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INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL

1 INTRODUGAO

Atendendo a Resolu¢éo do Conselho Monetario Nacional - CMN n° 3.922, de 25 de novembro de
2010, alterada pela Resolugcdo CMN n°® 4.392, de 19 de dezembro de 2014, pela Resolugdo CMN n°
4.604, de 19 de outubro de 2017 e posteriormente pela Resolu¢cdo CMN n° 4.695, de 27 de
novembro de 2018 (doravante denominada simplesmente "Resolugdo CMN n° 3.922/2010"), o
Comité de Investimentos e a Diretoria Executiva do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
ASPASIA, apresenta sua Politca de Investimentos para o exercicio de 2020, devidamente
analisada e aprovada por seu érgéo superior competente.

A elaboracéo da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que fundamenta e
norteia todos os processos de tomada de decisbes relativo aos investimentos do Regimes Proprios
de Previdéncia Social - RPPS, empregada como instrumento necessério para garantir a
consisténcia da gestao dos recursos em busca do equilibrio econémico-financeiro.

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

2 OBJETIVO

A Politica de Investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA tem
como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicagdes dos recursos garantidores dos pagamentos
dos segurados e beneficiarios do regime, visando atingir a meta atuarial definida para garantir a
manutengao do seu equilibrio econdmico-financeiro e atuarial, tendo sempre presentes os principios
da boa governanga, da seguranc¢a, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacdo a
natureza de suas obrigacdes e transparéncia.

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na conducao
das operagbes relativas as aplicacbes dos recursos, buscando alocar os investimentos em
instituicbes que possuam as seguintes caracteristicas: padrdo ético de conduta, solidez
patrimonial, historico e experiéncia positiva, com reputacdo considerada ilibada no exercicio
da atividade de administragdao e gestdo de grandes volumes de recursos e em ativos com
adequada relac¢do risco X retorno.

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cenario econémico, a
Politica de Investimentos estabelecera o plano de contingéncia, os parametros, as metodologias, 0s
critérios, as modalidades e os limites legais e operacionais, buscando a mais adequada alocagéo
dos ativos, a vista do perfil do passivo no curto, médio e longo prazo, atendendo aos requisitos da
Resolucdo CMN n° 3.922/2010. $
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Os responsaveis pela gestdo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA tém
como uma das principais objetividades a continua busca pela ciéncia do conhecimento técnico,
exercendo suas atividades com boa fé, legalidade e diligéncia; zelando por elevados padrbes éticos,
adotando as melhores praticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacdes.

Entende-se por responsaveis pela gestdo dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE ASPASIA, as pessoas que participam do processo de analise, de assessoramento
e decisério sobre a aplicagdo dos recursos, bem como os participantes do mercado de titulo e
valores mobiliarios no que se refere a distribuic&o, intermediacéo e administragdo dos ativos.

A responsabilidade de cada agente envolvido no processo de analise, avaliacdo, gerenciamento,
assessoramento e decisorio sobre as aplitagdes dos recursos, foram definidos e estao disponiveis
nos documentos de controle interno do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA,
instituidos como REGRAS, PROCEDIMENTOS E CONTROLES INTERNOS.

3 PERFIL DE INVESTIDOR

Trata-se de andlise de Perfil do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA, no
ambito de classificagao de investidor, considerando as variaveis:

PERFIL DE INVESTIDOR
Patriménio Liquido sob gestao (R$)
Certificado de Regularidade Previdenciario - CRP
Comité de Investimentos
Adesao ao Pro-Gestao
Nivel de Aderéncia ao Pro-Gestao
Vencimento da Certificagdo

Categoria de Investidor

Segundo disposto na Instrugdo CVM n° 554/2014 e Portaria MPS n° 300 de 03 de julho de 2015 e
alteractes, fica definido que os Regimes Préprios de Previdéncia Social classificados como
Investidores Qualificados deverdo apresentar cumulativamente:

a) Certificado de Regularidade Previdenciario - CRP vigente na data da realizacdo de cada
aplicac&o exclusiva para tal categoria de investidor; ‘ @ o -, t’/" @
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e

DE PREVIDENGIA MUNICIPAL

b) Possua recursos aplicados comprovados por Demonstrativo das Aplicacdes e Investimentos dos
Recursos - DAIR o montante de R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais);

c) Comprove o efetivo funcionamento do Comité de Investimentos e
d) Tenha aderido ao Programa de Certificacao Institucional Pro-Gestao.

Na classificagdo como Investidor Profissional, fica o RPPS condicionado as mesmas condi¢cdes
cumulativas, sendo o item "d" como sendo: "tenha aderido ao Programa de Certificag&o Institucional
Pro-Gestao e obtido a certificagdo institucional no 4° nivel de aderéncia, ou seja, Nivel IV de
adeséao.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA, no momento da elaboracdo e
aprovagao da Politica de Investimentos para o exercicio de 2020 esta classificado como Investidor
Comum.

4 CENARIO ECONOMICO
4.1 INTERNACIONAL 1° SEMESTRE DE 2019

EUROPA

De acordo com a agéncia eurcpeia de estatisticas, Eurostat, a economia da zona do euro, composta
por 19 paises, evoluiu 0,4% no primeiro trimestre de 2019, em relag&o ao anterior, quando havia
crescido 0,2% e 1,2% na comparagdo anual. A melhoria do resultado ocorreu por conta de uma
aceleracdo do crescimento na Alemanha e da recuperagdo técnica da ltalia. Entre as economias
mais importantes do bloco econémico, a da Alemanha cresceu 0,4%, na base trimestral e 0,7% na
anual, a da Franca 0,3% e 1,2%, a da ltdlia 0,1% e -0,1% e da Espanha 0,7% e 2,4%,
respectivamente.

Ja a economia do Reino Unido, membro da Unido Europeia - UE cresceu 0,5% no primeiro
trimestre, em relagcao ao anterior e 1,8% na comparagédo anual. Quanto ao desemprego na zona do
euro, a taxa ficou em 7,5% em maio. Na Alemanha ele foi de 3,1% nesse més, nova minima
historica e na Espanha 14,70% em marco.

Em junho, os precos ao consumidor tiveram alta de 1,3% na base anual, ainda bem distante da
meta de 2% do Banco Central Europeu - BCE, que em sua reunido no inicio de junho manteve a
taxa basica de juros em 0% e a de depdsitos bancarios em -0,4%. No comunicado afirmou que nao
devera alterar as taxas até o final do primeiro semestre de 2020, na medida em que 0s riscos para o
crescimento econdmico da regido aumentaram, também por conta das tensbes comerciais
provocadas pelos EUA.

EUA ( ~, /- - M

Foi de 3,1% o crescimento anualizado da economia americana no primeiro trimestre de 2019. A
despesa dos governos estaduais e municipais, o comércio exterior e o investimento em estoques




foram os principais motores da aceleragéo ocorrida nos primeiros meses do ano. A despesa dos
consumidores, que representa dois tercos do PIB americano, cresceu a um ritmo anual de 0,50%, o
menor aumento do ultimo ano.

O mercado de trabalho continuou robusto neste ano. Em junho, 224 mil novos postos de trabalho
nao rural foram criados, quando o esperado eram 160 mil. A taxa de desemprego, por sua vez,
subiu de 3,6% em maio, para 3,7% em junho, com maior numero de pessoas procurando emprego.
Na comparacéo anual, o salario medio cresceu 3,1%.

Importante destacar que a produtividade do trabalhador norte-americano melhorou no primeiro
trimestre deste ano, avancando 3,6%, o maior ritmo desde 2010. Ainda em junho, a inflacdo do
consumidor subiu 0,1% na comparagdo com maio e 1,6% na base anual. O ntcleo, que exclui os
aumentos da energia e dos alimentos subiu 2,1%, ja acima da meta do FED que é de 2%.

Em sua reunidao, em meados de junho, o comité de politica monetaria do FED, o banco central
americano, decidiu como era esperado manter a taxa basica de juros na banda entre 2,25% e
2,50% ao ano. Na ata, as autoridades do FED sinalizaram que cortes na taxa sdo possiveis neste
ano, ja que agirao de forma a sustentar a expansao econémica.

Quanto & "guerra" comercial iniciada pelo governo Trump, o aumento tarifario de 10% para 25%
sobre US$ 200 bilhdes em produtos importados da China, imposto em maio, gerou retaliagéo a
vigorar a partir de junho e a ameaga da China de restringir a exportacdo de "terras raras", um
conjunto de 17 elementos quimicos utilizados em equipamentos eletronicos de alta tecnologia e
equipamentos militares. Na ultima reuniao do G-20, no final de junho, foi selada uma nova trégua
para negociacao. Por enquanto a China continua sendo o maior parceiro comercial dos EUA e numa
"guerra comercial", as duas nagdes perdem.

ASIA

A economia chinesa cresceu 6,2% na comparagéo anual, no segundo trimestre deste ano, dentro da
margem eslabelecida pelo governo, entre 6% e 6,5%. Mas foi o ritmo de crescimento mais lento em
quase trés décadas e ocorreu em plena "guerra" comercial com os EUA e em um contexto de
enfraquecimento da economia global.

Quanto ao Japéo, o avango anualizado do PIB no primeiro trimestre de 2019 foi de 2,2%, embora a
economia ainda continue fragil. Mas foi mais forte que o esperado.

Ja o PIB da india teve expans&o anualizada de 5,8% no primeiro trimestre do ano, o que representa
um retrocesso de quase um ponto em relacé&o ao trimestre anterior e seu pior crescimento nos
ultimos cinco anos. O que fez o pais ser ultrapassado pela China como a economia com maior taxa

Nao teve grande impacto sobre o mercado de renda fixa, o desenrolar da "guerra" comercial entre

de crescimento no mundo.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
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EUA e China. Prevaleceram os fundamentos macroeconémicos de um contexto de inflagao e taxas fj’;‘
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de juros muito baixas e crescimento econdémico perdendo forca. Os rendimentos dos titulos do
governo norte-americano cairam para o seu menor nivel desde novembro de 2016, ao passo que 0s
emitidos por governos da zona do euro recuavam para as minimas, em meio a expectativa que o
novo presidente do BCE, que vai assumir vai ter uma postura pré mercado.

Assim, o rendimento dos titulos de 10 anos emitidos pelo governo britanico (UK Gilt) passou de
0,99%a.a., no final do primeiro trimestre de 2019, para 0,83% a.a., no final do primeiro semestre do
ano e o dos titulos do governo alemao (Bund) de menos 0,07%a.a., para menos 0,32%a.a. Ja os
titulos de 10 anos do governo americano (Treasury Bonds) tiveram o seu rendimento alterado, no
mesmo periodo, de 2,41%a.a., para 2,14%a.a. e os de 30 anos de 2,81%a.a. para 2,55% ao ano.

