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i  INTRODUCAO

Atendendo a Resolugio do Conselho Monetario Nacional - CMN n® 3.922, de 25 de
novembro de 2010, alterada pela Resolugdio CMN n® 4.392, de 19 de dezembro de
2014, pela Resolugio CMN n” 4.604, de 19 de outubro de 2017 e posteriormente pela
Resolugao CMN n” 4.695. de 27 de novembro de 2018 (doravante denominada
simplesmente "Resolugio CMN n® 3.922/2010"), o Comité de Investimentos ¢ a
Diretoria Executiva do INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA
MUNICIPAL DE CANTAGALO - IPAM, apresenta sua Politica de [nvestimentos
para o exercicio de 2020. devidamente analisada e aprovada por seu Orgao superior

competente.

A elaboragio da Politica de [nvestimentos representa uma formalidade legal que
fundamenta ¢ norteia todos os processos de tomada de decisdes relativas aos
‘nvestimentos do Regime Proprios de Previdéncia Social - RPPS, empregada como
instrumento necessario para garantir a consisténcia da gestio dos recursos em busca do
equilibrio econdmico-financeiro.

Os fundamentos para a elaboragiio da presente Politica de Investimentos estdo centrados
om critérios técnicos de grande relevancia. Ressalta-se que o principal a ser observado,
para que se trabalhe com parimetros solidos, ¢ aquele referente a analise do fluxo de
caixa atuarial da entidade. ou seja, © equilibrio entre ativo ¢ passivo, levando-se em
consideraciio as reservas téenicas atuariais (ativos) € as reservas matematicas (passivo)
projetadas pelo caleulo atuarial.

2 OBJETIVO

A Politica de Investimentos do INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA
MUNICIPAL - IPAM 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 manutencio do seu equilibrio econdmico-
financeiro e atuarial, tendo sempre presenies oS principios da boa governanga, da
seguranga, rentabilidade, solvéncia. liquidez, motivagdo, adeguac@o a natureza de suas
obrigacdes ¢ transparéneia,

A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéneia
na conducdo das operagdes relativas as aplicagbes dos recursos. buscando alocar os
investimentos em instituigOes que possuam ds seguintes caracteristicas: padrio ético de
conduta, solidez patrimonial, histérico e experiéncia positiva, com reputagiio
considerada ilibada no exercicio da atividade de administraciio e gestao de grandes
volumes de recursos e em ativos com adequada relagfo risco X retorno.

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cenario
ccondmico. a Politica de Investimentos estabelecerd o plano de contingéncia, 08
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pardmetros, as metodologias, os ctitérios, as modalidades ¢ os limites legais e
operacionais, buscando a mais adequada alocagao dos ativos. a vista do perfil do
passivo no curto, médio ¢ longo prazo, atendendo aos requisitos da Resolugio CMN n°
3.922/2010.

Os responsdveis pela gestio do INSTITUTO DE PENSAQ E APOSENTADORIA
MUNICIPAL - IPAM 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 clevados padroes éticos, adotando as melhores praticas que
visem garantir o cumprimento de suas obrigagdes.

Entende-se por responsaveis pela gestio dos recursos do INSTITUTO DE PENSAO E
APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM, as pessoas que participam do processo
de analise, de assessoramento ¢ decisorio sobre a aplicagfio dos recursos, bem como 05
participantes do mercado de titulo e valores mobiliarios no que se refere & distribuigdo.
intermediaciio e administragiio dos ativos.

A responsabilidade de cada agente envolvido no processo de analise, avaliagiio,
gerenciamento, assessoramento ¢ decisorio sobre as aplicacoes dos recursos, foram
definidos e estio disponiveis nos documentos de controle interno do INSTITUTO DE
PENSAQ E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM, instituidos como REGRAS,
PROCEDIMENTOS E CONTROLES INTERNOS.

3  PERFIL DE INVESTIDOR

Trata-se de analise de Perfil do INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA
MUNICIPAL - IPAM, no dmbito de classificagdo de investidor, considerando as
variaveis:

PERFIL DE INVESTIDOR
Patrimonio Liguido sob gestiio (R$)
Certificado de Regularidade Previdenciirio - CRP
Comité de Investimentos
Adesiio ao Pro-Gestio
Nivel de Aderéncia ao Pro-Gestdo
Vencimento da Certificagio

Categoria de Investidor
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Segundo disposto na Instrugio CVM n® 554/2014 ¢ Portaria MPS n® 300 de 03 de jultho
de 2015 e alteragdes, fica definido que os Regimes Proprios de Previdéncia Social

classificados como Investidores Qualificados deverdo apresentar cumulativamente:

a) Certificado de Regularidade Previdencidrio - CRP vigente na data da realizagdo de

cada aplicag@o exclusiva para tal categoria de investidor:

b) Possua recursos aplicados comprovados por Demonstrativo das Aplicagdes ¢
Investimentos dos Recursos - DAIR o montante de RS 10.000.000,00 (dez milhdes de
reais):

¢) Comprove o efetivo funcionamento do Comité de Investimentos ¢
d) Tenha aderido ao Programa de Certificagdo Institucional Pro-Gestao.

Na classificacio como Investidor Profissional, fica o RPPS condicionado as mesmas
condicdes cumulativas, sendo o item "d" como sendo: "tenha aderido ao Programa de
Certificagio Institucional Pro-Gestio e obtido a certificagdo institucional no 4° nivel de

aderéncia, ou seja, Nivel IV de adesdo.

O INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM, no
momento da elaboragiio ¢ aprovagdo da Politica de Investimentos para o exercicio de
2020 estd classificado como Investidor Comum.

4 CENARIO ECONOMICO
41 INTERNACIONAL 1° SEMESTRE DE 2019
EUROPA

De acordo com a agéncia europeia de estatisticas, Eurostat, a cconomia da zona do euro,
composta por 19 paises, evoluiu 0.4% no primeiro trimestre de 2019, em relagio ao
anterior, quando havia erescido 0.2% e 1,2% na comparagio anual. A melhoria do
resultado ocorreu por conta de uma aceleracfio do crescimento na Alemanha ¢ da
recuperagio téenica da Italia. Entre as cconomias mais importantes do bloco econdmico,
a da Alemanha cresceu 0,4%. na base trimestral e 0,7% na anual, a da Franga 0.3% ¢

1.2%, a da Italia 0,1% e -0,1% e da Fspanha 0,7% ¢ 2,4%, respectivamente.

74 4 economia do Reino Unido, membro da Unido Europeia - UE cresceu 0.5% no
primeiro trimestre, em relagdo ao anterior ¢ 1.8% na comparagio 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 margo.
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Em junho, os pregos 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% ¢ a de depositos bancédrios em -(1,4%.
No comunicado afirmou que nfio devera alterar as taxas até o final do primeiro semestre
de 2020, na medida em que os riscos para o crescimento ccondmico da regido
aumentaram, também por conta das tensdes comerciais provocadas pelos EUA.

EUA

Foi de 3.1% o crescimento anualizado da economia americana no primeiro trimestre de
2019. A despesa dos governos estaduais ¢ municipais, 0 coméreio exterior € o
investimento em estogues foram os principais motores da aceleragio ocorrida nos
primeiros meses do ano. A despesa dos consumidores, que representa dois tergos do PIB
americano. crescen a um ritmo anual de 0,50%, o menor aumento do Gltimo ano.

O mercado de trabalho continuou robusto neste ano. Em junho, 224 mil novos postos de
trabalho ndo 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
nimero de pessoas procurando emprego. Na comparagio anual. o salario médio cresceu
3. 1%,

Importante destacar que a produtividade do trabalhador norte-americano melhorou no
primeiro trimestre deste ano, avangando 3,6%, o maior ritmo desde 2010. Ainda em
junho, a inflagiio do consumidor subiu 0,1% na comparagio com maio ¢ 1.6% na base
anual, O nacleo, que exclui os aumentos da energia e dos alimentos subiu 2,1%. ja
acima da meta do FED que ¢é de 2%.

Em sua reunidio, em meados de junho, o comité de politica monetéria do FED, o banco
central americano, decidiu como era esperado manter a taxa bisica de juros na banda
entre 2.25% e 2,50% ao ano. Na ata, as autoridades do FED sinalizaram que cortes na
taxa sio possiveis neste ano, ji que agirdo de forma a sustentar a expansio econdmica.

Quanto 4 "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 retaliagio a vigorar a partiv de junho e a ameaga da China de restringir a
exportagio de "terras raras”, um conjunto de 17 elementos quimicos utilizados em
equipamentos eletronicos de alta tecnologia e equipamentos militares., Na altima
reunido do G-20, no final de junho. foi selada uma nova trégua para negociagiio. 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 comparagdo anual, no segundo trimestre deste
ano, dentro da margem estabelecida pelo governo, entre 6% ¢ 6,5%. Mas foi o ritmo de



Estado do Rio de Janeiro
IPAM —INSTITUTO DE PENSAQO E APOSENTADORIA MUNICIPAL

crescimento mais lento em quase trés décadas e ocorreu em plena "guerra" comercial
com os EUA ¢ em um contexto de enfraquecimento da economia global.

Quanto ao Japdo, 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 esperado.

J4 0 PIB da india teve expansiio anualizada de 5,8% no primeiro trimestre do ano, o que
representa um retrocesso de quase um ponto em relacdio ao trimestre anterior e seu pior
crescimento nos ltimos cinco anos. O que fez o pais ser ultrapassado pela China como
a cconomia com maior taxa de crescimento no mundo.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

Nio teve grande impacto sobre o mercado de renda fixa. o desenrolar da "guerra
comercial” entre EUA ¢ China. Prevaleceram os fundamentos macroecondmicos de um
contexto de inflagiio e taxas de juros muito baixas e crescimento econdmico perdendo
forga. Os rendimentos dos titulos do governo norte-americano cairam para o $eu menor
nivel desde novembro de 2016, ao passo que os emitidos por governos da zona do euro
recuavam para as minimas. em meio & expectativa que 0 novo presidente do BCE, que
vai assumir vai ter uma postura pro mercado.

Assim, o rendimento dos titulos de 10 anos emitidos pelo governo britdnico (UK Gilt)
passou de 0,99%a.a., no final do primeiro trimestre de 2019, para 0.83% a.a., no final do
primeito semestre do ano e o dos titulos do governo alemdo (Bund) de menos
0.07%a.a., para menos (.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 ¢ podendo recuar mais, COmo no €aso
dos FUA. 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 (Gri-
Bretanha) avangou 10,37% nesse periodo.

