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CONTEUDO ESPECIAL

SUBINDICES DA ANBIMA

Os titulos publicos tém diversos perfis que variam de acordo com a forma de remuneracéo
e 0 prazo. A remuneracao, por exemplo, pode ser uma taxa fixa ou acompanhar a variacdo da taxa
de juros de curto prazo (DI e Selic) ou juros somados a variagao da inflacao.

Para cobrir todas essas opcdes, o IMA se divide em varios subindices. Confira todos
abaixo:

IMA-Geral: formado por todos os titulos que compdem a divida publica.

IMA-Geral ex-C: segue a légica do IMA-Geral, ou seja, formado por todos os titulos que
compdem a divida publica, excluindo os papéis indexados ao IGP-M (as antigas NTN-C - Notas
do Tesouro Nacional — Série C ou Tesouro IGPM+ com Juros Semestrais).

IRF-M: formado por titulos publicos prefixados, que sdo as LTNs (Letras do Tesouro
Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional — Série F ou Tesouro
Prefixado com Juros Semestrais).

IRF-M 1: formado por titulos publicos prefixados, que sdo as LTNs (Letras do Tesouro
Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional — Série F ou Tesouro
Prefixado com Juros Semestrais) com vencimentos abaixo de um ano.

IRF-M 1+: formado por titulos publicos prefixados, que sdo as LTNs (Letras do Tesouro
Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional — Série F ou Tesouro
Prefixado com Juros Semestrais) com vencimentos acima de um ano.

IRF-M P2: indice igual ao IRF-M, ou seja, reflete os papéis prefixados, mas com um
mecanismo de controle de prazo (PMR — Prazo Médio de Repactuacao). Esse indicador foi criado
para atender aos ETFs (Exchange Traded Funds), fundos que possuem gestdo passiva e tém as
carteiras atreladas a um indice de referéncia.

Isso porque o imposto de renda dos ETFs é calculado com base no prazo médio da carteira,
diferentemente dos demais fundos em que o imposto de renda é cobrado de acordo com a
permanéncia do investidor no produto. Nesse caso, a carteira do indice mantém sempre prazo
médio (acima de 720 dias). Assim, se o fundo replicar integralmente a carteira, garantira a menor

aliquota de imposto de renda.


https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm

IMA-B: formado por titulos publicos indexados & inflagio medida pelo IPCA (indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), que sdo as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional —
Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais).

IMA-B 5: formado por titulos pablicos indexados a inflagdo medida pelo IPCA (indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo), que sdo as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional —
Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais) com vencimento de até cinco anos.

IMA-B 5+: formado por titulos publicos indexados a inflagdo medida pelo IPCA (indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo), que sdo as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional —
Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais) com vencimento igual ou acima de cinco anos.

IMA-B 5 P2: indice igual ao IMA-B 5, ou seja, reflete os papéis indexados ao IPCA com
vencimento de até cinco anos, mas conta com 0 mesmo mecanismo de controle de prazo (PMR -
Prazo Médio de Repactuacdo) citado no IRF-M P2. Assim como o IRF-M P2, também foi criado
para atender aos ETFs (Exchange Traded Funds).

IMA-S: formado por titulos pds-fixados atrelados a taxa basica de juros (Selic), que sdo as

LFTs (Letras Financeira do Tesouro ou Tesouro Selic).
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Apresentacao

Os Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) sdo sistemas de previdéncia dos
servidores publicos de cargo efetivo da Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios, incluidas
suas autarquias e fundagOes, previstos no artigo 40 da Constituicdo Federal de 1988 e

regulamentados pela Lei Federal n® 9.717/1998.

O Fundo de Aposentadoria e Penséo dos Servidores de Sarandi (FAPS) é um RPPS. Seu
patrimbnio € constituido a partir de recolhimento mensal a fim de garantir o seu equilibrio
financeiro e atuarial, nos termos do artigo 1°, inciso Il, da Lei n® 9.717/1998, em atendimento ao
caréater contributivo e solidario exigido pelo artigo 40 da Constituicdo Federal de 1988, sendo que,

com a Lei Complementar n° 115/2020 do Municipio de Sarandi, as aliquotas passaram a ser:

e de 14% para os servidores — Portaria MTP n°® 1.467/2022, art 11., 8 1° |, &;

e de 28% para a parte patronal (Municipio) desde 01/07/2022 — Portaria MTP n° 1.467/2022,
art. 11, I;

e de 14% de aposentados e pensionistas — somente sobre os valores que superam a trés salarios
minimos (R$ 3.906,00) — Portaria MTP n° art 8°, Il — salario no 1° trimestre era R$ 1.302,00 e
depois passou para R$ 1.412,00 (R$ 4.236,00);

e Aportes financeiros mensais — Portaria MTP n° 1.467/2022, art 7°, § 4°, Art. 10° - no montante
de R$ 421.864,79, distribuido entre os entes:

1) Municipio de Sarandi;

2) Municipio de Novo Xingu com uma cedida;
3) Camara Municipal de Vereadores de Sarandi;
4) Municipio de Constantina com uma cedida;

5) Escola Sarandi com uma cedida.
Também integram as receitas:

e as Compensacdes Previdenciarias do INSS/RPPS;
¢ 0s Rendimentos de Aplicacdes Financeiras;

¢ Insuficiéncias apuradas que foram pagas.