Por conta das taxas de juros ainda muito baixas e podendo recuar mais, como no caso dos EUA, as
bolsas tiveram muito bom desempenho no primeiro semestre. O indice Dax 30 (Alemanha)
acumulou alta de 18,85% no semestre, enquanto o FTSE 100 (Gra-Bretanha) avancou 10,37%
nesse periodo.

Nos EUA, as bolsas voltaram a atingir niveis recorde e indice S&P 500 apresentou alta semestral de
17,35%. Na Asia, o indice Shanghai SE Composite (China) subiu 19,44% no semestre, enquanto o
indice Nikkei 225 (Japao), subiu 8,57% no mesmo periodo. No mercado de commodities, o petréleo,
o principal produto, teve valorizac&o de quase 24% no semestre, com a oferta mais restritiva.

4.2 NACIONAL 1° SEMESTRE DE 2019

A economia brasileira registrou contracdo de 0,2% nos trés primeiros meses de 2019, em relacdo ao
ultimo trimestre do ano anterior. Em relag&o ao ano anterior houve crescimento de 1,2%. Conforme
0 IBGE, em valores correntes o PIB somou R$ 1,7 trilhdo no periodo. No mesmo nivel do PIB do
primeiro trimestre de 2012. O recuo teve no tombo do investimento e na desaceleragéo adicional do
consumo das familias, 0s maiores responsaveis.

Pelo lado da oferta, a queda do setor agropecuario foi de 0,5%, no trimestre, o setor industrial
recuou 0,7% e o setor de servigos cresceu 0,5%. Pelo lado da demanda, o consumo das familias
cresceu apenas 0,3%, os investimentos (Formacao Bruta de Capital Fixo) cairam 1,7% e o consumo
do governo avancou 0,4%. As exportacdes, por sua vez, registraram baixa de 1,9%

EMPREGO E RENDA

De acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (Pnad), do IBGE, a taxa
de desemprego no pais foi de 12,3% no trimestre encerrado em maio, quando no ano anterior havia
sido de 12,7%. O numero de desempregados atingiu quase 13 milhdes de pessoas. O rendimento
médio real (corrigido pela inflag&o) foi de R$ 2.289,00 no trimestre de margo a maio.

SETOR PUBLICO iﬁ) f 200 A ,2@’/

Nos primeiros cinco meses de 2019, o setor publico consolidadé registrou um déficit primario de R$
17,5 bilhdes, sendo que no mesmo periodo de 2018 havia tido um déficit de R$ 15,2 bilhdes. As &03\
despesas com 0s juros nominais totalizaram em doze meses R$ 3844 bilhdes (5,52% do PIB). O
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resultado nominal, que inclui o resultado primario mais os juros nominais foi deficitario em R$ 4847
bilhdes em doze meses e a Divida Bruta do Governo Geral (governo federal, INSS, governos
estaduais e municipais) alcangou R$ 5,48 trilhdes em maio, ou o equivalente a 78,7% do PIB.

No esforco de reequilibrio das contas publicas, a reforma da Previdéncia foi aprovada em primeiro
turno na Camara dos Deputados e devera gerar uma economia estimada ao redor de 900 bilhdes,
nos proximos dez anos. E para que o governo pudesse continuar cumprindo com seus encargos, o
Congresso Nacional, em sessdo conjunta autorizou em meados de junho operacdes de crédito
orgamentario de R$ 248,9 bilhées, fora da regra de ouro.

INFLAGCAO

A inflagdo medida através do indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado
pelo IBGE e que abrange as familias com renda mensal entre um e quarenta salarios minimos foi de
apenas 0,01% em junho, por conta da queda dos precos dos alimentos dos combustiveis. Foi a
menor alta de precos desde novembro 2018. No semestre o indice acumulou alta de 2,23 % e em
doze meses de 3,37%.

Ja a inflagdo medida pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), também calculado
pelo IBGE, abrangendo familias com renda mensal entre um e cinco salarios minimos, subiu
também 0,01% em junho, ante 0,43% em maio. Assim, acumulou uma alta de 2,45% no ano e de
3,31% em doze meses.

E importante lembrarmos que o Conselho Monetario Nacional fixou em 3,5% a meta de inflacéo
para 2022, com intervalo de variagcéo de 1,5 pontos percentual para cima ou para baixo.

JUROS

Na ultima reunido em meados de junho, o Comité de Politica Monetaria do Banco Central - Copom
manteve a taxa Selic em 6,5% ao ano, pela décima vez e de forma unanime. No comunicado pos-
reunido, afirmou que o balanco de riscos para a inflacdo evoluiu de forma favoravel, mas que, neste
momento, o risco relacionado a agenda de reformas, principalmente a da Previdéncia, é
preponderante.

Na ata da reunido, o Copom refor¢cou que a inflagdo pode ficar em torno da meta em um cenario de
taxa basica de juros mais baixa que os atuais 6,5% ao ano.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

A taxa de cambio dolar x real, denominada P-Tax 800, que é calculada pelo Banco Central do
Brasil, fechou o primeiro semestre de 2019 cotada a R$ 3,8642, acumulando uma ligeira queda de
0,27% no ano e alta de 0,22% em doze meses. A / b &6 )
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Em relacdo ao Balango de Pagamentos, as transagdes correntes \acumularam, em doze meses, .
terminados em maio, um dé&ficit de US$ 13,9 bilhdes, ou o equivalente a 0,75% do PIB. Os ‘%\‘
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equivalentes a 5,19% do PIB. Ja as reservas internacionais, ao final de maio, pelo conceito de
liquidez eram de US$ 386,2.

Quanto a Balanga Comercial, o superavit no primeiro semestre de 2019 foi de US$ 27,13 bilhdes,
9,6% menor do que o registrado no mesmo periodo de 2018.

Merece destaque no setor externo o acordo comercial celebrado entre o Mercosul e a Unido
Europeia, que devera propiciar as exportagdes do pais um ganho de US$ 100 bilhdes até 2035. O
governo espera que o Congresso brasileiro seja um dos primeiros a aprovar o acordo.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

N

Embora a atividade econtmica ainda fraca e a inflacdo muito baixa tenham desempenhado um
papel decisivo em manter baixas as taxas de juros no mercado brasileiro, a queda acentuada no
prémio de risco no longo prazo sinalizou uma mudanga estrutural na curva de rendimentos. Ja a
taxa de juros real, descontada a inflagdo caiu para o patamar de 2%, o menor desde margo de
2013.

Assim, o melhor desempenho entre os indicadores referenciais dos fundos de renda fixa foi o do
IDKA 20 (IPCA), que acumulou alta de 32,70% no semestre, seguido do IMA-B 5+ com alta de
21,12% e do IMA-B Total com alta de 15,21%. A meta atuarial baseada no IPCA + 6%a.a acumulou
alta de 5,18% e a com base no INPC + 6% a.a. alta de 5,41% no mesmo periodo.

Nas tabelas abaixo, podemos constatar o desempenho dos principais indicadores de renda fixa que
referenciam os fundos de investimento disponiveis para os RPPS.

Fara a bolsa brasileira, a alta no primeiro semestre foi de 14,88%, o melhor desempenho desde
2016 e de 38,76% em doze meses. No més de junho o indice Bovespa, que encerrou o semestre
aos 100.967 pontos, bateu o recorde historico duas vezes.

Assim como para a renda fixa, os indicadores macroeconémicos favoraveis e o andamento das
reformas deram o gas necessario para o mercado de acoes.

4.3 PERSPECTIVAS
4.3.1 INTERNACIONAL - 2° SEMESTRE DE 2019

Para o Fundo Monetario Internacional - FMI, o crescimento global sera de 3,2% neste ano, com as
economias avancadas evoluindo 1,9% e as emergentes e dos paises em desenvolvimento 4,1%.
Novas tensbes comercias e diminuicdo no ritmo dos investimentos representam ameacas que
podem reduzir esses numeros e aumentar a aversdo ao risco, que exporia as vulnerabilidades
financeiras acumuladas nesses Uultimos anos de baixas taxas de juros e de crescente

endividamento é
%

Para o diretor-gerente interino do FMI, David Lipton, os bancos centrais precisam estar prontos para
responder com mais forca a uma desaceleragdo da economia global e apontou que o ritmo lento do
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expansao que tem sido verificado aumenta a preocupagcdo de que uma resposta possa ser
necessaria.

EUROPA

Em relacédo a zona do euro, o FMI, conforme relatorio publicado em 23 de julho ultimo tem a
expectativa de um crescimento de 1,3% em 2019 e de 1,6% em 2020. A instituigdo entende que a
regido enfrenta crescentes riscos devidos as tensdes comerciais, ao Brexit e a Italia com os seus
problemas fiscais e apoia os planos do Banco Central Europeu - BCE de oferecer mais estimulo,
mantendo uma politica monetaria expansionista. Para a economista-chefe da Organizac&o para a
Cooperagéo e o Desenvolvimento Econémico - OCDE a Europa ndo esta preparada para um
choque econdmico e precisa urgentemente abrir os cofres publicos para estimular o crescimento.
Para o BCE, a economia da zona do euro devera crescer 1,2% neste ano e 1,4% em 2020.

Para a economia alema, que deve ter encolhido no segundo trimestre deste ano, o FMI previu
crescimento de 0,7% em 2019 e 1,7% em 2020. Para a economia francesa estimou um crescimento
de 1,3%, este ano e de 1,4% no proximo. Para a italiana, 0,1% e 0,8% e para a espanhola 2,3% e
1,9%, respectivamente.

Para o Reino Unido estima um crescimento de 1,3% neste ano e de 1,4% no proximo. Para a
Russia, pals emergente do continente europeu, o FMI projetou a alta do PIB em 1,2% em 2019 e de
1,9% em 2020.

EUA

O Fundo Monetario Internacional acredita que a economia americana crescera 2,6% em 2019 e
1,9% em 2020. Dados do més de junho mostram que os consumidores aumentaram os seus gastos
nesse més e que as fabricas elevaram a produg@o, o que sugere que a economia dos EUA esta
fechando um segundo trimestre sc¢lido, apesar das tensdes externas. Apesar do panorama geral
solido, os riscos crescentes para o crescimento mundial e as tensdes comerciais sdo as principais
preocupagbes do FED, que parece estar pronto para cortar as taxas de juros na sua proxima
reunido, no final deste més de julho. Em recente discurso, o presidente da instituicdo, Jerome
Powell alertou sobre a possibilidade do corte dos juros agora, ao destacar que as perspectivas de
inflacdo rondam niveis historicamente baixos.

