9%, 5,7% e 4,6%.

A recuperagado evidenciada em 021 acompanbada da continua gueda dos casos de
CONEMINacao pelo novo Coronavirus fomentaram as expectativas de crescmento para 2022.
Todavia, o desequilibrio entre oferta & demanda ocasionado pels pandemia, sobretudo da
industria chinesa, que alem da oise energética experimentada ao longo do ano também teve
que lidar com novas medidas de distanciamento social, teve como principal conssquéncia o
aumerio da inflagio em termos globais. Soma-se 3 isso a crise geopolitica entra Rissia e
Ucrdnia, cujos ofeitos tem ropercutide dirctamente nos pregos da energia e dos alimentos,
agravando a crise de oferta ja deflagrads pela pandemis, Segundo as recentes previsoes
dividgadas pala Organizacao para Cooperacdo e Desemvofvimento Econdmico (OCDE), o
crescimento global em 2022 deve ficar em tormo de 3%, ou sejs, cérca de 1.5 ponto percentual
ebaixo da estimabiva publiceda pela Instituicdo em dezembro do ane passadea,

O aumento da Inflacdo ao redor do mundo tem incentivade a adocdo de politicas monetarias
contracionistas, cujos efestos sobre of juros podem levar a desaceleragdes acma do previsho.
Ce outra banda, o iImpacto dos chogues de precos das commodities e dos alimentos tendem a
requerar dos governos novas expanstes figcais, aumentando & pressio sobre as contas publicas
sobretuds dos paizes om desenvolvimenta, o que também impacta as previsdes de crescimento
do PIB,

A Chinag, principal propulsor da economia ghobal, teve sua previsdo de crescimento reduzida na
dltima publicago da OCDE, recuando de 4,4% para 3,2%. Tal projecdo dialega com os Glkimos
resultados co PMI ofical da inddstria chinesa, que por diversos meses registrou performance
abaio dos 50 pontos, limite que indica expars3o da atividade econdmica. Conforme
anteriormente destacade, problemas energéticos € o surgimento de noves focos de
contaminacdn pela novo coronevirus afetaram a produclo industrial ao longo de 2022,
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juntando-se a lsso o impacto da alta intemacional dos pregos das commedities sobre ac
exportacies do pais. Em sintese, excluindo-se 2020, ano marcado pelos efeitos adversos da
pandemia, o crescimento esperada para 2022 consiste na menor taxa de expansao da
economia chinesa desde a década de 1970.

Apds expandir 5,7% em 2021 e com isso mals do gue recuperar a perda de -3,4% regislraca
am 2019, a economia norte americana vem acumulandn sucessivas quedas em suas estimativas
de crescimente para 2022, Na dltima previsSo da OCDE, o crescimento do PIB esperado para os
EUA passou a refletir de maneim mals acentusds o8 Impactos da atual politica monetdris
imposta pelo FED, recuando de 2,5% para 1,5%. A reslli®ncia demonstrada pela inflagda, que
no acurnulade des Gltimes 12 meses supera a marca de 8% - mailor alta do indicador em 40
anos — tem pesado nas decisdes do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC). Em 2022, o
FOMC §4 elevou a8 Bxa de juros por seis veres consecutivas, com o intervale saindo de sua
minima historica para uma faixa enbre 3,25% e 4% 30 ano. Impaortante destacar que- o peso
dos juros ainda ndo fol percebido pelo mercado de trabalho nore americano, cujes
crescimentos registrados ao longo do corrente ano acabaram por pestergar os efeitos de uma
passivel recessao apenas para 2023,

Me Zona do Euwo, a peojecdo da DCDE & de um crescimento do PIB de 3,1% em 2022, com &
estimativa subindo 0,5 ponto perceniual em relacdo 4 pesquisa anterinn, destacando-se oS
crescimenktos projetados para Italia (3,4%) e Espanha (4,4%). Registra-se que &m 2020 8
regiio amargou & malor retracdo da sua historia (-6,5%), com o crescimento efetivado am
2021 ndo recuperando integralmente as perdas contabilizadas durante a pandemia [5,29%). Em
linha com as principais economias do mundo, a Zona do Euro também tem sido afetada de
maneira significativa pela Inflagio, com o indice de pregos ao consumidor registrando
sucessivos recordes aa longo do ang, ficando muito prodimo da marca de dois digitos. A
continuidade da guerra entre Russiz e Ucrdnia segue pressionando os precos relativos da
economia, sobretudo da energia e dos alimentos, elevando os riscos de recessao e exigindo do
Banco Central Europeu (BCE) a adogio de politicas monetarias contracionistas,

Mo que fange as economias emengentes, obserna-se que as projectes para o encerramento de
2022 possuem comportamento ndo homogéneo, em especial no caso da Rissia, cujo
profongamento do conflito com a Uordnia implica uma estimativa de retracla da economia de -
5,5%. Assim, & excecio da Rissia e da India, cuja previsic de crescimento ¢ de §,9%, a maior
parte das economias emergentes possuem estimativas que giram em torno da média global,

Mo caso especifice do Brasll, o arrefecimento inflacionédrio provocada pela Lei Complemeantar n,
184, que estabeleceu teto de ICM5S sobre combustivels, erergla elétrica, telecomunicagies e
transporte coletivo, coincadiu com o fim do dclo de alta da Selic, cormoborando com & melharnia
nas previsbes de crescimento para 2022, Entre junho e setembro de 2022, meses em gue
foram realizadas as (timas publicagdes da OCDE, o crescmento projetado para o Brasil passou
de apenas 0,6% para 2,5%, destacando-se que a legislacdo em comento i sancionada pela
Presidénca da Repdblica na ditima semana de junho, o que evidenda o impacto da mesma
sobere 25 estimativas de PIB para o corrente exercicio,

Sob o ponto de vistz fiscal, a reducdo da pandemiz foi acompanhada de uma tambem reducgao
do gasto publico, Em 2020, seqguindo a linha das principsis econnmeas do mundo, o Brasil
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langou mdo de diversas polticas fiscals comn vistas & mitigar os efeitos trazidos pelas regras de
disianclaments soclal, tendo comp consequéncia um expressivo déficit primanio das contas
publicas equivalente a 9,44% do PIB. Importante salientar que o pais ja vinha incorrendo em
desequilibrios primérios desde 2014, nfo por acaso coincidinds com movimentos de retracbes
ou nsuficientes expansbes da atividade econdmica ao longo dos dltimes anos. Todavis, j4 em
2021 o esforgo fiscal do governo resultou em um superavit primario de 0,75% do PIB, saltando
para 1,83% no acumulade dos nove primemros meses de 2022, Com efeito, incluses os juros
naminais, entre os anos de 2019 a 2022 o déficit publico caiu de 13,63% para 4,26% do FIB,
eam & réesultado somente ndo sendo melhor em virtude do atual patamar da taxa Selic, ouja
fixacdo em 13,75% ao ano objebivoy oombater a inflagdo.
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Em qus pese os indicadores macreecondmicos indicarem o fim do ciclo de alta da taxa Salic,
com as previsbes de mercaco sinalizando leve reducho dos juros a partir de meados de 2023, a
defasagern da politica monetaria sobre a afividade economica red tem  impactado
negativamente as prajegbes do PIB brasileino para o préxima exercicio, Enquanto a OCDE indica
ume expansde de apenas 0,8% do FIB, a Pesguisa Focus tem sido ainda mals pessimista,
projetando uma expansao de 0,64% da atividade econdmica.

lIdéntico comportamento também tem sido percebido nas projectes globals de cresciments
para 2023, na medida em que a5 expansdes esperadas na Zona do Fumo 2 nos EUA ndo
uitrapassam 0,5% em fungdo do atual contradonismo monetara. Em sintese, obsenva-se que
alem de ser inferior @ 2021, o oescmento global projetado para 2023 (22%) &
majoritariamante sustentando na expansso esperada da economia chinesa (4, 7%, cuja politica
monetaria kem sido menaos restritiva em face dos menores riscos de inflagdo.

Ainda no gque concemne as previsoes de PIB de Brasi, as questdes fiscals seguem no radar dos
investidores, sobretudo a partir do resultado das eleiches presidenciais. A troca de govemo
enloca em duvida sobre como se dara b conkrole da despesa plblica, uma vez gue a expansao
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de programas sociais wE & Ws a flexibiizacdo do teto de gastos consistiram em pauta recorrente
na campanha do candidato eleito Luls Indcio Lula da Sliva. Mo mesmo sentido, a propria
continuidade da Lel Complementar n. 194/2022 e de seus desdobramentos sobre a inflacdo
passam a ser incertos, em especial no que se refere ac compensacies a serem futuraments
negociadas com Estados & Municipios.

Sobre a inflacho braslledra, as sucessivas altas dos juros ocorridas 8o longo de 2022
desvalorizaram os titulos marcados a mercade, sobretudo os de malor duragdo, que no
soumulade da anc performaram abaixe das carteiras constituidas por opgbes de menor prazo e,
por consequinte, menores rscos, Todavie, @ projegdo do fim do dolo de alta da Selic modificou
0 formato da curva de juros futuros, valtando & delxar mass atrativos os titubos ja em crculacao,
que ao longo dos ditimes meses retormaram ao campo positivo, Apesar do melhor desempanho
frente a 2021, as parcials de 2022 dos indicadores IMA de renda fixa seguem abaixo das metas
ahuariais, correspondendo em sua maioria a vanacao do TPCA acrescida de 6% ao ano.

Retorno noana mats de Politica da

indcador {1,001} 302 pre invesdmens - IPCA=G%
IS0 1022 01/00 2022 atd A0 092032

| IMA Geral 7.80%
IMA-B 6,12%
| IMA-B5 707%
| IMA-B5+ 5.10% B, 74%
IRF-M 6,26
IRF-M1 B.59%
IRF-M1+ B,25%
Tabela 1: Indicadores Anbima x Mata Atuarial
Fante: Anbima

Janeiro a Sefermbro de 7027

Em linhas gerais, condui-se que a conducdo da politica Mscal mais uma ver consiste em um dos
principals desafios pasa 2023, com o novo governo eleito tenteando conclliar as diversas
promessas de campanha a0 cumprimento do tetc de gastos. Citam-se como exemplos do
ename quebra cabeca fiscal que se avizinha a manutengdo do Awxilio Brasil em R$ 600, as
demandas por reajustes nos saldrios dos servidores do Poder Executivo, a coregic da tabela
oo Imposto de renda e a continuidade (ou ndo) da desoneragao de tibutos federals incidentes
sohive os oombustivers,

A projecan de um timido crescimento do PIB para 2023 também agrava a situaglo fiseal, uma
vez Gue as estimativas de amecadacdo passam a ser comsegquentermente reduzidas. Nesse
conlexto torna-se importante destacar gue embora tenha recuado frente & 2021, a Divida
Fublica Bruta do Governo Federal [DBGG), uma das mais importantes referéncias utilizadas
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pelas agéncias intemacionais de rating quando da mensuracho do chamada “risco Brasil”, tende
a fechar 2022 acima dos 77% do PIB, o que ressalta a fragilidade da situacao atual.

