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I INTRODUCAO

Objetivando cumprir a legislacdo pertinente aos investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia Sociat - RPPS, INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN apresenta a versdo final de sua Politica de Investimento paraoanode 20 18, devidamente
aprovadapelo Conselho de Municipal de Previdenciaem 19 de janeiro de 2018,

A Politica de Investimento estabelece a forma de gerenciamento dos investimentos e desinvestimentos dos recursos financeiros,
Nela foram inseridas as normas e diretrizes referentes 3 gestao dos recursos financeiros do RPPS com base na Resolucio CMN
N 4.604, de 19 de outubro de 2017 alterando a Resolugio CMN N2 3.922 de 25 de novembro de 2010, na Portaria MPS 519,de 24 de
agostode2011e asalteragﬁesdecorrentespe]asPortariasMPSn91 70/2012;MPSn9440/2013;MPS n265/2014 e MPS na 300/2015,
levandoem considerag3o os fatores de Risco, Seguranca, Solvéncia, Liguidez eTransparéncia.

2018, conforme entendimento da Diretoria, Comité de Investimentos ou Conselho Municipal de Previdencia. A vigéncia desta
Palitica de Investimento compreendeoperiodoentre1? g Janeirode2018e31dedezembro de2018.

Aoaprovara Politica deInvestimento 2018, serdpossivel identificar principalmente que:

¢ O comité de Investimento buscars produtos entre os investimentos disponiveis e de acordo com a legislagiio vigente, cujo
retornoprojetado,dentmdopossn’vel, sejacompativel coma metaatuarial,comriscosadequadosaoperfildo RPPS;

*  Qrgios reguladores, gestores, segurados, terceirizados, entre outros, terdo ciéncia dos objetivos e restricSes acerca dos
investimentos; -

Il. META DERENTABILIDADE

0O art. 92 da Portaria MPS pne 403, de 10 de dezembro de 2008, que Dispde sobre as normas aplicaveis as a(raliag:ﬁes e
reavaliacdes atuariais dos Regimes Préprios de Previdéncia Social - RPPS, determina que:

“a taxa real de juros utilizada na avaliagdo atuarial deverg ter como referéncia a meta estabelecidg para as aplicacies
dos recursos do RPPS na Politicq de Investimentos do RPPS, limitada ao mdximo de 6% (seis por cento ) ao ana”,

Também chamada de meta atuarial, ¢ a taxa de desconto utilizada no céiculo atuarial para trazer a valor presente todos os
compromisses do plano de beneficios para com seus beneficidrios na linha do tempo, determinando assim o quanto de
patriménio o Regime Préprio de Previdéncia Social devera possuir hoje para manter o equilibrio atuarial.

momento no futuro.

_—



PAG.4 . Povfrica oe Investimenro 2018

“ . n —
Desta forma, a meta atuarial do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU- RN & composta peia variacio do IPCA + 6%
ao ano. Considerando a inflagéio projetada para 2018 (conforme item 3.3 desta Politica de Investimentps),‘ de 2,02% ao ano, a
meta a ser buscada pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN ¢ de rentabilidade anual g4 b.265%.

III. MODELO DEGESTAQ

De acordo com as hipéteses previstas no art. 15 da Resolugiio CMN n? 3.922/2010, a gestio das aplicagbes dos recursos
poderd ser realizada por gestdao prépria, terceirizada ou mista,

i. Os RPPS deverdo comprovar junto i SPS que o responsavel pela gestio dos recursos dos seus respectivos RPPS

it. O responsavel pela gestdo dos recursos do RPPS devera ser pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou 3

unidade gestora do regime como servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacio e exoneragio, e
apresentar-se formalmente designado para a fungdo por ato da autoridade competente {pardgrafo 42 do art, 293,

il Antes da realizacdo de qualquer operagio, os RPPS deverio assegurar que as instituictes escolhidas para receber
as aplicagdes tenham sido objeto de prévio credenciamento;

iv. Os RPPS deverfio manter Comité de Investimentos, participante de processo decisério quanto a formulacdo e
execucdo da politica de investimentos, quando seu patriménio for igual ou superior a R$ 5 milhdes;

v. As aplicagbes ou resgates dos recursos dos RPPS deverio ser acompanhadas do formulario APR - Autorizagio de

