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PARECER APROBATORIO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS PARA O
EXERCICIO DE 2024

No dia 28/12/2023, reuniram-se os membros do Conselho Deliberativo do-
Regime Préprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso e do Comité-
de Investimentos para exame, apreciacdo e aprovacdo da Politica de
Investimentos para viger no exercicio de 2024. Em atendimento a Portaria
1467/2022 esta Politica de Investimentos foi apreciada e aprovada dentro do
prazo maximo estabelecido de 31 de dezembro de 2023.

Apbés a adogdo dos procedimentos cabiveis e recebidos os
esclarecimentos necessarios, o Colegiado Deliberativo do Regime Préprio de
Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso decidiu pela aprovacédo da

Politica de Investimentos 2024, cujos termos constam em anexo.

Doutor Mauricio Cardoso, 28 de dezembro de 2023.

Assinatura
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1. Ente

1.1. Dados do Ente

Endereco: Rua Marechal Deodoro, 967
Bairro: Centro

CEP: 989250-000

E-mail: pdrmcard@pdrmcard.com.br
Telefone: 55 3534 1103

dos do Representante Legal do Ente
CPF: 482.457.800-06

Nome: Marino José Poilo

Cargo: Prefeito

E-mail: pdrmcard@pdrmcard.com.br
Telefone: 55 3534 1214

Dados Inicio Gestao: 01/01/2017
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2. Unidade Gestora
2.1. Dados da Unidade Gestora
2.1.1.  CNPJ: 11.416.634/0001-46
212 Raz3o Sociall FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAO DO
SERVIDOR
Legislagdo Municipal: Lei n.° 1980/2016 de 12/07/216
Enderego: Rua Marechal Deodoro, 967
Bairro: Centro
CEP: 98925-000
E-mail: pessoal@pdrmcard.com.br
Telefone: 55 3534 1091
Natureza Juridica: Fundo Publico
2. 2 Dados do Representante Legal da Unidade Gestora
2.2.1. CPF:; 373.064.210-34
2.2.2. Nome; Delton Luiz Brandalise
2.2.3. Cargo: Presidente
2.2.4. Data Inicio Gestao: 15/12/2016
2.2.5. E-mail: pmeng@pdrmcard.com.br
2.26. Telefone: 55 3534 1103
2.2.7. Tipo de Vinculo: Inativo
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3. Governanga %
3.1. Gestdo dos Recursos do RPPS
3.1.1. Identificacdo do Gestor

Tipode Orgao/Entidade Cargo Certificagao - Validade
ilo '
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3.2, Colegiado Deliberativo do RPPS
3.2.1. Composicao do Colegiado Deliberativo do RPPS

Tipo de Orgao/Entidade  Cargo Data do Certificagdo  Validade
Vinculo

E

Portaria n®
0.737/2022

3.3. Comité de Investimentos do RPPS

3.3.1. Composicio do Comité de Investimentos

CPF Tipo de Orgao/Entidade  Cargo Tipo Data do Certificagdo  Validade
Vinculo

02/02/2024

4. Identificagdo do DPIN
4.1. Elaboracgéao da Politica de Investimentos
4.1.1. Data da Elaboragéo: 27/12/2023
4.1.2. Responsavel pela Elaboragéo: Magali Teresinha Balsan
4.2. Aprovacéao da Politica de Investimentos
4.2.1. Denominacao do Conselho Deliberativo do RPPS: Conselho Municipal de
Previdéncia
4.2.2. Representante do CMP: Delton Luiz Brandalise
4,2.3. Data da Aprovacgao; 28/12/2023
4.3. Divulgagéo da Politica de Investimentos
4.3.1. Forma de Divulgacao: eletrénica
4.3.2. Descricdo: no site www.pdrmcard.com.br e impresso no quadro de
publica¢des
4.3.3. Data da Publicagao: 28/12/2023

5. Meta de Rentabilidade

5.1. Indice de Referéncia: IPCA

5.2. Justificativa de escolha do indexador: O indice foi adotado por ser o mesmo
utilizado para reajuste salarial dos servidores participantes do RPPS.

5.3. Meta Atuarial: 5,50%

6. OBJETIVOS

A presente Politica de Investimentos — PI, estabelece a forma de
gerenciamento dos investimentos e desinvestimentos dos recursos do regime
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previdenciario. Na construgéo deste documento foram observadas as normas €
diretrizes referentes & gestédo dos recursos financeires do RPPS, com foco na -
Resolugdo CMN n® 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional, atendendo as
disposicdes da Portaria MTP n° 1.467/2022, também, considerados os fatores
de Risco, Seguranga, Solvéncia, Liquidez e Transparéncia.

A Politica de Investimentos traz em seu contexto principal, os limites de
alocagdo em ativos de renda fixa e renda variavel, em consonancia com a
legislagdo vigente. Além destes limites, vedagdes especificas visam dotar os
gestores de orientagbes quanto a alocagdo dos recursos financeiros em
produtos e ativos adequados ao perfil e as necessidades atuariais do RPPS.
Ainda, considera-se a redacdo da Resolugdo CMN 4.963/2021 no que diz
respeito & estrutura minima exigida para este documento. A vigéncia desta

politica compreende o periodo entre 01 de janeiro de 2024 a 31 de dezembro
de 2024.

Na presente Politica de Investimentos 2024, é possivel identificar que:

o As alocagbes em produtos e ativos buscardo obter resultados os mais
proximos possiveis da meta atuarial, considerando concomitantemente o
perfil de risco mais adequado para a carteira do RPPS;

¢ O processo de investimento e desinvestimento sera decidido pelo Gestor
de Recursos e pelo Comité de Investimentos, baseado nos relatérios de
analise de produtos para a tomada de decisdo acerca das alocagdes;

o O RPPS seguira os principios de ética e da transparéncia na gestéo dos
investimentos, tomando como referéncia principalmente as diretrizes e

normas estabelecidas nesta Politica, na Resolugdo CMN n° 4.963/21, na
Portaria MTP n° 1.467/2022.