Do ponto de vista politico, o nove governo também id encontrar um cendrio bastante
desafiador, marcado por um Congresso Nacional e pela maioria dos governadores eleitos sendo
oriundos de partides de centro direita, dificultando 2 constituicho de uma base paramentar
shlida & da respectiva aprovacsn de projetns que ndo garantam @ manutengao da
responsabilidade fiscal

Economia Mundial ¢ taxa da cidmbio

Em linha com a OCDE, o Fundo Monetano Internacional (FMT) tambem manteve constante sua
projecio de crescimento global para 2022. Em outubro, a Entidade divulgou nova versdo do
relatorio *Perspertivas Erondmicas Globais®, indicando uma expansdo do PIB mundial de 3,2%,
oil 38ja, ficando levemente acima dos 3% projetados pela OCDE. Da mesma forma, tankto o FM]
omo 8 OCDE reduziram suas previsies para 2023 na comparagio com os relatorios anteriores.
Encuanto o FMI diminuiu sua estimativa de crescimento de 2,9%% para 2,7% (-0,2 pp.) &
OCDE promoveu Um ajushe um pouco mais sever, passando de 2.8% para 2,2% (<06 p.p. ).

De acordo com o relatdrio do FMI, &s previsdes a curto prazo seguem pouco ausphciosas, sendo
afetadas por fatores como a cortinuidade dos conflitos entre Ridssia e Ucrénia, o aumenta do
custo de vida causado pelas pressbes Inflacionarias € a desaceleracdo da economia chinesa,
além de ainda ressaltar certa preocupacao com as contaminagoes por COVID-19 e saus
respectivos desdobramentos sobre a cadela produliva global.

Excluindo-se a crise financeira de 2008 e o apice da pandemia experimentado em 2020, Lrata-
e da perspectiva giobal mais fraca desde 2001, motivada pelo aumento dos juros e pela
reducdo dos eshimuios fiscais apos a massiva injecdo de recursos plblices ocorrida durante os
momentos mais criticos das politicas de distandamento socal.

Em outras palavras, o im dos Incentivos fiscais tem reduzido & demanda, enquanto o aperto
das politicas monetarias tem abjetivado conduzir 3 inflac3o ce volta a5 suas metas, sendo que a
calibragem de tais ajustes consiste no principal desafio dos formuladores de politica plblica, De
acorda com o FMI, as pressoes inflaciondrias seguermn ameacando o crescimento acondmico,
com as previsbes de inflagdo global saltando de 4,7% em 2021 para 8,8% ao final de 2022,
Para 2023, o expectative ¢ gue as polticas monetarias em curse venham a desscclerar a
InflagBe, contude, mantendo a taxa glooal em nivel relativamente alto, prixima a 6,5%.

No geral, o relatorio evidencia malor concentragdo de inflacio alta nos paises desenvolvidos e
um compartamente mais varfado nas economias emergentes, projetando-se que um tergo do
planata possa entrar em recessad @ partir de 2023, O casamento enre baixo crescimento
econdmico @ inflagdo da origem ao fendmeno conhecido coma estagflaclo, circunstincia onde
a5 pressoes sobre os pregos relatives da economia ndo advem do lade da demanda, mas sm de
choques de oferta, o que pratiamente anula a efetiidade das politicas manetiriss;
potencializando seus efeitos colaterais sobre a producao & o amprege,
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As projecfes para o conjunto das economias desenvolvidas indicam crescimentos do PIB de
2.4% em HZZ2 e de 1,1% em 2023, reforcando a expectativa negative criada a partir oo
contradionismo monetdrio implamentade a0 longe desce ano. Mo caso dos EUA, a (litima
previsdo para 2022 reduziu o crescimento esperado de 2,3% para 1,6%, tende em vista que as
gstimativas para o ditimo trimestre do ano indicam um crestimento nulo ou estavel (0%), Para
2023, 3 previsdo de crescimento manteyve-se estavel, sendo esperaca uma expansao de 19 da
atividade econdmica norte americana. Ja na Zona do Euro, as ultimas previsoes do FMI
indicaram compartamentos distintos para o presente biénko, sendo elevadas as projecies para
2022 (de 2,6% para 3,1%), mas reduridas para 2023 (de 1,2% para 0,5%).

Pelo lado das economias emergentes, 3 expectativa & que o crascimento médio a ser efetivada
tanto em 2022 como em 2023 seia de 3,7%, com a inflagio encerrandt o cormente exercico em
0.0% e recuando para B, 1% no présimo ano, Todavia, para uma melhor intepretacso desse
bloco tormnarse importante estabelecer uma visdo apartada dos casos China e da Rissia, o
primeirg em virtude do robuste histdrico de crescimentos econdmicos & o segundo em funcdo
da guerra com a Ucrdnia.

Ern que pese & previsdo de crescimento da China para 2023 ter ficado acima da meédia global, o
padrdo ja estabelecido peblo pais & a sua importancia no que tange a inducio da economia
mundial, tomam a projesdo de 4,4% motive de preocupacio para o FMI, sendo esta uma das
menoras taxas ja estimadas pela Instituicio. No tocanke & Rissia, o profongamento da guerra
com a Ucrdnia impactou negativa e severamente as previsGes par corrente o biénio, sendao
estimadas respectivas guedas de -3 4% para 2022 e de -2,3% para 2023,

Em melo @ um cenario de alta inflagao e juros internacionass elevados, o ddlar ganhou forga em
2022, com os investidores buscando um porto seguro para alocagio de seus recursos. 0s riscos
de recessao advindes de uma possivel crise energetica na Europa decorerte da guerra entre
Fissia e Ucranla assodado a continua alta dos juras ros EUA impulsionaram o dolar frente ag
Eurg, que pela primelra vez em duas décadas ficou abatxo da paridade em relacio a moeda
norte ameancana.

Apesar da valorizacdo em termos globais, no Brasil o dédar regisbra movimento inverse no
acumulado do ano, com 3 cotagdo da moeda estrangeira caindo -5,64% frente ao real entre os
meses de janeira a outubro, A crise no leste europeu e o atrativo prego das ages brasileiras
favoreceram o ingresso da capital estrangeiro no Brasil, sobretudo nos primeiros meses do ano.
At# o final de setembro o saldo Lotal liquide de investimento estrangsire na Bavespa ultrapassa
LiS$ 70 bilhdes. Oubro Fator que tem favoredde o ingresso do capital estrangeiro diz respeito &
sinalizagio dada pelo BACEN que os juros domésticos §é atingiram seu pico, diferentemente dos
EUA & da Eurapa cuja duragio do ciclo de alta ainda @ incerto, dependendo do comportamento
futuro da inflagdo.
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Grafico 2 - Taxa de Cambio (RS/USS)
Fame: BACEN.
Motp: Cotagiiac abd 31/10/2022.

0 grafico acima ustra o compertamento do dolar a0 longe de 2022, sendo possivel identificar a
queda mais acentuada ocorrida nos primeiros meses do ang, & volatilidade ocorrida nos meses
sequintes @ a relativa estabibdade apresentada ao final da periodo, com a moeda norte
amercana encerfando outubre cobada a UsE 525 Sobre 3 wolatilidede, registra-ce o ambiente
de ingertezas tipicamente asscciado a pericdos pre-aleitorais, quando o agentas economicos
passam a precificar os riscos associados & cada alternativa, antecpande movimentas muitas
wezes ndo percebidas apds o rmino das elsgles.

Taxa de Juros, Inflacio e Politica Monetaria

o final de 2020 as projecies do mercado indicavam que 2021 serla caracterlzado por uma
relabiva estabilidade da taxa Selicc com a 0ltima pesguisa Focus publicada naguele ano
prevendo uma elevagan maxima do indicador de 1 ponto percentual, saindo de sua minima
histirica de 2% e encerrando o corrente exercicio em 3%,

A expectativa era que o COPOM promovesse maiores altas apanas em 2022, alevando a taxa
basica de Juros da economia brasileira para 4,5% em um processo de normalizagio da taxa
kasica de juros do pats.

Mo entanbo, a aceleracdo inflacionaria ocornida ao longo de 2021, com todas as projeches de
IPCA indicande o edrapolamento do teto da meta estabelecida pelo BACEN (5,25%),
implicaram mudanca de rumo na conducio da polktica monetaria, tendo sido promaovidos OF
(sete) aumentos consecutivos da Selic durante referido exercicio, elevando os juros brasileiros
para 9,250

A manutencio de um guadro de resilidncia inflaciondria seguiu impulsiorando of juras em
20232, Ao longo da ana, o COPOM afebiwou [05) cinco novas altas da Taxa Selic, com o ultima
reajuste que alevou 05 juros para 13,75% ocorrendo no comego da agosto.
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Todavia, o fato do Brasil ter alterado sus politica monetarla anteriomments as economias
desenvolvidas, que optaram por um maior contradonismo apenas a partir de 2022, também
possibilitou a0 pais ser o primeinc 8 encerrar seu ciclo de alta do jures. Conforme divulgado nas
uimas Pesquisas Focus, todas as prewisdes indicam a manutencio do atual patamar de
13,75% até o final de 2022, com a taxa Inkdande seu ciclo de queda em meados de 2023,
quando as estimativas sinalizam a Selic encerrando o praximo exercicio em 11,25%.

Grafico 3 — Evolugio da Taxa Selic (%)
Forte: BaCEs,
KOTA: Dadas abd a Gtima reuniao do SOROM (2X10/22).

Isto porque, o IPCA registrou 03 (bris) deflacdes consecutivas entre os meses de julho a
sabemnbro, com as previsies de mercado J4 indicando inflacBes levemente acima do beto das
metas estabelecidas para of anos de 2022 (561% ¥ 505) e 2023 (4,99% x 4,75%)'. Nao
gbstante, cumpre repisac-ge o5 efeitos das recentes alteraghes tributarias promovidas pedo
governo Jair Bolsanaro sobra a evolugdo do indice oficial de precos do pas. Aldm da isencia de
impostos federais sobre os combustiveis, mais especificamente a Cide e PIS/COFINS que foram
erados abé 31 de dezembro, o governo também editou a Lel Complementar n=, 194, que
limitou a 179% a cobranca de ICMS sobre combustivels, energia elétrica, telecomunicaches. Em
gue pese referida el continuar valendo no proxima exercicio, sua constitucionalidade encontra-
se gm exame pelo Suprema Tribunal Federal,

Diante desse conbexlo, observa-se que a efetiva queda dos juros a partir de 2023 ira depender
do comportamento da inflagdo em sm cendrky menos benevolente em termos de desoneracia
tributaria, sobretudo dos combustiveds, culd irradiacdo sobre os demais pregos relativos da
economia & sempre bastante significativa. Emn que pese a aposta atual do mercado ndo cogitar
eventuais novos aumentos da Sellc, o Inico do seu cido de queda esta longe de ser uma
certeza, seja com relacan a quando ou & magnilude das reducbes a serem promovidas a curto e
medio prazos.

Por outra lado, a timida previsdo de crescimento do PIB para 2023 (3,649%) consiste em um
impoartante fator na crenca do mercado que de fato o dclo de gueda dog juros j@ inicie no
proximo exercicio. Em regm, a prolongada manutencdo de polticas conbracionistas impacta

1 A5 meetas estabelecidas pelo Conselhw Mometario Macional ({CMN) para os anos de 2022 & 2023 foram
respecihamente de 3,25% € 3%, ambas com 1olerancia de 1.5 panto percentusl para cima & para baixo

Rus Marquis da Tamandaré, 1470 - CEF: 87770000 | Fone /Fac (55) 3250-1150 & 32501060
Y "'f-flr?f.ar}"r.r.-"r el Eh0vber

il i



tﬂ ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL e, 4
o J FREFEITURA MUNICIPAL DE NCWVA ESPERANCA DO SUL .
= PODER EXECUTIVO MUNICIPAL '

negativamente a atwidade econdmica, ressalvado no aso brasileino o recente historico de PIBs
negativos registrades ao longo dos (ltimos anos, o que acantua a necessidada de retomada do

cresciments em um ritmo mals acelerado.