Aplicagido e Resgate,

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN tem ainda a bossibilidade de contrataciio de empresa de consultoria,
de acordo com os critérios estabelecidos pela Resolugéio CMN n® 3.922/10 e art. 32, inciso VI, da Portaria MPS ne® 519/11, e
suas alteracGes, para orientacdo em relagdio ao seu portfélio, avaliagio e emissio de nota técnica correlata aos seus
investimentos e principais riscos ao gual esta exposto,

Sempre serdo considerados a preservacio do capital, os niveis de risco adequadoq ao perfil do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DE JUCURUTU - RN , ataxa esperada de retorno, os limites legais e operacionais, a liquidez adequada dos ativos, tragando-
5€ uma estratégia de investimentos, nio sé focada no curto e médio prazo, mas principalmente, no longo prazo.

L. 1) ORGAQS DE EXECUCAQ

Compete ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN a elaboracdo da Politica de Investimento, que deve
submeté-la para aprovacdo ao Conselho Municipal de Previdéncia, 6rgéo superior competente para definicbes estratégicas do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU. Essa estrutura garante a demonstracio da segregacdo de funcdes adotadas
pelos érgios de execucdo, estando em linha com as préticas de mercado para uma boa governanga corporativa,

-

Esta politica de investimentos estabelece as diretrizes a serem tomadas pela diretoria executiva do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN na gestio dos recursos, visando atingir e obter o equilfbrio financeiro e atuarial,

IV. INVESTIMENTOS E DESINVESTIMENTOS

No cumprimento dos preceitos estabelecidos nos segme'ntns de RENDA FIXA e ‘RENDA VARIAVEL, deveriio ser observadas as
seguintes regras:
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No processo de investimento, entende-se por novas alocages, as aplicagdes realizadas em fundos que ndo compuserem a
carteira do RPPS até aquele momento;

O processo de desinvestimento podera niio ocorrer quando a cota atual do fundo for inferior & cota de aplicag:e"lo, afimde

néo realizar o prejuizo no investimento;

~ Os fundos que possuirem histérico de rentabilidade menor do que doze meses poderio receber recursos de preferéncia

quando a rentabilidade do fundo esteja enquadrada nos limites estabelecidos nos segmentos RENDA FIXA e RENDA
VARIAVEL. Para este fim, poderéo ser exclufdos os 15 primeiros dias de andamento de cota do fundo, dado que podem acorrer
distor¢esem suas cotasiniciais;

Asregrasdeinvestimentosedesinvestimentospoderﬁoserﬂexibilizadasnos seguintes casos:
©  Quandoexistirempoucosprodutossemelhantesentreas institui¢des credenciadas junto aoRPPS;
o Quandosetratar de fundo sem histérico de cotas ;

o} Quandoosrecursosforemcaracterizadoscomodecurtoprazo;
o Quandoosrecursosforemreferentesétaxadeadministragﬁo;

© -Quando solicitados os ratings de agéncia de risco estrangeiras, serdo utilizados exclusivamente os niveis e
agénciasdescritosnoAnexoll,

-]

losPablico

Os titulos piiblicos devero ser negociados por meio de plataforma eletrénica e marcadosamercado, conformeaResolucio CMNR®
3.922/2010eaPortariaMPSn® 519/2011 esuas respectivas alteragdes. A negociacio se dara pelolancamento de ordens de comprae
venda emsistema eletrénico. ' '

A.2) Fundos de Reng]g Fixa

Nosegmentodefundosderendafixa,afim devaler-sededistor¢ies nosprecosdos ativosquecompbem osindices,poderdoserrealizadas
estratégiasdecurtoprazo. Contudo, estas operagdes ocorrerdo em fundos da classe IMA ou IDKA. Nas operagdes de curtoprazo
ndo haverélimitetemporal de permanéncia dos recursos em qualquer dos indices de renda fixa.

Incisosl,b;I,ceHI-Investimento: ParanovasalocagBesaperformanceem doze meses do fundo poder4 ser de no maximo
0,70 p.p. abaixo da performance do indice de referéncia, Desinvestimento: Poderd ocorrero desinvestimento total dos
recursos investidos quando a rentabilidade acumulada em doze meses do fundo for 0,80 p-p. menor do que a
rentabilidade do benchmark, durante seis meses consecutivos;

IncisoslVeV]I,h-ﬂlleﬂim_eg_tharanovasalocagéesaperformanceminima’emdozemesespoderéserigualousuperiora100%
deste indicador, quando sua carteira for composta por ativos de crédito privado, além de outros. Desinvestimento:
Podera ocorrer o desinvestimento total dos fundos com crédito, quando a rentabilidade acumulada em doze meses for
inferiora99% do CDI, durante seis meses consecutivos,