Meta Atuarial

A Politica de Investimentos apresenta uma meta atuarial para 2024 composta pelo IPCA +
4,96%. De janeiro a dezembro, o IPCA acumulou 4,83%. Com isso, a meta (IPCA + 4,96%) de
rentabilidade para o periodo ficou em cerca de 10,05%. De acordo com o monitoramento mensal
do Gestor, os valores auferidos pelo FAPS somaram uma rentabilidade de 5,19%, ficando inferior

a meta atuarial em 4,87 pontos percentuais.

Dados do trimestre

No primeiro trimestre, os rendimentos e rentabilidade foram: em janeiro foi de 0,60%,
equivalendo a R$ 410.164,21; em fevereiro foi de 0,80%, somando R$ 548.348,79. Em marco
teve-se a valorizacao de 0,64% e rendimentos de R$ 443.628,43.

No segundo trimestre teve-se: em abril desvalorizacdo de 0,36% com queda de R$
251.879,07. Em maio houve acréscimo de 1,17% com valorizacdo de R$ 814.711,16. Ja em junho,
a rentabilidade foi de R$ 154.079,42, valorizando 0,22%.

No terceiro trimestre teve-se: em julho valorizacdo de 1,42% com rendimentos de R$
995.806,81. Em agosto houve acréscimo de 0,72% com valorizacdo de R$ 511.425,70. J&4 em

setembro, a valorizagéo foi de R$ 66.399,30, valorizando 0,09%.

No quarto trimestre teve-se: em outubro valorizacdo de 0,24% com rendimentos de R$
173.310,51. Em novembro houve acréscimo de 0,27% com valorizagdo de R$ 192.701,93. Ja em
dezembro, a desvalorizacédo foi de R$ 521.894,01, ou -0,72%.

Assim, os rendimentos auferidos no ano totalizaram R$ 3.536.803,18, com rentabilidade
de 5,19% no periodo.

O quadro a seguir demonstra o valor obtido mensalmente em rendimentos financeiros e o

percentual de valorizacdo/desvalorizacao das aplicagdes, considerando a média de todos o0s ativos:

MES RENDIMENTOS (R$) RENTABILIDADE (%)
Janeiro R$ 410.164,21 + 0,60
Fevereiro R$ 548.348,79 +0,80

Marco R$ 443.628,43 + 0,64

Abril - R$ 251.879,07 - 0,36

Maio R$ 814.711,16 + 1,17




Junho R$ 154.079,42 +0,22
Julho R$ 995.806,81 +1,42
Agosto R$ 511.425,70 +0,72
Setembro R$ 66.399,30 +0,09
Outubro R$ 173.310,51 +0,24
Novembro R$ 192.701,93 +0,27
Dezembro R$ -521.894,01 -0,72
Total R$ 3.536.803,18 +5,19

Na sequéncia, apresenta-se um resumo do que aconteceu em cada mMé&s no cenario

macroecondmico.

Relembre os fatos que marcaram o 1° Trimestre:

Em janeiro: tivemos investimentos com prazos mais longo operando no “negativo”, como
os fundos de vértices 2030. Também operaram no vermelho, os fundos IMA B e IMA B 5 +, sendo
este Ultimo o pior desempenho no periodo. J& na outra ponta, o destaque fica por conta do fundo
BB ESG ACOES GLOBAIS que faturou 4,25% em janeiro.

Em fevereiro: apenas o IRFM operou no negativo para o FAPS, visto que 0 mesmo foi
resgatado no inicio do més. Mas de forma geral, a rentabilidade de 0,80% foi boa, com destaque
positivo novamente para o fundo de Acdes Globais com 6,72% de rentabilidade. Apds um
comparativo entre os fundos de investimentos para avaliar como estdo se comportando, percebeu-
se que o fundo CAIXA BRASIL TP RF LP, que tinha em torno de R$ 1,5 milhdes, vinha rendendo
abaixo do fundo CAIXA BRASIL RF REFERENCIADO DI, ambos tém o0 mesmo parametro de
rentabilidade, o CDI, onde 0 CAIXA BRASIL TP RF LP em 12 meses rendeu 12,79%, frente a
13,19% do REFERENCIADO. Assim, a opcao foi resgatar todo o valor do fundo BRASIL TP e
aplicar no REFERENCIADO DI.

Em margo: o destaque negativo foi novamente o IMA B 5 +, com perda de 0,56%. Ja o
ACOES GLOBAIS, pelo terceiro més seguido, foi o que melhor performou, 2,16%. No ano, o
ACOES GLOBAIS acumula ganho de 13,65%. Em 12 meses, 28,40%.

No 2° trimestre destacam 0s sequintes acontecimentos:

Em abril: o més foi marcado por rentabilidades negativas nos fundos Vértices mais longos

e da familia IMA, fazendo com que, no geral, os rendimentos do RPPS se desvalorizassem. Os



fundos DI foram os que obtiveram melhores retornos. O mercado passou a precificar para a reunido
seguinte um corte de 25 bps na taxa basica de juros, com uma Selic terminal mais alta esse ano,
gerando assim volatilidade elevada na curva de juros ao longo do ultimo més. O FED indicou que
pode ser necessario manter a taxa de juros no patamar atual por mais tempo do que o previsto ha
alguns meses, pressionando a curva de juros para cima, impactando varios mercados, inclusive o
Brasil. No ambito doméstico, o cenério global mais incerto em conjunto com as discussdes em
torno da politica fiscal, contribuiram para o aumento do risco. Houve poucos eventos em abril,
mas vale destacar a mudanca de tom na comunicacdo do Roberto Campos Neto, que passou a
enfatizar a preocupacdo incremental com os riscos de inflagdo e 0 aumento da incerteza, deixando

a proxima decisdo mais dependente de dados.