O debate agora nos EUA se concentra no tamanho do primeiro movimento de reducé&o dos juros.
ASIA

Para a China, o FMI previu uma evolucdo do PIB de 6,2%, em 2019 e de 6,0% em 2020. O fato &
que o crescimento econdmico da China desacelerou ao ritmo mais lento em décadas, enfraquecido
pela "guerra" comercial com os EUA e pela hesitagdo das empresas em fazerh grandes
investimentos, apesar dos estimulos do governo. No entanto, para especialistas na [
chinesa, isso néo deve levar a conclusdes apressadas. d ,{” }'
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A economia da China é hoje totalmente diferente em escala e em capacidade de recuperagao do
que no inicio da década de 90. O crescimento do PIB em 2018 foi equivalente ao tamanho da
economia australiana, por exemplo. A economia chinesa, a segunda maior do mundo, ainda é a
maior fonte do crescimento mundial. Parece que os verdadeiros problemas do pais sé&o de origem
domeéstica, especialmente o preco inchado das residéncias, as familias sobrecarregadas de
empréstimos, além da divida em excesso dos governos provinciais € municipais.

Em relagdo ao Japdo, o FMI estimou um crescimento de 0,9% em 2019 e de 0,4% em 2020. La
talvez um novo afrouxamento monetario seja necessario, na medida em que a inflagéo de junho
atingiu @ minima de 2 anos. Para a india estimou um crescimento de 7,0% neste ano e de 7,2% no
proximo.

a

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

Em margo ultimo a China vendeu a maior quantidade de titulos do Tesouro americano em dois
anos, 0 que elevou as preocupacdes de que o pais possa usar a sua posicao de maior credor
externo dos EUA como arma na "guerra" comercial que os paises travam desde o0 ano passado e
abalar o mercado internacional de renda fixa.

Dos US$ 1,2 trilhdo em titulos americanos que detém, a China vendeu naquele més cerca de US$
20 bilhdes. Entretanto, acredita-se que dificilmente ela ira usar esse trunfo, na "guerra" comercial,
pois uma desvalorizacédo dos papeis também significaria perdas em sua prépria carteira. A grande
quantidade de titulos dos EUA nas méaos dos chineses reflete na pratica o desequilibrio comercial
com os EUA, na medida em gue a China compra os papeéis com os doélares provenientes das
exportacoes.

Na medida em que o mercado internacional veio acreditando que o FED devera promover um corte
nas taxas de juros, os titulos emitidos pelo Tesouro americano tiveram o maior aumento nos seus
precos desde a crise de 2008. Baixas taxas de juros, pelo que esta entendendo o mercado, poderéo
ser ainda mais baixas. E por um longo tempo. Seja porque os reduzidos indices de inflagao global
devam permanecer assim por conta de mudancas estruturais na formagéo dos precos ou por conta
da atividade econdmica mais fraca a frente, quando ocorre a inversao na curva de juros, € um alivio
pensar em taxas de juros cadentes em um mundo em que a divida global continua aumentando e se
aproxima dos US$ 250 trilhées ou o equivalente a 317% do PIB mundial.

Para as bolsas internacionais, que antes tinham a perspectiva de normalizagdo das politicas
monetarias, o que n&o ocorreu e com as crescentes tensdes comerciais, o cenario parecia bastante
incerto e adverso. Agora, com a perspectiva de redugdo dos juros mundo afora e do seu reflexo no
estimulo ao consumo e também devido ao resultado das empresas, o cenario indica uma
continuidade do movimento de alta. Que parece querer durar mais um tempo. Uma normalizagé&o
das relacoes EUA x China poderé&o influenciar ainda mais favoravelmente.

4.3.2 NACIONAL - 2° SEMESTRE DE 2019

ATIVIDADE ECONOMICA E EMPREGO
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Para o FMI, o PIB do Brasil ird crescer 0,8% em 2019 e 2,4% em 2020. Para o Banco Central,
conforme o ultimo relatorio Trimestral de Inflagdo, o crescimento do PIB devera ser de 0,8% em
2019 e de 2,2% em 2020.

A reforma da previdéncia, para que o pais volte a crescer é indispensavel e sua nio aprovacgio
seria um desastre, no entanto, ela sozinha ndo levara a uma aceleracédo significativa do
crescimento, de acordo com varios economistas. Os avangos de medias que simplifiquem o sistema
tributario, melhorem o ambiente de negdcios e aumentem a previsibilidade no pais sao
fundamentais para um crescimento mais robusto, ainda mais em uma situacdo em que o governo
nao tera recursos para investir. Para Luiz Fernando Figueiredo, ex-diretor de Politica Monetéria do
Banco Central o Copom né&o tem tempo a perder e deveria cortar a taxa Selic em 0,5 pontos
percentual ainda em julho. =

Para a media dos economistas que militam no mercado financeiro, conforme a pesquisa conduzida
pelo Banco Central e divulgada através do Relatorio Focus, em sua edicdo de 19 de julho, a
expectativa de crescimento do Brasil & de 0,82% em 2019 e de 2,10% em 2020.

SETOR PUBLICO

De acordo com o boletim Prisma Fiscal de julho, divulgado pela Secretaria de Politica Econémica do
Ministério da Fazenda, a mediana de previsdes para o déficit fiscal deste ano passou de R$ 105,91
bilhdes em junho, para R$ 105,94 bilhdes neste més. A estimativa, no entanto, continuou bem
abaixo da meta fiscal para 2019, que é de um déficit primario de R$ 139 bilhdes. Para 2020, a
estimativa Prisma & de um déficit primario de R$ 76,15 bilhdes, quando a meta fiscal embutida na
LDO é de R$ 124,10 bilhées.

Tambeém para o ajuste fiscal que sera necessario, so a reforma da Previdéncia ndo basta. Segundo
a agéncia de rating Fitch, a reforma da Previdéncia é decisiva para o equilibrio fiscal brasileiro, mas
ndo ¢ suficiente para estabilizar o endividamento crescente ou levar a uma revisao positiva do rating
do Brasil. Para o economista Afonso Celso Pastore a reforma previdenciaria ¢ essencial para
reduzir os riscos fiscais e permitir que 0s empresarios voltem a investir, mas nao ¢ suficiente. Para
inverter a tendéncia de queda da renda per capita, o Brasil precisa aumentar sua produtividade.

Quanto a reforma fiscal, embora ainda esteja em fase do levantamento de propostas na Camara
dos Deputados, ela j& estd em tramitacdo no Senado e acredita-se que apés o andamento da
reforma da Previdéncia, ela sera a bola da vez.

INFLAGAO o

/

Conforme o ultimo Relatorio Focus, o mercado financeiro estima que a i’nﬂa(;éo de 2019, medida
através do IPCA sera de 3,77% e de 3,90% a de 2020. Para o Banco Central, através do ultimo
Relatorio Trimestral de Inflacao, ela sera de 3,6 0% neste ano, portanto, abaixo do centro da meta
que & de 4 25%. Para 2020 estimou a variacéo do IPCA em 3,70%, para o centro da meta de 4%.
As proje¢oes apresentadas embutem o entendimento de que o processo de reformas estruturais,
como as fiscais e crediticias, contribui para a reducéo gradual da taxa de juros estrutural. m
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JUROS

Para o mercado financeiro, este ano ira terminar com a taxa Selic em 5,50% ao ano e no proximo
em 5,75% ao ano. Para o Copom, conforme o comunicado da Uultima reunido, a conjuntura
econdmica prescreve politica monetaria estimulativa, ou seja, com taxas de juros abaixo da taxa
estrutural.

Para o economista e ex-presidente do Banco Central, Afonso Celso Pastore, o atual ambiente de
depressao econdmica, a auséncia de risco inflacionario e a aprovacéo da reforma da Previdéncia
em primeiro turno ja criam uma situagao propicia para que a taxa Selic caia a até 5% ao ano no final
do ano, com a reforma aprovada é claro. Conforme o ministro Paulo Guedes, se ndo houver teto
para os gastos publicos os juros poderéo subir para o patamar de 10%, 15% ao ano, facilmente.

Importante destacar que o presidente da Republica ja assinou projeto de lei que sera enviado ao
Congresso Nacional para estabelecer a autonomia formal do Banco Central do Brasil.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

O ultimo Relatorio Focus revelou que o mercado financeiro espera que o dolar esteja cotado a R$
3,756 no final de 2018 e a R$ 3,80 no final de 2020. Em relacdo a Balanga Comercial, o Relatério
Focus estima um superavit de US$ 51 bilhdes em 2019 e de US$ 46,50 bilhdes em 2020. Para o
deéficit em transagdes correntes, o mercado o estima em US$ 23 bilhdes em 2019 e em US$ 32,8
bilhdes em 2020. E finalmente para o Investimento Estrangeiro Direto - IED, a estimativa é de um
ingresso de US$ 85 bilhdes neste ano e de US$ 84 20 no proximo.

Importante destacar novamente o acordo comercial entre o Mercosul e a Uni&o Europeia. Segundo
estimativas do Ministério da Economia ele representara um incremento do PIB brasileiro de US$
87,5 bilhdes em 15 anos, podendo chegar a US$ 125 bilhdes se consideradas a redugéo das
barreiras nao-tarifarias e o incremento esperado na produtividade total dos fatores de producéo. O
aumento de investimentos no Brasil no mesmo periodo sera da ordem de US$ 113 bilhdes. Com
relacdo ao comércio bilateral, as exportacdes do pais para a Unido Europeia apresentarao quase
US$ 100 bilhdes de ganhos até 2035.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

E também relevante destacarmos que, se por um lado s&o animadoras as perspectivas de reducao
da taxa Selic, por outro lado, o mercado sempre costuma antecipar esses movimentos de forma a
esgotar ou diminuir bastante a possibilidade de ganhos apo6s os fatos. Na verdade, em termos
historicos, 0s juros para o investidor nunca estiveram tdo baixos no Brasil, em termos nominais.
Passamos assim, daqui pra frente, a navegar por mares desconhecidos em que de fato, uma
profunda transformacéo da estrutura a termo das taxas de juros possa estar em curso.