7. COMPETENCIA DOS ORGAOS ENVOLVIDOS NA GESTAO DOS
RECURSOS

A gestao dos recursos do RPPS envolve: o Regime Proprio de Previdéncia
Social de Doutor Mauricio Cardoso, 0 Gestor de Recursos e o Comité de
Investimentos. No que diz respeito a elaboragao e implementagéo da Politica de
Investimentos, cada um dos envolvidos possui as seguintes competéncias:

7.1 Regime Préprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso

Aprovar a Politica de Investimentos, através do seu érgao deliberativo, com
base na legislacdo vigente, estabelecendo:

a) Os limites operacionais por segmento (Renda Fixa, Renda Variavel,
Investimentos no Exterior, Investimentos Estruturados e Fundos Imobiliarios)

b) O modelo de gestio adotado;
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c) As diretrizes gerais de alocagao de recursos, sele¢ao e credenciamento
de instituicbes financeiras e produtos financeiros, hem como a avaliagéo de
desempenho;

d) Os parametros de rentabilidade perseguidos e sua compatibilidade com
o equilibrio financeiro e atuarial da carteira de investimentos;

e} Os limites de concentracio em ativos de emiss&o ou coobrigacao de uma
mesma pessoa juridica;

f) A metodologia para precificagéo dos ativos da carteira de investimentos; -

g) A metodologia e os critérios a serem adotados para analise prévia e
monitoramento dos riscos dos investimentos:

h) A metodologia para acompanhamento do retorno esperado dos
investimentos;

i) o plano de contingéncia, com as medidas a serem adotadas em caso de
descumprimento dos limites e requisitos previstos na legislacéo vigente e nesta
Politica, bem como dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos RPPS
de excessiva exposi¢ao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.

7.2 Gestor de Recursos

a) Executar as diretrizes definidas na Politica de |nvestimentos quanto as
alocagdes dos recursos do regime previdenciario de acordo com os limites
aprovados, subsidiado pelo Comité de Investimentos;

b) Apreciar os cenarios econdmico-financeiros de curto, médio e longo
prazo e adotar medidas de adequagdo da carteira em razao destes, subsidiado
pelo Comité de Investimentos;

¢) Executar, em conjunto com o Comité de Investimentos, as estratégias
de alocacéo dos recursos financeiros do regime previdenciario em consonancia
com a Politica de Investimentos, com a Portaria MTP n°® 1.467/2022 e Resolugéo
CMN n° 4.963/2021, visando o cumprimento da meta atuarial;

d) Propor, em conjunto com o Comité de Investimentos, possiveis
alteragdes da Politica de Investimentos dos recursos do regime previdenciério,
submetendo-as ao 6rgéo deliberativo do Regime Préprio de Previdéncia Social de
Doutor Mauricio Cardoso para aprovagao;

e) Analisar, em conjunto com o Comité de Investimentos, a aplicagdo em
novas instituicdes financeiras;

f) Analisar, em conjunto com o Comité de Investimentos, as taxas de juros,

de administragdo e de desempenho das aplicagdes existentes e as que vierem ser
realizadas;
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g) Propor, em conjunto com o Comité de investimentos, o credenciamento
de entidades financeiras segundo as normas ditadas pela Secretaria de
Previdéncia - SPREV.

7.3 Comité de Investimentos

a) Propor, em conjunto com o Gestor de Recursos, as estratégias de
alocacgdo dos recursos financeiros do regime previdenciario em consonancia com -
a Resolugdo CMN n°® 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional e eventuais
alteragdes, visando o cumprimento da meta atuarial;

b) Sugerir, em conjunto com o Gestor de Recursos, as alteragdes da.
Politica de Investimentos dos recursos do regime previdenciario, submetendo-as
ao 6rgéo deliberativo do Regime Proprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio
Cardoso para aprovagao;

c) Apreciar os cenérios econdmico-financeiros de curto, médio e longo
prazo, e emitir parecer a respeito dos mesmos;

d) Observar, em conjunto com o Gestor de Recursos, a aplicagéo dos
limites de alocagdes de acordo com a Politica de Investimentos e as normas do
CMN,;

e) Analisar, em conjunto com o Gestor de Recursos, a aplicacao em novas
instituigdes financeiras;

f} Analisar, em conjunto com o Gestor de Recursos, as taxas de juros, de
administracdo e de desempenho das aplicagdes existentes e as que vierem ser
realizadas;

g) Fornecer subsidios ao Gestor de Recursos e ao orgéo defiberativo do
Regime Préprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso acerca da
selecso de Instituigdes Financeiras, bem como, se for o caso, a recomendagao de
exclusdes que julgar procedente;

h) Avaliar o credenciamento de entidades financeiras e modalidades de
investimentos segundo as normas ditadas pela Secretaria de Previdéncia -
SPREYV,

i) Propor, em conjunto com o Gestor de Recursos, justificadamente, a
revisdo da Politica de Investimentos ao 6rgao deliberativo do Regime Préprio de
Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso, com vistas & adequag&o ao
mercado ou a nova legislacgao.

8. CENARIO ECONOMICO

8.1 Conjuntura Atual

Segundo analistas de mercado em 2023, o desempenho da economia
brasileira vem surpreendendo. O atual cenario permite delinear unygrescirfiento

by Municipio de Doutor
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superior a 3% — ainda que o resultado do produto interno bruto (PIB} no terceiro
trimestre de 2023 tenha revelado um processo de desaceleragéo, diminuindo no:
acumulado do ano de 3,8%, em junho, para 3,2%, em setembro. No ano, o
dinamismo da economia foi pautado sob a ética da demanda pelas exportagdes e -

pelo consumo das familias e, na perspectiva da oferta, pela agricultura e pelos:
Servicos.