Em maio: no més houve poucas mudancas no ambito internacional, que parece ter
consolidado um cenario de juros mais altos por mais tempo na economia norte americana. No
cenario doméstico, em seu Ultimo encontro, 0 COPOM reduziu o ritmo de cortes da taxa de juros
para 25 bps. Ao longo do més houve uma nova onda de reprecificagdo da curva de juros futuros,
que abriu em toda a sua extensao, especialmente no miolo. A curva de juros real por sua vez fechou
em toda a sua extensao, refletindo a expectativa de uma inflacdo mais elevada. Isto contribuiu para
que os fundos performassem bem com incremento de 1,17%. No més, o destaque ficou para o
fundo BB ESG Agdes Globais que variou 6,17%.

Em junho: percebe-se que no ultimo més do semestre houve variacdo negativa nos fundos
veértices de prazos mais longos. Com o aumento dos fatores de incerteza, ao longo do més houve
uma intensificacdo da reprecificacdo da curva de juros futuros iniciada em maio, que abriu de
maneira expressiva em toda a sua extensdo, especialmente nos vértices intermediarios. A curva de
juros real se moveu na mesma direcdo, mas em menor magnitude, refletindo a expectativa de uma
inflacdo mais elevada, também aprofundando a tendéncia verificada em maio. O destaque negativo
foi para o IMA B 5+ com desvalorizacdo de 2,25% e o destaque positivo ficou novamente no
fundo BB ESG ACOES GLOBAIS com 9,68% de rentabilidade.

No 3° trimestre, destacam-se:

Em julho: o FOMC manteve a Fed Funds Rate no mesmo patamar em sua Ultima reunido,
mas trouxe uma alteragéo relevante em relagdo ao ultimo encontro. A desaceleracdo da economia
americana permitiu que houvesse novamente entre os membros do comité a discusséo sobre o
inicio do ciclo de cortes, aumentando as chances de reducdo da taxa basica de juros na proxima
reunido do comité. Ocorreu o atentado ao candidato republicano Donald Trump. A reducdo dos
fatores de incerteza no ambito fiscal ao longo do més levou a um fechamento das partes curta e

longa da curva de juros futuros. Os vértices J25 e N26 sofreram leve abertura, em razéo do cambio



elevado, que mantido nesses patamares pode pressionar a inflacdo no periodo e exigir uma alta de
juros por parte do Banco Central. A curva de juros real também fechou com maior impacto nos
vértices a partir de 2028. As LFTs também fecharam levemente com destaque aos vertices a partir
de 09/2026. Os subindices da ANBIMA, tiveram performance superior ao CDI. O IMAS obteve
performance ligeiramente superior ao CDI, com os demais indices rendendo de forma significativa
acima do benchmark. O destaque positivo foi o IMA-B5+, influenciado pelo fechamento da curva
de juros reais em seus vértices mais longos. Em julho, o Ibovespa apresentou valorizacdo de 3,02%
em relacdo ao més anterior, fechando aos 127.652 pontos. O IPCA avancou 0,38% (M/M) em

julho acumulando alta de 4,5% em 12 meses.

Em agosto: a inflagdo anualizada dos Estados Unidos foi de 2,5% em agosto. A taxa teve
uma queda de 0,4 ponto percentual em relagdo ao més anterior, quando foi de 2,9% no acumulado
de 12 meses. A inflacdo mensal ficou em 0,2%, mesma de julho. O IPCA registrou deflacédo de
0,02%. Essa foi a primeira queda no indice de precos desde junho de 2023. No acumulado até
julho de 2024, o IPCA ja havia crescido 2,87%. No acumulado em 12 meses, a inflagcdo alcangou
4,24% em agosto, frente a 4,50% em julho. O indice de Atividade Econdmica do Banco Central
(IBC-Br), conhecido como a prévia do Produto Interno Bruto (PIB), variou +0,23% na comparagéo
com o més anterior. O IMA-B5+, que reflete as NTN-Bs com prazo acima de cinco anos,
apresentou retorno de 0,77%, mas ainda registra perda de 1,21% em 2024. Ja o IMA-B 5, que
reflete as NTN-Bs com prazo até cinco anos, avancou 0,59 % em agosto, acumulando 4,88% no
ano. Entre os prefixados, o IRF-M 1 (prefixado até um ano) avancou 0,77% e o retorno anual foi
de 6,30%. A carteira de prefixados mais longos, o IRF-M 1+ (prefixados acima de um ano), variou
0,60% e 2,39%, no més e no ano respectivamente.