ELSEGMENTO _ DE _ RENDA  VARIAVEL EINVESTIMENTOSESTRUTURADOS -ART.6° (3.922/2010)

B.1) Fundos de Renda Varidvel

IncisoleIl-Nos fundos de renda varidvel as estratégias de investimentos e desinvestimentos estariio diretamente ligadas as
analises dos fundos e do cendrio econémico no momento da tomada de decisdo. Desta forma, entende-se que pela
particularidade de cada produte, qualquer regra estabelecidapoderéprejudicarasestratégiasdelongoprazodoRPPS.Neste
sentido, ndo haveri diretriz estabelecida para resgates e aplicagdes em fundos de renda varidvel, ficando a
Diretoria/Comité de Investimentos responsaveis pela conduta dos processos de investimentos e desinvestimentos,
observando os limites da Resolugio CMN n@ 3.922/2010 e suas respectivas alteracdes, além dos limites estipulados nesta
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Politica de Investimentao:

B.2) Fundos Multimercado.

* Inciso Il - Investimentos: Para novas alocagdes em fundos multimercados a performance minima em doze meses de
preferéncia serd igual ou superior a 100% do benchmark. Desinvestimento: Os fundos multimercados cuja
rentabilidade em doze meses for abaixo do benchmark por seismeses consecutivos poderao ter sua posicio reduzida
em 100%.

B.3) Fundos Imobilidrios e un 3

+ IaciselV,a;1V,b-NosFEll (Fundos de Investimentos Imobilisrios) e nos FIP (Fundosde Investimentosem barticipages),afim
de conhecer em detalhes a estrytura do produto, podera ser realizada andlise criteriosa, evidenciando a formatagdo de sua

estrutura, foco setorial dos ativos que 0 compoem, a iliquidez, e demais riscos pertinentes ao segmento de ativos
estruturados. Havendonecessidade, poderdserrealizadoprocesso de DueDiligence.

Em relagéio aos FIP (Fundos de investimentos em participagies), serd feita uma avaliacdo se o produto atende todas as exigéncias
previstasno §5°,do inciso IV no artigo 8° Resolugsio CMN n® 3.922 /2010 e suas respectivas alteracBes.

Para os FII (Fundos de investimentos imobiliarios), sera verificado o histérico em doze meses, antes da aplicacdo, para apurar a
participagdo em 60% dos pregﬁesdenegociagéoemmercadosregulamentadosdevalnresmobiliérios. '

.

INVESTIMENTO DESINVESTIMENTO

TABELA DE CRITERIOS PARA INVESTIMENTOS E DESINVESTIMENTOS.

V.VEDACOES E RECOMENDACGES

obedecer todas as diretrizes, normas citadas, definicbes e classificacfes dos produtos deinvestimentos naResolucio CMNn23.922 /2010,
na Portaria MPS n® 519/2011 e suas respectivas alteracdes. As aplicagdes a serem realizadas pelo RPPS deverdo obedecer as
seguintesvedactes:

V.1) Fu 1] ix ltimer

* Serdo efetuadas aplicagbes apenas em fundos que compuserem suas carteiras exclusivamente com ativos classificados
como de baixo risco de crédito, preferencialmente com classificagiio minima (BBB) por agéncia estrangeira. A totalidade
dos ativos ndo enquadrados nas classificacbes derisco deste item,nos fundos de renda fixa e nos fundos multimercados
poderio representar no maximo 3% do patriménio do fundo; '
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V.2) Multimercado -

] Evedadaaaplicagéoemfundos Multimercadosquealoquemmaisde5%do patriménio em FIP e FII.

N

V.3) FIDC

®  De preferéncia serdo realizadas aplicagbes em FIDC cuja nota de risco for no minimo A, emitida por agéncia de risco
estrangeira.

V1. LIMITES DE ALOCAGAO

A Resolugdo CMN n2 3.922/2010 e suas respectivas alteracdes, estabelece que 0s recursos em moeda corrente podem ser alocados,
exclusivamente, nos segmentos de: RendaFixa, RendaVariavel e Investimentos Estruturados.