PIB e componentes da oferta: taxa de erescimento acumulada — Indices dessazonalizados
(Basc: 42 rrim. /2019 = 0}
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O ano foi marcado por uma decaida nos pregos das commodities. Isso,
contudo, n&o afetou o ritmo de crescimento das exportacdes, na medida em que
houve aumento nas quantidades vendidas, resultando em forte impulso externo
para o resultado do PIB. O desempenho do setor agropecuario, consubstanciado.
em uma supersafra agricola, e a expansao acima do esperadc da produgio de
petrélec criaram as condigdes necessarias para o Brasil conquistar novos
mercados, suprindo a demanda que antes era atendida por outros concorrentes.

A queda das cotagdes internacionais de commodities atuou no sentido de
reduzir a inflagdo. Os efeitos da desaceleragao da inflagdo foram mais intensos
para as classes de renda mais baixas, pois ocorreram em bens com maior ﬁ‘
propor¢ado no orcamento de familias de baixa renda, como os alimentos. :
Adicionalmente, a fragilidade financeira das familias comegou a melhorar no
segundo semestre do ano, com a redugao do comprometimento da renda com o
pagamento do servigo da divida. Essa conjuncdo de fatores alavancou os efeitos :
sobre o poder de compra da continua elevacdo da massa de rendimentos do
trabatho, ampliada por beneficios sociais (consubstanciados em programas como
o Bolsa Familia & nos beneficios previdenciarios, elevados com a politica de
valorizagéo do salario minimo), contribuindo para explicar a elevada contribuigao
do consumo das familias ao PIB.

A ampliagao do poder de compra das familias foi canalizada para servigos,
o que ajuda a compreender o papel desempenhado pelo setor no crescimento do
PIB em 2023. Por sua vez, a expanséo do setor de servicos, tipicamente intepsivo
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em méao de obra, ajuda a elucidar a sustentagdo do emprego, mesmo com 0s
resultados negativos da industria de transformagao.

A inddstria de transformagdo, de forma geral, apresentou quadro de
continua estagnacdo, com setores em queda, a despeito do cenario de:
crescimento econdmico. A deteriora¢ao da inddstria de transformacéo, em parte,’
foi compensada pelo desempenho dos servigos de utilidade publica (como agua,
esgoto e energia elétrica) e da indUstria extrativa. Esse cenario sugere que parte
da expansiac da demanda por bens duraveis e semiduraveis
vazou ao exterior, o que & corroborado pelos dados desagregados de
importacdes.

A perda de dinamismo da indistria de transformagéo repercutiu sobre a
Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF). Alids, o desempenho da FBCF sofre
também por uma conjugagéo de fatores: a queda das concessoes de crédito
para os investimentos residenciais, o cendrio ainda dificil do mercado livre de
crédito e a fragilidade financeira das empresas, além da retragdo dos
investimentos da administracéo publica direta no terceiro trimestre.

O dinamismo da economia, contudo, ndo teve como contrapartida o
aumento da arrecadagéo. A queda do prego das commodities contribuiu para
reduzir os lucros das empresas exportadoras. Em ato continuo, houve queda
das receitas tributarias incidentes sobre o lucro e as rendas da exploracéao de
recursos naturais. Além disso, a deterioragdo da indUstria, em um crescimento
liderado por servicos e agropecudria, tende a diminuir a elasticidade
da receita tributaria com relacéo ao PIB, na medida em que a incidéncia tributaria
sobre a indstria & maior. A queda da arrecadagéo em um cenario de aumento
de gastos, em linha com a Proposta de Emenda a Constituicdo
(PEC) de transigéo no 32/2022, ampliou o déficit fiscal, o que tende a ser revisto
com a implementagao do novo arcabouco fiscal em 2024.

Diante da revisao das séries das Contas Nacionais, ajustamos a projegao
de 2023. Assim, a despeito do comportamento da FBCF em 2023, o consumo
das familias, sustentado pelo aumento consistente da massa salarial ampliada,
e as exportagbes, ancoradas em produtos agropecuérios e petréleo, sao
consistentes com uma expectativa de crescimento de 3,2% no ano.

Para 2024, mantivemos nosso cendario de crescimento de 2%. Essa
desaceleragdo em relagdo a 2023 é justificada principalmente pela queda
esperada do valor adicionado da agropecuaria (-3,2%), penalizada pela
adversidade climatica. Porém, outras commodities como petréleo podem ainda
mostrar desempenho positivo, dada a competitividade das areas do pré-sal, cada
vez mais intensamente exploradas, especialmente se a expectativa de
manutengao do ritmo de crescimento do PIB mundial em 2024 em relagéo a 2023

se concretizar.
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Também importante para a manuteng8o da nossa projegdo €& a
expectativa que temos de que, embora o consumo das familias néo seja mais
beneficiado pela deflagdo de alimentos, ainda assim, havera um contexto de
melhora da fragilidade financeira das familias, com medidas como a:
continuidade da politica de valorizagdo do salario minimo, o Programa
Emergencial de Renegociacao de Dividas de Pessoas Fisicas Inadimplentes
(Desenrola Brasil) para as familias de baixa renda e a queda da taxa Selic
reverberando sobre 0 mercado de credito.