Em setembro: os mercados internacionais foram impactados por duas medidas importantes:
a flexibilizagdo monetéria nos Estados Unidos e os estimulos econdmicos na China. O Federal
Reserve (Fed) surpreendeu com um corte de 50 bps na taxa basica de juros, mais rapido do que o
esperado pelo mercado, devido a uma inflagdo controlada e sinais de enfraquecimento no mercado
de trabalho. A combinacdo da alta da Selic com a deteriora¢éo fiscal levou ao aumento do prémio
de risco, refletido na abertura da curva de juros. A curva de juros real se abriu em todos os prazos,
enquanto a pos-fixada mostrou um aumento nos vertices mais curtos e queda nos longos,
sinalizando expectativas de uma Selic terminal mais alta. Em setembro, o Ibovespa apresentou
desvalorizacéo de 3,08% em relacdo ao més anterior, fechando aos 131.816 pontos. No ano, o
indice acumula queda de 1,77%. O IPCA avancou +0,44% (M/M) em setembro, acelerando em
relacdo ao recuo de -0,02% (M/M) observado no més anterior. Na reunido do Copom (18/09), o

comité optou, unanimemente, por elevar a Selic em 0,25pp (10,50% para 10,75% aa).



Por fim, no 4° trimestre tivemos:

Outubro: Nos EUA a disputa bastante acirrada entre os candidatos Donald Trump e Kamala
Harris ditou o ritmo no més de outubro. Ainda nos EUA, o PIB do 3°TRI cresceu 2,8%,
desacelerando em relagdo ao 2°TRI, mas ainda acima das previsdes do mercado. Em resposta a
esses dados, o FED decidiu reduzir os juros em 0,50%, para o intervalo de 5,00% a 4,75%, em um
movimento focado em equilibrar a inflacdo e sustentar o crescimento econémico. O FOMC
(COPOM dos EUA) expressou confianca na convergéncia da inflacdo, destacando um mercado de
trabalho forte e riscos inflacionarios mais equilibrados. A producéo industrial na Zona do Euro
cresceu 1,8% em agosto, revertendo a queda do més anterior e alinhando-se as expectativas do
mercado. O governo chinés anunciou o aumento do teto da divida em grande escala e em um
montante Unico para substituir as dividas dos governos locais e ajudar a neutralizar seus riscos.
Para o mercado imobiliario, foi dito que o pais aplicara um conjunto de ferramentas de politica
fiscal, incluindo titulos especiais de governos locais, fundos especiais e politicas tributarias para
ajudar a estabilizar o setor. No Brasil, acerca dos dados divulgados em outubro, o volume de
servicos recuou 0,4% (M/M) (agosto). Com isso, 0 setor de servigos se situa 15% acima do nivel
de fevereiro de 2020 (pré-Covid19) e 0,4% abaixo de julho e agosto de 2024 (auge da série
historica). A industria avancou 0,1% (M/M) em agosto, impulsionada por bens de consumo
semiduraveis e ndo duraveis (0,4%) e bens intermediarios (0,3%). Com esse resultado a producao
industrial esta 1,5% acima do nivel de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e 15,4% abaixo de maio
de 2011 (auge da série historica). Ja o varejo restrito mostrou reducao de 0,3% (M/M). O IPCA
avancou +0,56% (M/M) em outubro, acelerando em relagdo ao observado no més anterior. Foi a
maior variacdo mensal dos Gltimos 8 meses. Sendo que a variacdo foi superior as projecdes de
mercado. Com isso, o indice acumulou alta de +4,76% em 12 meses (ante +4,42% em setembro).
No cenario doméstico, o més iniciou com a Moody’s elevando a nota de crédito do Brasil,
deixando o pais mais proximo do grau de investimento, com manutencdo da perspectiva positiva.
O Ibovespa caiu 1,60% ao fechar outubro nos 129.713 pontos. Teve ainda a aprovacao de Galipolo
para o Banco Central.

Novembro: nos EUA, o Federal Open Market Committee (FOMC) decidiu de forma
unanime por reduzir a Fed Funds Rate em 25 bps para o intervalo [4,75% a 4,50%] ao ano, em
linha com o consenso do mercado. No comeco de novembro um dos principais destaques foi o
resultado das elei¢des presidenciais nos EUA, com vitoria do candidato Donald Trump. Na Zona
do Euro, a producédo industrial variou —2,0% (M/M) no més de setembro de 2024, abaixo das
expectativas de mercado, e acima do resultado do més anterior (1,5% revisado de 1,8%). Ja o
volume de vendas do comércio varejista no Bloco apresentou variacao de 0,5% M/M em setembro,

vindo em linha com as expectativas de mercado. Acerca do mercado de trabalho, a taxa de