Nos EUA, as bolsas voltaram a atingir niveis recorde ¢ 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 (Japdo). subiu 8.57% no mesmo periodo. No
mercado de commodities, o petréleo, o principal produto, teve valorizagio de quase
24% no semestre, com a oferta mais restritiva.

42  NACIONAL 1° SEMESTRE DE 2019

A economia brasileira registrou contragio de 0.2% nos trés primeiros meses de 2019,
em relacio ao ultimo trimestre do ano anterior. Em relagio ao ano anterior houve
crescimento de 1.2%. Conforme o IBGE, em valores correntes o PIB somou R$ 1.7
trilhdio no periodo. No mesmo nivel do PIB do primeiro trimestre de 2012. O recuo teve
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1o tombo do investimento e na desaceleragiio adicional do consumo das familias, 0s
maiores responsaveis.

Pelo lado da oferta, a queda do setor agropecudrio 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 (Formagdo Bruta de
Capital Fixo) cairam 1,7% ¢ o consumo do governo avangou 0,4%. As exportagdes, por
sha 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 cncerrado em maio,
quando no ano anterior havia sido de 12,7%. O nimero de desempregados atingiu quase
13 milhdes de pessoas. O rendimento meédio real {corrigido pela inflagdo) foi de R$
2.289.00 no trimestre de margo a maio.

SETOR PUBLICO

Nos primeiros cinco meses de 2019, o setor pablico consolidado registrou um déficit
primario de R$ 17,5 bilhdes, sendo que no mesmo periodo de 2018 havia tido um défieit
de R$ 15.2 bilhdes. As despesas com os juros nominais totalizaram em doze meses RS
384.4 bilhdes (5.52% do PIB). O resultado nominal, que inclui o resultado primdrio
mais os juros nominais foi deficitirio em R$ 484.7 bilhdes em doze meses ¢ a Divida
Bruta do Governo Geral (governo federal, INSS, governos estaduais e municipais)
alcancou R$ 5.48 trilhdes em maio, ou o equivalente a 78.7% do PIB.

No esforgo de reequilibrio das contas publicas, a reforma da Previdéncia foi aprovada
em primeiro turno na Cimara dos Deputados ¢ deverd gerar uma economia estimada ao
redor de 900 bilhdes, nos proximos dez anos. E para que o governo pudesse contintiar
cumprindo com seus encargos, o Congresso Nacional, em sessio conjunta autorizou ¢m
meados de junho operagdes de crédito orgamentdrio de RS 248.9 bhilhdes, fora da regra
de ouro.

INFLACAO

A inflagio medida através do fndice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA).
calculado pelo IBGE ¢ que abrange as familias com renda mensal entre um ¢ quarenta
salarios minimos foi de apenas 0,01% em junho, por conta da queda dos pregos dos
alimentos dos combustiveis. Foi a menor alta de pregos desde novembro 2018. No
semestre o indice acumulou alta de 2,23 % e em doze meses de 3.37%.

Jé a inflagio medida pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC), também
calculado pelo 1IBGE, abrangendo familias com renda mensal entre um ¢ ¢inco salarios
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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,

[ importante lembrarmos que o Conselho Monetdrio Nacional fixou em 3,5% a meta de
inflagiio para 2022, com intervalo de variagio de 1.5 pontos percentual para ¢ima ou
para baixo.

JUROS

Na tltima 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 ¢ de forma
unanime. No comunicado pos-reunido, afirmou que o balango de riscos para a inflagiio
evoluiu de forma favordvel, mas que. neste momento, o risco relacionado 4 agenda de
reformas, principalmente a da Previdéncia, ¢ preponderante.

Na ata da reunido, o Copom reforgou que a inflagio pode ficar em torno da meta em um
cendrio 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 ¢ 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.

Em relagio ao Balango de Pagamentos, as transagdes correntes acumularam, em doze
meses, terminados em maio, um déficit de US§ 13,9 bilhdes, ou o equivalente a 0,75%
do PIB. Os investimentos diretos no pais (IED) totalizaram USS 96,6 bilhdes nos
dltimos doze meses, 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 Balanca Comercial, o superdvit no primeiro semestre de 2019 foi de US%H
2713 bilhdes. 9.6% menor do gue o registrado no mesmo periodo de 2018.

Merece destaque no setor externo o acordo comercial celebrado entre o Mercosul ¢ a
Unido Europeia. que deverd propiciar as exportagdes do pais um ganho de USS 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

Embora a atividade econdmica ainda fraca e a inflagio 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 mudanca
astrutural na curva de rendimentos. Ja a taxa de juros real, descontada a inflagdo caiu
para 0 patamar de 2%, o menor desde margo de 2013, '
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Assim, o melhor desempenho entre os indicadores referenciais dos fundos de renda fixa
foi o do IDkA 20 (TPCA). que acumulou alta de 32.70% no semestre, seguido do IMA-
B 5+ com alta de 21.12% ¢ do IMA-B Total com alta de 15.21%. A meta atuarial
baseada no IPCA + 6%a.a acumulou alta de 5,18% ¢ 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,

Para a bolsa brasileira, a alta no primeiro semestre foi de 14.88%, o melhor desempenho
desde 2016 ¢ de 38,76% em doze meses. No més de junho o indice Bovespa, que
encerrou o semestre ans 100.967 pontos, bateu o recorde historico duas vezes.