Avaliamos ainda um cenario de reacdo dos investimentos e do setor
industrial. A continuidade de atuagdo do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), com elevada aprovacdo de financiamentos
em infraestrutura, os programas do governo federal, como o Minha Casa Minha
Vida, os programas de incentivo ao credito do governo federal com sistemas de
garantias, além da trajetoria de queda prevista para a taxa de juros Selic e na
ponta do crédito tornam o cenario para o crescimento dos investimentos mais
favoravel em 2024. Além disso, o ciclo politico das eleicées municipais pode
motivar a continuidade da trajetéria de crescimento dos investimentos da
administragéo publica direta. '

Assim, o melhor cenario de crédito e os investimentos publicos e privados
em infraestrutura, por exemplo, as obras de saneamento basico, geragdo de

energia por fontes renovaveis e de transporte, podem dinamizar a FBCF em
2024,

8.2 Perspectivas para 2024

Depois de um 2023 caracterizado pela resiliéncia do ritmo de atividade
econdmica em sua primeira metade, com desaceleracéo ao longo do 2° semestre
na maior parte das economias, a expectativa &€ que a politica monetaria
contracionista seguird limitando o crescimento da economia global no préoximo
ano. Nesse contexto, a manutencdc das pressdes inflacionarias oriundas de
mercados de trabalhos ainda robustos, fara com que os principais bancos centrais
mantenham suas taxas de juros em patamar contracionista por periodo
prolongado. No Brasil a perspectiva também ¢é de desaceleracéo do ritmo de
atividade. Alem disso, seguem as preocupagdes relacionadas a condugio da
politica fiscal no primeiro ano de vigéncia do novo arcabougo, diante dos desafios
para elevar as receitas primarias e das dificuldades para comprimir despesas.
Acreditamos que a continuidade do processo de desinflagio permitira que o ciclo
de flexibilizagdo da politica monetéaria, iniciado pelo Banco Central do Brasil em
agosto de 2023, siga a0 longo das primeiras reuniées de 2024, mesmo diante da
conjuntura internacional mais adversa e de expectativas de inflagéo
desancoradas. Entretanto, entendemos que n&o havera espago para que a taxa
de juros basica volte ao seu patamar de neutralidade no préximo ano, sendo
esperado que isso ocorra apenas em 2025,

AMBIENTE EXTERNO
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A economia norte-americana fechara 2023 com crescimento robusto e
devera iniciar 2024 com a perspectiva de relevante desaceleragdo, com uma leve .
recessdo no 2° semestre refletindo os efeitos defasados do vigoroso ciclo de
aperto da monetario empreendido pelo Federal Reserve (FED). Em linhas gerais, .
o principal risco negativo estara relacionado ao aperto de condigbes financeiras:
diante de um quadro de persisténcia inflacionaria, que podera exigir aperto
monetario adicional, de forte expanséao fiscal, que tende a elevar o risco de-
insustentabilidade da divida ptiblica, e de exacerbagdo de conflitos geopoliticos.
Nesse quadro, a expectativa & que a inflagdo medida pelo CPI devera fechar o
ano corrente em 3,7%, alcangando 3,3% no seguinte, enquanto as medidas de
nlcleo deverdo alcangar 3,9% e 2,9%, respectivamente. Por outro lado, o principal
risco positivo estard associado a um mercado de trabalho bastante robusto,
caracterizado por uma taxa de desemprego que permanecera estavel em 3,7% da
forca de trabalho ao longo do periodo, garantindo sustentacéo da renda e do
consumo, em um ambiente no qual as familias ainda detém um volume elevado
de poupanca, acumulada ao longo da pandemia. Diante dessa conjuntura, o
cenario base para o PIB indica um importante crescimento de 2,6% em 2023,
desacelerando para 1,7% em 2024. No &mbito politico, as eleicbes gerais em
novembro de 2023 irdo definir ndo apenas a presidéncia, mas também renovar as
435 cadeiras da House of Representantives e 34 cadeiras no Senado.

EUROPA: Em perspectiva, o ano de 2023 na Zona do Euro foi marcado
pela inflagdo ainda em patamar muito elevado, pressionada, em um primeiro
momento, principalmente, pelos choques de oferta de energia decorrentes do
conflito Russia-Ucrania e, em um segundo momento, pela dinamica da reabertura
com a migragéo do consumo de bens para servigos, intensificando a inflagao de
salarios e tornando os pregos de servicos bastante resilientes. Com a reversao
dos estimulos monetarios promovidos apés o choque provocado pela COVID-19,
a atividade passou a desacelerar com mais intensidade a partir do terceiro
trimestre do ano, porém, as expectativas para o proximo ano sinalizam para uma
inflagdo de nucleo resiliente, mesmo em um ambiente de baixo crescimento da
atividade. Além disso, o cenario para a atividade deve ser influenciado
negativamente pelo crescimento mais fraco em nivel mundial, tensées comerciais,
diante do quadro geopolitico mais deteriorado e enfraquecimento do suporte fiscal,
devido & necessidade de readequacéo ao plano de controle fiscal estabelecido.

No &mbito da politica monetaria, apesar de o Banco Central Europeu
(BCE) vir adotando postura bastante parcimoniosa na condugdo do ciclo de
contracgéo, diante de indicadores de atividades que sinalizam uma transmissao
bastante forte do aperto de politica monetaria para a economia, principalmente
entre os setores mais sensiveis ao crédito, acreditamos que a resiliéncia do
mercado de trabalho e o seu impacto sobre a inflagao de servigos serao fatores
preponderantes para que o BCE siga elevando suas taxas diretoras nas proximas
reunides. Dessa maneira, entendemos que, diante da postura cautelosa e
dependente de dados, a partir de agora o BCE realizara mais duas elevagtes de
0,25 p.p. em suas taxas, nas reunides de dezembro de 2023 e margo de 2024,
intercalando as altas com a reuni&o de janeiro de 2024. Dessa maneira, a taxa de
depésitos atingira o patamar de 4,50% a.a. ao final do ciclo, com o inicio da
flexibilizacdo ocorrendo apenas na Ultima reunido do proximo ano, na qual
esperamos que as taxas sejam reduzidas em 0,25 p.p e a taxa de depdsitos atinja
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o patamar de 4,25% a.a., seguindo em nivel bastante contracionista até o fim de
2024.