Com as taxas de juros ja em patamares muito baixos e com a perspectiva de futuras quedas, pelas
razbes ja enumeradas, torna-se ainda mais sedutor o investimento em ativos de renda variavel,
como as acgodes, principalmente pela potencialidade dos ganhos que podem gerar. Prevalecendo o
espirito reformista, o Congresso Nacional do Brasil em muito pode amoar@mborandu para a
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apreciacao dos ativos de maior risco, principalmente se for levada a cabo uma reforma tributaria que
racionalize, simplifique e até reduza a carga tributaria que incide sobre as empresas de capital
aberto e que tém suas ac¢des negociadas em bolsa. Lucros maiores significam dividendos maiores e
em se aumentando o retorno dos acionistas, acabam subindo os precos das acoes.

Como dissemos em edi¢des anteriores, merece também especial atencéo o investimento em fundos
imobiliarios, embora sejam poucos os disponiveis para os RPPS. A industria desses fundos vem
apresentando desempenho destacado, por conta das taxas de juros em recorde de baixa e com a
avidez dos investidores de varejo, ‘sobretudo os com o perfil rentista.

4.4 EXPECTATIVAS DE MERCADO

indices (Mediana Agregado) | - 2019 - | 2020
INPC (%) 2,68 3,92
IGP-M (%) 5,09 4,06
Taxa de Cambio (R$/USS) 3,95 3,90
Meta Taxa Selic (%a.a.) 5,00 5,00
Investimentos Direto no Pais (US$ bilhdes) 85,00 85,00
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 56,05 58,00
PIB (% do crescimento) 0,87 © 2,00
Producéo Industrial (% do crescimento) -0,53 2,29

Balanca comercial (US$ Bilhdes) 51,95 48,10

https:/iwww.bcb.gov.br/content/focus/focus/R20190920.pdf (2019.09_20)

5 ALOCAGAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicacdo dos recursos, os responsaveis pela gestdo do RPPS devem observar os limites
estabelecidos por esta Politica de Investimentos e pela Resolugdo CMN n° 3.922/2010.

A estratégia de alocacao para os proximos cinco anos, leva em consideragcdo ndo somente o
cenario macroecondmico como também as especificidades da estratégia definida pelo resultado da
analise do fluxo de caixa atuarial e as projecdes futuras de déficit e/ou superavit.
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Alocacgao Estratégica para o exercicio de 2020

Estratégia de Alocagéo - Politica de
Investimento de 2020

Limite da - fin 2
. i . Limite Estratégia Limite
Segmento Tipo de Ativo Resolugéo Inferior (%) Alvo (%) Superior (%)
i VO i
CMN % : ’ P ’
7°1 a - Titulos do Tesouro Nacional
[ 100,00% 0,00% 0,00% 15,00%
SELIC
7°1b-FI 100% Titulos TN 100,00% 20,00% 30,00% 100,00%
7°1 ¢ - Fl Ref Indice de RF, 100%
- e ‘ 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7° 11 - Oper. compromissadas em TP TN 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7° 11l a - FI Referenciados RF 60,00% 0,00% 10,00% 60,00%
7° 11 b - Fl de indices Referenciado RF 60,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7°1V a - Fl de Renda Fixa 40,00% 0,00% 30,00% 40,00%
Renda
Fixa 791V b - Fl de indices Renda Fixa 40,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7°V b - Letras Imobilidrias Garantidas 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%
79Vl a - Certificados de Dep. Bancarios 15,00% 0,00% 0,00% 15,00%
7° VI b - Poupanca 15,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7° VIl a - Fl em Direitos Creditorios -
o I : 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
sénior
7° VIl b - FI Renda Fixa "Crédito
, 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Privado"
7° VIl ¢ - Fl de Debéntures
5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Infraestrutura
Limite de Renda Fixa 100,00% 20,00% 70,00% 240,00%
8°1 a - Fl Ref em Renda Variavel 30,00% 0,00% 0,00% 0,00%
8°1'b - Fl de indices Ref Renda Variavel 30,00% 0,00% 0,00% 0,00%
8° 1l a - Fl em Acdes 20,00% 0,00% 15,00% 20,00%
Renda 8° 1l b - Fl em indices de Agdes 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Variavel | art g il - FI Multimercado 10,00% 0,00% 10,00% 10,00%
8° 1V a - Fl em Participacdes 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
8° 1V b - Fl Imobiliario 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%
8% IV ¢ - Agbes - Mercado de Acesso 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Limite de Renda Variavel - Art. 8°, § 1° 30,00% 0,00% 30,00% 35,00%
9° A | - Renda Fixa - Divida Externa 10,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Exterior 9° A'll - Constituidos no Brasil 10,00% 0,00% 0,00% 0,00%
9° A lll - Agdes - BDR Nivel | 10,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Limite de Investimentos no Exterior 10,00% 0,00% 0,00% 0,00%

b
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Alocagao Estratégica para os proximos 5 anos
Estratégia de Alocagéo - Politica
de Investimento de 2020
, _ pinoeda Limite Inferior | Limite Superior
Segmento Tipo de Ativo Resolugdao CMN
% (%) (%)
7° 1 a - Titulos do Tesouro Nacional SELIC 100,00% 0,00% 15,00%
7°1b - F1 100% Titulos TN 100,00% 20,00% 100,00%
7%l ¢ - FI Ref em indice de RF, 100% TP 100,00% 0,00% 0,00%
7° 11 - Oper. compromissadas em titulds TN 5,00% 0,00% 0,00%
791l a - FI Referenciados RF 60,00% 0.00% 60,00%
7° 1l b - Fl de indices Referenciado RF 60,00% 0,00% 0,00%
7°1V a - FI de Renda Fixa 40,00% 0,00% 40,00%
Renda Fixa
791V b - Fl de indices Renda Fixa 40,00% 0,00% 0,00%
7°V b - Letras Imobiliarias Garantidas 20,00% 0.00% 0,00%
7° VI a - Certificados de Dep. Bancarios 15,00% 0,00% 15,00%
7° VI b - Poupanca 15,00% 0,00% 0,00%
7° VIl a - FI em Direitos Creditorios - sénior 5,00% 0,00% 0,00%
7° VIl b - Fl Renda Fixa "Crédito Privado" 5,00% 0,00% 5,00%
7° VIl ¢ - FI de Debéntures Infragstrutura 5,00% 0,00% 5,00%
Limite de Renda Fixa 100,00% 20,00% 240,00%
8° | a - Fl Referenciados em Renda Variavel 30,00% 0,00% 0,00%
8°1b - Fl de indices Ref em Renda Variavel 30,00% 0,00% 0,00%
8 Il a- Flem Acdes 20,00% 0,00% 20,00%
Renda 891l b - Fl em indices de Agdes 20,00% 0,00% 0,00%
Variavel | ¢ Multimercado - Aberto - Art. 8°, 11l 10,00% 0,00% 10,00%
8° 1V a - Fl em Participacoes 5.00% 0,00% 0,00%
8° IV b - FI Imobiliario 5,00% 0,00% 5,00%
8° IV ¢ - Ages - Mercado de Acesso 5,00% 0,00% 0,00%
Limite de Renda Variavel - Art. 8°, § 1° 30,00% 0,00% 35,00%
9° A | - Renda Fixa - Divida Externa 10,00% 0,00% 0.00%
Exterior 9° A Il - Constituidos no Brasil 10,00% 0,00% 0,00%
9° A lll - Acdes - BDR Nivel | 10,00% 0.00% 0,00%
Limite de Investimentos no Exterior 10,00% 0,00% 0,00%
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O INSTITUTQ DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA considera os limites apresentados no
resultado do estudo técnico elaborado através as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas
matematicas (passivo) projetadas pelo calculo atuarial o que pode exigir maior flexibilidade nos
niveis de liquidez da carteira. Foram observados, também, a compatibilidade dos ativos investidos
com os prazo e taxas das obrigagdes presentes e futuras do regime.

5.1 SEGMENTO DE RENDA FIXA

Obedecendo os limites permitidos:pela Resolu¢do CMN n°® 3922/2010, propde-se adotar o limite de
maximo de 100% (cem por cento) dos investimentos financeiros do RPPS, no segmento de
renda fixa.

A negociacao de titulos e valores mobiliarios no mercado secundario (compra/venda de titulos
publicos) obedecera ao disposto, Art. 7°, inciso |, alinea "a" da Resolugdo CMN n® 3.922/2010, e
deverao ser comercializados através de plataforma eletronica e registrados no Sistema Especial de
Liquidagao e de Custodia (SELIC), néo sendo permitidas compras de titulos com pagamento de
cupom com taxa inferior a meta atuarial.

Poderdo ser adquiridos Titulos Publicos Federais contabilizados pelos respectivos custos de
aquisicao acrescidos dos rendimentos auferidos os Titulos Publicos Federais, desde que se cumpra
cumulativamente as devidas exigéncias da Portaria MF n° 577, de 27 de dezembro de 2017 sendo
elas:

a) seja observada a sua compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacdes presentes e
futuras do RPPS;

b) sejam classificados separadamente dos ativos para negociagéb, ou seja, daqueles
adquiridos com o proposito de serem negociados, independentemente do prazo a decorrer
da data da aquisicao;

C) seja comprovada a intencéo e capacidade financeira do RPPS de manté-lcs em carteira
até o vencimento; e

d) sejam atendidas as normas de atuaria e de contabilidade aplicaveis aos RPPS, inclusive
no que se refere a obrigatoriedade de divulgacdo das informacdes relativas aos titulos
adquiridos, ao impacto nos resultados e aos requisitos e procedimentos, na hipdtese de
alteracéo da forma de precificagc&o dos titulos de emiss&o do Tesouro Nacional.

5.2 SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL E INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

Em relacdo ao segmento de renda variavel, cuja limitagdo legal estabelece que os recursos
alocados nos investimentos, cumulativamente, ndo deveréo exceder a 30% (trinta por cento) da
totalidade dos recursos em moeda corrente do RPPS, limitar-se-ao a 30,00% (trinta por cento) da
totalidade dos investimentos financeiros do RPPS. %
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Sao considerados como investimentos estruturados segundo Resoluggo CMN n° 3922/2010, os
fundos de investimento classificados como multimercado, os fundos de investimento em
participacdes - FIPs e os fundos de investimento classificados como "Ac¢des - Mercado de Acesso".

5.3 SEGMENTO DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

No segmento classificado como "investimento no exterior", cuja limitagéo legal estabelece que os
recursos alocados nos investimentos, cumulativamente, nao deveréo exceder a 10% (dez por cento)
da totalidade dos recursos em moeda corrente do RPPS, sera adotado o mesmo limite de 10%
(dez por cento) da totalidade dos investimentos financeiros do RPPS.