Assim como para a renda fixa, os indicadores macroecondmicos favordveis e o
andamento das reformas deram o gas necessario para o mercado de agdes.

4.3 PERSPECTIVAS
4.3.1  INTERNACIONAL - 2° SEMESTRE DE 2019

Para o Fundo Monetario Internacional - FMIL, o crescimento global serd de 3,2% neste
ano, com as economias avangadas evoluindo 1.9% e as emergentes e dos paises em
desenvolvimento 4.1%. Novas tensdes comercias e diminuigio no ritmo dos
investimentos representam ameagas que podem reduzir esses numeros ¢ aumentar a
aversio ao risco. que exporia as vulnerabilidades financeiras acumuladas nesses altimos
anos de baixas taxas de juros e de crescente endividamento.

Para o diretor-gerente interino do FMI, David Lipton, os bancos eentrais precisam estar
prontos para responder com mais forga a uma desaceleragio da economia global ¢
apontou que o ritmo lento de expansio que tem sido verificado aumenta a preocupagio
de que uma resposta possa ser necessaria.

EUROPA

Em relagiio 4 zona do euro, o FMI. conforme relatério publicado em 23 de julho ultimo
tem a expectativa de um crescimento de 1,3% em 2019 e de 1,6% em 2020. A
instituiglio entende que a regidio enfrenta crescentes riscos devidos as tensdes
comerciais, ao Brexit e & Itdlia com os seus problemas fiscais e apoia os planos do
Banco Central Europeu - BCE de oferecer mais estimulo, mantendo uma politica
monetiria expansionista. Para a economista-chefe da Organizagio para a Cooperagio e
o Desenvolvimento Econdmico - OCDE a Europa nio esta preparada para um chogque
econdmico e precisa urgentemente abrir os cofres pablicos para estimular o
crescimento. Para o BCE, a economia da zona do euro deverd crescer 1,2% neste ano e
1.4% em 2020,
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Para a economia alemd, que deve ter encolhido no segundo trimestre deste ano, 0 FMI
previu crescimento de 0.7% em 2019 e 1.7% em 2020, Para a economia francesa
estimou um erescimento de 1,3%, este ano ¢ de 1.4% no proximo. Para a italiana, 0,1%
¢ 00.8% ¢ 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 ¢ de 1,9% em 2020.

EUA

O Fundo Monetario Internacional acredita que a economia americana crescerd 2,6% em
2019 ¢ 1.9% em 2020. Dados do mes de junho mostram que 08 consumidores
aumentaram o§ seus pastos nesse mes ¢ que as fabricas elevaram a produgio, o que
sugere que a economia dos EUA esta fechando um segundo trimestre solido, apesar das
tensdes externas, Apesar do panorama geral solido, os riscos crescentes para ©
crescimento mundial e as tensdes comerciais sdo as principais preocupagdes do FED,
que parece estar pronto para corfar as taxas de juros na sua proxima reuniao, no final
deste més de julho. Em recente discurso, o presidente da instituigdo, Jerome Powell
alertou sobre a possibilidade do corte dos juros agora, ao destacar que as perspectivas de
inflaciio rondam niveis historicamente baixos.

) debate agora nos EUA se concentra no tamanho do primeiro movimento de redugio
dos juros,

ASIA

Para a China, o FMI previu uma evolugdo do PIB de 6.2%, em 2019 e de 6,0% em
2020. O fato é que o crescimento ccondmico da China desacelerou ao ritmo mais lento
em décadas, enfraquecido pela "guerra" comercial com 0s EUA e pela hesitagio das
empresas em fazer grandes investimentos, apesar dos estimulos do governo. No entanto,
para especialistas na economia chinesa, 1950 ndo deve levar a conclusdes apressadas.

A economia da China ¢ hoje totalmente diferente em escala e em capacidade de
recuperagio do gue 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 ¢ a maior fonte do crescimento mundial. Parece que 0s
verdadeiros problemas do pafs sio de origem doméstica, especialmente o preco inchado
das residéncias, as familias sobrecarregadas de empréstimos, além da divida em excesso
dos governos provinciais ¢ municipais.

Em relagiio 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
inflagiio de junho atingiu a minima de 2 anos. Para a India estimou um crescimento de
7.0% neste ano ¢ de 7.2% no proximo.
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MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

Em margo tltimo a China vendeu a maior quantidade de titulos do Tesouro americano
em dois anos, o que elevou as preocupagdes de que o pais possa usar a sua posigio de
maior eredor externo dos EUA como arma na "guerra” comercial que os paises travam
desde o 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 ird usar esse
trunfo. na "guerra” comercial, pois uma desvalorizagio dos papéis também significaria
perdas em sua propria carteira. A grande guantidade de titulos dos EUA nas mios dos
chineses reflete na pratica o desequilibrio comercial com 08 EUA, na medida em que a
China compra os papéis com os dolares provenientes das exportagoes.

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 pregos desde a crise de 2008, Baixas taxas de juros,
pelo que estd entendendo o mercado, poderdio ser ainda mais baixas. E por um longo
tempo. Seja porque os reduzidos indices de inflacio global devam permanecer assim
por conta de mudangas estruturais na formacio dos pregos ou por conta da atividade
ccondmica mais fraca 4 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 ¢ se aproxima dos US$ 250 trilhdes ou o equivalente a 317% do PIB
mundial.