desemprego registrou 6,3% no més de outubro/24. A China anunciou um projeto de lei que eleva
o teto da divida em 6 trilhdes de yuans. J& no Brasil, acerca dos dados de atividade, divulgados ao
longo de novembro, referentes & setembro mostrou que a producdo industrial avangou 1,1%
(M/M), ficando 3,1% acima do nivel de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e 14,1% abaixo de maio
de 2011 (auge da série historica). O volume de servigos, com ajuste sazonal, subiu 1%. Com esse
resultado o setor de servigos estd 16,4% acima do nivel de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e
registrou o auge da série histérica. O volume de vendas no comércio varejista no pais avangou
0,5% (M/M), na mesma base de comparacao. Nesse contexto, em setembro, o IBC-Br (indice de
Atividade Econdmica do Banco Central) variou 0,8% (M/M). No tocante ao mercado de trabalho,
em outubro, o saldo de empregos formais (CAGED) foi de 132.714, numero abaixo das
expectativas. O IPCA avancou +0,39% (M/M) em novembro, desacelerando em relagéo ao avango
de +0,56% (M/M) observado no més anterior. Sendo que a variacao foi inferior a projecdo de
mercado. Com isso, o indice acumulou alta de +4,87% em 12 meses. Em novembro, o0 Copom
decidiu por unanimidade elevar a taxa basica de juro, de 10,75% para 11,25% a.a. Diante do
aumento da percepgdo de risco, observou-se uma abertura da curva de juros nominal,
principalmente nos vértices mais curtos, que passam a incorporar uma reacao mais expressiva da
politica monetaria ao contexto de atividade forte, inflacdo pressionada e risco fiscal. A curva de
juros real andou na mesma dire¢cdo, mas em magnitude menos expressiva, implicando em elevacéo
importante nas inflagdes implicitas. J& a curva de juros pés-fixada fechou em quase toda sua
extensdo, principalmente nos papeis com vencimentos intermediarios. No més, com exce¢éo do
IMA-S, todos os subindices da ANBIMA tiveram performance inferior ao CDI, com destaque
negativo para o IRF-M e para o IRFM1+. J& na Renda Varidvel, os indices como o Nasdaq
(+6,21%) e S&P500 (+5,73%) apresentaram recuperacdes significativas e o Ibovespa acumulou
queda de 3,12% no més.

Dezembro: nos EUA, o Banco Central decidiu reduzir a taxa béasica de juros em 0,25%
para o intervalo [4,50% a 4,25%], em linha com a expectativa do mercado. Na Zona do Euro,
acerca dos indicadores divulgados em dezembro, referentes a outubro tivemos: a producéo
industrial permaneceu estavel (0,0%) (M/M), alinhada com as expectativas de mercado, e acima
do resultado do més anterior (1,5% revisado de 1,8%). Ja o volume de vendas do comércio varejista
no Bloco apresentou varia¢do negativa de -0,5% M/M, vindo abaixo das expectativas de mercado
(-0,4%). Acerca do mercado de trabalho, a taxa de desemprego registrou 6,3% em outubro/24, em
linha com as expectativas de mercado. Na China, em dezembro, o Politburo (principal 6rgao de
lideranca politica) anunciou uma nova orientagdo para a politica monetaria, mudando de uma
postura “prudente” para “moderadamente flexivel”. O ano encerrou marcado por alta volatilidade
nos mercados internacionais. No Oriente Médio, forcas rebeldes tomaram o governo na Siria. A

queda do governo sirio impacta todo o Oriente Médio por ser um campo de disputa de poder tanto



de poténcias regionais, como Israel e Ird, quanto globais, como EUA e Russia. No leste europeu,
a Guerra da Ucrania completou 34 meses, com aumento da escalada e a intensificagdo dos esforgos
pela captura de territorios estratégicos. No Brasil, acerca dos dados de atividade divulgados em
dezembro, no setor de servigos, houve aumento de 1,1% (M/M), impulsionado por transportes e
servigos auxiliares aos transportes e correio (4,1%) e Servicos profissionais. Com esse resultado o
setor de servicos esta 17,8% acima do nivel de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e esta no auge
da série histdrica. Em relagdo ao mercado de trabalho, em novembro, o saldo de empregos formais
(CAGED) foi de 106.625. A inflacdo medida pelo IPCA avancou +0,52% (M/M) em dezembro,
acelerando em relacédo ao avanco de +0,39% (M/M) observado no més anterior, vindo abaixo das
expectativas de mercado. Com isso, o indice acumulou alta de +4,83% em 12 meses. Em
dezembro, o Copom decidiu por unanimidade elevar a taxa basica de juros, de 11,25% para 12,25%
aa, nUmero acima do esperado pelo mercado (12,0%). O tom do comunicado foi considerado duro.
O Comité sinalizou que ‘em se confirmando o cendrio esperado, serd necessario realizar ajustes
de mesma magnitude nas proximas reunides’, o que levaria a Selic a 14,25% a.a.. Ainda no cenério
domeéstico, o foco foi a tramitagdo do pacote de reducdo de despesas apresentado pelo governo em
novembro. A diluicdo das medidas elaboradas durante sua tramitacdo no Congresso trouxe ainda
maior ddvida sobre a sua eficicia para conter a crescente divida publica, e mesmo com taxas de
juros reais em patamar ja elevado, observamos uma nova abertura na curva de juros nominal
(prefixados), principalmente nos prazos mais longos que passam a incorporar uma reagao mais
expressiva da politica monetaria incerta, inflacdo pressionada e risco fiscal. A curva de juros real
(indice de precos) andou na mesma dire¢do, mas em menor intensidade, implicando em elevacgéo
importante nas inflagdes implicitas. Nesse contexto, todos os subindices ANBIMA tiveram
performance inferior ao CDI, com destaque negativo para o IRFM1+ e o IMAB5+. Abaixo como
fecharam os indices em todo o exercicio de 2024:

Rentabilidade Ano 2024

02/01/2024 até 31/12/2024

10,87% 10,20% 0,46%

6,16% 5,84% 5,10%

1,86%
’ 0,01%

CD1 IPCA+5,10% IRF-M1 IMA-B 3 IDKA IPCA  IMA Geral IRF-M IDKA Pré 2A  IRF-M 1+ IMA-B IMA-B 5+
2A
1,41% -2:04%

-8,63%

Ja ao avaliar a meta de rentabilidade com os fundos de investimentos, percebe-se que 0s

fundos IMA B, IMA B 5 + performaram muito mal nos ultimos meses, com a crescente presséo



sobre a gestdo fiscal do pais e fatores externos. A volta da elevacdo da Selic também foi fator

crucial.