Deverao ser considerados que os fundos de investimentos constituidos no exterior possuam
historico de 12 (doze) meses e que seus géstores estejam em atividade ha mais de 5 (cinco) anos e
administrem o montante de recursos de terceiros equivalente a US$ 5 bilhdes de dolares na data do
aporte.

54 LIMITES GERAIS

No acompanhamento dos limites gerais da carteira de investimentos do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA em atendimento aos limites aqui estabelecidos e da
Resolugcdo CMN n® 3.922/2010, serdo consolidadas as posicdes das aplicacdes dos recursos
realizados direta e indiretamente pelo RPPS por meio de fundos de investimentos e fundos de
investimentos em cotas de fundos de investimentos.

No que tange ao limite geral de exposicdo por fundos de investimentos e em cotas de fundos de
investimentos, fica o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA limitado a 20% de
exposicao.

A exposi¢ao do total das aplicagbes dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL
DE ASPASIA em um mesmo fundo de investimento limita-se a 15%. Para os fundos de
investimentos classificados como FIDC, Crédito Privado, Fl de Infraestrutura, Multimercado, FIP, Fll
e Fundos de Ag¢des - Mercado de Acesso, estéo limitados a 5%.

5.5 ENQUADRAMENTO

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA considera todos os limites estipulados
de enquadramento na Resolug&o CMN n° 3.922/2010, e como entendimento complementar a Secéo
I, Subsecao V dos Enquadramentos, destacamos:

Os investimentos que, em decorréncia de alteragbes de novas exigéncias estipuladas pela
Resolugdo CMN n° 3.922/2010, passarem a estar em desacordo com o estabelecido, o INSTITUTO
DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA podera manté-las em carteira por até 180 dias.

Poderdo ainda ser mantidas em carteira até a respectiva data de vencimento, as aplicagbes que
apresentaram prazos de resgate, caréncia ou para conversao de Cotas sendo considerado

infringéncias aportes adicionais.
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Serao entendidos como desenquadramento passivo, os limites excedidos decorrentes de
valorizagédo e desvalorizacao dos ativos ou qualquer tipo de desenguadramento que néo tenha sido
resultado de acéo direta do RPPS.

S0 serao considerados os fundos de investimento que tem por prestador de servigos de gestéo e/ou
administrador de carteira que atendem cumulativamente as condigoes:

a) O administrador OU o gestor dos recursos seja instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco
Central do Brasil obrigada‘a instituir comité de auditoria e comité de riscos;

b) O administrador do fundo de investimento detenha, no méaximo, 50% dos recursos sob sua
administracéo oriundos de RPPS e

c¢) O gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio
credenciamento e que seja considerado pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do
RPPS como de boa qualidade de gestdo e ambiente de controle de investimento.

Em atendimento aos requisitos dispostos, deverdo ser observados apenas quando da aplicagéo dos
recursos, podendo os fundos de investimentos n&o enquadrados nos termos acima, permanecer na
carteira de investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA até seu
respectivo resgate ou vencimento, n&o sendo permitido novas aplicagées.

56 VEDAGOES

O Comité de Investimento do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA devera
seqguir as vedacgtes estabelecidas pela Resoluggo CMN n° 3.922/2010, ficando adicionalmente
vedada a aquisicao de:

1. Operacdes compromissadas;

2. Depositos em Poupanca;

3. Aquisicéo de qualquer ativo final, emitido por Instituicdes Financeiras com alto risco de crédito;

4. Cotas de Fundos em Participacdes (FIP) que n&o prevejam em seu regulamento a constituicéo de
um Comité de Acompanhamento que se reuna, no minimo, trimestralmente e que faca a lavratura
de atas, com vistas a monitorar o desempenho dos gestores e das empresas investidas;

5. Cotas de Fundos de Investimentos Imobiliarios (FIl) que n&o prevejam em seu regulamento a
constituicdo de um Comité de Acompanhamento que se relina, no minimo, trimestralmente, e que

faca a lavratura de atas, com vistas a monitorar o desempenho dos gestores e das empresas
investidas.
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6 META ATUARIAL

A Portaria MIF n® 464, de 19 de novembro de 2018, que estabelece as Normas Aplicaveis as
Avaliagdes Atuariais dos Regimes Proprio de Previdéncia Social, determina que a taxa atuarial de
juros a ser utilizada nas Avaliagdes Atuariais seja o menor percentual dentre o valor esperado da
rentabilidade futura dos investimentos dos ativos garantidores do RPPS e a taxa de juros parametro
cujo ponto da Estrutura a Termo da Taxa de Juros Média seja o mais proximo a durac&o do passivo
do RPPS.

Também chamada de meta atuarial, ¢ a taxa de desconto utilizada no calculo atuarial para trazer a
valor presente, todos os compromissos do plano de beneficios para com seus beneficiarios na linha
do tempo, determinando assim o quantorde patriménio o Regime Proprio de Previdéncia Social
devera possuir hoje para manter o equilibrio atuarial.

Obviamente, esse equilibrio somente sera possivel de se obter caso os investimentos sejam
remunerados, no minimo, por essa mesma taxa. Do contrario, ou seja, se a taxa que remunera 0s
investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no calculo atuarial, o plano de beneficio se tornara
insolvente, comprometendo o pagamento das aposentadorias e pensdes em algum momento no
futuro.

Considerando a exposigdo da carteira e seus investimentos e as projecdes dos indicadores de
desempenho dos retornos sobre esses mesmos investimentos; o valor esperado da rentabilidade
futura dos investimentos dos ativos garantidores do RPPS ¢é de IPCA+5,24% (cinco virgula vinte e
quatro por cento).

Agora, considerando o resultado da duracdo do passivo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE ASPASIA a taxa de juros parametro definida & de 5,89% (cinco virgula oitenta e
nove por cento), somado a inflacédo de IPCA.

Fica assim definida como taxa de desconto ou simplesmente Meta Atuarial para o exercicio de 2020
a taxa de 5,88% (cinco virgula oitenta e nove por cento), somado a inflacdo de IPCA.

Ainda assim, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA no exercicio de sua
execugao, através de estudos técnicos, promovera o acompanhamento das duas taxas para que
seja evidenciado, no longo prazo, qual proporcionava a melhor situagdo financeiro-atuarial para o
plano de beneficios previdenciarios.

7 ESTRUTURA DE GESTAO

De acordo com as hipoteses previstas na Resolugdo CMN n° 3.922/2010, a aplicacdo dos
investimentos sera realizada por gestéo prépria, terceirizada ou mista. @
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Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplicacdes dos recursos do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA sera propria.

71 GESTAO PROPRIA

A adogao deste modelo de gesté&o significa que o total dos recursos ficard sob a responsabilidade
do RPPS e os agentes envolvidos diretamente no processo, com profissionais qualificados e
certificados por entidade de certificacéo reconhecida pelo Ministério da Fazenda, Secretaria de
Previdéncia, conforme exigéncia da Portaria MPS n° 519, de 24 de agosto de 2011, e contara com o
Comité de Investimentos como ¢rgdo participativo do processo de analise, com o objetivo de
gerenciar a aplicagao de recursos conjuntamente com a Diretoria Executiva, escolhendo os ativos,
delimitando os niveis de riscos, estabelecendo os prazos para as aplicacdes, e com a deliberacdo
do Conselho Deliberativo, com o Unico objetivo de deliberar sobre as analise promovidas pelo
Comite de Investimentos e Diretoria Executiva, observando o cumprimento obrigatério do
Credenciamento prévio das instituicdes financeiras escolhidas para receber as aplicacbes dos
recursos.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA tem ainda a prerrogativa da
contratagédo de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios, de acordo com os critérios
estabelecidos na Resolugdo CMN n°® 3.922/2010, Portaria n°® 519, de 24 de agosto de 2011 e
Instrucdo CVM n® 592, de 17 de novembro de 2017, para a prestagéo dos servicos de orientacéo,
recomendacao e aconselhamento, sobre investimentos no mercado de valores mobiliarios, cuja
adocdo e implementacdo sejam Unicas e exclusivas do RPPS.

7.2 ORGAOS DE EXECUCAO

Compete ao Comité de Investimentos a elaboracdo da Politica de Investimento juntamente com a
Diretoria Executiva, que deve submeté-la para aprovagdo ao Conselho Deliberativo, 6érgao superior
competente para definicdes estratégicas do RPPS. Essa estrutura garante a demonstracéo da
segregagao de fungbes adotadas pelos 6rgdos de execugdo, estando em linha com as praticas de
mercado para uma boa governanca corporativa.

Nao fica excluida a possibilidade da Consultoria de Valores Mobiliarios fornecer "minuta" para
apreciagao do Comité de Investimentos e Diretoria Executiva.

8 CONTROLE DE RISCO

E relevante mencionar que qualquer aplicacéo financeira esta sujeita a incidéncia de fatores de risco
que podem afetar adversamente o seu retorno, e consequentemente, fica o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA obrigada a exercer o acompanhamento e o controle
sobre esses riscos, considerando entre eles:

o Risco de NMercado - € o risco inerente a todas as modaﬁ“djéades de aplicagoes

financeiras disponiveis no mercedo financeairo; corresponde a incerteza em relacad ao




resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento, em
decorréncia de mudangas futuras nas condigdes de mercado. E o risco de variagoes,
oscilagdes nas taxas e precos de mercado, tais como taxa de juros, precos de acoes e
outros indices. E ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

. Risco de Creédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é
aquele em que ha a possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela
instituicdo que emitiu determinado titulo, na data e nas condigbes negociadas e
contratadas; ‘

0 Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores
potenciais de um determinado ativo no momento e no prego desejado. Ocorre quando
um ativo esta com baixo volume de negocios e apresenta grandes diferengas entre o
preco que o comprador esta disposto a pagar (oferta de compra) e aquele que o
vendedor gostaria de vender (oferta de venda). Quando € necessario vender algum
ativo num mercado iliquido, tende a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar
o preco do ativo negociado .

8.1 CONTROLE DO RISCO DE MERCADO

O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando os seguintes
parametros para o calculo do mesmo:

«  Modelo paramétrico;

« Intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento);

¢« Horizonte temporal de 21 dias Uteis.
Como parametro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que compde a
carteira, os membros do Comité de Investimentos dever&o observar as referéncias abaixo

estabelecidas e realizar reavaliacdo destes ativos sempre que as referéncias pré-estabelecidas
forem ultrapassadas.

. Segmento de Renda Fixa: 2,30% (dois virgula trinta por cento) do valor
alocado neste segmento.

. Segmento de Renda Variavel: 6,13% (seis virgula treze por cento) do valor
alocado neste segmento.