CHINA: Os diversos eventos que se sucederam nos ultimos anos
trouxeram novos olhares a dindmica da economia chinesa e com a dissolugao, ao
final de 2022, da ent&o politica covid-zero, muito se especulou sobre a intensidade:
da recuperacgdo econdmica chinesa nos préximos anos. Muito embora tenha
ocorrido um forte rebote da atividade no primeiro trimestre do ano de 2023, os
trimestres subsequentes evidenciaram que a dinamica do crescimento chinés vem
passando por um processo de readequacéo conjuntural e estrutural. Por um lado,
conjunturalmente, elementos internos associados a baixa confianga dos agentes
econdmicos, a alta taxa de desemprego entre jovens, a persistente crise do
mercado imobilidrio e os sinais de esgotamento do modelo de crescimento
baseado principalmente em estimulos fiscais, se somaram a elementos externos,
ligados principalmente a perspectiva de um mundo em menor crescimento sob o
movimento de politicas monetarias contracionistas por periodo longo. Esse
conjunto de elementos trazem a visdo de que diversos fatores devem ter impacto
negativo para o cenadrio da atividade chinesa para 2024 que seguira desafiador,
onde avaliamos uma continuidade do processo de desaceleragao em relagéo a
trajetoria recente da economia chinesa. Espera-se, portanto, que o PIB avance
4,8% em 2024, ritmo que acreditamos ser proximo ao potencial.

AMBIENTE DOMESTICO

ATIVIDADE ECONOMICA: A atividade econdmica deverd apresentar
crescimento modesto em 2024, impactada pelo ambiente internacional, gue
continuara desafiador devido as tensdes geopoliticas (Russia e Ucréania, dicotomia
entre China e Estados Unidos e, Israel e Palestina). Isso somado a tendéncia de
desaceleracéo da economia chinesa e ao avango no prego do minério de ferro
desde agosto de 2023, indicam que exportagdes de commodities para o
desempenho PiB devem perder um pouco do robusto ritmo visto em 2023. No que
tange a safra brasileira, a perspectiva é de desaceleracdo, uma vez que,
provavelmente, teremos safras mais robustas em paises produtores de itens que
concorrem com nossas exportagdes. O fendmeno El Nifio, por exemplo podera
trazer regime de chuvas mais favoravel para Argentina, beneficiando sua
produgao de graos. Portanto, em 2024 esperamos que a demanda nao seja téo
robusta quanto a vista em 2023, especialmente, no que se refere a soja brasileira.
Sobre o setor de servicos, acreditamos em desaceleragdo moderada e
manutengao de um ritmo relativamente robusto devido ao mercado de trabalho
aquecido, com destaque para o aumento da renda real e para a maior
formalizagéo do trabalho. Pelo lado do consumo de bens, principalmente duraveis,
a demanda seguira fragilizada por taxas de juros reais elevadas, dificultando uma
retomada mais robusta da demanda. Na industria, os efeitos negativos defasados
da politica monetaria contracionista serdo cada vez mais nitidos, com destaque
para o provavel fraco desempenho de bens de capital (investimento) e bens
duraveis (veiculos, material para construgdo, moébveis e eletrodomésticos).
Olhando para os componentes da demanda no PIB, esperamos que consumo das
familias seja o destaque, em razdo do momento favoravel do mercado de trabalho,
com renda crescente e maior formalizacao. Entretanto, limitam o movimehto de
incremento da demanda: o juro real elevado; o alto endividamentg)das famijlias; o

POLITICA DE INVESTIMENTOS 2024 | Regime Préprio de PrevidéncialSacial — RPifido Mufﬁ%cz’pio de Doutor

/‘W g@ Mauricio Cardose — RS




nivel de inadimpléncia e; a queda da poupanca das familias. Em suma, a

expectativa é que, em grande parte de 2024, o cenario seja mais desafiador do

que o observado no ano anterior, em funcéo da taxa basica de juros em patamar-

contracionista e do menor impulso fiscal.

[INFLAGCAQ: A trajetéria para a inflagio ao consumidor devera ser de

desaceleragdo em 2024. Esse movimento sera mais marcante nos pregos:

monitorados, apés forte alta em 2023, quando houve recomposicéo de tributos

sobre combustiveis e energia elétrica. Ja para os precos livres, a dinamica, que:
em 2023 foi muito favoravel para alimentos e produtos industriais, tende a se-

reverter. Assim, &€ esperada uma alta para esses dois componentes, o que
resultaria em aceleragdo dos precos livres, mesmo com a expectativa de
desaceleracdo em servigos.

Tabela: IPCA e Desagregacoes

A% YoY
2021 2022 2023 2024

Alimentag&o (Domicilio) 823% 13.21% -1.66% 336% 2.98%
Industriais 12.00% 9.58% 2.15%  3.20%  3.02%
Sen

Entre os pregos monitorados, esperamos uma desaceleragdo importante,
de 9,99% em 2023 para 5,16%. Os pregos de energia e combustiveis, que tiveram
impostos reduzidos em fun¢éo da pandemia e recompostos neste ano, tendem a
apresentar variagbes menores no préximo. Para combustiveis, ainda esta prevista
alta de ICMS para fevereiro de 2024, mas seu impacto sera bem menos intenso
do que em 2023. Nos itens livres, & esperado que os precos dos alimentos voitem
a acelerar, apés deflagdo em 2023, em fun¢do da safra doméstica recorde e de
terem terminado 2022 em patamar elevado. Uma dindmica semelhante ocotre
com os itens industriais, muito pressionados em 2022 pelas dificuldades nas
cadeias produtivas, que mostraram normalizag@o ao longo deste ano. Assim, para
o préximo ano, ndo devemos ter essa contribuigdo benigna para esses itens. Para
0s pregos dos bens, de maneira geral, esperamos que as commodities
apresentem uma reducdo, em um contexto de desaceleracdo da economia
mundial, o que tende a contribuir também para a dindmica dos precos da gasolina
internamente. Soma-se a isso, a expectativa de uma desvalorizagdo apenas
moderada para a taxa de cambio doméstica. Ja para os servicos, é esperada uma
dindmica mais positiva em 2024, com esses itens sendo influenciados pelos
efeitos defasados da politica monetaria restritiva. Apesar da desaceleragio
esperada para o IPCA, isso ainda representara uma inflagdo em nivel superior a
meta do Banco Central, de 3,00% para os proximos anos.