Como forma de amenizar os riscos da carteira, 0 Comité de Investimentos juntamente com
0 Gestor de Recursos sugeriu a reducdo dos valores em IMA B, ja que ainda ha espaco para maior

elevacdo da Selic, sendo um bom momento para aproveitar o CDI ao invés do IMA B.

Vale destacar que os mesmos fatores que derrubaram os valores da marcagdo mercado dos
ativos também proporcionaram Gtimos novos investimentos. Foram diversas aplicagdes em fundos
vértices no decorrer de 2024, com excelentes taxas indicativas. Inicialmente, foram taxas proximas
ao IPCA + 6%. Ja no ultimo trimestre, as taxas superaram IPCA + 7%, estando préximas ao IPCA
+ 8% ao final do ano. O FAPS aplicou bons valores no vértice 2030 aproveitando as oportunidades.
Mas no decorrer do ano, os fundos vértices mais longos tiveram resultado negativo, o que ndo é
uma preocupacao, ja que os valores aplicados tem garantia do pagamento das taxas em que foram
adquiridas até o prazo final.

Na sequéncia é possivel verificar onde estdo aplicados os R$ 28.828.965,02 em fundos
vértices e as rentabilidades em 2024:

FUNDO VALOR 31/12/24 RENT. 2024
Caixa FI BR 2030 X R$ 3.864.714,54 -1,19%
Banrisul RPPS 11 R$ 8.070.015,36 4,25%
Caixa FI BR 2030 Il R$ 2.017.080,92 -1,20%
BB PREV V 2030 Il R$ 2.595.912,45 -3,79%
BB PREV V 2032 R$ 5.547.851,53 -3,67%
BB PREV V 2027 R$ 3.995.426,99 4,23%
BB PREV V 2030 R$ 2.737.963,23 -1,38%




Com relacdo as aplicagdes em fundos vértices apenas em 2024 tivemos:

FUNDO DATA APLICACAD VALOR APLICADOD LIQUIDA = TAXA (IPCA + ...)
BB PREVIDENCIARIO 2032 15/04/2024 4586.161,39 5,85%
BB PREVIDENCIARIO 2032 16/04/2024 143.702,72 5,85%
CAIXA BRASIL 2030 X 03/05/2024 2.000.000,00 5,94%
BB PREVIDENCIARIO 2032 08/05/2024 300.000,00 6,08%
BB PREVIDENCIARIO 2032 09/05/2024 123.065,10 5,99%
BB PREVIDENCIARIO 2032 20/05/2024 11857428 5,97%
CAIXA BRASIL 2030 X 03,/07/2024 2.000.000,00 6,49%
BANRISULRPPS 11 03/07/2024 2.000.000,00 G,56%
BB PREVIDENCIARIO 2032 14/06/2024 320.000,00 6,25%
BB PREVIDENCIARIO 2032 17/06/2024 103.711,64 6,26%
BB PREVIDENCIARIO 2032 19/08/2024 163.054,16 5,87%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 30/08/2024 1.240.936,05 6,26%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 02/09/2024 30.476,47 G,30%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 25/10/2024 412.180,23 6,70%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 28/10/2024 1292460 6,73%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 29/10/2024 411.401,40 6,79%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 31/10/2024 10.463,39 6,55%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 2171172024 112.852,09 7,01%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 03/12/2024 411.561,19 7,08%
BB PREVIDENCIARIO 2030 11 04/12/2024 10.463,39 7,05%

TOTAL

14.517.528,10

Muito embora, isoladamente, o resultado geral de 5,19% ter ficado bem longe da meta de

rentabilidade estipulada na Politica de Investimentos, houve boas oportunidades em aquisicdo de

fundos Vvértices, que garantem excelentes taxas nos medio e longo prazos. Mas como esses fundos

sdo marcados a mercado, a rentabilidade — no ano de 2024 - foi negativa nos vértices 2030 e 2032

e abaixo da meta no vértice 2027. Mas até o vencimento 0s mesmos entregarao as taxas em que

foram adquiridas, o que significa que o que nao rentabilizou em 2024 sera excedido em algum

momento. Caso fosse marcado “na curva”, as rentabilidades positivas ajudariam a “puxar” o

resultado para cima. Frisa-se que todos os fundos sdo registrados “a mercado” e ndo na “curva”.