Como instrumento adicional de controle, o RPPS monitora a rentabilidade do fundo em janelas
temporais (més, ano, trés meses, seis meses, doze meses € vinte e quatro meses), verificando o
alinhamento com o "benchmark” de cada ativo. Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos

membros do Comité de Investimentos do RPPS, que decidira pela manuiengéo, ou n&f
investimento. é :
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8.2 CONTROLE DO RISCO DE CREDITO

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

AGENCIA CLASSIFICADORA.DE RISCO RATING MINIMO

ATANDARD & POORS BBB+ (perspectiva estavel)
MOODYs Baa1 (perspectiva estavel)
FITCH RATING BBB+ (perspectiva estavel)

AUSTIN RATING A (perspecliva estavel)

SR RATING A (perspectiva estavel)

LF RATING A (perspectiva estavel)

LIBERUM RATING A (perspectiva estavel)

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

8.3 CONTROLE DO RISCO DE LIQUIDEZ

Nas aplicagdes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio fechado, e nas
aplicacdes cuja soma do prazo de caréncia (se houver) acrescido ao prazo de conversio de cotas
ultrapassarem em 365 dias, a aprovagéo do investimento devera ser precedida de atestado que
comprova a analise de evidenciagdo quanto a capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de
despesas necessarias ao cumprimento de suas obrigagdes atuariais, até a data da disponibilizacao
dos recursos investidos.

9 POLITICA DE TRANSPARENCIA

As informacdes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisdes deverdo ser
disponibilizadas aos interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovacédo, observados
os critérios estabelecidos pelo Ministério da Economia, Secretaria de Previdéncia Social. A vista da
exigéncia contida no art. 4°, incisos |, I, lll, IV e V, paragrafo primeiro e segundo e ainda, art. 5° da
Resolugao CMN n°® 3.922/2010, a Politica de Invest:mentosjgera ser d|spomo|l|zada np site do
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RPPS, Diario Oficial do Municipio ou em local de facil acesso e visualizagdo, sem prejuizo de outros
canais oficiais de comunicacao.

Todos e demais documentos correspondentes a analise, avaliagdo, gerenciamento,
assessoramento e decisdo, deverao ser disponibilizados via Portar de Transparéncia de propria
autoria ou na melhor qualidade de disponibilizacéo aos interessados.

10  CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MPS n°® 519, de 24 de agosto de 2011 e a Resolugdo CMN n° 3.922/2010,
antes da realizagao de qualquer operacéo, o RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos,
devera assegurar que as instituicées financeiras escolhidas para receber os recursos do RPPS
tenham sido objeto de prévio credenciamento.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA, através de seu Edital de
Credenciamento, devera cumprir integralmente todos os requisitos minimos de credenciamento em
atendimento as normativas mencionadas e, inclusive:

a) Termo de Analise e Atestado de Credenciamento de Administrator e Gestor de Fl - Art. 15°, § 2°,
I, da Resolugdo CMN n® 3.922/2010;

b) Termo de Analise de Credenciamento e Atestado de Credenciamento - Demais Administradores
ou Gestlor de Fl;

c) Anexo ao Credenciamento - Analise de Fundo de Investimento;
d) Termo de Analise do Cadastramento do Distribuidor.

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

10.1 PROCESSO DE SELEGCAO E AVALIAGAO DE GESTORES/ADMINISTRADORES

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

a) Tradicao e Credibilidade da Instituigdo - envolvendo vclume de recursos administrados e
geridos, no Brasil e no exterior, capacitacéo profissional dos agentes envolvidos na administracéo e
gestdo de investimentos do fundo, que incluem formacdo académica continuada, certificagoes,
reconhecimento publico etc., tempo de atuagdo e maturidade desses agentes na atividade,
reqularidade da manutencdo da equipe, com base na rotatividade dos profissionais e na
tempestividade na reposicédo, além de outras informacgdes relacionadas com a administracdo e
gestdo de investimentos que permitam identificar a cultura fiduciaria da instituicao | seu

compromisso com principios de responsabilidade nos investimento%e de governanga, // | g % ,
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b) Gestdo do Risco - envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administracdo e
gestdao, em especial aos riscos de crédito - quando aplicavel - liquidez, mercado, legal e
operacional, efetividade dos controles internos, envolvendo, ainda, o uso de ferramentas, softwares
e consultorias especializadas, regularidade na prestacéo de informacdes, atuacdo da area de
‘compliance", capacitacao profissional dos agentes envolvidos na administracéo e gestéo de risco
do fundo, que incluem formacé&o académica continuada, certificacées, reconhecimento publico etc.,
tempo de atuacdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutencdo da
equipe de risco, com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposi¢édo, além
de outras informacgdes relacionadas com a administragéo e gestao do risco;

¢) Avaliagdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos
- envolvendo a correlagdo da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de
resultados no periodo minimo de dois anos anteriores ao credenciamento.

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

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

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

Encontra-se qualificado a participar do processo seletivo qualquer empresa administradora ou
gestora de recursos financeiros dos fundos de investimentos em que figurarem instituictes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigadas a instituir comité de auditoria e
comité de riscos, nos termos das Resolugbes CMN n° 3.198/2004 e n° 4.557/2017,
respectivamente.

11 PRECIFICAGAO DE ATIVOS

Os principios ¢ critérios de precificagao para os ativos e os fundos de investimentos que compde ou
que virao a compor a carteira de investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
ASPASIA, deverdo seguir o critério de precificagdo de marcagdo a mercado (MaM).

Poderao ser contabilizados pelos respectivos custos de aquisicdo acrescidos dos rendimentos

auferidos os Titulos Publicos Federais, desde que se cumpram cumulativamente as devidas
exigéncias da Portaria MF n° 577, de 27 de dezembro de 2017 j& descritos anteriormente.
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11.1 METODOLOGIA

11.1.1 MARCAGCOES

O processo de marcagao a imercado consiste em atribuir um prego justo a um determinado ativo ou
derivativo, seja pelo preco de mercado, caso haja liquidez, ou seja, na auséncia desta, pela melhor
estimativa que o prego do ativo teria em uma eventual negociacgéo.

O processo de marcacao na curva consiste na contabilizacdo do valor de compra de um

determinado titulo, acrescido da variagdo da taxa de juros, desde que a emissdo do papel seja
carregada até o seu respectivo vencimento. O valor sera atualizado diariamente, sem considerar a
oscilagdes de preco auferidas no mercado.

B

11.2 CRITERIOS DE PRECIFICACAO
11.2.1 TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

Sao ativos de renda fixa emitidos pelo Tesouro Nacional, que representam uma forma de financiar a
divida publica e permitem que os investidores emprestem dinheiro para o governo, recebendo em
troca uma determinada rentabilidade. Possuem diversas caracteristicas como: liquidez diaria, baixo
custo, baixissimo risco de crédito, e a solidez de uma instituicdo enorme por tras.

Como fonte primaria de dados, a curva de titulos em reais, gerada a partir da taxa indicativa
divulgada pela ANBIMA e a taxa de juros divulgada pelo Banco Central, encontramos o valor do
preco unitario do titulo publico.

11.2.1.1 Marcagédo a Mercado
Atraveés do preco unitario divulgado no extrato do custodiante, multiplicadd pela quantidade de
titulos publicos detidos pelo regime, obtivemos o valor a mercado do titulo publico na carteira de
investimentos. Abaixo segue formula:
Vin= PU i * QT[/[UI()
Onde:
Vi1 = valor de mercado

P00 preco unitario atual

(Dti/iutos = quantidade de titulos em posso do regime

11.2.1.2 Marcagéo na Curva

Como a precificagé&o na curva é dada pela apropriagdo natural de juros até a data de vencimento do
titulo, as formulas variam de acordo com o tipo de papel, sendo:

7




[ ' CNPJ 05.446.446/0001-63" '}

i

ik

ISTITUTO DE PREVIDENCIA MU

>

NICIP,

Tesouro IPCA - NTN-B

O Tesouro IPCA - NTN-B Principal possui fluxo de pagamento simples, ou seja, o investidor faz a
aplicacédo e resgata o valor de face (valor investido somado a rentabilidade) na data de vencimento
do titulo.

E um titulo pés-fixado cujo rendimento se da por uma taxa definida mais a variacdo da taxa do
indice Nacional de Preco ao Consumidor Amplo em um determinado periodo.

O Valor Nominal Atualizado € calculado através do VNA na data de compra do titulo e da projecéo
do IPCA para a data de liquidacéo, seguindo a equagéo:

VNA = VNA data de compra . (] = /})C‘A/}/'()/Clzl{/()) 1je52
Onde:

VN A = Valor Nominal Atualizado
VNAGata de compra= Valor Nominal Atualizado na data da compra
IPCA) rojecado = Inflacdo projetada para o final do exercicio
O rendimento da aplicagéao ¢ recebido pelo investidor ao longo do investimento, por meio do
pagamento de juros semestrais e na data de vencimento com resgate do valor de face somado ao
ultimo cupom de juros.
Tesouro SELIC - LFT

O Tesouro SELIC possui fluxo de pagamento simples pés-fixado pela variacéo da taxa SELIC.

O valor projetado a ser pago pelo titulo, € o valor na data base, corrigido pela taxa acumulada da
SELIC até o dia de compra, mais uma correcdo da taxa SELIC meta para dia da liquidacdo do titulo.
Sendo seu calculo:
VNA = VNAdjata de compra * (1 + SEL/Cmem) 1jest
Onde:
VN A = Valor Nominal Atualizado

VNAdata de compra= Valor Nominal Atualizado na data da compra

SELICHeta= Inflacdo atualizada

Tesouro Prefixado - LTN /




A LTN € um titulo prefixado, ou seja, sua rentabilidade € definida no momento da compra, que néo
faz pagamentos semestrais. A rentabilidade ¢ calculada pela diferenga entre o preco de compra do

titulo e seu valor nominal no vencimento, R$ 1.000,00.

A partir da diferenca entre o preco de compra e o de venda, é possivel determinar a taxa de

rendimento. Essa taxa pode ser calculada de duas formas:

Valor de Venda

Taxa Efetivano Periodo = {

Valor de Compra

—-1] + 100

Onde:

Taxa Eletiva no Periodo= Taxa negociada no momento da compra
Valor de Venda = Valor de negociacéo do Titulo Publico na data final

Valor de Compra= Valor de negociagéo do Titulo na aquisicéo

Ou, tendo como base um ano de 252 dias uteis:

~ma

oS4

Taxa Efetivano Periodo = (

Valor de Venda ‘)dms Greis

Valor de Compra

no periodo

Onde:

Taxa Efetiva no Periodo= Taxa negociada no momento da compra
Valor de Venda = Valor de negociacdo do Titulo Publico na data final

Valor de Compra= Valor de negociacéo do Titulo na aquisi¢ao

Tesouro Prefixado com Juros Semestrais - NTN-F

Na NTN-F ocorre uma situacéo semelhante a NTN-B, com pagamentos semestrais de juros s6 que
com a taxa pré-fixada e pagamento do ultimo cupom ocorre no vencimento do titulo, juntamente

com o resgate do valor de face.