LT LIMITE DE ALOCACAOQ DOS RECURSOS 3.922 Pi

O totalaplicadoemcadainciso e alinea deverso respeitarosseguintes limitesno somatério:

L] _
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VII. SELECAO DEATIVOS

Asélef;g‘mdosprodﬁtosparadiscusséono Comité de Investimento éde competéncia da Diretoria do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DE JUCURUTU - RN . Para tanto, deveri ser elaborado relatério técnico, contemplando as exigéncias principais do
credenciamento de fiindos, divulgado pelo MinistériodaPrevidéncia. Ainda,deverfioser observa dosositens abaixo:

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

e atos de registro ou autorizacio para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissio de Valores
Mobilidrios ou 6rgio competente;

s observagio de elevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado financeiro e auséncia de
restrigbes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores Mobilidrios ou de outros érgéos
competentes desaconselhem um relacionamento seguro;

s regularidade fiscal e previdenciaria.

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

Nos processos de selecdo dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os aspectos qualitativos e quantitativos,
tendo como parimetro de analise no minimo:

s Tradi¢io e Credibilidade da Institui¢io - envolvendo volume de recursos administrados e geridos, no Brasil e no
exterior, capacitagio profissional dos agentes envolvidos na administragéio e gestio de investimentos do fundo, que
incluem formacdo académica continuada, certificagdes, reconhecimento piblico etc., tempo de atuagio e maturidade
desses agentes na atividade, regularidade da manutenc¢io da equipe, com base na rotatividade dos profissionais e na
tempestividade na reposigdo, além de outras informagles relacionadas com a administragio e gestio de
investimentos gue permitam identificar a cultura fiduciaria da lnstltuu;ao e seu compromisso com principios de
responsabilidade nos investimentos e de governanga;

* Gestdo do Risco - envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administracio e gestio, em especial aos
riscos de crédito — quando aplicdvel - liquidez, mercado, legal e operacional, efetividade dos controles interrios,

rrhenvo]vendo, ainda, o uso de ferramentas, softwares e consultorias especializadas, regularidade na prestagiio de
" informagdes, atuacdo da drea de “compliance”, capacitagdo profissional dos agentes envolvidos na administragfio e
gestdo de risco do fundo, que incluem formacdo académica continuada, certificagdes, reconhecimento publico etc,
tempo de atuagdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutengio da equipe de risco, com
base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposigio, além de outras informagtes relacionadas
com a administra¢édo e gestio do risco.

e Avaliagdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos ~ envolvendo a correlagio
da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de resultados no penodo minimo de dois anos
anteriores ao credenciamento;

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

0 Credenciamento podera ser feito, de forma fisica ou digital, inclusive na apresentégéo da documentacio e certidoes
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requisitadas. ' '

Caso seja feito de forma digital, as Instituigdes Gestoras e Administradoras de Fundos de Investimentos, deverdo enviar um e-

-¥ mail para o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN anexando a documentagio necessaria para andlise.

0 parecer completo emitido devera conter no minimo os seguintes critérios de avaliagdo:

Andlise das medidas derisco;
" Andlise dos indices de performance;

Anédlise de indices de eficiéncia;

P ’ ™ -w -.> "..‘

‘Anélise do regulamento evidenciando as caracteristicas, natureza, enquadramento do produto e anélise do relatério de

agénciaderisco(se houver);

E. Andlise da carteira do fundo com rela¢do a carteira do benchmark. Quando se tratar de ativos de créditos, verificar a
concentragio por emissor, notasderiscodosativos evencimentodostitulos;

F. ‘Informacdes claras que permitam a identificacdo dos fatores positivos e negativos do investimento, quando se tratar de FIP,
JFII e FIDC. As informagBesserviriodeapoioadecisio acercadas alocacdes por parte do Comité delnvestimento.

G. "'E_nquadramento.

VIL POLITICA DETRANSPARENCIA

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN busca, através da sua Politica de Investimento, estabelecer critérios de
transparéncia e governanga em seus processos internos de investimentos. Desta forma, foram definidos procedimentos para o
credenciamento das institui¢es financeiras, criadasrotinasparaasinformagdesperiodicamenteenviadas porestas instituigdes.

Adiretoriarealizard dentrodopessivel reunidies com os participantes envolvidosno processode gestéio do RPPS, com o objetivo de avaliar
a performance das aplicagbes financeiras, discutir eventuais alternativas de novos investimentos e mudan¢as de cendrio
econdmico. Para isso, também podera ser chamada a consultoria de investimento ou osgestoreserepresentantes dasinstituicies
ondeosrecursossio alocados.