PROJECOES MACROECONOMICAS: Para completarmos as perspectivas
macroecondmicas para 2024, segue um resumo das projecfes para os principais
indicadores.
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tndizador 2022 2023

pig

9 3 189 5 9 %
ey 29 AFHmREH 29 1%
(czg?m 578%  4.86%  410%  443%  390%
Cambio
(fim de 5,60 5,00 5,26 5,00 5,05
ano)
Selie
imde  1375% 1175%  9.80%  1178%  295%

ang}

9. META DE RENTABILIDADE PARA 2024

Em linha com sua necessidade atuarial e com a estrutura a termo da taxa:
de juros — ETTJ, o Regime Proprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio
Cardoso estabelece como meta para a rentabilidade anual da carteira de
investimentos do regime previdenciario o desempenho equivalente a 5,50%
(cinco e meio por cento), acrescido da variagado do IPCA divulgado pelo IBGE.

10. MODELO DE GESTAO

Para que todas as decisdes de investimentos e desinvestimentos sejam:
tomadas internamente sem interferéncia de agentes externos, o Regime Préprio
de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso adota o modelo de gestédo
propria em conformidade com o artigo n°® 21, paragrafo 1°, inciso | da Resolucéo
n° 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional.

11. ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTOS E DESINVESTIMENTOS

Os cenarios e projegdes econdmicas para 0 ano de 2024 exigem que o
RPPS, a fim de cumprir com seu objetivo de rentabilidade, atue de maneira
dindmica aproveitando da melhor maneira as oportunidades existentes no
mercado financeiro. Desta forma, a estratégia de investimento e desinvestimento
levara em consideracao trés aspectos: a expectativa de rentabilidade, o risco
associado aos produtos e a liquidez. A partir da analise do cenario
macroecondmico de curto € médio prazo, da avaliagdo dos riscos e das
possibilidades de retorno, o Gestor de Recursos do RPPS efetuara os
investimentos ou desinvestimentos dentre as diferentes classes de ativos, em
conjunto com o Comité de Investimentos.

Os investimentos dentro da carteira de cada fundo, ou produto de
investimento em geral, sdo definidos pelo seu gestor, com base nas metodologias
utilizadas internamente pela instituicdo administradora de recursos, as quais
deverao observar os principios estabelecidos pela Resolucéo n°. 4.963{2021 do
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Conselho Monetario Nacional, de forma a atender aos respectivos
enquadramentos definidos em seus respectivos artigos. :

Registra-se que a expectativa para inflagdo em 2024 foi extraida do
Sistema de Expectativas do Banco Central do Brasil em 27/10/2023 utilizada como
parametro para o calculo da expectativa de rentabilidade do minimo atuarial do
Regime Proprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso.

Expectativa 2024

IPCA+5,25%

IPCA+5,75%

]

Fonte: Sistema de expectativas do Ban&o C'e'ntral, 27 de outubro de 2023.
* O sistema de expectativas do Banco Central desabilitou as estatisticas para o INPC.

O gestor de recursos do Regime Proprio de Previdéncia Social de Doutor
Mauricio Cardoso devera dar &nfase aos investimentos atrelados ao CDI e aos
indices IMA (indices de Mercado ANBIMA), porém podera conter outros indices
de renda variavel — como o lbovespa, IBrX-50, ICON, IGC etc. —, multimercado e
demais segmentos previstos na Resolugao CMN 4.963/2021, a fim de aproveitar
janelas de oportunidade efou manutengao de recursos ja constantes em carteira.

A estimativa de rentabilidade do segmento de renda fixa considera a
obtencao de performance equivalente a 120% do CDI. Os desinvestimentos ou
resgates das cotas dos fundos de investimento serdo realizados quando
apresentarem desempenho inferior ao padrdo de mercado, ou que seu
regulamento tenha sido alterado de forma a ficar em desacordo com os termos da
Resolugdao CMN n°. 4.963/2021 ou com a Politica de Investimento 2024. Também
isto ocorrerd na medida em que na composicdo de sua carteira venha a constar
ativos considerados como de alto risco de crédito.

Como medida de contingéncia, surgindo eventuais desenquadramentos
ou mudangas significativas no quadro politico econémico o Comité de
Investimentos se reunird para propor ao Colegiado Deliberativo a melhor
alternativa em relagdo a manuteng&o ou modificacéo na Politica de Investimentos,
sempre pensando na preservacao do patrimdnio e do equilibrio financeiro e
atuarial, observando as melhores oportunidades para eventuais desinvestimentos
necessarios. Ainda, o RPPS observara o prazo legal de 180 dias para manutengéo
de investimentos que ficarem desenquadrados por situagdes involuntarias,
conforme o art. 27 da Res. CMN 4.963/2021.

12. ESTRUTURAS E LIMITES

A Resolugdo n® 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional estabelece
que 0s recursos sejam alocados, exclusivamente, nos segmentos de: Renda Fixa,
Renda Variavel, Investimentos no Exterior, Investimentos Estruturados,\Fund
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Imobiliarios e Emprestimos Consignados. Neste sentido, cumprindo com o
disposto pelo Conselho Monetario Nacional no Inciso Il do Art. 4° da Res. CMN
4.963/2021, se estabelecem as seguintes estratégias de alocagdo em cada

segmento:
Limites ; :
LIMITE DE ALOCAGAO DOS RECURSOS RosOhsd®  Minimo - Alvo - Maximo
Renda Fixa . . ‘ L : :
Titulos Pdblicos de emissdo do TN~ Art. 75, 1, a 100% 0 0 30
Fundos Renda fixa 100% TP ~ Art. 7%, I, b 100% 40 55 100
ETF 100% Titulos Publicos — Art. 7,1, ¢ 100% 0 0 10
Operagtes compromissadas — Art. 7%, 11 5% 0 0 0
Renda fixa conforme CVM — Art. 7%, 1], a 0 30 40
60%
ETF RF CVM - Art. 75, HI, b 0 0 i}
CDB - Certificado de Depdsito Bancario — Art. 7°, IV 20% 0 0 0
£l em Direitos Creditdrios — Cota Sénior - Art. 79, V, a 5% 0 0 0
Fl com o sufixo “Crédito Privade” — Art. 7%, V, b 5% Q 0 5