Para as bolsas internacionais. que antes tinham a perspectiva de normalizagio das
politicas monetarias, o que ndo ocorreu ¢ Com as crescenics tensdes comerciais, ©
cendrio parecia bastante incerto e adverso. Agora, com a perspectiva de reduglio dos
juros mundo afora ¢ do seu reflexo no estimulo ao consumo e também devido ao
resultado das empresas. o cendrio indica uma continuidade do movimento de alta. Que
parece querer durar mais um tempo. Uma normalizacio das relagdes EUA x China
poderio influenciar ainda mais favoravelmente,
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Para o FML, o PIB do Brasil ird crescer 0.8% em 201 9 ¢ 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 volle a crescer ¢ indispensavel e sua ndo
aprovagio seria um desastre, no cntanto, cla sozinha nfo levara a uma aceleragdo
significativa do crescimento, de acordo com varios economistas. Os avangos de medias
que simplifiquem o sistema tributdrio, melhorem o ambiente de negodcios e aumentem a
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previsibilidade no pais sdo fundamentais para um crescimento mais robusto, ainda mais
em uma situagiio em que o governo ndo terd recursos para investir. Para Luiz Fernando
Figueiredo, ex-diretor de Politica Monetaria do Banco Central o Copom nao tem iempo
a perder ¢ deveria cortar a taxa Selic em 0,5 pontos percentual ainda em julho.

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

SETOR PUBLICO

De acordo com o boletim Prisma Fiscal de julho, divulgado pela Secretaria de Politica
Econdmica do Ministério da Fazenda. a mediana de previsoes para o deéficit 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 € de um
déficit primdrio de RS 139 bilhdes. Para 2020, a egtimativa Prisma ¢ de um déficit
primério de R$ 76,15 hilhies, quando a meta fiscal embutida na LDO & de R$ 124,10
bilhGes.

Também para o ajuste fiscal que serd necessario, 50 4 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 revisio 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 ndo ¢ suficiente, Para inverter a tendéncia de
queda da renda per capita, o Brasil precisa aumentar sua produtividade.

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

INFLACAO

Conforme o Gltimo Relatério Focus. o mercado financeiro estima que a inflagdo de
2019, medida através do IPCA sera de 3,77% e de 3.90% a de 2020). Para o Banco
Central, através do tltimo Relatorio Trimestral de Inflacdo, ela sera de 3,6 0% neste
ano. portanto, abaixo do centro da meta que é de 4,25%. Para 2020 estimou a variagio
do IPCA em 3,70%, para o centro da meta de 4%. As projegdes apresentadas embutem
o entendimento de que o processo de reformas estruturais, como as fiscais e crediticias,
contribui para a redugfio gradual da taxa de juros estrutural.

JUROS
Para o mercado financeiro, este ano ird terminar com a taxa Selic em 5.50% ao ano € no
proximo em 3.75% ao ano. Para o Copom, conforme o comunicado da ultima reunifio, a
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conjuntura econdmica prescreve politica monetana estimulativa, ou seja, com taxas de
juros abaixo da taxa estrutural,

Para o economista ¢ ex-presidente do Banco Central, Afonso Celso Pastore, o atual
ambiente de depressdo economica, 4 auséncia de risco inflaciondrio e a aprovagiio 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 ¢ claro.
Conforme o ministro Paulo Guedes, se ndo houver teto para os gastos plblicos os juros
poderdio subir para o patamar de 10%, 15% ao ano, facilmente.

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

CAMBIO E SETOR EXTERNO

O dltimo Relatério Focus revelou que o mercado financeiro espera que o ddlar esteja
cotado a R$ 3.75 no final de 2019 e a RS 3,80 no final de 2020. Em relagio a Balanga
Comercial, o Relatério Focus estima um superavit de US$ 51 bilhdes em 2019 e de USS
46,50 bilhdes em 2020, Para o déficit em transagOes correntes. o mercado o estima em
USS 23 bilhdes em 2019 ¢ em US$ 32,8 bilhdes em 2020. E finalmentc para o
Investimento Estrangeiro Direto - [ED, a estimativa ¢ de um ingresso de UUS$ 85 bilhdes
neste ano e de US$ 84,20 no proximo.

Importante destacar novamente o acordo comercial entre o Mercosul ¢ a Unido
Europeia. Segundo estimativas do Ministério da Fconomia ele representara um
eremento do PIB brasileiro de US$ 87,5 bilhdes em 15 anos, podendo chegar a Uss
175 bilhdes se consideradas a redugio das barreiras nio-tarifarias ¢ o incremento
esperado na produtividade total dos fatores de produgdo. ) aumento de investimentos
no Brasil no mesmo periodo serid da ordem de USS 113 bilhdes. Com relaciio ao
comércio bilateral, as exportagdes do pais para a Unido Europeia apresentardo quase
1JS$ 100 bilhdes de ganhos até 2035.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

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

Com as taxas de juros ja em patamares muito baixos ¢ com a perspectiva de futuras
quedas. pelas razoes ji cnumeradas, torna-se ainda mais sedutor o investimento em
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ativos de renda varidvel, como as ages, principalmente pela potencialidade dos ganhos
que podem gerar, Prevalecendo o espirito reformista, o Congresso Nacional do Brasil
em muito pode acabar colaborando para a apreciagio dos ativos de maior risco,
principalmente se for levada a cabo uma reforma tributdria que racionalize, simplifique
¢ alé reduza a carga tributdria que incide sobre as empresas de capital aberto e que tém
suas acdes negociadas em bolsa. Lucros maiores significam dividendos maiores e em s¢
aumentando o retorno dos acionistas, acabam subindo os pregos das agdes.