Ainda no gue tange & inflagko, o [PCA acumulado nos primeiros 9 meses do ano registra alta de
4,09% e de 7,17% nos Oftimos 12 meses encerrados em setembro, Mo ano, o5 grupas que
registraram 85 maiores vanagies positivas foram Vestudric (13,60%) e Alimentacdo e Bebidas
{3,53%), com destaque para o segundo em virtude de sua representatividade no cOmputo de
cakulo do TPCA. Pelo lado das retracBes, as quedas mais acentuadas no acumulado do ano ate
setembro ficam por conta dos grupos Transportes(-2,88%) e Habitacdo (-0,96%), ambos
também bastante representativos na composicae do indicador € cujos comportamentas
espalham a 33 referida desoneraglo tributérla recentemente implementadapsla Unio,

E|I]|Ihh|||||||.m].
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Grafico 4 - Série Histdrica IPCA Anual (%)
Forte: TBGE.
Meorta: (*pacsmiiado ate setembro,

Asgim como as demais econamias do munds, a inflagio brasileira possui estraita relagdo com os
choques de oferta provocados pela pancemia, que afetaram signficativamente a  cadeia
produtiva global, scbretudo a inddstria chinesa. No mesmo sentido, o conflito entre Rixssis @
Lcrania tem pesado sobre os precos dos alimentos e combustivels, destacando-se o patencial
agricoda da Ucrdnia e a importancia da Russia na producio mundial de petrdles e gac,

Apesar da leve apreciacdo cambial owmorrda no acumidado do ano, 3 desvalorizacdo do real
frente o ddlar também tem corrobgrado com a inflagde domestica. De acordo com as
Informagies mensalimentz disponibilizadas pele Ministério da Boonomia, observa-se gue os
precos intermacionals vem apresentands comportamento desfavordvel &3 balanca comercial
brasileira, com a alia dos produtes importades superando de maneira sistemdtica a variagio
dos exportados. Em oputras palavras, soma-se a depreclagdo camblal a alta dos preqos
inernacionais dos produtos adguiridos pelo pais, prassionado o5 pregos Intermos e
recrudescendo a inflacao pelo lado da oferta.

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto
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Durante os 03 ancs gue antecederam a pandemia (2017 a 201%), o Produto Intemo Bruto (P1B)
brazileiro cresceu a taxas madicas, poucn superionres a 1%, mantendo um ritmo de recuperagao
ahalwo dat necessidades de pais. haja vista a significativa retragdo ocorrida entre o5 anos de
2015 e 2016, perodo em que a egongmia domastica encolheu -7,8%.

Em 2020, o adventc da pandemia e a conseguinte paralsacio de boa parta das atividades
econdmicas rechacou quakjuer possiblidade de crescimento. Com efelto, & partir de margo as
timidas expactativas de expansde da economia foram rapidarmente substituidas por Uma nova
severa previsdo de gqueda, com o PIB perfazende uma varacho negativa de -4,1% ao final
daguele exercicio.

14 em 2021, a evolugBo positiva do programa de imunizacBes, tanto em percentual de
brasileiros vadnades como no gue se refere & efetive reducio de obitos e internages,
permitiram aos governos subnecionals flexibilizarem as regras de distanciamento social, tendo
omo consequéncia a retomada de diversas atividades econdmicas & um malor otimismo em
relagao ao FIB. No decorrer do ano, &5 estimativas chegaram a indicar uma EEDANSA SUpEenar
2 5%, todavia, a inicio do ciclo de alta da Sefic diminuiu o ritmo da recuperagac projetada, com
o PIB fechando 2021 perfazendo alta de 4,6,
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Grafico 5 - Série Histdrica a preces de mercado PIB (%%)
Fenta: IHGE,

("} Projeciies da Pescusa Focus de 31010002,

MNa esteira do ciclo de alta da Selic e do respectiva aperto das condiches monetaras e de
inflagBo, as previsbes inidais para 2022 indicavam um timido cresdmento econdmico para o
corrente exerdcio, estimando-se uma variagho do PIE proxima & apenas 0,3%, No entanto,
puxados pea Indistria e pelo setor de servigos, os resuftados dos dols primelros Erimestres do
ano inicigram um processo de mehora des expectatives. Maiks adiante, & reducio do [PCA
acompanhada do possivel fim do cido de akta dos juros 2nimaram ainda mais o mercado, com
as ultimas previsdes da Pesquisa Foous §a indicando um crescmento sugaricr a 2, 7%,
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For outro lado, as projecdes para 2023 sinalizam uma migracds do pessimismo ncialmente
estimado para 2022, com os efeitos da atual politica monetaria sendo mais fortemente
percebidos Ao longe do préwimo exercicio. Enquanto a Glima Pesquisa Focus indica um
crescimento de apenas 0,649 para o ano que vem, as estimativas da OCDE e do FMI s3o0 um
pouco mais olimistas, sendo previstas respectivas expansdes de 0,8% e 1%,

Em linhas gerals, observa-se gue as previstes inidals para 2023 ainda sio bastante insipientas,
haja vista o elevado nivel de incertezas advindas tante do ambiente intermo quanto externo. Do
ponto de vista extarno, as incertezas quanto & continuicade da crise geopoltica no leste
europey, o ritmo de crescimente dos juros € da nflacio nas economias desenvolvidas e o
eamportaments da indistria chinesa, sdo alguns dos fatores que evidenciam a instabilidade das
pstimativas atuais. Pelo lado da economia domdstica, destaca-se principalmenta a falta de
dareza sobre a politica fiscal a ser adotada pelo nove governe, tanto em termes da despesa
plblica como no que se refere s stuals sengbes tributarias incidentes sobre o5 combustiveis,
ouja eventual descontnuidade tence a repercutic diretamente nas projecDes do IPCA &, por
conseguinte, da propria SELIC.

Par fim, destaca-se que o 3 tradicionalestudo organizade pela agénoa nacional de dassificacdo
de riscos Austin Ratings, comparando o PIB das 26 malores economias do mundo, ealocou o
Brasil na 72 posicio no ranking do segundo trimestre de 2022, registrando alta de 0,6%.

EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2023 - nnns:u.b

Renda Fixa
a) Breve Histdrico 2015-2021

Em funcdo de fatores exkternos e internos gue carackerizaram wma forte volatilidade no setor, o5
fundos de renda fixa atrelacos a indices de prego registraram prejuizo no cumprimento de suas
metas atuariais durante o exercicio de 2015,

For outro lado, © ang de 2016 foi bastante proficuo para o segmento, com os indicadores IMA
aferindo rentabilidades bem superiores as metas atuariais, em espedial no que s refere bs
carteiras atredadas 2 titukas de malor duragdo.

& expectativa de queda dos juros a medio e longo prazo sustentou o cicde de valonzagio dos
ativos domesticos de renda fixa, Implicando prémios mals atrativos nas taxas de negddos
envalvendo titulos cursados em mercado, cujas taxas previaments estabedecidas superariam as
consideradas em futuras emisstes primanas.

Oe maneira andloga a 2016, o ano de 2017 tambeém foi pautado por expectativas acerca do
comportaments da taxa basica de juros, cuja previsao de queda ao longo do exercicio seguiu
valorizando os titwlos cursados em mercado.

Todavia, diferentemente do ano anberor, ¢ mercado apresentou makor volatilidade em
determinados mMeses, com as ncerteras politicas modfiando a percepcdo de nsco dos
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Investidores, em especial no que e refere 3 manutencdo do ritme de corte da Selic pelo
COPOM.

Com efeito, o segmento alternou melhores rentabilidades entre os atives de malor & menar
duration durante o perodo, mas com os ativos de maior prazo mantendo ganhos superiones no
acumulado do ano, mesmo com & aka volatilidade apresentada pelos titulos indexades 3
inflago. Mo geral, o mercado de renda fixa voltou a bater as metas atuarisls em 2017,
repetindo a boa performance aferida no ano anteror.

Por sua wvez, o desempenho do segmento em 2018 foi bastante mpactado pelas inceriezas
politicas tipicamente presentes em um ano eleftoral, bem como pelo adverso cenario externa
vigente & época, caracterizado por uma menor liquidez internacional e pela elevacdo dos juros
nas principais economias desenvohidas.

No decarrer de 2018, o5 Investidores aumentaram sua percepcao de risco acerca dos titulos de
makor prazo, em especial aqueles indexados a inflacks, que apresentaram alta volatilidade
durante o perixdo, estabilizando seus ganhos apenas a parti do més de outubeo, mals
especificaments apos o segundo turno das eleicies presidencials. Assim coma em 2017, boa
parte dos fundos atingiram ou estiveram multo praximaos de atingirem suas metas atuarizes em
2018, preferencialmente aqueles que optaram por Investimentos de maior praza e, par
cansequinte, mals sujeitos a risco.

Ja em 2019, a trajetdriz descendente da curva de juros de longo prafo voftou a impactar
positivamente os titulos de maior diration, com destague para os ativos atrelados a inflacao,
com o subindice TMA-B5+ lideranda o ranking de rentabilidades no segmento de renda fixa. No
geral, @ manutencio do ciclo de queda da Selic ao longo de todo ano incentivou o bom
desermpenho do setor, com & malora dos indicadores Anbima, tanto de curto como longe

prazos, superando as metas atuarlais no periodo.

Haja vista a tendéncia de continuidade do ciclo de quada da Selic @ a Iminente aprovacio da
reforma previdencidria, a expectativa era que 2020 repetisse o desempenho de 2019, com os
indicadores IMA cumprindo as metas atuariats e a5 careiras afreladas acs Gitulos 38 maior
prazo apresentando as melhores rentabilidades no periodo. Mo cenario externao, a continuidade
dos programas de incentivos financeiros nos EUA, Chine @ Eurcpa corroboravam com a
expectativa de manutencio de uma alta fiquider & de reducdo dos juros internacionals, criando
um cendno propicio ao ingresso de capital estrangeiro no pais, tanto no mercado de renda fixa
LG NO segmento de renda varidvel,

Mo entanto, as intertezas trazidas pefa pandemia do novo coronavirus alteraram radicalments o
compartamento previsto para 2020, com a busca de uma malor seguranga pelos investidores
estrangeiros ocasionando uma massiva saida Fquida de recursos do pals. Além das incertezas
naturalmente advindas da pandemis, o agravamento da situagac fiscal decorrente das politicas
emergencials de Incentivo langadas pele govemno, tambem aumentaram a percepcao de rsco
dos investidores, Por conseguinte, mesmo com uma taxa Selic atingindo sua minima histarica,
a5 Indicadores anexados aos ativos de maior prazo registraram grande volatilidade no periode,
com a maloria dos Indicadoras IMA deizando de cumorir a mela aluarial ao final do exercicia,
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0 ano de 2021, por sua vez, foi marcade pelo inicio das vacdnagtes no pais, que trouxeram
consigo a expectativa da retomada de diversas atividades econdmicas paralelamente @ meihona
das condicbes sanitanas. No geral, o cenaro no comego do ano indicava boa perspectiva de
recuperacac do PIE, inflacdo abaixo do centro da meta (3,5%) e uma taxa Selic chegando a0
mdsimo a 4,5%, perapectivas astas que endersgavam um 2021 mais trangiilo para o segmento
de renda fixa, com menor volatikdade e possivel cumprimento das metas atuariais.,

Todavia, embara o programa de vacinaches tanha de fato avangado em nivel bem superior a
media das economias em desenvolviments, surtinde resultados altamente positivas e
passibilitando a flexibiizacio das medidas de distanciamento social, a aceleracdo inflaconaria
ocorrida no perodo exigil mMudancas na conducdo da pofitica monetaria, com a alta da tExa
Selic superando com folga a méxima inicialmente prajetada,