Debéntures Incentivadas — Art. 7°, V, ¢ 5% 0 0 o

Renda Variavel

Fl de Agles — CVIM — Art. 8°, 1 0 10 20

30%
ETF - CVM — Art. 8°, I 0 0 & -
investimentos no Exterior . B :
FIC e FIC FI - Renda Fixa - Divida Externa - Art. 9°, | 0 0 0
FIC Aberto - Investimento no Exterior — Art, 9°, Il 10% 0 a 5
Fl Agdes BDR — Nivel | — Art. 9%, I} 0 2 5

Fundos Estruturados

Fundos Multimercado — Art. 10, | 10%

Fi em Patticipacées FIP — Art. 10°, || 5% 15% 0 0 0

Fl Agdes — Mercado de Acesso — Art. 10°, I

Fundos imobiliarios

Fundos Imobiliarios Flls — Art. 11° 5% 0 ] 5

Empréstimos Consignados

Empréstimos Consignados — Art, 12° 5% 0 0 0

* Vedagbes especificas sfio aplicadas em determinados enquadramentos especificos, e devem ser
consultadas diretamente na Resolugio CMN 4.963/2021.

13. VEDACOES
13.1 Gerais
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Os recursos do regime previdenciario serdo aplicados em conformidade
com a Resolugdo n° 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional e as disposicoes:
desta Politica de Investimentos, ndo sendo possivel aos gestores:

e Adquirir titulos publicos federais que ndo sejam registrados no sistema
SELIC;

e Aplicar recursos em cotas de fundos de investimento cuja atuagao em
mercados de derivativos gere exposigao superior a uma vez o respectivo
patriménio liquido, inclusive os Fundos Multimercados;

e Aplicar recursos em cotas de fundos de investimentos com prazo de
caréncia efou com liquidez restrita sem prévia andlise de impactos
financeiros,;

+ Realizar operagdes denominadas day frade;

¢ Adquirir cotas de FIDC (Fundo de Investimento em Direitos Creditorios)
cuja carteira contenha, direta ou indiretamente, direitos creditorios em que
o ente federativo figure como devedor ou preste fianga, aceite, aval ou
coobrigagdo sob qualquer outra forma ou, adquirir cotas de fundo de
investimento em direitos creditérios nao padronizados;

» Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que nédo os previstos na Resolugao n® 4.963/2021
do Conselho Monetario Nacional;

¢ Possuir mais de 15% (quinze por ¢cento) do patrimdnio liquido de um fundo
de investimento, independentemente do segmento (renda fixa/renda
variavel);

¢ Alocar mais de 20% (vinte por cento) dos recursos do regime previdenciario
em cotas de um mesmo fundo, exceto se o fundo for composto
exclusivamente por Titulos Publicos Federais; &

e Serao efetuadas aplicagdes apenas em fundos cujas carteiras contenham,
exclusivamente, ativos classificados como de baixo risco de crédito, por b
agéncia classificadora de risco em funcionamento no pais; -

e Conceder empréstimos consignados aocs segurados;

13.2 Especificas

VTS S g
PR P

Nos segmentos de Renda Fixa e Renda Variavel, ficam vedadas as
aplicagées em fundos que gerem iliquidez a carteira do regime previdenciario com
prazo maior do que 80 (noventa) dias, exceto:

RN SRS
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1) Fundos de Investimentos Imobiliarios - Fll's - desde que cumpridos todos
os requisitos de analise e ouvido o Comité de Investimentos, quando o valor a ser
investido ultrapassar a 50% (cinquenta por cento) do percentual do segmento
(2,5% - dois e meio por cento);

I
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2) Fﬁﬁdo_s de Investimentos Multimercados - FIM - desde que cumpridos

todos os requisitos de analise decidindo em conjunto com o Comité de
Investimentos; :

3) Fundos de Investimentos em Agdes - FIA - desde que cumpridos todos
os requisitos de analise e ouvido o Comité de Investimentos; :

4) Fundos de Investimentos denominados de Crédito Privado - desde que
cumpridos todos os requisitos de analise e ouvido o Comité de Investimentos,
quando o valor a ser investido ultrapassar a 50% (cinquenta por cento) do
percentual do segmento (2,5% - dois e meio por cento). As aplicacdes em fundos
de investimentos denominados de crédito privado, subordinam-se a que os
direitos, titulos e valores mobiliarios que compdem suas carteiras ou respectivos
emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com base, dentre outros

criterios, em classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco em
funcionamento no Pais;

o) Fundos de Investimento que tenham como base o rendimento de titulos
publicos com vencimento determinado, onde o RPPS obriga-se, mediante
assinatura de termo especifico, a manter sua aplicagéo no fundo de investimento
ate o vencimento do titulo ou titulos especificos descritos em seu regulamento.