A rentabilidade do Tesouro Pré-fixado com Juros Semestrais pode ser calculada segundo a

equacao:

(1,10)%% — 1

Ao

= (1+ TIR)7:

a

1
+ 1.000 «

(1+ TIR

M\




Em que DUn & o numero de dias Uteis do periodo e TIR é a rentabilidade anual do titulo.
Tesouro IGPM com Juros Semestrais - NTN-C

A NTN-C tem funcionamento parecido com NTN-B, com a diferenca no indexador, pois utiliza o IGP-
M ao invés de IPCA. Atualmente, as NTN-C n&o s&o ofertadas no Tesouro Direto sendo apenas
recomprado pelo Tesouro Nacional.

O VNA desse titulo pode ser calculado pela equacao:
VNA = VNAdaca de compra * (1 + /GPM/}/‘()/(:’[EI(/U) e

Onde N1 representa o nimero de dias corridos entre data de liquidagdo e primeiro do més atual e
N2 sendo o numero de dias corridos entre o dia primeiro do més seguinte e o primeiro més atual.

Como metodologia final de apuracdo para os Titulos Publicos que apresentam o valor nominal
atualizado, finaliza-se a apuragao nos seguintes passos:

(1) identificacé&o da cotagéo:

Onde:
Cotagdo = é o valor unitario apresentado em um dia

7axa = taxa de negociacao ou compra o Titulo Publico Federal
(i) identificagéo do precgo atual:

Cotagéo}

Preco = VNA # { —
' 100

Onde:
Preco = valor unitario do Titulo Publico Federal
VNA = Valor Nominal Atualizado

Cotacdo = é o valor unitario apresentado em um dia /

11.2.2 FUNDOS DE INVESTIMENTOS

A Instrucéo CVM 555 dispde sobre a constituicdo, a administragdo, o funcionamento e a divulgagao
de informagdes dos fundos de investimento. é
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O investimento em um fundo de investimento, portanto, confere dominio direto sobre fragéo ideal do
patriménio dado que cada cotista possui propriedade proporcional dos ativos inerentes a
composicdo de cada fundo, sendo inteiramente responsavel pelo énus ou bénus dessa propriedade.

Através de divulgacdo publica e oficial, calcula-se o retorno do fundo de investimentos auferindo o
rendimento do periodo, muitiplicado pelo valor atual. Abaixo segue férmula:

o

retorno = (1 + Santerior) * Rendrnao

Onde:

Retorno: valor da diferente do montante aportado e o resultado final do periodo
Santerior saldo inicial do investimento

Rendrinao : rendimento do fundo de investimento em um determinado periodo (em

percentual)

Para auferir o valor aportado no fundo de investimento quanto a sua posicdo em relacdo a

quantidade de cotas, calcula-se:
V;mm/ == VC(}[{I ¥ Q[c‘n[zzs
Onde:

Varuar: valor atual do investimento
Veoea: valor da cota no dia

Qteoras quantidade de cotas adquiridas mediante aporte no fundo de

investimento

Em caso de fundos de investimento imobiliarios (Fil), onde consta ao menos uma negociacdo de
compra e venda no mercado secundario através de seu ticker; esse sera calculado através do valor
de mercado divulgado no site do BM&FBOVESPA; caso contrario, sera calculado a valor de cota,
através de divulgado no site da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.

11.2.3 TITULOS PRIVADOS

Titulo privados séo titulos emitidos por empresas privadas visando a captacéo de recursos.
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As operagbes compromissadas lastreadas em titulos publicos sdo operagbes de compra (venda)
com compromisso de revenda (recompra). Na partida da operacdo sdo definidas a taxa de
remuneracao e a data de vencimento da operagéo. Para as operagdes compromissadas sem
liquidez diaria, a marcacdo a mercado sera em acordo com as taxas praticadas pelo emissor para o
prazo do litulo e, adicionalmente, um spread da natureza da operagdo. Para as operacbes
compromissadas negociadas com liquidez diaria, a marcacdo a mercado sera realizada com base
na taxa de revenda/recompra na data.

Os certificados de depdsito bancério (CDBs) sao instrumentos de captacao de recursos utilizados
por instituigbes financeiras, os quais pagam ao aplicador, ao final do prazo contratado, a
remuneracao prevista, que em geral é flutuante ou pré-fixada, podendo ser emitidos e registrados
na CETIP. :

Os CDBs pre-fixados sdo titulos negociados com agio/desagio em relacdo & curva de juros em
reais. A marcacao do CDB é realizada descontando o seu valor futuro pela taxa pré-fixada de
mercado acrescida do spread definido de acordo com as bandas de taxas referentes ao prazo da
operacao e rating do emissor.

Os CDBs pos-fixados s&o titulos atualizados diariamente pelo CDI, ou seja, pela taxa de juros
baseada na taxa média dos depositos interbancarios de um dia, calculada e divulgada pela CETIP.
Geralmente, o CDI ¢ acrescido de uma taxa ou por percentual spread contratado na data de
emissdo do papel. A marcacdo do CDB é realizada descontando o seu valor futuro projetado pela
taxa pré-fixada de mercado acrescida do spread definido de acordo com as faixas de taxas em
vigor.

11.2.4 POUPANGA

FPara método de apuragao para os investimentos em depositos de poupanga, calcula-se a taxa
referencial usada no dia do depdsito. Se a Selic estiver em 8,5% ao ano ou menos do que isso, a
poupanca ira render 70% da Selic mais a TR. Ja no caso da Selic ficar acima de 8,5% ao ano, a
rentabilidade € composta pela TR mais 0,5% ao més.

11.3 FONTES PRIMARIAS DE INFORMAGOES

Como os procedimentos de marcacéo a mercado s&o diarios, como norma e sempre que possivel,
adotam-se precos e cotagdes das seguintes fontes:

. Titulos Publicos Federais e debentures: Taxas Indicativas da ANBIMA - Associacdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm);

. Cotas de fundos de investimentos: Comissdo de Valoreg Mobilidrios - CVM
(http://www.cvm.gov.br/); /

e Valor Nominal Atualizado: Valor Nominal Atualizado ANBIMA - Associacéo Brasileira das

Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/valor-nominal-atualizado.htm)
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. Agbes, opgdes sobre acgdes liquidas e termo de acdes: BM&E&FBOVESPA
(http://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/negociacao/renda-variavel/acoes.htm): e

«  Certificado de Deposito Bancario - COB: CETIP (https://www.cetip.com.br/).

12 POLITICA DE ACOMPANHAMENTO E AVALIACAO

Para o acompanhamento e avaliacao da carteira de investimento, dos fundos de investimentos que
a contemplam e seus resultados, adicionalmente ser&o adotados metodologias e critérios que
atendam conjuntamente as normativas expedidas pelos ¢rgéos reguladores.

Como forma de acompanhamento, sera admitido a elaboragdo de relatorios mensais,
acompanhados de parecer avaliativo do Comité de Investimentos, que contemple no minimo
informagdes sobre a rentabilidade e dos riscos das diversas modalidades de operacdes realizadas
na aplicagdo dos recursos do RPPS e da aderéncia das alocagbes e processos decisorios de
investimentos.

O relatorio mensal sera com compilado de informacdes que compreendem no minimo:
a) Editorial sobre o panorama econdmico relativo ao més anterior;

b) Editorial sobre o panorama econdmico relativo ao trimestre anterior;

c) Relatério de analise inicial da carteira de investimentos;

d) Relatorio de Monitoramento - analise qualitativa da situagdo da carteira em relacdo a
composicao, rentabilidade, enquadramentos, aderéncia a Politica de Investimentos, riscos
(mercado, liquidez e crédito); analise quantitativa baseada em dados histéricos e ilustrada por
comparativos graficos e; sugestdes para otimizacéo da carteira;

e) Relatorio de Acompanhamento dos Fundos de Investimentos - Analise de regulamento,
enquadramento, prospecto (quando houver) e parecer opinativo;

f) Parecer Técnico de Assembleia de Fundos de Investimentos - resumo e analise de ata contendo
parecer opinativo;

g) Enquadramento das aplicagcdes nos segmentos e artigos da Resolugdo CMN n°® 3.922/10, com
alerta em casos de desenquadramento;

h) Enquadramento das aplicagbes de acordo com os limites definidos na Politica de Investimentos,
com alerta em casos de desenquadramento;

i) Rentabilidade individual e comparativa - benchmarks - das aplicacdes financeiras de forma a

. KE /
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j) Marcacéo a Mercado da carteira de Titulos Publicos Federais permitindo a visualizacao de
oportunidades de compra e venda;

k) Concentracéo dos investimentos por instituic&o financeira;
l) Taxa de administracao por fundo de investimento, possibilitando analise comparativa;

m) Quantidade de cotistas por fundo de investimento que compde a carteira;
n) Rentabilidade da carteira apos as movimentagdes mensais, disponibilizada mensalmente e
cumulativamente no decorrer do ano em exercicio, comparativamente a meta atuarial e

o) Grafico comparativo de rentabilidade e Tiscos dos fundos de investimentos;

p) Diligencia sobre os lastros relativos aos titulos ou papéis incluidos em operacgdes estruturadas
adquiridas por meio de veiculos de investimentos;

q) Acompanhamento sistematico da situagdo patrimonial; fiscal, comercial e juridica das instituicdes
investidas e do desempenho dos papeéis por elas emitidos.

Os pareceres avaliativos emitidos pelo Comité de Investimentos deverdo apresentar no minimo o
plano de acdo com o cronograma das atividades a serem desempenhadas relativas a gestdo dos
recursos. Com a emissé&o dos pareceres avaliativos e a elaborac&o do plano de agéo, o mesmo
devera ser aprovado pelo 6rgao deliberativo.

13 PLANO DE CONTINGENCIA

O Plano de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resoluggdo CMN n°
3.922/2010, em seu Art. 4° inciso VIII, ou seja, entende-se por "contingéncia" no ambito desta
Politica de Investimentos a excessiva exposicao a riscos ou potenciais perdas dos recursos.