Em consegiigncia disso, houwe grande desvalorizacao das carteires indexadas aos biuks de
maar prazo marcados a mercado, tanto dos pré-fixados atrelados a indices de pregos (NTHN-Bs)
tomo dos piés-fixados (LFTs) comigidos pela Selic. Alnda no campo das Incertezas, a situacio
fiscal mais uma ver aumentou a aversao ao risco da investidor estrangsiro, cujas operagoes,
mesmo tendo apresentado melhora em refacio a 2020, voltaram a registrar saida liquida de
recursas do pais. Como resultado dessa conjuntura, ano de 2021 fol marcado por um Fau
desempenho dos indicadores IMA, Enquantc os subindices atrelados aos papéls de malor
duration acumularam prejulzos, os tiwlos de prazos mals curtos encerrarmm o ano no azul,
tdavia, perfazendo ganhos insuficientes para cobriremn as metas atuariais,
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Grafico 6 — Evolucio TMA Garal 2015-2021
Fante: Arbima,

A partir da evolugao do IMA Geral, o Gréfico acima resume o comportamenta do segmento de
renda fixa no periedo compreendido entre os anos de 2015 a 2021, permitinds a rapida
wisualizagdo dos anos em gue o desempenho medio do setor superou &s metas atuariais,
representadas pela varagio anual do [PCA acresoda de 6%,

b) Analise 2022 & Perspectivas para 2023
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Em mein & continuidade do ciclo de alta da Selic acompanhada de uma resibente Inflagao, o
segmenta de renda varidvel inidou 2022 sob suspeita, com o desempenho de todos os
indicadores IMA, sobretudo das carteiras atreladas a ativas de malor prazo, demonstrando
dificuldades no que tange a0 atendimentn das metas akuariais.

Com um cengrio externo também pouco convidativo € carregado de inceriezas, os investidores
aptaram por alocactes de menor prazo & maior liguidez ao longo de 2022, razdo pela qual os
indicadares associades aos ativos de menor dralion registraram madores ganhos frente ac

alternativas de prazos mais longos.

Tal caracteristica pode ser mais facimente percebida durante o primeiro semestre do ano,
periodo em que as Pesquicas Focus ainda ndo vislumbravam o fim do cicle de aita dos juros
brasileires, uma vez que até esse momento a inflagio acumulada ros Gltimos 12 meses seguia
prdsima a casa dois digitos.
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Grafico 7 ; Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Forite: AMBIMA
085 Janeiro @ Setembre de 2022

Entre janeim a junho de 2022 05 rendimentos aoumulados pelos indicadores de menor prasa
supararam com folga os de maior dwration, refletinde de maneira clara o impacto do Gclo de
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alta da taxe basica de juros sobre 3 rentabilidade dos ativas marcados 8 mercado, tanta no Gue
cp refere ans pas-fixados atrelados a indices de pregos (NTN-Bs) como dos pré-fixadas (LFTs)
corrigides pela Selic, Nesse perwodo, o TRF-M1, eubindice que reflete os ganhos dos titubos pré-
fixados com praros ndo superiores a 1 {um) ang, regstrou ganho de 4,059%, enquanie o IRF-
M1+, indicador que também representa a performance dos pré-fixades mas com prazos acima
de 1 (um) ano, rertabilizou apenas 0,73%. No mesmo sentido, o IMA-B5, gue corresponde ags
titulas de menor prage vinculades & inflagao, variou pasithamente 6,61% No Primeira SEfmestng
de 2022, ou seja, mais do que o triplo da rentabilidace auferida pelo IMA-BS+ {2,03%),
indicador andlogo voltado aos atives com prazos superiores a 5 {cinco) anos.

Todavia, os Indicadores atrelados 205 ativos de maior prazo marcados a mercado passaram &
registrar recuperaan ao longo dos URImas meses, sohretudo a partir de agosto, MeEs ém que o
COPOM promoveu a ditima alta da Selic. A partir da projecao de que o ciclo de afta dos juros
chegou ag s=u fim, com tadas as estimativas Indicando recugio do indicadar no decorrer do
prisima exercicio, os ativos de maior dwation j em crculacio torparam-se mais abrativos
fremte & novas emissbes. Em oulras palavras, observa-se que O compaortamentio da cura di
juras futuros e o arrefecimento nas projecfes de IPCA passaram @ proporcionar ganhos 335
eubindices ITMA-B5+ & IRF-M1+, que somente no acumulade dos meses ge agosty € sebtemorg

registraram respectivos retonmas de 4,94% e 4,22%.
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Grifico 8 — Rentabilidade acumulada dos indices astrelados a ativos de maior duraghio (%)
Fante: AHBIMA,
08S; Janeing 2 Satemteo de 3027
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Em que pese a recente malhoria verificada nos Utimos Meses, no acumidado do ano &5
rentabilidades dos ativos de malor praio marcados 3 mercade seguem bam abako daguelas
auferidas pelos seus pares de menar duration, cujos resultados Aproximam-Se das metas
atuariais. Entre 05 meses de janeiro a setembro, o IMA-S, subindice que reflate os btulos pas-
fixadns atrelades ao rendimento dano da Sefic (LFTs), correspondents a opga0 de MEnos prazo
e maior liquidez, aprasentou rELOMo de 9,22%, seguido pelo IRF-ML, que no mesmo penado
rentabilizeu B,59%.

Mo geral, observa-se que S8 syeetuando o TMA-S todos os demais subindices calculados peta
Anbima perfarmaram abaxo da meta no acumulado entre 05 MEses de janeiro a setembro de
2024, Por cutro 1ado, NA COMPAragac Ccom o ano anteriar, 0 desempenho do segments de renda
fixa registra significativa melnora, na medida em gque 06 (seis) indicadores naviam apresentado
retormos negativos em iddntico periodo de 2021, mais especificamente os subindices [RF-M1+,
IRF-M, IMA-B5+, IMA-BS, IMA-Geral ex-C e IMA-Geral.
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Fante, ARBIIMA,
85 Joneig a Setembog de 2022

De mangira préponderante, as projegies para o proxime exerciclo indicam reducBo da taxa
Selic, passando dos atuals 13,75% para 11,25%; até o encerramenta de 2023, Por conseguints,
a tendéncia & que 05 sublindices indexados 305 ativos de malor prazo mantenham o trajetoria
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de recuperacin percebida ao longo dos Ultimos meses, com os seus ganhos variando em
confarmidade com o ritmo de queda dos juros & ser efetivado pelo COPOM.

Por outro lado, conforme mencionade anteriormente, a confimacie da queda dos juros
dependera do comportamento futura da inflagdo, cujas previses atuais smalizam de maneira
majorittia queda em relecio a 2021. De acorde com as recentes Pesquisas Focus, &
expectativa do mercado & de uma inflagio superando levemente o teto da meta em 2023 mas
convergindo para ¢ centro em 2024, muito em funco dos efeitos das politicas ronetarnias
restritivas lancadas ainda em 2021,

Embora hoje @ tendéncia seja de queda do IPCA a curto € medio prazos, repisa-se que muitas
vanaveis diretamente relacionadas a inflagio encortram-se revestidas de incertezas, ao passo
que se torna dificil asseverar quanda e com que velocidade os juros serda de fato reduzidos no
pais, mesmo levando-se em conta a press3o exercida pela timida e Insuficiente expectativa de
crescimento do PIB para o proximo ano.

Diversas sdo os fatores que alimentam referida incereza, @nto do ponto de vista exiema como
interna, A continuidade da guerra entre Rissia & Ucrania associada ao fim das stuals isencoes
ributdrias sobre os combustiveis @ uma das tantas hipdteses que implicariam forte pressdo
sobre os precos relativos, fomentando a inflacio a partir da alta de insumos com significativa
repercussao sobre  atividade econdmica com um tado. Especificamente na gua tange ao
sludiclo fem da desoneragie tributdria sobre os combustiveis, torna-sa importante destacar a
dificuldade gue o novo governo ird ter para consequir concliiar suas promessas de campanha
com o atual crcaments aprovado pelo Congressa, portanio, sendo bastante factivel 2 presuncio
de que as atuas rendncias de receitas tendem a ser revistas,

Na&o menos importante serd o comportamento dos juros Iemacionals, em especal dos EUA
Por consistir em um verdadeire porto seguro a0 investidor, o aumento das incertezas globais e,
no caso especifico do Brasi, uma eventual mudanga de rumos na conducdo da politica fiscal,
elevaram a percepclo de risco dos agentes econdmicos, tendo como conseqligncia direta a
alocacio de recursos em opgies mals conservadoras @ menos desprotegidas, sobretudo guando
comparado a5 economias emargentes, Tal circunstincia trada dificuldades a2 uma reducio mais
efefiva dos juros domésticos, sob o risco de serem crisdes incentivas a um manor ingressa do
capital estrangeiro no pais.

Diante desse contexto, recomenda-se novamente uma maderads @ prudents diversificacao do
porifdlio, contudo, sendo estabelecida relativa preferéncla por investimentos em ativos de
prazos mals longos, haja vistka a malor probabilidade de gue oS juros veniam a ser
efativamente reduzidos ainda em 2023,

Por oportuno, ressalte-se que sugerida diversificagio confere o investidor & protegdo
necessana contra eventuais contingéncias que venham a interferir na conducdo das politicas
monetaria, cambial 2, espacialmente, fiscal.

Renda Variavel

Apds registrar grande volatiidade e um bom desempenho em 2017, quando o indice Ibovespa,
principal indécador da Boka de Valores, Meradorias e Futurns de Sao Paulo, atingiu um ganho
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anusl de 26,85%, o segmento de renda varidvel voltou a apresentar wolatdidade em 2018,
contudo, sem repelir a mesma performance registrada nos ulbimos dois ancs.

Assim como o mercada de renda fixa, o comportamento da renda varidvel refletiu as incertezas
politicas do pais & época, com destaque para as elpiches presidenciais, cujas pesquisas da
intencao de vote ditaram o rtmo do segmeats ao longo dos Ultimos meses. Até setembro
daguele ano o Ibovespa acumulava ganhos de apenas 3,48%, varando positivamenteno mes
de oputubrg expressivos 10,18%, performance que coroborou de maneira dedsiva na
rentabilidade de 15,11% acumulada ao final de 2018.

A situagao externa tarmbem favoreceu & volatiidade verificada no em 2018. & alta dos juros em
diversas emnomias avancadas e o aclmamento das tensbes Comerciais entre EUA & China
elevaram a percepian de rsco dos investidores sobre o5 paises emergentes, em espacial na
presenca de cenarics marcados pelo descontroke das contas pablicas.

Em 2019, © segmentc de renda vardvel novaments2 apresentou desempenio  positivo,
acumulando um expressivo ganho de 31,58%. A bos performance do ano fol puxada
principalmente pelo comportamenta do investidor nacional, com os ganhos do [bovespa ficando
e linha com as princinas balsas do mundo.

Por sua veg, 2020 fol @ ano em que as incertezas advindas da pandemia da Covid-19 trouxeram
grande volatiidade ao segmento. Devide ac tombo ocorrido em marco, quandc o Ibovespa
fechou no negativo em -30,09%, o principal indicador da bolsa brasileira ficou no vermelha até
o encermamento de outubro, com o resultads somente sendo revertido gracas ao bom
desampenho ocarrido nos witimos dois meses do ang, fechando 2020 com um pequene alta de
2,92%.