A seguir o nome dos fundos e a rentabilidade no ano de 2024:

CAIXA FI BRASIL REFERENC. DI LONGO PRAZO 11,03%%
BANRISUL ABSOLUTO FIRF LP 10,8904
BE PREVIDENCIARIO RF PERFIL 10,88%%
SICREDI TAXA SELIC FIC FIRF LP 10,82%%
CAIXA BRASIL TITULO PUBLICO RENDA FIXA LP 10,61%%
META DE RENTABILIDADE 10,05%
CAIXA FI BRASIL IPCA XVI CRED PRIVADO 6,130
CAIXA BRASIL IMA B S TPFIRFLP 50204
CAIXA BRASIL IDEAIPCA2 ATPFIRFLP 5,430
BANRISUL RPPS I FI RF (2027) 4,250
BB PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2027 4,230%%
CAIXA BRASIL 2030 X TP RF 11,1994
CAIXA BRASIL 2030 I TP FIRF -1.209%
BE PREVIDENCLARIO VERTICE 2030 -1.38%%
CAIXA BRASIL IMA B TP FIRF LP 2,729
BE PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2032 -3,67%
BE PREVIDENCIARIO VERTICE 2030 II 23,7904
CAIXA BRASILIMAB 5+ TP FIRF LP 8.64%%

Os fundos que compunham a carteira em 31/12/2024 e que tiveram um resultado
SATISFATORIO no ano, ou seja, superaram a meta de rentabilidade foram os fundos com indice
CDI: Caixa Brasil Referenciado DI LP, Banrisul Absoluto FI RF LP, BB Previdenciario RF Perfil,
Sicredi Taxa Selic FIC FIRF LP e Caixa Brasil Titulo Publico RF LP. J& os fundos que
rentabilizaram abaixo da meta, mas no &mbito anual positivo foram: Caixa FI Brasil IPCA XVI
Credito Privado, Caixa Brasil IMA B 5 TP FI RF LP, Caixa Brasil IDKA IPCA 2 ATP FI RF LP,
Banrisul RPPS Il FI RF (vértice 2027) e BB Previdenciario RF TP Vértice 2027. Ja os fundos que
operaram no campo negativo nos 12 meses, mas que garantem os resultados acima da meta até
seus prazos, foram os fundos vértices mais longos, que sdo: Caixa Brasil 2030 X TP RF, Caixa
Brasil 2030 Il TP FI RF, BB Previdenciario Vértice 2030, BB Previdenciario Vértice 2032, BB
Previdenciario Vértice 2030 I1. Também operaram no vermelho os fundos Caixa Brasil IMA B TP
FI RF e o Caixa Brasil IMA B5+ TP FI RF LP, os quais representam uma desvalorizacao real, sem
garantia de meta como os fundos vértices.

Na sequéncia € apresentado um quadro com a rentabilidade més a més de cada fundo de

investimento, o acumulado no ano e nos ultimos 12 meses:
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Distribuicdo por enquadramento

As resolucdes do Conselho Monetario Nacional foram adaptando os enquadramentos no
decorrer do tempo. Dos fundos de investimentos que o FAPS possui, 0s mesmos estao distribuidos
da seguinte forma:

Renda Fixa: a Renda Fixa possui uma rentabilidade previsivel. Ela pode ser fixada em um
percentual mensal ou seguir algum indice como a taxa Selic, o CDI, a inflagdo (IPCA), o IMA, o
IRF M. Rentabilidade previsivel ndo significa que ela ser4 sempre positiva. A previsibilidade,

nesse caso, se refere ao indice. Ela vai se basear no desempenho deste indice.

Um dos exemplos mais comuns é o CDI que vem obtendo uma boa valorizagdo devido a
SELIC alta. Os IMA B também sédo indices que estdo muito presentes na nossa carteira, seja

diretamente ou atraves de NTN-B nos fundos vértices. O IRF M representa indices pré-fixados.
O valor aplicado em Renda Fixa corresponde a 100% do total do patrimdnio, sendo:
- 68,61% no enquadramento Artigo 7, I, b, equivalente a R$ 49.873.599,19;
- 28,62% no Artigo 7, 11, a, equivalente a R$ 20.803.405,64; e
- 2,75% no Artigo 7, V, b, equivalente a R$ 1.997.351,94.
O total de recursos aplicados em 31/12/2024 ¢é de R$ 72.674.356,77.
Em conta corrente haviam R$ 15.606,28, equivalendo 0,02%.

Renda Variavel: a Renda Variavel é uma opcao de maior risco, mas também, com maior
expectativa de retorno. Aqui é fundamental que a economia ande nos trilhos, com as empresas
crescendo e gerando resultado para seus investidores. Também é elemento fundamental um

equilibrio nas contas governamentais, visto que ha impacto no risco do pais.
N&o havia valores aplicados em renda variavel em 30/09/2024.

Investimentos no Exterior: a opcdo de investimentos no exterior veio para ampliar a

diversificacdo. Ndo ha nenhum ativo enquadrado nesse tipo de classe.

Fundos Estruturados: os Fundos Estruturados englobam os fundos Multimercado, Art
10. O BB Multimercado Longo Prazo Juros e Moedas FI, o qual busca a rentabilidade baseada no
indice CDI esta nesse grupo. Nao haviam recursos aplicados neste enquadramento.

Disponibilidade Financeira: em conta corrente haviam R$ 15.606,28, equivalendo
0,02% em 31/12/2024.