Como dissemos em edigdes anteriores, merece também especial atengio o investimento
em fundos imobilidrios, 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 ¢ com a avidez dos investidores de varejo, sobretudo os com o
perfil rentista.

44  EXPECTATIVAS DE MERCADO

indices (Mediana Agregado) 2019 2020
IPCA (%) 344 3,80
I (%) 268 392
TGP-M (%5) 5.00 4,06
Taxa de Cambio (REUSH) 305 3.90
Meta Taxa Selic (%oaa) 5,00 5,00
Investimentos Dircto no Pals (US$ bilhibes) &3.00 83,00
Divida Liguida do Setor Fablico (% do PIB) 56,03 38.00
PIB (%o do crescimento) 0,847 2,00
Produgio Industrial (% do crescimento) 40,53 2249
Balanga comercial (LSS Billdes) 51,95 48,10

hitps:wiviw, bichgov. bricontent/foous/T peus 20190920 pd £ (201906 _20)

5  ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicagiio dos recursos, os responsaveis pela gestao do RPPS devem observar os
limites estabelecidos por esta Politica de Investimentos ¢ pela Resolugio CMN n°
3.922/2010.
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A estratégia de alocago para os proximos cinco anos, leva em consideragdo néo
somente o cendrio macroecondmico como também as especificidades da estratégia

definida pelo resultado da andlise do fluxo de caixa atuarial ¢ as projecdes futuras de
déficit efou superavit.

Alocacio Estratégica para o exercicio de 2020

Estratégia de Alocacho - Politica de
Investimento de 2020
Limite da Limite ! Limite
. ; A Estratégia 3
Segmento Tipo de Ativo Resolugio Inferior AlVG (%) Superior
CMN % (%) (%)
7 1a- Titul o5
"1~ Tute o Tosouro 100,00% 0,00% 0,00% 0.00%
Macional SELIC
77 b - FI 100% Titulos TN 10, 0% 15,00% 25.00%% G0, 00%
7°1 ¢ - FI Ref em Indice de
28 SaRE 100.00% 0.00% 0.00% 0,00%
RF, 100% TP
711 - Oper. compromissadas
= R 5.00% 0,00% 0,00% 0,00%
em TP TN
7111 a - F1 Referenciados RF f 0% 0, 00%0 10, 00% 60,00%
711 b - F de Indice
e ® 60.00% 0.00% 0,00% 0.00%
Referenciado BF
7* 1V a - FI de Renda Fixa 400, 00% 0 10,00% 30, 00%% 40, () %a
Renda | 7° [V b - F1 de Indices Renda
: : 40,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fixa Fixa
7V b - Letras Imohilidrias
N ) 20,00%% 0, 00% 0,000 (3, 00%0
Carantidas
7% Vla - Certificados de Dep. ;
’ 5 15,00 0,00% £,00% 15,00%
Bancarios
7*V1 b - Poupanga | 5,00% 0, 00% €, 0% (0,00%
R et e 5,00% 0,00% 5.00% 5,00%
Creditdrios - sénior
ToWI1 b - FI Renda Fia
i i 5,00% 0.00% 0,00% 5,00%
"Crédito Privado”
7 ¥1l.¢ = FI de Debéntures
i S Rt 5.00% 0,00% 0.00% 5.00%
Infraestrutura
Limite de Renda Fixa 100, 00% 25,00% T0060%% 220,00%
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8 7Ta-FI Ref em Renda

» 30.00% 0,000 0.00% (.00
Variavel
8 1 b - Fl de Indices Ref
it 30,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Renda Varigvel
8211 a - F1 em Agdes 20,000 7,00% 10, (HFa 20,00%
8% 1L b - FI em [ndices d
Renda e fndiees de 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Variavel | Aghes
Art. 82, 111 - FI Multimercado 10,00% 7.00% 10,00% 10,00%
8° IV a - F1 em Participagdes 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%
8* 1V b - FI Imobilidrio 5.00% 0,00%% 3,000 5,00%
8 1V ¢ - Actes - ado d
5 en - Mstoan g 5.00% 0.00% 0.00% 5.00%
Acesso
Limite de Renda Variavel -
TSk AT 30,00% 1400% | 3000% | 45.00%
Art. 8, § 1°
9% A | - Renda Fixa - Divida
) 10, 00% 0, 00% 0,008 0,009
Externa
9% A 11 - Constituid
Biterise SRR Y 10,00% 0.00% 0,00% 10.00%
Brasil
9 A 111 - Agdes - BDR Nivel _ _ _
: 10,000 00,00% 0.00%% 0,00%
Limite d ti t ) :
imite de Investimentos no 10,00% 0.00% 0,00% 10,00%