Ja em 2021, a renda varidvel novamente apresentou volatilidade, com o indice Ibovespa
performando no vermelho em 07 dos 12 meses do ano, encerrando o exercicic com um
significativn prejuize acumulado de -11,%9%. No geral, o comportaments do setor fol
pautado por preccupagies acerca da situaclo fiscal do pais, da evolugdo da pandemia ¢ da alta
cos juros e da inflacao, além de incertezas orlundas do cendrio politica doméstice,
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Grafico 10 - Rentabilidade IBOVESPA (%) - 2017 /2021
Fonte: BMEFBOVESPA,

Mo que se refere ao corrente exercicio, o ano de 2022 vem sendo positive para o segmento
varlavel. Com as acdes braslesras precificadas prdximas do piso & um délar valorizada frente ao
real, o investidor estrangeiro tem vslumbrado diversas possibilidade de ganhos no pals,
especlaiments nos papéis vinculados as commotidities, razio pela qual o ingresse liquido de
capital externo na Bovespa tem se mantida no azul em guase todos os meses do ano.

SOma-se & (550 0 sucesso do programa brasileiro de vacinactes, cujo controle da pandernia
Pt a0 governo estabelecer um cenario flscal mais egullibrads, com as contas pltilicas
Indicando a obtencdo de superavit primddio pelc sagundo ano consecutiva. Intesessants
destacar que nem mesmo o periodo pré-eleoral afetou o desempenha do setor no acumulado
do anao. Informacbes dando conta da Indicacan da ex-presidente do Banco Ceniral, Henrique
Meireles, como possivel ministro da economiia, acalmaram o mercado no momento de maicr
Incerteza palitica, ndo sende percebidas maiores oscilacdes que denctassem receio do capital
exlerno acerca do resultado das eleicdes brasilelras,

A Crise geopolitica do leste europeu também favoreceu o investimento na boksa do pais, uma
ez Que o capital estrangeirs passou a buscar nas economias emergentes opBes mais
rentavels & seguras do que aguelas percebidas no mercada auropey, cuja iminente
possibilidada de recessho diminulu ¢ apetite do investidor externa.

Ma andlise do desempenho mensal do Ibovespa, ohserva-se que os pares resultados vieram
nos meses de abrl e junho, cujos prejulzos foram de respectivamente -10,10% e -11,5%. Em
ambos os casos, & performance da bolsa brasiera  acabou reproduzindo  léntico
cemportamentc verificado nas principais boksas do mundo, guando oscilages acims do previsto
tanto em termos de Juros como de inflagio da economia americana gerarzm Instabilidade &
menor percepcio de ganhos por parte do investidores,
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De owtra banda, ainds no que se refere & aparente neutralidade da disputa sleftoral brasileia
zobre o desempenhs do Thovespa, registra-se que o més de outubro, periodo em gue foram

Justamente reallzados o primefro e segundo turno das eleictes, contabilizou o terceinc maior
ganha mensal em 2022, vanando de maneira positiva 5,45%%.
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Grafico 11 - Rentabilidade acumulada; IBr¥ e IBOVESPA [%e]
Fante: BMEFBOVESPA
Mota; Janeire a Ouhubrn ce 2172

Para 2023, a manutenclo de ganhos no setor passard obrigatoriamente pela evolucla do
quadro fiscal, na medida em que aste tem Side o principal ponto de diivida acarca dos rumos
da politica ecandmica a ser implementada pelo novo governo. O compertamento da inflagdo e
por canseguinte da Selic também ird desempenhar importante papel na percepsio oe nsco da
imvessbidor, na medida em que juros mais alios elevam o custo de taptacho das companhias,
desvalorizando seus papéis.

Do ponto de vista externo a tendéncia & de vakorizacdo das commodites, o que corroboraria
com a valorizacho do Ibovespa, cuja participacio dests segmento & bastante representativa,
Por outro lado, & necessaro ter cautela com tal expectativa, haja vista as recentes pscilaches
apresentadas pefa indistria chinesa e o histdrico de wm maior grau de intervengao estatal na
Petrcbras por parte dos governos petistas, circurstincias estas qus tendem a Impactar
negativamants a rentabllidade das agies.

Assim, de maneira andfoga aos Ultimos anos, recomenda-ss novaments a OpCa0 por empresas
com forte geragio de caixa, divida sauddvial e demanda com baisa elasticidade,
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CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2022/2023

Para conclulr, sublinham-se as possivels relacdes acerca das expectativas econdmacas
pssociadas a0 comportamento efetivo constatado durante o ano de 2022, Fazer edtas
assimilagtes ajudara na compreensio pars dequl em diante fentr conseguir antecipar o4
movimentos econdmicos e auferlr resultados mais consistenies na gestao dos recursos dos
regimes proprios de previdéncia social, REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV nestz caso. As expectativas de
mercado para o esarcicio de 2023, até o presente momento, sinalizam um caminho que
passa pela reducdo gradativa da inflacdo e dos juros, por um timide cresciments econdmico
decorrente da defasagem do confracionisme monatiria iniciado ainda em 2021, & por um olhar
atento do mercado na futura condugdo da politica fiscal, o gue dificulta o estabelecimentn de
estratégias consclidadas sem carmegar bastantes incertezas e, tonseqlentemente, riscos.

Nesse conkexto, a calibragem da poliica monetaria a ser conferida pelo BACEN precisa
estabalecer um adequado equllibrio entre controle Inflacienario e retomada do crescmento
econbmice, tendo como uma de suas principais consegiiéncias a confirmacao do Inicia do ciclo
o2 queda dos jures & no decorrer do praxing exercicio,

Mo mesma sentido, toms-se mister uma dara demonstracao do novo governo eleito de quea a
politica fiscal serd pautada pela austeridade, respeitando o teto de gastos e evitando que 2 §a
elevada relagio divida P1B acentus a percepcdo de risco do mercado.

Por outro lada, o agravamento das distorcdes sociais e distributives impostas pela pandemia
requerem do Estado um mator grau de intervencionismo, sendo este um dos principals pilares
da campanha que reconduziv o candidato Lula ao seu terceirc mandato como Presidente da
Replbiica, Em linhas gerais, estima-se que terca de 23 milkSes de brasileiros estejam vivendo
abaixo da linha da pobreza, 40 mithGes possuam ocupacio semn carteira assinada e outros 4
milhGes estejam desempregades, segundo os criténios adotados pelo IBGE na Pesquisa Nacional
por Amostra de Domicilios Continua (PNAD),

O desafio que se avizinha & coma conciliar o conjurto de demandas propostas com &
manutencao da resporsabilidade fiscal, tarefa nada facl e gue também necessitara de multa
articulacao palitica, hajs vista & quantidade sxpressiva de Deputados e Senadores de oposicio
eleitns.

Alora a expectativa por melhores noticlas no cendrio externa, destacando-se gue as principaks
PArCEIrns comercais ¢o pals possuem previsoes de cresciments desfavordvels para 2023,
inclusive a China que novamente ficard abaixo de sua media historica, © novo governa tambem
precisard resgatar o protagonismo intermacional brasileirn, sobretudo na cuestso ambiental,
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setor cujas politicas foram severamente criticadas ao longa dos ltimas anos, Impartante
destacar que essa avaliaclc & sempre levada em conta nas decisies do imvestidor estrangeira,

No gue tange &s timidas previsdes de crescimento para © pais em 2023, o cendrio ainda €
multe insipiente para se avaliar as propostas do novo gOVEMO Com vistas a estimular a
atividade econfmica. Dentre as poecas idéias reveladas, destacam-se a refomada de grandes
obras, o estimulp s micro @ pequenas EMPresas & promessa de reforma tributaria, contudo
sor maiores detalhamentos até o presente momento que possibilitem uma analise critica mais
acurada. Registra-se gue em séus dols primeinns mandatos, o Presidente Lula obteve uma
recpeitivel media de crescimento co PTE levemente superior 3 4% a0 ano, contudo, contando
soim UM cendrio externo bastante favoravel, o que RS0 OCOFME agora.

Ma esteira desse cenario, todas as projegies para 2023 nao Indicam novas elevacies da Selic,
e 3 taxa basica de jurcs encerrande o proxime exgrcicio em gueda, passando dos Btuals
13,75% para 11,25%. Isto porque, a crénca & que a inflacio siga perdendo forga, com o IPCA
aproximando-se do teto da meta em 2023 & converginda para o certra em 2024,

i priori, a preferéncia & por carteiras de Investimentos atreladas a titulos de prazo mais longe,
tendo am vista a tendénela de gradativa redugBo dos juros e da inflacdo a0 fongo do proxima
sxerccio, Todavia, tendo em vista 3 complexidade dos problemas politicos e econdmicos a
serem enfrentados pelo futuro governo, sobretudo na esfera fiscal, repisa-se a necessidade de
uma adequada e corigatdria diversificacio do portfdlio, sendo esta condigdo indispensavel para
uma menar exposicio a riscos. Nesse sentide, ganha cada vez mais importancia &5 atividades
de assessoramento técnico e profissional espedializado junto a gestao publica.

CONTROLE DE RISCOS L

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA
ESPERANCA DO SUL — NESPREV faré o controle de riscos dos investimentos atraves do
acompanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito, de descasamento e de
imagem entre o retorno dos ativos e da meta atuarial, As modalidades de risco e a forma oe
acompanhamanto necessarlo a0 bom desempenho deste planejamento.

E relevante mencionar que gualquer aplicacdo financeira esta sujeia 3 incidéncia de fatores de
risco que podem afetar de farma negathva o seu retorno, entre eles:

¥  Risco de Mercado — & o risco Inererte @ todas as modalidades de aplicacBes finsnceiras disponivais
o mercade financeinn; oxresponds & incerteza em relacdo ao resultade de um investimento financairo
ou de Uma caneia de investimento, em dezorréncla de mudancas futuras nos condiches de marcado.
£ o rsco de variagdes, osclaciies nas taxas e pregos de mercsdo, tass como tawa de jurss, preges de
aches e cutros indices. E ligado 45 nacileghes do mercada financeirg;

¢ Risco de Crédito - ambém conbeado comn rsco instilucional ou de contraparte, € aquele am que ha
2 possibilidade de o ratarno de investmento ndo ser honrado pela NSTUCa0 que emitiu determinado
titule, fa data & nas condiples negociadas & contratadas;

v Risco de Liquidez - surge da dificuldade em 5@ conseguir encontrar compradores potendais de um
determinado 2tiva re momento e no prego desejsdo. Doome quandd Um ativo esta com Daxo voiume
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da megicios @ apresenta grandes diferencas entre o preco gue o comprador esta disposto-a pager
{oferta de compra) @ aguele que o wendador postaria de vender (oferta de venda), Quando &
necessann vendar algum ative num medrcads Bguide, tende 3 ser dificll conseguir realizar a venda sem
sacrificas o prego do ativo negocado;

Risco de Descasamento - Para QUE o5 retomos esperados @ CONCrefizem & necessanio o
acompanhamento do desempenic dos fundes selecionados. Esse acompanhamento & feio atraves da
medicio dos resultados, wikizando vérios indicadores de risco que determinam o grau de divergéncia
entre o reteeno dos imvestimentos do RPPS & a3 varagao de meta atuaral D% desvios detectados
deverao serinformados, a fim de serem avalizdas e cormigidas pelos gestores;

Risco de Imagem & Reputacao = Pode ser represantads por todes oS eventas internos e extemos
coin cApacidade de danificar & percepcio oo RPPS perante colsboracdoms, seniiores & o mercada
eoana U todo. Assim o CONSELHO DE ADMINISTRAGCAD = o COMITE DE INVESTIMENTOS do
RPPS observardn, durante o cedendamento das gestoras, sdministradoras, distribuidoras @
instituicRo financeiras e durante todo o peroda subsequente, se estas oferecem risco de imagem ao
RPPS, A5 mesmas o poderBo spredentar  penhum  falo  oue a2z desabone,

Perfil da investidor do RPPS

0 perfil do investidor pode ser definido como uma categorizacao que cada RPPS recebe ao
aplicar seus recursos de acorde com o rsco que el esta disposto a tomar com suas aplicacies.
Essa categorzacho & uma exigéncla da CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios) para que as
instituictes financeiras oferacam ao RPPS os investimentos que mefhor se encaixem ao seu
pearfil,

s perfis de risco do investidor s3o separados em trés categorias, listadas abaio.