VIL1) Credenciamen:

Serdo adotados como credenciamento, seguindo o art. 62-E da Portaria MPS n2 519/ 2011 por meio da Nota Técnica SPPS n®
17/2017, os Questionarios Due Diligence da ANBIMA (QDD Anbima) - Segéo 1.

VIL.2) Abertura das Carteiras e do Rating dos Atives

~"'As Institui¢des credenciadas, das quais o RPPS adquirir cotas de fundos - independentemente do segmento - deverdo remeter as
carteiras de investimentos deformaaberta,nominimomensalmente, emquedeveraserpossivelexaminar,ao menos o nome dos

.

Tow
kY

ativos, Seus vencimentos, taxas de negociagéo, o valor de mercadodosativos,bemcomeaparticipagdonacarteiradofundo. Aindaem
relagdio Acomposi¢do dascarteiras, mensalmente, asInstituices credenciadasremeterdio aoRPPS arquwo noformatoXMLparaqueo
riscodatarteirapossaserapurado.

VIL3) Disponibilizaci Resultados
Além das informagdes com divulgagio obrigatdria disciplinada pela portaria MPS 519/2011 esuasatualizagdes,édecompeténciada
Diretoriado RPPS,disponibilizar em sitio eletrénico ou por meio fisico umrelatdrio sintético que permitaao ente e aos servidores

acompanharadistribuicdodacarteiraporinstituigio.

IX. DISPOSICOES GERAIS



PAG.10 Poirica oe Investimento 2018

W TE——r—
A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua execucio e monitorada no curto prazo, a contar da
data de sua aprovaciio pelo Conselho Municipal de Previdéncia, sendo que o prazo de validade compreendera o ano de 2018.

Reunides extraordinarias junto ao Conselho do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN serdo realizadas sempre
que houver necessidade de ajustes nesta Politica de Investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado,
quando se apresentar o interesse da preservagio dos ativos financeiros e/ou com vistas 4 adequacio 4 nova legislacio.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizagio dos investimentos do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN , através de exame de certificacio organizado por entidade auténoma de reconhecida
capacidade técnica e difusfio no mercado brasileiro de capitais, cujo conteddo abrangera, no minime, o contide no anexo a
Portaria MPAS n? 519, de 24 de agosto de 2011.

A comprovacio da habilitagido ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do Demonstrativo da
Politica de Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicagdes e Investimentos dos Recursos - DAIR.

As Ihstitui(,%es Financeiras que operem e que venham a operar com o INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN
poderdo, a titulo institucional, oferecer apoio técnico através de cursos, seminarios e workshops ministrados por profissionais
de mercado e/ou funciondrios das Institnigdes para capacitagdo de servidores e membros dos érgios colegiados do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN ; bem como, contraprestagio de servigos e projetos de iniciativa do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE JUCURUTU - RN , sem que haja 6nus ou compromisso vinculados aos produtos de
investimentos. :

Ressalvadas situacfes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DE
JUCURUTU - RN (tais como fundos fechados, fundos abertos com prazos de captagio limitados), os fundos elegiveis para

alocacdo deverfio apresentar série historica de, no minimo, 6 (seis) meses, contados da data de inicio de funcionamento do
fundo. :

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se 4 Resolugido CMN n® 3.922/2010, e 3 Portaria MPS n? 519, de 24 de
agosto de 2011.

LR
E parte integrante desta Politica de Investimentos, cépia da Ata do 6rgio superior cornpetente que aprova o presente
instrumiento, devidamente assinada por seus membros.

X. ANEXO I-CENARIO ECONOMICO
X.1) CENARIO ECONOMICOINTERNACIONAL

Temos visto, do ponto de vista econ8mico, um ambiente internacional bastante favordvel. O crescimento do PIB mundial deve
superar a faixa de 3,5% nesse ano e em 2018, mais forte do que nos anos anteriores. A economia americana niio tende a
apres"entar a aceleragdio almejada pelo presidente Trump, mas deve seguir crescendo cerca de 2% ao ano, o que estd em linha
com seu potencial e ndo deve suscitar pressio mais intensa no mercado de trabatho, que ja esta apertado. A zona do euro tem
se beneficiado por uma redugéo dos riscos politicos, com a elei¢iio de Macron na Franga e a provavel recondugio de Merkel na
Alemanha, e também cresce ﬁfﬁxima do potencial. Finalmente, as autoridades chinesas parecem ter lograde executar um
"pouso suave" de sua economia, sem crise, com sinais de estabilizacio do crescimento em torno de 6,5% ao ano.