Exterior
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Alocacio Estratégica para os proximos S anos
Estratézia de Alocacio - Politica de
Investimento de 2020
; [+ ) ; i : Limite Tnferior Limite Superior
Stgmento Vipar ihe Aliva Resolugfio CMN ;
i %) (%)
T 1a - Titulos do Tesoure Macional SELIC LREERA e 0.0 0,005
7*1b - FI 100% Titulos TN 100.00% 15,00% 90.00%
T e - FI Bef em [ndice de RF, 0009 T8 ROk () 0,00 QA
711 - Oper. compromissadis i titulos TN 5.400% 0,00 00U
711 a - Fl Referenciados RF AL, Oy &0.00%
T UEb - FI de indiees Referenciado RE 60,005, 0 0.00%
T4V g - Fl de Renda Fixa 0.0 IRIRE T LHRTTIEE
Henda Fixa :
THY b= Fl die Indices Renda Fixs 40 0% (1,00 LR 1)
TV b Letras Imobilidrias Garantidas 20,00 0.00% 0.Hr%
TN a - Cenificados de Dep. Bancirios L5, 00% 1.00% 13,005,
TV b - Poupanca 15 [0 0. (%% 0.00%
T VLA - FIem Direitos Creditorios - sénior 5.00% 0.00% .00
75 WL b - F1 Renda Fixa "Crédite Privada” 500 0.00% 3.00%
75 W & - FI de Dehéntures Infracstramira 5 00%% 0,005 5008
Limite de Renda Fixa T 25,000 220, 000%
BLa~ 1 Referenciados em Kenda Varidvel 30,005 B0 0.00%%
&1 b - FI de Indices Ref em Renda Varidvel a0, 0,00 0,040%%
B 10w - Pl em Aghes 20,00 7.00% 20,00%
Renda 510 b - Flem Indices de Agdies 20,005 1.0 0.00%%
Varidvel F1 Multimercado - Aberta < Ast. 8% [11 i 00 T.00% O
&% 1V a - Fl em Participagies 5,000 Q.00 500
8 IV b - FI Imobilirio 5,002 0.00% 5.00%
B7 IV ¢ - Aghes - Mercado de Acesso 54000 0.00% 5.00%%
Limite de Renda Varidvel - Aret, 87, 8 1® F0 000 14,008 45, ()%
9 A1 - Renda Fixa - Divida Fxterna 10.00% [ (0 AT
Exterior | % A Il - Constituidos no Brasil 10.00% 0,00% 10.00%
9 A 11 - Agdes - BDR Nivel | 10,00% 0.00% 0.00%
Limite de Investimenios no Exterior Tk %0 £ % 1000
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O INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM
considera os limites apresentados no resultado do estudo téenico elaborado através as
reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo
caleulo atuarial o que pode exigir maior flexibilidade nos niveis de liquidez da carteira.
Foram observados, também, a compatibilidade dos ativos investidos com os prazos ¢
taxas das obrigacgdes presentes e futuras do regime.

5.1  SEGMENTO DE RENDA FIXA

Obedecendo aos limites permitidos pela Resolugdio CMN n” 3922/2010, propde-se
adotar o limite de maximo de 70,00% (setenta por cento) dos investimentos
financeiros do RPPS, no segmento de renda fixa.

A negoeiagiio de titulos e valores mobilidrios no mercado secundario (compra/venda de
titulos plblicos) obedecera ao disposto, Art. 7% inciso [, alinea "a" da Resolugio CMN
n® 3.922/2010, ¢ deverdo ser comercializados através de plataforma eletronica e
registrados no Sistema Especial de Liquidagio e de Custodia (SELIC), ndo sendo
permitidas compras de titulos com pagamento de cupom com taxa inferior & meta
atuarial.

Poderdo ser adquiridos Titulos Publicos Federais contabilizados pelos respectivos
custos de aquisicio acrescidos dos rendimentos auferidos os Titulos Piblicos Federais,
desde que se cumpra cumulativamente as devidas exigéncias da Portaria MF n® 377, de
27 de dezembro de 2017 sendo elas:

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

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

¢) seja comprovada a inten¢do e capacidade financeira do RPPS de manté-los
em carteira até o vencimento; e

d) sejam atendidas as normas de atudria e de contabilidade aplicaveis aos RPPS,
inclusive no que se refere 4 obrigatoriedade de divulgagiio das informacdes
relativas aos titulos adquiridos. ao impacto nos resultados ¢ aos requisitos ¢
procedimentos, na hipotese de alteragdo da forma de precificagio dos titulos de
emissiio do Tesouro Nacional.

52 SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL E INVESTIMENTOS
ESTRUTURADOS

Em relagio ao segmento de renda variavel, cuja limitacio legal estabelece que os
recursos alocados nos investimentos, cumulativamente, nfo deverdo exceder a 30%
(trinta por cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente do RPPS, limitar-se-do
a 30,00% (trinta por cento) da totalidade dos investimentos financeiros do RPPS,
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Siao considerados como investimentos estruturados segundo Resolugdo CMN n®
3922/2010, os fundos de investimento classificados como multimercado, os fundos de
investimento em participagdes - FIPs ¢ os fundos de investimento classificados como
"Agoes - Mercado de Acesso”.

5.3  SEGMENTO DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

No segmento classificado como “investimento no exterior”, cuja limitagio legal
estabelece que os recursos alocados nos investimentos, cumulativamente, nio deveriio
exceder a 10% (dez por cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente do RPPS,
serd adotado o mesmo limite de 10% (dez por cento) da totalidade dos investimentos
financeiros do RPPS.