+  PERFIL COMNSERVADOR - & busca por attvos com mener risco, schressai a busea por rebormos,

«

serdo primardial & preservacss de capital;

PERFIL MODERADQ - Assume riscos um powso malores em besca de rentabilidade superor & mddia
oo mercado. D Impomancia & seguranca. Por isso, Dusca investir de forma equilbrada em dhersas
classet de atneas, como rénda fixa, acoes e fundos multsmercados;

PERFIL ARROIADD - Assume riscos mals altes, em busca da malor rentabilidede possivel, Entende
gue 8 oscilacan didria dos mercados @ suavizada no medio & no longo prazos, quando © mencado
apresenta major estabifidade. O argjada tem um percentual maior da carteira em renda wariavel do
gue os moderados, Prioriza a rentebilidace do investirments,

Desta manelrs, considerando o posicionaments histdsico nos investimentos do RPPS e tambem
ponderando o posicionamento dos seus gestores, ressaltamos que o REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV possul o
parfll de investidor moderado.
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Plano de Contigéncia para situages de crise no mercado financeiro

0 Flano de Continoénecla estabelecido, contempla a abrang@ncia exighda pela Resolugao CMN n®
4.953/2021, em sey Art. 4°, incisa VITI, ou seja, entende-se por "contingéncia” no ambito desta
Palitica de Investimentos a excessiva exposiclo a rliscos ou potenciais perdas dos recursos,

Com a identificacBo clara das contingéncias chegamos a0 dﬁsen':ulﬂmento do plano no
processo dos investimentos, que abrange n3o somente ac COMITE DE INVESTIMENTOS

mas o CONSELHO DE ADMINISTRAGCAOD,

Entende-se como FExposichoe & Risco os investimentos que direcionam a cartei@ de
investimentos do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERY. PUB DE
NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV para o nao cumprimenta dos limites, requisitos 8
narmas estabelecidos aos RPPS, Entie, para minimizar os impactos de uma exposicao ao risco,
@ fundamental que o plano de contingéncia estipule uma metcdologia, conforme abaixo:

Frevaraso

1] Monitoramento ¢ avaliagio; Cilm
2] Identificacio do risco; m a4
3] Comunicacio inlerna;

4] Acoes retificadoras.,

sajubrics o (oS da rEdokege 08 (R Ok welEg dnda

0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUE DE NOVA
ESPERANCA DO SUL — MESPREY estabelece que podera adotar o5 procedimentos
relacionados, visando readeguar a carteira de investimento a kegslacao € normas desta Polinca
de Investimanios:

Lesqumpnimento dos fimites e requisitos da legislacio wigente ou da Poliftica de Invesiimenips:
Serd efetuada a regularizacio logo apds identificacio do descumprimento & legislacio vigente,
com movimentacdes dos recursos, abservande o estabelecide nos kem “Aspectos Legalis”, nas
Estrategias de Investimentos @ Vedaches, visando evitar perda de rentabilidede ou exposicio
desnecessaria a qualguer tipo de risco.

Excessiva exposidy & rscos ol de potencisis perdas dos recwrsos, Caso 05 respoisdveis pela
gestan dos recursos do RPPS percebam a existénca de fatores que possam aumentar a
exposican do risoo de mercado, de crédito e de liguidez, com potencal perda de recursos da
carteira, sera efetuada uma andlise da carteira em reunido com os responsaveis diretos pelos
investimentos da RPPS para avaliacao do ajuste necessario,
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: et i A e VAR faceite de pisca )l D gestor de recursos do RPPS deve
convocar o mnnE I:IE IH‘I.FEE!'IHEHTDE, em até 10 dias (teis da diviigacio dao (ltimo
refatdric {relatdrio mensal ou trimestral de risco), para definiglo das medidas necessarias para
sanar o desepquadramento do  risco  estipulado. Considerando © monitoramento  dos

investimentos.

As contingéncias refletem fatos potendials capazes de afetar o Patrimonio do RPPS e dependem
da ocoméncia ou nda de inbmeros fendmenos. O modefo de plano adotado contempla a
possibilidade diante da conjuntura atual dos recursos destinados ac fundo com base na analise
historica do BPRS. Nio obstante, outras contingéncias podern vir @ ocorrer @ ndo terem sido
objeto de previsio para o ano de RPPS, devendo ser tratados conjuntamente pelos gestores

i

DIRETRIZES PARA ALOCACAD DOS RECURSOS

Das Diretrizes

(s cenarios de investimento foram tracados a partir das perspectivas para o guadro naconal e
nternacional, da andlise do panorama politico e da visdo para a conducdo da politica econgmica
& do comportamento das prindpais variavels econdmicas,

Mo modelo de gestdio o respectivo regime proprio de previdéncia socal deverd promover boas
préticas de mercado. [sso inclul elevados padries eticos na conducdo das operacies relabvas
as aplicactes dos seus recursos, bem como eficienda nos procedimentos técnicos, operacionais
e de conbrole das aplicaghes.

Para atender a legislagdo estritamente, alguns procedimentos precicardo ser instituidos, nos
tasos omissos, @ mantidos permanentemente. Dessa forma, o comit® de investimentos cu o
orgao competente, com auxilio dos servicos especializados, devera observar a OBRIGACAD DE
ELABORAR  RELATORIOS DETALHADOS, no mindmo, trimestralments, SOBRE &
RENTABILIDADE, O5 RISCOS das diversas modalidades de operactes realizadas nas aplicacoes
dos recurses do BPPS e & aderéncia 8 politica anual de investimentos e svas revistes e
submetE-los a5 Instanclas superiores de deliberacda e controle. Com isso, busca assequrar-se
do desempenho pasitivo de qualquer entidade que mantiver relagdo de prestacio de servicos &
ou consultorla ao RPPS nas aperaches de aplicacio dos recursos do RPPS.

Sempre, no models de gesteo propria, antes da realizacdo de qualquer operacas, o RPPS
devera realizar o prévio cadastramento das instituloBes escolhidas para receber as aplicagdes,
corforme PORTARIA MTRF NO 467, DE 02 DE JUNHC DE 2022, Colocamos, mais & frente, um
topien sobre o cradendamento.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA
ESPERANCA DO SUL — NESPREV devera manter o Comité de Investimentos dos sews
respectivas recursos, como ongao participativo no processo dedisdrio quanto & execucdo da
politica de investimentos, cujas decisBes serdo registradas em ata, O Comitd de Investimentos
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precisa ter sa ofignado de ato normativo prevendo & sua estrutura, composicio e
funcionamento, respeltada a exigéncla de gue seus membres mantenham vinculo com o RPPS,
na forma definida na PORTARIA MTP N9 1.467, DE 02 DE JUNHC DE 2022. O Comité de
Investimentos devera adequar-se &s obrigatoriedades da Portaria n® 9,907, de 14 de abnl de
0720, em relacio an Art. 89-B, da Lei n® 9.717, de 1998,

Competéncia dos Orgaos envolvidos na Gestio dos recursos do RPPS

s érghos envolvidos na gestio sdo: CONSELHD DE ADMINISTRACAQ e o COMITE DE
INVESTIMENTOS, Mo gue diz @ respeito a elaboracio e Implementacdo da Pelitica de
Investimentos, cada drglo possul as seguintes competEncias:

COMSELHE DE ADMINISTRACAD

w
o
o

Aprovar a Politica de Investimento com base na legslacao vigente,

Analisar a atual cateira do RPPS confarme proposta atual da Politica de Investimento;
Aprovar os limites:  “minimos, alvos e supericres” por segmento [Renda Fixa, Renda
Variavel e Imovel);

Acompanhar mensalmente o enguadramento do RPPS &s legislagies vigentes;

Aprecar mensalmente o resultado da carteira de investimentos do RPFS, bem comd
aprovar a ATA da reunido do comibé de investimentos;

Aprovar as eventuals realocacoes de recursos da carteira sugeridas pelo comibé;

COMITE DF INVESTIMENTOS

¥

v

Estabelecer as direlrizes geras da Politica de Investimentos de gestao financelra dos
recursos do regime previdenciario, submetendo-as &0 devido orgao para aprovacao;
Propor e aprovar os planos de aplicagie financeira dos recurscs do regime
prévidencidrio em consondncia com a Resolugdo 4.963/2021 do Consefho Monekaria
Macional;

Analisar 8 adecao de melhores estratégias para as aplicagbes dos recursos, visando o
cumprimento da meta atuarial;

Apreciar mensalmente o cenario Econdmico-Financeiro de curto, médio e longo praza;
Dbservar & aplicar os imites de alocaches de acondo corm a egiskacio vigents;
Deliberar, apds-as devidas analises, & renovacio dos credenclaments das Institulcdes
financelras, e sugerr, se necessaric, 0 credencamento de novas instituigies
financeiras;

Analisar tayas de juros, sdministracio e de performance das aplicagbes existentes & as
que vieram a ser reslizadas,

Fornecer subsidios a Diretoria e ao Conselho, 52 necessario, recomendando eventual
alteracio &/ou realocacdo que julgar procedente referente a carteita de investimantos

do RPPS,

Objetivo de Alocacio
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E importante ressaltar que, seia qual for a alocagio de ativos, o mercado apresentard periodos
adversos, que poderd afetar ao menos parte da carteira. Dal ser Imperativo um horizonte de
empo que possa ajustar essas Muluaches e permitir a recuperagdo da ocorréncia de ccaskonals
perdas, Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel @ politca de investimentos definida
ariginalmente a partir do seu perfil de nsoo.

E die forma organizada, remanejar 2 alocacio inidal em momentos de alta {vendendo) ou Daixa
(compranda) com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes basicas
de um bom investidor s8o fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificacio.

Das Alocacbes dos Recursos
Dos Segmentos

Segmento de Renaa Fixa
Benchmark. INPC + 5,20% a.a., equivalentz a meta atuarial.

Ativos Elegivels, Sersio considerades atives alegiveis para o segmento de renda fixa, os titulos 2
valares moblliarios permitidos pela legislacio vigente aplicivel ao regime proprio de previdéncia
soclal, Deverdo ser cbservados os limites e categorias de fundas do segmento de renda fixa
definidos na Resolugdo CMM 4.963/2021 e nesta politica anual de investimentos. No casoc de
operaches realizadas no mercado secundario (compra e venda de titulos piblicos) REGIME
PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL -
NESPREV devesa realizar o acompanhamento dos precos e taxas praticados em tais operagdes
& compara-los aos preqos e taxas de referéncia do mercado (ANBIMA e Tescuro Nacional ).

Segmenio o Rendga Vandvel
Benchmark. Thovespa e TNPC + 5,209 a.a., equivalente a meta atuarial.

Ativos Elegivels. Serdo considerados ativos eleghivels para o segmento de renda varidvel os
titulos e valores mobilidrios permitidos pela legislacio vigente aplicavel aos RPPS. Daeverdp ser
observados os limites e categorias de fundos do segmento de menda varigwel definides na
Resolucdo CMM 4.963/2021 e nesta poliica anual de investimentos, observando o [Imibe
maxima kegal de 30% do todal dos recursos,

Saamento de Investimento no Extenor

A5 aplicactes dos recurscs do RPPS do MUNICIPIO DE NOVA ESPERANCA DO SUL
subordinam-se ao limite de até 10%.