Esse ambiente benigno ¢é capturado por indicadores de volatilidade, como o VIX, em patamares historicamente baixos, uma
média de 10,3% em julho, contra uma média historica de 19,5%. Essa meihora do ambiente internacional nio deve ser vista
como positiva para os mercados emergentes, especialmente o Brasil.

Pontualmente, devemos nos ater a alguns fatos: '

‘s Aumento gradual de juros nos EUA e o inicio da redugdo de seu balango previsto para setembro. No entanto, as taxas
de juros dos paises desenvolvidos provavelmente subirio em ritmo sera lento, com o Fed e o BCE avangando com
cautela para n3o impactar a recuperagio global;

s Desaceleracdo bastante moderada da China no segundo semestre. Crescimento no curto prazo segue sustentado, a
despeito da calibragem da politica monetaria e dos ajustes voltados ao setor imobilisrio;
*  Riscos politicos na Area do Euro se reduziram e crescimento vem se consolidando em ritmo forte.
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X.2) CENARIO ECONOMICO DO BRASIL

".As eleiches de 2018 devem ser o grande tema do ang, pois € o fator mais importante para o crescimento econdmico de médio e longo
prazoparaopais. ‘

Ao longo de 2017, o governo brasileiro buscou realizar uma série de reformas sobre a economia brasileira e, até outubro, ainda nio
conseguiu aprovar uma das mais importantes: a reforma da previdéncia. Esta reforma é fundamental para dar uma trajetéria
sustentdvel para a divida publica brasileira. Uma vez quenfo foirealizada {ou niofoirealizadaacontento),ogovernoeleitoaofinalde
2018precisar4iniciar 2019 aprovando uma reforma da previdéncia, abrangendo tanto o Regime Geral, quanto o Regime Préprio
- Federal e de Militares.

;

Se por um lado, em 2018 os mercados dependerdo fortemente do assunto “eleicGes”, a economia real deve passar por um
periedo positive, de crescimento, infla¢do em torno da meta, juros baixos em comparagdo ao histérice do pais, e moeda se
apreciando em termos nominais.

Esperamos que o pais cresga 3,2% em 2018, e que a inflagdo fique em 4,2% - as expectativas de mercado s3o de 2,43% e 4,02%,
respectivamente. Os juros, que em outubro de 2017 encontram-se em 8,25%, devem ser reduzidos até a primeira reunidodo
Copompara6,5% [sendoumcortede75bpsnareun1‘iodeoutubro,50 bpsnareuniio dedezembroeum corte derradeiro de50bpsem
fevereiro de 2018). Alémdisso,a Selicdevepermanecerem 6,5%atéofinalde 2018,sendoelevada apenas em 2019, provavelmente
para algo entre 8% e 9%. Esta reducgio de juros é propiciada pelo fato de termos expectativas de inflagio ancoradas na meta até 2020
(quecaigradualmentea4%};pelaexpectativadeconsolidagéiofiscalpropiciadapela aprovacéo da PEC do teto de gastos ao final de 2016;
pela aprovagio da TLP, que reduz subsidios no mercado de crédito; e pelo bom desempenho de nosso setor externo, com baixo
déficit em conta corrente e elevados fluxos de investimento estrangeiro entrando no pais. Os bons niimeros de nosso balanco de
Pagamentos tiram a pressdo sobre a taxa de cimbio - 0 mercado projeta depreciacio do real até R$ 3,30 aofinal de 20 18, mas, emnossa
vis&o,ocdmbiodeveseapreciaraR$2,90.

0 desemprego, que comecou a cair em meados de 2017, deve seguirse reduzindo de maneiramuito gradualem 2018, terminandooano
emtornode11%,aindaacima dataxanaturalde desemprego-ataxaquendo pressionaainflagio.

Em 2017, dentro do que foi possivel, o pais realizou uma série de medidas quenos colocaram de volta ao crescimento. Assim, em 2018
devemos usufruir em grande medida estes ganhos. Poroutrolado, sera importante que naseleigdes a opgiio democratica feita pela
popuiagéo ndo coloque em xeque Para os anos seguintes o que foi duramentecongquistado.
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XI. ANEXON-LISTADERA TINGSEMESCALANACIONAL DE LONGOPRAZO
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