Com a identificac&o clara das contingéncias chegamos ao desenvolvimento do plano no processo
dos investimentos, que abrange n&o somente a Diretoria Executiva, como o Comité de
Investimentos e o Conselho Deliberativo.

13.1 EXPOSICAO A RISCO

Entende-se como Exposicdo a Risco os investimentos que direcionam a carteira de inveslimentos
do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA para o nao cumprimento dos limites,
requisitos e normas estabelecidos aos RPPS.

O n&o cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecidos, pcdem ser classificados cormo

sendo: g
e

1 Desenquadramento da Carteira de Investimentos;
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2 Desenqguadramento do Fundo de Investimento;
3 Desenquadramento da Politica de Investimentos;
4 Movimentacdes Financeiras ndo autorizadas;

Caso identificado o nao cumprimento dos itens descritos, ficam os responsaveis pelos
investimentos, devidamente definidos nesta Politica de Investimentos, obrigados a:

Contingéncias Medidas Resolugado

a) Apuracdo das causas
acompanhado de relatorio;

b) ldentificagéo dos envolvidos

1. Desenquadramento da Iy o
a contar do inicio do processo; | Curto, Médio e Longo Prazo

Carteira de Investimentos

c) Estudo Técnico com a
viabilidade para o}
enquadramento.

a) Apuracédo das causas
acompanhado de relatorio;

b) ldentificac&o dos envolvidos
2. Desenquadramento do o o
- ) a contar do inicio do processo; | Curto, Médio e Longo Prazo
Fundo de Investimento

c) Estudo Técnico com a
viabilidade para o]
enquadramento.

a) Apuracédo das causas
acompanhado de relatoério;

b) ldentificac&o dos envolvidos

3. Desenquadramento da C o
a contar do inicio do processo; | Curto, Médio e Longo Prazo

Politica de Investimentos

c) Estudo Técnico com a
viabilidade para o]

enquadramento.
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a) Apuragédgo das causas
acompanhado de relatério;

b) Identificacdo dos envolvidos
a contar do inicio do processo;

4. Movimentagdes Financeiras - e
- ; c) Estudo Teécnico com a | Curto, Médio e Longo Prazo

nao autorizadas . .
viabilidade para resolugao;

d) Acgbes e Medidas, se
necessarias, judiciais para a
responsa‘bilizagéo dos
responsaveis.

13.2 POTENCIAIS PERDAS DOS RECURSOS

Entende como potencias perdas dos recursos os volumes expressivos provenientes de fundos de
investimentos diretamente atrelados aos riscos de mercado, crédito e liquidez.

Contingéncias Medidas Resolugao

1. Potenciais perdas de |a) Apuragdo das causas | Curto, Médio e Longo Prazo
recursos acompanhado de relatorio;

b) Identificacédo dos envolvidos
a contar do inicio do processo;

c) Estudo Técnico com a

viabilidade administrativa,
financeira e se for o caso,
juridica.

14 CONTROLES INTERNGOS

Antes de qualquer aplicacdo, resgate ou movimentagdes financeiras ocorridas na carteira de
investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA, 0Ss responsaveis pela
gestado dos recursos deverdo seguir todos os principios e diretrizes envolvidos nos processos de
aplicacéo dos investimentos.

Todos os ativos e valores mobiliarios adquiridos pelo RPPS deverdo ser registrados nos Sistemas

de Liquidacé&o e Custddia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensaggo autorizadas pela CVIVL
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As operagdes realizadas no mercado secundario (compra/venda de titulos publicos) deverao ser
realizadas através de plataforma eletronica autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet da Cetip que ja
atendem aos pré-requisitos para oferecer as rodas de negociacdo nos moldes exigidos pelo
Tesouro Nacional e pelo Banco Central. O RPPS devera ainda, realizar o acompanhamento de
precos e taxas praticados em tais operagbes e compara-los aos precos e taxas utilizados como
referéncia de mercado (ANBIMA).

O acompanhamento mensal do desempenho da carteira de investimentos em relagcdo a Meta
Atuarial definida, garantira agoes e medidas no curto e médio prazo no equacionamento de
quaisquer distor¢cées decorrentes dos riscos a ela atrelados.

Com base nas determinacdes da Portaria MPS n° 170, de 26 de abril de 2012, alterada pela
Portaria MPS n® 440, de 09 de outubro de 2013, foi instituido o Comité de Investimentos através da
Lei Complementar n°. 096/2015, com a finalidade minima de participar no processo decisorio quanto

a formulacdo e execucao da Politica de Investimentos.

Entende-se como participacéo no processo decisorio quanto a formulacdo e execugéo da Politica de
Investimentos a abrangéncia de:

a) garantir o cumprimento da legislag&o e da Politica de Investimentos;
b) avaliar a conveniéncia e adequacgéo dos investimentos;
¢) monitorar o grau de risco dos investimentos;

d) observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nivel de risco assumido pela
entidade;

e) garantir a gestdo ética e transparente dos recursos;
f) garantir a execucéo dos processos internos voltados para investimentos;
g) instaurar sindicancia no @&mbito dos recursos de assim houver a necessidade;

h) garantir a execugdo, o cumprimento e acompanhamento do Credenciamento da Instituigbes
Financeiras;

i) garantir que alocagdo estratégica dos recursos estejam em consonancia com os estudos técnicos
que nortearam o equilibrio atuarial e financeiro dos recursos e

) qualguer outra atividade relacionada diretamente a investimentos.

Todo o acompanhamento promovido pelo Comité de Investimentos sera designado em formato de
relatorio, sendo disponibilizado para apreciagéo, andlise, contestagdo e aprovagao por parte do




Conselho de Deliberacdo. Sua periodicidade se adequada ao porte do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE ASPASIA.

Os relatorios supracitados ser&o mantidos e colocados a disposicdo da Secretaria da Previdencia
Social - SPREV, Tribunal de Contas do Estado, Conselho Fiscal e demais orgéos fiscalizadores e
interessados.

15 DISPOSIGOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua execucao e devera ser
monitorada no curto prazo, a contar da data de sua aprovacgdo pelo 6rgéo superior competente do
RPPS, sendo que o prazo de validade compreendera o ano de 2020.

Reunides extraordinarias junto ao Comité de Investimentos e posteriormente com Conselho
Deliberativo do RPPS, serdo realizadas sempre que houver necessidade de ajustes nesta Politica
de Investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o
interesse da preservacao dos ativos financeiros e/ou com vistas a adequagéo a nova legislagao.

O relatério da Politica de Investimentos e suas possiveis revisdes; a documentacdo que 0s
fundamenta, bem como as aprovacdes exigidas permanecerdo a disposigdo dos oOrgaos de
acompanhamento, superviséo e fiscalizacdo pelo prazo de 10 (dez) anos.

Deverdao estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizagdo dos
investimentos do RPPS, através de exame de certificagdo organizado por entidade auténoma de
reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo conteudo
abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria MPAS n°® 519, de 24 de agosto de 2011,

A comprovagdo da habilitagdo ocorrera mediante o preenchimento dos campos especificos
constantes do Demonstrativo da Pclitica de Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicagbes
e Investimentos dos Recursos - DAIR

As Instituicdes Financeiras que operem e que venham a operar com o RPPS poderéo, a titulo
institucional, oferecer apoio técnico através de cursos, seminarios e workshops ministrados por
profissionais de mercado e/ou funcionarios das Instituigdes para capacitacdo de servidores e
membros dos 6rgdos colegiados do RPPS; bem como, contraprestagdo de servigos e projetos de
iniciativa do RPPS, sem que haja énus ou compromisso vinculados aos produtos de investimentos.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se a Resolugdo CMN n® 3.922/2010 e suas
alteracées, e a Portaria MPS n° 519, de 24 de agosto de 2011 e também alteragdes e demais

normativas pertinentes aos Regimes Préprios de Previdéncia Social. / @

E parte integrante desta Politica de Investimentos, a copia da Ata do Comité de Investimentos
que & participante do processo decisorio quanto a su%rmulagéo e a copia da Ata do orgao
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superior competente que aprova o presente instrumento, devidamente assinada por seus
membros.

Este documento devera ser assinado:
a) pelo representante do ente federativo,
b) pelo representante da unidade gestora do RPPS

c) pelos responsaveis pela elaboracdo, aprovacido e execucdo desta Politica de Investimentos
em atendimento ao § 4° do art. 1° da Portaria n® 519, de 24 de agosto de 2011.
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DISCLAIMER

Este documento (caracterizado como relatorio, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo
do destinatario, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem
expressa autorizagdo da empresa. As informagdes aqui contidas sdo somente com o objetivo de
prover informagdes e ndo representa, em nenhuma hipétese, uma oferta de compra e venda ou
solicitagdo de compra e venda de qualquer valor mobilidrio ou instrumento financeiro. Esta é apenas
uma OPINIAO que reflete o momento da andlise e sdo consubstanciadas em informagdes coletadas
em fontes publicas e que ju/gamos“confiéve/’s. A utilizagdo destas informagdes em suas tomadas de
decisdo e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna responsaveis diretos. As informagées aqui
contidas nédo representam garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou julgamento sobre a
qualidade das mesmas, e ndo devem ser consideradas como tais. As informagbes deste documento
estdo em consonancia com as informagbes sobre os produtos mencionados, entretanto néo
substituem seus materiais oficiais, como regulamentos e prospectos de divulgagéo. E recomendada
a leitura cuidadosa desies materiais, com especial atengdo para as clausulas relativas ao objetivo,
ao risco e a politica de investimento dos produtos. Todas as informag&es podem ser obtidas com 0
responsavel pela distribuigdo ou no site da CVM (Comissédo de Valores Mobiliarios). Sua elaboragéo
buscou atender os objetivos de investimentos do cliente, considerando a sua situagéo financeira e
seu petfil. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura e 0s
produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua
carteira de crédito e estruturagdo. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operagbes com valores
mobhiliarios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagéo futura e de derivativos, podem resuitar em
perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer
valor exibido esta representado em Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observagbes
didrias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A contratagdo de empresa de
consultoria de valores mobiliarios para a emissdo deste documenlo ndo assegura ou sugere a
existéncia de garantia de resultados futuros ou a isengdo de risco. Os RPPS devem estar
adequados as normativas pertinentes e principalmente a Portaria n° 519, de 24 de agosto de 2011 e
suas alteracées, além da Resolugdo CMN n° 3.922 de 25 de novembro de 2010 e suas alteragoes,
que dispdem sobre as aplicagbes dos recursos financeiros dos Regimes Proprios de Previdéncia
Social, instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e déa outras providéncias.