Ativos Eleghmeis. Serdo consiberados elegivels para 0 segmentn de investimento no externion os
investimentos classficades como "Renda Fixa - Divida Externa, investimentos constituides no
Brazil sob forma de condiminio aberto com o sufio "Investimento no Exterior” e cotas dos
fundos da classe “Actes — BDR Nival 1% Deverdio ser observados as limites e categorias de
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fundes do sagmento de investimento no Exterior definidos na Resolucde CMN 4.963/2021 e
nesta politics anual de investimentos.

Das Lires Geras

0 percentual masimo dos recurses do RPPS per fundo de investimentos ndo poderd ultrapassar
204 do patrimdnic fiquido do RPPS, com excessio dos Art. 79, inclso [, "a" e "b" que podera
ser alocada 100% do PL do RPPS,

Para os incisos: 1 - "¢" & 111 do Artigo 7, inciso [ do art, B2, art, 90 ark. 100 & art. 119 a5
aplicacbes em percertual méxdmo por PL do fundo de Investimento nao poderd ultrapassar
15%. Mo art. 79, incisa ¥ esse percentual rdo pode ultrapassar 5% do pabriminic do fundo de
fmeestimenta.

Da AvaliacBo de Desempenho das Aplicagbes

45 aplicagfes serdo avaliadas através da elaboragao de relatorios mensais, mas acompanhadas
peln gestor diariamente, Mensalmente, elaborar-se-a o relataro de avaliacio de desempenha,
adotando medidas cabivels no caso de constatacdo de desempenho insatisfatorio, segunde os
objativas @ estrabéglas da gestio e exposic3o a riscos acentuades diante de cenarios de
conjunives adversa,

Os relatdrios de desempenho compreenderdo a comparacdoc com os principais indices de
mercado, tenda eles: para a renda fixa, os Indéces IMA ou CDI e, para a renda varidvel, o
Ibovespa. A volatilidade da carteira serd controlada periodicamanta. Para o monitorameanto do

risco de mercado, utilizar-se-a o céloule do Make a Ask (VAR), com um grau de confianga de
95%, que sintetiza a maior perda esperada da carteira, em condiches normais de mercado.

0 RISCO DE CREDITO serd controlade através da chversficacio da carteira, da abservacio dos
limites de créditp para as emissdes privadas, pela consideragio de classificagao de risco das
emissies ou dos emissores realizadas por agencias classificadoras de risco e pelo
monitoramento da exposicds a0 risco, atraves do cumpnmento didrio da politica de
investimentos, O RISCO DE LIQUIDEZ nao e preponderante no curto prazo, porem avaliar-se-a
a concentracao dos investimentos & a liguider dos ativos financeiros de acordo com &s
obrigaces futuras.

Dos Riscos de Mercado & Crédita
Rty vl Marrao
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0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA
ESPERANCA DO SUL — NESPREV adotard o Malue-at-Risk (VaR) para controle do risca de
mercade, utlizando ©s seguintes pardmetros para o céiculo do mesmo: modelo nSo
paramétrico, intervalo de confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias (tels. Seguem o3
imites de VaR definidos por segmento: segmento de renda fixa: 4,00%; segmento de renda
variaval: 20,0084,

Risco de Cregito

hcerca do risco de crédito, o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV.
PUB DE NOVA ESPERANGA DO SUL - NESPREV devera considerar o parametro minima di
gualidade médla de divida para aceitaglo de investimentcs pelo regime proprio de previdéncia
sodal do MUNICIPIO DE NOVA ESPERANCA DO SUL ou pardmetros correspandentes
fundamentados por documento de andlise de crédito de empresa de classificacio de risco
reconhecida.

Do Credenciameanto

0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA
ESPERANGCA DO SUL — NESPREV no ano de 2027 esta adequado as medidas necessarias
para colocar em pratica o Termo de Andlise de Credenciamento e o Atestado de
Credenciamento que tem por finalidade credenciar instituighes & veiculos de investimentos
escathidos para receber as aplicacdes dos recursos,

O objetivo & trazer uma maior uniformidade e radonalizacdo do processo de credenciamento
pelos gestores de RPPS, com a definicie, por exempla, de um padrdo minimo de infdrmagbes a
serem analisadas e diminuicdo dos documentos em papel gue compdem o processo de andlise.
Eszas orientaches foram definidas pela Portada MPS n® 300/2015, que previu a obrigatoriedace
de rogistro da andlise dos requisitos no “Termo de Andlise de Credenciamenta”, & da decisio de
oredenclamento no "Abtestado de Credenciamento™. Alnda; a necessidade de credenciamento g
acompanhamento foram previstas ro art, 12 da Resolucac CMN 4.963/2021 e da Portaria MPS
1.467/2082.

A medida bambém busca assegurar as condiches de seguranca, rentabiidade, solv@ncia e
ligusder de que trata a8 Resclucio CMN 496372021, conferindo transparéncia & analise pelo
gestor de recursas do FPFS dos velculos de investimento aptos 2 receber a5 aplicagies dos
RPPS, por meio das informacdes relativas as instituigdes responsaveis par sua administragso e
gestdo, considerando o histdrico, experiéncia, estrutura e padrao etico dessas instituiches e a
rentabilidade e os nscos de cada aplicacao.

PARAMETROS MINIMOS DA PORTARLA MTP 1.467/2022 PARA CREDENCIAMENTGQ

+ Abos de registro ou autodzacie para fundonamenta, expedidos pelo Banco Central gfou
Comissac de Valores Mobiliarios (CVM) ou drgdo competentes;
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¥ Certidbes gque g RPPS achar pertmente salicitar;

v A Instituicio devera ser filada & ANBIMA — Associacio Erasileira das Entidades dos
Mercados Financeires @ de Capitais ou ser aderente ao Codigo de Regulacio e Melhores
Praticas para Fundos de Investimentos. No caso de conglomerado ou grupe financeiro
(considerando qualguer sociedade controlada, controladora ou sob confrole comum),
conforme  determinade no atige 5¢ do Codigode Regulacho e Melhores Praticas
ANSIMA para os Fundos de Investimentos, a fillagdo efou adesdo de uma entidade
aproveita as demais;

Questiondrio Padrdo Due Diligence ANBIMA Secio 1 € 3 € Seus anexos,

Relatdrios de Ratings de Qualidade de Gesto e Ambiente de Controse;

Solidez Patrimonial;

Risco Reputacional;

Padriio Etico de Conduta;

Histdrico e experiéncia de atuacao;

Yolume de recursos sob administragan/gestao;

Avaliacio da rentabilidade dos fundos sab sua administragio,/gestao:

FPenalidades: Pesquisa CVM, BACEN e mercado;

LI T T G W T

Portanto, eventuais novies credencamentos ao ongo de 2023 o RPPS seguird oS parametros
gerals dos art, 103,104,105 da Portaria MTP 146774022,

Da Selecdo e Precificagio de ativos

A selecda dos produtos para avaliagio s80 de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS
B devem respeitar essa politica de investimento, Para tanto, deverd ser elaborada relattrio
técnico, contemplande as exigéneias principais da Portaria 1.467/2022, secda IV,

0 parecer completo emitido deverd conter no minima os seguintes critérios de avaliagio:

&, Analise das medidas de risoo;

B. Andlise dos indices de performance;

C. Analise de indices de eficiénda;

0. Andlis2 do regulamento evidencando as caracteristicas, natureza, enquadramento do
produto & do relatdno de agéncia de risco (52 houver);

E. Analise da carteira do fundo com relacio a carteira do benchmark. Quando se tratar de
abvos de creditos, verificar a concentracdo por emissor, notas de risco dos abvos e
vancimento dos titulos;

F., Informacdes claras qua permitam a identificacdo dos fatores posithvos € negativos do
investimenta, quando se tratar de FIP, FII e FIDC. As informactes servirko de apoid 3
decisdo acerca das alocagtes por parte do Comite de Investimento.

G. Enquadramento,

Fua Marqusiis de Tamandere, 1470 - CEF: §7770-000 | Fone/Fax: (55} 3250-1153 & 3250-10480
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A precificacio dos atlvos que trata o incso V, do Art. 4° da Resolucan CMN n?
4.963/2021, serd cfetuada com base nas informagdes divilgadas pelos drgios responsaveis,
tais como B3, TVM e ANBIMA.

Deliberacies sobre novos Investimenntos

0% recursos financeires do RPPS deverdo ser gerides em conformidade com esta politica de
investimentos e com os critérios para credenclamento de instituicdes @ contratactes. Deverao
ser adoladas regras, procedimentos e controles internos que visem & promogdo de elevados
padries éticos na condugdo das operagies, bem como a eficiéncia dos procedimentos tecnicos,
operacionais e de contrale das aplicaghes.

Os recurses dos RPPS serdo aplicedos no mercado financeiro @ de capitas em conformedade
com regras estabelecidas pelo Conselho Maonetario Nadonal - CMN.

Conforme previsto no art. B8° da Portaria 1.467/2022, os processos dedisdrios dos
investimentos de recursns do RPPS se referem i¢ operacies de alocacio e assim deverd a
unidade gestora implamentar processo de controle de qualidade e documantagdo, revisso e
requisitos de auditoria rigorosos no que se efere as decisfes na aplicagio dos recursos.

Somente serd encaminhado para andlise o ativo onde, tanto a institwicdo financeira, os
partigpantes, atendam o perfil de investidor do RPPS e o fundo de investimento acate os pre-
requisitos e, sendo assim serd encaminhaco para analise do Gestor @ Comité de Investimento
do RFPS, pela Consultora e, sendo aprovado, deverd ser encaminhado para deliberacdo.
Apbs esse trémite, se aprovado, poderd ser devidamente credenciade pelo comitd de
imvestimentos, conforma regras da Portaria 1,467722,

Todas as deliberagies s3o registradas em Ala e publicada por ambos os érgdos da gestdo do
RPRS,

Abalvo estd demonstrade o disgrama do Cicle de Investimentos:
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i

ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS

0 anexo | apresenta a alocacia-abjetivo e os limites de aplicacdo em cada um dos segmentas
definido pela Resolugie CMN 4,953/2021, Essa alocacio tem como Intuite determinar a
alocagio estratégica & ser perseguida ao longo do exerciclc desta Politica de Investimento que
melhcr refiita as necessidaces do passivo,

0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA
ESPERANCA DO SUL — NESPREV estard sequindo as determinacies e obrigatoriedades do
artigo 62 da Portaria MPS 519/2011 e da Portaria MPS n® 185/2015, revogada pela Portaria
MTP 1.467/2022, onde Ministério da Previdéncia Social (MPS) eriou regras para classificar os
Regimes Proprios de Previdéncia Socal (RPPS} em que tipe de investidor se enguadra, o RPPS
4o MUNICIPIO DE NOVA ESPERANCA DO SUL, ADERENTE ac pro-gestao, devidamente
certificado NIVEL I, se enquadrando como Investidor Qualificado. Ainds, o RFFS seguira
as orientacies do seu tribunal de contas no momento das alocagies @ fuluras alocagbes.

Com essa estratégla alvo o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV,
PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREV tem o intutc de buscar a melhor
rentabilidade com menes volatilidade. Como @ mencionade no céndno econdmico acredita-sa
que 0 ano de 2023 sera cheio de desafios, assim novas alternativas de investimentos poderdo
surgir, ou seja, alternativas que ndo est3o contempiadas na estralégia alvo e, neste caso, serdo
devidamente analisadas e havendo decis®o peln investimento, casc ndo estela previsto no
limite supericr, serd necessario alterar a pressnte politica de investimento, conforme previsdo
legal vigente.