14. SELEGAO DE ATIVOS E FUNDOS

A sele¢éo dos produtos é de competéncia do Gestor de Recursos do
RPPS, que ouvirdA o Comité de Investimentos e analisard minimamente os
seguintes aspectos:

* Rentabilidade em relagéo ao benchmark;
* Volatilidade;
+ indices de eficiéncia, como VaR e indice de Sharpe;

* Regulamento, evidenciando as caracteristicas, natureza e
enquadramento do produto na Resolugdo n° 4.963/2021 do Conselho Monetario
Nacional e andlise do relatério de agéncia de risco (se houver);

* As aplicagbes que apresentem prazos para desinvestimento, taxa de
saida ou outro tipo de cobranga que onerem o RPPS, inclusive prazos de caréncia
e para convers&o de cotas de fundos de investimentos, deverao ser precedidas
de analise do Comité de Investimentos e anuéncia do responsavel legal pelo

RPPS, evidenciando a sua compatibilidade com as obrigac6es presentes e futuras
do regime;

* Os fundos de investimento onde os recursos do Regime Proprio de:
Previdéncia Sccial de Doutor Mauricio Cardoso forem alocados serao avaliados
levando em consideragéo a sua performance, risco e composigdo de sua carteira.
O benchmark minimo para o segmento de renda fixa é o CDI - Ce ficado de
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Depodsito Interbancario, enquanto para o segmento de renda variavel € o
IBOVESPA. O monitoramento de nivel de exposi¢do de risco no segmento de
renda fixa sera o "Value at Risk" (VaR). Para avaliagdo do segmento de renda
variavel sera adotada a métrica "Tracking Error”', que corresponde a volatilidade
da diferenca entre o retorno de um ativo € seu benchmark.

14.1 Credenciamento das Instituicdes Financeiras e Veiculos de
Investimentos

O credenciamento das Instituicdes Financeiras e dos veiculos de
investimentos & requisito prévio para as alocagbes de recursos do regime de
previdéncia.

14.2 Aberturas das Carteiras, Rating dos Ativos.

Os investimentos em cotas de fundos, independente do segmento, ficam
condicionados a prévia analise de carteira de ativos onde seja possivel examinar,
ao menos, 0 nome dos ativos, 0s vencimentos, as taxas de negociagdo, o valor
de mercado dos ativos bem como seu percentual de distribuigio.

14.3 Confiabilidade das Instituigtes

De acordo com Artigo 21, paragrafo 2° da Resolugéo n°® 4.963/2021 do
Consetho Monetario Nacional, 0 RPPS somente podera aplicar recursos em cotas
de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as seguintes
condicdes:

| - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituicdo
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir
comité de auditoria e comité de riscos, nos termos da regulamentagéo do
Conselho Monetario Nacional;

Il - o administrador do fundo de investimento detenha, no maximo, 50%
(cinquenta por cento) dos recursos sob sua administragdo oriundos de
regimes préprios de previdéncia social;

Il - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto
de prévio credenciamento, de que trata o inciso VI do § 1°do art. 1°, e sejam
considerados pelos responsaveis pela gestdo de recursos do regime
proprio de previdéncia social como de boa qualidade de gestdo e de
ambiente de controle de investimento.

15. DA TRANSPARENCIA

O Regime Préprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso busca
por meio da sua Politica de Investimentos, estabelecer critérios de transparéncia
€ governanga em seus processos internos de investimentos. Desta forma, foram
definidos procedimentos para divulgacdo das informagdes relativas aos
investimentos do regime previdenciario.
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15.1 Disponibilizag¢do dos Resultados

+ Disponibilizar aos segurados do RPPS a integra desta Politica de
Investimentos, bem como quaisquer alteracdes que vierem a ser efetuadas em
ate 30 dias apods a aprovacgao, conforme Portaria MTP n° 1.467/2022;

* Disponibilizar aos segurados do RPPS, no prazo de até 30 dias apds o
encerramento do més, a composicao da carteira de investimentos do RPPS;

» Periodicamente disponibilizar aos segurados do RPPS, e enviar ao 6rgéo
deliberativo do Regime Proprio de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso
o relatério de gestéo que evidencie detalhadamente a rentabilidade, os riscos das
diversas modalidades de operagGes realizadas nas aplicacées dos recursos do
RPPS e a aderéncia a politica anual de investimentos e suas revistes.

15.2 Disponibilizagdo das informagdes

» Disponibilizar aos segurados do RPPS as informacgdes contidas nos
formularios APR - Autorizagdo de Aplicacdo e Resgate, no prazo de até
trinta dias, contados da respectiva aplicagéo ou resgate;

» Disponibilizar acs segurados do RPPS: os procedimentos de selecao das
eventuais entidades autorizadas e credenciadas; as informagoes relativas
ao processo de credenciamento de instituicdes para receber as aplicagées
dos recursos do RPPS; e, relagéo das entidades credenciadas para atuar
com o RPPS e respectiva data de atualizagéo do credenciamento;

» Disponibilizar aos segurados do RPPS informagdes sobre as datas e locais
das reunides dos orglos de deliberacdo colegiada e do Comité de
Investimentos.

» Disponibilizar aos segurados do RPPS os relatérios de rentabilidade e de
aderéncia a Politica de Investimentos 2024 e aos limites das resolucdes
correspondentes.

16. DISPOSIGOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos foi elaborada e planejada para orientar
as aplicagbes de investimentos para o exercicio de 2024, consideradas as
projecbes macro e microecondmicas no intervalo de doze meses. As revisdes
extraordinarias, quando houver necessidade de ajustes perante o
comportamento/conjuntura do mercado efou alteragéo da legislagdo, deveréo ser
justificadas, aprovadas e publicadas. As estratégias macro, definidas nesta politica
deverdo ser integralmente seguidas pelo Gestor de Recursos que, seguindo
critérios técnicos, estabelecera as diretrizes de alocacéo especificas, de curto e
medio prazo, para a obten¢édo da meta atuarial. Seréo levadas ao Regime Préprio
de Previdéncia Social de Doutor Mauricio Cardoso, para avaliagéo e deliberagao,
as alteragbes deste documento. A Politica de Investimentos do RPPS foi aprovada
através da Ata da Reunido Ordindria do Regime Prdprio de Previdéncia Social de
Doutor Mauricio Cardoso, realizada em 27 de dezembro de 2023, disciplinada pela
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Resolugdo n° 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional e seu prazo de
vigéncia compreende o periodo de 01/01/2024 até 31/12/2024. :

Doutor Mauricio Cardoso, 27 de dezembro de 2023.

Colegiado Deliberativo do Regime Préprio de Previdéncia Social — RPPS:

Assinztura
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