A seguir os valores em cada fundo de investimento em 31/12/2024:

DEZEMBRO DE 2024 RS 71.689.963,05
RENDA FIXA
FUNDO CNPJ SALDO ATUAL
CAINA BRASIL IMABTPFIRFLP 10.740.658/0001-23 RS 8.631.240,08

CAIXABRASILIMABSTPFIRFLP

11.060.913/0001-10

E5 516167347

CAINA BRASIL 2030 X TP BF

50.658.938/0001-71

RS 3.564.714,54

CAIXA BRASIL IDEATPCAZATPFIRFLP

14.386.926/0001-71

E5 1.708.602,48

CAIYA FT BRASIL TITULO PUBLICO RF

05.164.356/0001-84

E5 1.014.638,35

CAINABRASILIMAB 5-TPFIRFLP

10.577.503/0001-88

RS 1.591.635,75

BB PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2032 (APORTES) 49.963.803/0001-30 E5 5.547.851,53
BANRISUL ABSOLUTO FIRFLP 11.743.480/0001-50 RS 1.934.544,04
BANRISUL RPPS I FIRF (2017) 46.655.127/0001-40 E5 8.070.015,36

BB PREVIDENCIARIO ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL 35.291.588/0001-82 R5 0,00
CAINA FIERASIL 2030 I TP RF 19,769.046/0001-06 RS 1.017.080,92
BB PREVIDENCIARIO VERTICE 2027 (APORTES) 46.134.096/0001-81 E5 3.995.416,99

BB PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2030 FI

46.134.117/0001-69

RS 1.737.963,13

BB PREVIDENCIARIO VERTICE 2030 II - 545074 (APORTES)

55.749.879/0001-60

R5 1.58591145

TOTAL NO ENQUADRAMENTO RS 49.873.509,19
FUNDO CNPJ SALDO ATUAL
I CAINA FI BRASIL RF REFERENCIADO DILP 03,737.206/0001-97 RS 14.399.765,68
SICREDI TANA SELIC FIC FIRF LP 07.277.931/0001-80 K5 681.151,35
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PERFIL 545074 (APORTES) 13.077.418/0001-4% R5411.053,99

EB PREVIDENCIARIO RENDA FTXA PERFIL 36206-9

13077418/0001-49

RS 4.585.711,60

BE PREV. EF PERFIL - TAXA DE ADM - 54087-0

13.077.418/0001-42

K5 714,712,02

TOTAL NO ENQUADRAMENTO

RS 20.803.405,64

FUNDO

CNPJ

SALDO ATUAL

CAINA FI BRASIL IPCA XVI BF CRED. PRIVADO

11.918.896/0001-62

RS 1.997.351,94

TOTAL NO ENQUADRAMENTO

RS 1.997.351,94

CONTAS CORRENTE

BANCO DO BEASIL - 36.206-9 R5 1.466,90
EB APORTES - 545074 RS 0,00
CAXA ECONOMICA FEDERAL - 462-5 E5 0,00
BANEISUL - 04.170094.0-1 RS 0,00
SICEEDI - 27158-8 R514.132,38
BE TANA DE ADM - 54087-0 E5 0,00

TOTAL EM CONTAS CORRENTES

R§ 15.606,28




Aportes
Os fundos de investimentos que continham os aportes em 31/12/2024 eram o0s seguintes:

e CONTA N° 36206-9 - BB PREVIDENCIARIO VERTICE 2027;

e CONTA N° 36206-9 - BB PREVIDENCIARIO VERTICE 2032;

e CONTA N° 54507-4 — BB PREVIDENCIARIO VERTICE 2030 II;
o CONTA N° 54507-4 — BB PREVIDENCIARIO RF PERFIL.

Os recursos oriundos de aportes devem permanecer “guardados” por 5 anos apds o seu
crédito, ou seja, 0s primeiros depositos s6 podem ser utilizados para pagamentos de beneficios a

partir de agosto de 2027.

Considerac6es Finais

E natural que ao observarmos os dados das rentabilidades em 2024 fica um sentimento de
que poderia ter sido bem melhor. Comegamos um ano com taxas de juros Selic a 11,75%, passamos
pelo piso de 10,50% e finalizamos o ano a 12,25%. As perspectivas variaram. Num momento, de
perspectiva de reducdo abaixo de 9%. No final, para elevacdo que persistira ainda em 2025. Se no
inicio do ano a visdo era de baixar a taxa, beneficiando fundos IMA, a fase final do ano foi de
aumento de riscos e a deterioracdo dos resultados em IMAB e IMA B5+ e 6timas opcdes em CDI.
No ambito doméstico, o que foi determinante para a virada de cenario foi as incertezas de
obediéncia fiscal, principalmente com os gastos publicos do governo central. A nivel global, a
inflacdo também foi objeto de acompanhamento assim como as taxas de juros, bem como 0s

conflitos geopoliticos que ndo cessam e as elei¢cdes americanas vencidas por Donald Trump.

Por aqui, o Tesouro continua com taxas de juros de titulos publicos elevadissimas,
superando IPCA + 8% em vértices mais curtos (2026, 2028) e superando IPCA + 7,7% em vértices
mais longos (2030 e 2032). Se o cenério prejudicou 0 ano de 2024, por outro lado surgiram
oportunidades excelentes em fundos vértices que garantem resultados acima da meta por alguns

anos. E foi 0 que o FAPS fez: aproveitou as oportunidades.

Isoladamente, a meta de rentabilidade - IPCA + 4,96% = 10,05% - ficou muito distante
do que o FAPS alcangou, 5,19%. Mas vale lembrar que os fundos veértices entregardo os resultados.
Logo, os fundos que de fato performaram mal foram Caixa Brasil IMA B TP FI RF LP (-2,72%)
e Caixa Brasil IMA B 5+ TP FI RF LP (-8,64%). No acumulado dos tltimos 24 meses, a meta de
rentabilidade foi de 20,8%. O FAPS alcancgou 19,9%, ou seja, 0,9% abaixo do estabelecido.