Emi resumo, os investimentos do REGIME PROPRID DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DD SUL — NESPREV am 2023, sequirdo a distribukgao
onforme @bheala em anexo a este documenio.
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Aplcar os racursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuacio em mercados de
derivativos gere exposicles superiores ao respective patriménio liguide;

Aplicar recursas, diretamente ou por melo de cotas de fundo de investimento, em
titulos ou outros ativos financeiros nos quais o ente federative figure coma emissor,
devedor ou preste fianga, aval, aceite ou coobrigacdo sob qualquer outra forma;

Aplicar recursos na aquisico de cotas de funde de investimento em direitos creditdrios
nag padronizados;

Realizar diretamente operacbes de compra € venda de um mesmo ative financeiro em
um mesmo dia (operagDes ddy trade);

Atuar em modalidades operacionais cu negoclar com duplcatas, ttulos de crédito ou
outros ativos gue ndo o5 previsios nesta Resolucdo;

Negoclar cotas de fundos de indice em mercado de balcio;

Aplicar recursos diretamente na aquisicio de cotas de fundo de investimento destinado
exclusivaments a Investidores qualficados ou profissionais, guando ndo atendidos os
critérios estabelecidos em regulamentagao espacifica;

Enumerar quaisquer prestadores de servigo relscionados direta ou indiretamente aos
fundos de investimento em gue foram aplicados seus recursos, de forma disbinta das
seguintes: a) axas de administragdo, performance, ingresso ou saida previstas em
regulamento ou contrato de carteira adminstrada; ou b) encargas do fundo, nos
termos da regulamentagao da CVM;

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

Aplicar em ativos Que n3a0o posswam  particlpante elencados na Lista Exaustiva,
disponibilizada pela SPREY,
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4 presente Politica de Investimentos estd baseada nas avaliagbes do cendrio econdmico para o
anc de 2023, tendo utilizado, para tanto, dados e cenarios constantes do Relatono de Inflacso,
publicagio do Comité de Politica Econdmica -~ COPOM e o Relatdrio de Mercado - FOCUS, D
Boletim Focus @ um informe que relata as projegdes do mercedo com base em consuita a
apraximadamenta 100 (cem) InstituigBes financeiras, e & divulgado semanalmente.

As disposiclies gerais completam os quesitas para o encerraments da Politica de Investimentos.
Destaca-se que esta politica anual de investimentos dos recursos do regime propro de
previdéncia social do MUNICIPIO DE NOVA ESPERANGA DO SUL e suas revistes deverdo
ser aprovadas pelo drgio superior competents, antes da sua implementaREGIME PROPRIO
DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL — NESPREVT
a0, Justificadaments, a politica anual de investimentos podera ser revista no Curso de sua
gxecucio, com vistas & adequacio ao mercado ou & nova legislaclo, conforme preve a
Resolucao CMN 4.963/2021

Além disso, o RPPS deverd comprovar junto @ SPREY gue o responsavel pela gestao dos seus
recursos, pessod fisica vinculada ao ente federativo ou a unidade gestora do regime como
servidor titular de cargo efetive ou de livre nomaacido @ exonaracdo, designado para 8 funcad
por ato da autoridade competente, tentha sido aprovado em exame de certificacao organizado
por entidade autGnoma de reconhecida capacidade técnica e difesSo no mercado brasileiro de
capitais. Esta comprovacao ocormera mediante o preenchimeéntn dos campos especificos
constantes de demonstrabive sintébico. A validade e autenticidade da certificacho informada
serpo verificadas junto a entidade certificadora pelos meies por ela. disponibllizades.

Reunides extraordindrias junto a0 Comite gestor de investimento do RFPS serdo realizadas
sempre que houver necescidade de ajustes nesta politica de investimentes peranta o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacao dos
ativos financeiros &'ou com vistas a adeguacao a nova legislacao,

s rla.-s;:n_uns&'-.rels pelo acomparnhaments & operacionalizacio dos investimentos do RPPS
(COMITE DE INVESTIMENTOS) deverao estar certificados, na sua maloria, atraveés de exame de
cerlificagdn organizado por entidade autdnoma de reconhbecida capacdade técnica cujo
conteddo abrangera, no minimo, ¢ contido na Portaria MTP 146772022, am relacdo ac Art, BS-
B, da Lein® 9,717, de 1998,

A documertagdo comprobatdria desta politica anual de Investimentos devera permanecer a
disposicio dos GroSos de supenvisio compelentes. Igualments, estes respectivas documentos
devern ser disponibilizados aos weus seguradas @ pensionistas juntamente com as respectivas
revishes, no prazo de trinta dias, contades da data da sua aprovacao.

E, por fimi, 2sta Politica de Investineentos atende 45 noamas a seguir:
. Resnlucho do Conselho Monetario Macional N94.963,2021;

Rus Marquis de Tamandare, 1470 - GEP: 97770-000 | Fene/Fex: [55) 3250-1150 a 3250-1060
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- Portaria MTP 14672022
. Normas Gerals do RPPS { Leis municipais da gestio do RPPS);
. Normas de Credencamento determinada pela SPREV;
. Normas da Comiss3o de Valores Mobiliarios relativo aos Fundos de Investirmentos;
. Narmas do Banco Central do Brasil;
. Mormas e Modelos da ANBIMA

F parte integrante desta Politica de Investimentos copia r.‘l.': Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS ¢ Ata do CONSELHO DE ADMINISTRACAD que aprovam o presente
instrumento, devidaments assinada por seus membros.

0 COMSELHO DE ADMINISTRACAD, no uso das atribuighes que Ihe sao conferidas pelo
Art 28, da Lei n? 1793 de 23 de Marco de 2020, toma piblico que, em sessao realizada em 16
de novembro de 2022, com base no art. 49 Resolucdo CMN 4.963/2021, APROVA esta
POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ac EXERCICIO DE 2023. Teremos a partir de 01 de

janeiro de 2023 a vininﬂi_di_uﬂl_l.ﬂ_i 2.014, DE 25 DE OUTUBRO DE 2022
l!. a ﬂ ﬂ-ﬁ Huﬂlﬂwl

uiﬂ

Profissonal &Hlﬁmdu
Elisandra Carloto Sacilobo
AMEIMA - CPA 20 - 17/03/2023
Conforme Footaria MPS 94052017

-\-\-\-_
o=

Responsayvel pela Unidade Gestora
ANA CLAUDIA TUZI SERAFINI
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Cansalho Deliberativo Comité de Investimentos

M
).

Ara Clawdia Tzl Seafini

Cinta duare Elsandra ::arlntp Saciloto

c I

Fabisna Chaves Orizzola
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ANEXO I
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MINISTERIO DO TRABALHO E PREVIDENCLA
Secrataria de Previdéncia
subsecretarla dos Regimes Proprios de Previdéncia Social

A Resclugho de Canselho Manetdrio Nacional - CMN n2 4,983, publicada em 25 de novermnbro
de 2071, revogou 3 Rasolucio CMN n 3,922, de 15 de novembra de 2010, entrando em vigar a
partir de 03 de janeiro de 2022, A narma reforga, dentre outros pontas, critérios relacionados
a4 Instluiches gue podem administrar pu gerls fundos de investimentos nos quais of Regimes
Proprios de Previdéncia Social (RPPS) podem aplicar Seus recursos,

Conforme inciso |, da & 28, do art. 21, da referida Resolugio, o4 RPPS somente poderdo aplicar
sews Tecutaos em fundos de Investimento em que figurarem, como adminstradora ou gestons,
jristituictes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigadas a instituir comité de
auditoria & comité de riscos; nos termaes das Resofugbes CMN n? 4,910, de 27 de maio de 2021,
g n®d,557, da 23 feverelro de 2017, respectivamente. dlem disso, as pessoas |uridicas deverao
ser registracas come administradores de carteirss de walores mobilldcios {nos termos da
Resolucdo CVM nE 21, de 25 de fevereiro de 2021).

Sendo assim, s Secrelaria de Previdéocks do Ministéno do Trabatho e Previdéncia atualiza a lista
exgustiva das Instituicdes gue stendem a5 condigdes estabelecidas pela Resolucio CMIN n2
496372021 {inciso |, do § 2% £ § 8%, ambos do art. 21 da Resolugdo CMN n® 4.963/2021),
considerando informaches disponibifizadas pelo Banco Central do Brasil, com relagdo as
prstitetes financeivay obrngadas a institilr comite de-auditonz e comitd de riscos, e que estlo
autorizadas pela CVM para administrar carteira de valores mobilianios;

Instituicdo financeira Conglomerado

0BG 6 M) | BERY DTV LTDWE BARADESCO |
| 00,360,305 | CAIKA ECONOMICA FEDERAI CAIKA ECONOMICA FEDERAL |
OLIELS1 | BLO-COOPERATIVD SICRED! SA. BCO} COPERATIVD SICREDY !
01522 358 | BCO BNP PARIBAS BRASILSA ENF PARIBAS

OLE3E.542 | CA INDOSUEZ WEALTH (BRAZIL}S.A. DTVM CREDIT AGRICOLE

O 332886 | ¥P INVESTIMENTOS CCTY M S0 P INVESTIMENTOE OCTV 500
Q30767 | OO, LSAFHS S8, CAFRA

03384738 | VOTORANTIM DTWM LTEA 1 VOTORANTIM |
02502 963 | P OTWA S A SANTANDER

07237 373 | 00O DO NORDESTE DO BRASILS & | BEC DO NORDESTE DO BRASILSA, |
GF. 397614 H-.I'.T:I—EEUH ATk LTI BANCOOE

15711150 | BOCOM BBM COVMS.A. > i3 pocOM |
16683.062 | MERCANTILBRASILCORRS.ACTYM | MERCANTILDOBRASIL |
| 17,364 795 | MERCANTIL BRASIL DIST 5.0 TWM_ | MERCANTILDOBRASIL |




Instituicao financeira

Conglomerado

1B 545 70| INTER DTWVM INTER
28,156,057 | BANESTES DTVM 5/A BAMESTES
(25 650.062 | BTG PACTLIAL ASSET BTG PACTUAL
30,822,936 | 28 DTVM - N -
31,597,552 | BO CLASSICO S A BCO CLASSICO 5.A
33,311,713 | TAL DTVM 5.4, AU
33.479.003 | BO CITIBANK 5.4, - CITIBANK
35.850,686 | BRE DTVM 5/4 BRE
SR 160,789 | BCO SAFRAS.A, SAFRA
:JQ 21,253 | BTG PACTUAL PSF BTG F'AL-H.JI-’LI-
60,701,290 | TAU UNIBANCO 5.4, _ ITAU
601 745,543 | BCO BRADESCD .4, ' BRADESCO
§0.770.335 | BCO ALFA DE INVESTIMENTOSA. ALFA
51809182 | C.SUSSE HEDGING-GRIFFD TV S/A CREDHT SLISSE
52232.689 | BOO DAYCOVAL 5.4 | BCODAVCOVAISA
52.318.407 | SANTANDER CACESS BRASIL OTVM 5.4, | SANTANDER
[§2375.134 BRAM 5.4 OTVM BRADESCO
£2418.140 | INTRAG DTVM LTDA mau
SO400. 8088 BOO SANTAMNDER [BRASIL]}S.A, i CANTANDER
Jﬂl-ﬂ- 025 EBAT BANRESUL 5.4, DOWM BAMNANSLIL