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

5.4 LIMITES GERAIS

No acompanhamento dos limites gerais da carteira de investimentos do INSTITUTO
DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM. em atendimento aos
limites aqui estabelecidos e da Resolugio CMN n® 3.922/2010, serdo consolidadas as
posi¢des das aplicagdes dos recursos realizados direta e indiretamente pelo RPPS por
meio de fundos de investimentos ¢ fundos de investimentos em cotas de fundos de
investimentos.

No que tange ao limite geral de exposigio por fundos de investimentos e em cotas de
fundos de investimentos, fica o INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA
MUNICIPAL - IPAM limitado a 20% de exposigio.

A exposigio do total das aplicagdes dos recursos do INSTITUTO DE PENSAO E
APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM em um mesmo fundo de investimento
limita-se a 15%. Para os fundos de investimentos classificados como FIDC, Crédito
Privado. FI de Infraestrutura, Multimercado. FIP, FIl e Fundos de A¢des - Mercado de
Acesso. estdo limitados 4 5%.

55 ENQUADRAMENTO

O INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM
considera todos os limites estipulados de enquadramento na Resolugdo CMN n®
3.922/2010, e como entendimento complementar a Se¢do IIl, Subsegio V dos
Enguadramentos. destacamos:
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Os investimentos que. em decorréncia de alteragdes de novas exigéncias estipuladas
pela Resolugio CMN n°® 3.922/2010, passarem a estar em desacordo com o0
estabelecido, o INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL -
IPAM poderd manté-las em carteira por at¢ 180 dias.

Poderio ainda ser mantidas em carteira até a respectiva data de vencimento. as
aplicagies que apresentaram prazos de resgate, caréncia ou para conversdo de cotas,
sendo considerado infringéncias aportes adicionais,

Serdo entendidos como desenquadramento passivo, os limites excedidos decorrentes de
valorizagio e desvalorizacio dos ativos ou qualquer tipo de desenquadramento que nio
tenha sido resultado de acfio direta do RPPS.

S6 serdio considerados os fundos de investimento que tem por prestador de servigos de
gestiio e/ou administrador de carteira que atendem cumulativamente as condigdes:

4) O administrador OU o gestor dos recursos seja instituigio 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 maximo, 50% dos
recursos sob sua administragiio oriundos de RPPS e

¢) O gestor e 0 administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de
prévio credenciamento e que seja considerado pelos responsdveis pela gestdo
dos recursos do RPPS como de boa qualidade de gestio ¢ ambiente de controle
de investimento.

Em atendimento aos requisitos dispostos, deverdo ser observados apenas quando da
aplicagio dos recursos, podendo os fundos de investimentos néo enquadrados nos
termos acima, permanecer na carteira de investimentos do INSTITUTO DE PENSAO
E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM até seu respeclivo resgate ou
vencimento, ndo sendo permitido novas aplicagdes.

56 VEDACOES

O Comité de Investimento do INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA

MUNICIPAL - IPAM deverd seguir as vedagdes estabelecidas pela Resolugiio CMN
® 3.922/2010, ficando adicionalmente vedada a aquisigio de:

1. Operagbes compromissadas:

2. Depositos em Poupanga;

3. Aquisicio de qualquer ativo final, emitido por Instituigdes Financeiras com alto risco

de crédito;

4. Cotas de Fundos em Participagdes (FIP) que ndo prevejam em seu regulamento a

constitui¢do de um Comité de Acompanhamento que se redna, no minimo,

trimestralmente e que faga a lavratura de atas, com vistas a monitorar o desempenho dos

geslores ¢ das empresas investidas;
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. Cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrios (FII) que ndo prevejam em seu
rcf,_ulalmnto a constituicio de um Comité de Acompanhamento que se retna, no
minimo, trimestralmente, ¢ que faga a lavratura de atas, com vistas a monitorar o
desempenho dos gestores e das empresas investidas.

6 META ATUARIAL

A Portaria MF n® 464, de 19 de novembro de 2018, que estabelece as Normas
Apliciveis as Ava]laq_rﬁm Atuariais dos Regimes Proprio de Previdéncia Social,
determina que a taxa atuarial de juros a ser utilizada nas AvaliagGes Atuarials seja o
menor percentual dentre o valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos
ativos garantidores do RPPS e a taxa de _]ulﬂb pdlamutm cujo ponto da Estrutura a
Termo da Taxa de Juros Média seja o mais proximo a duragio do passivo do RPPS.

Também chamada de meta atuarial, ¢ a taxa de desconto utilizada no cdleulo atuarial
para trazer a valor presente, todos os compromissos do plano de beneficios para com
seus beneficiarios na linha do tempo, determinando assim o quanto de patrimonio o
Regime Proprio de Previdéncia Social deverd 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 os investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no caleulo atuarial, o
plano de beneficio se tornara insolvente, comprometendo o pagamento das
aposentadorias e pensdes em algum momento no futuro.

Considerando a exposigiio da carteira e seus investimentos ¢ as projegdes dos
indicadores de desempenho dos retornos sobre esses mesmos investimentos: o valor
esperado da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos garantidores do RPPS ¢
de IPCA + 5,93% (cinco virgula noventa e trés por cento).

Agora, considerando o resultado da duragdo do passivo do INSTITUTO DE PENSAO
E APOSENTADORIA MUNICIPAL - TPAM a taxa de juros pardmetro definida ¢ de
5,89% (cinco virgula oitenta ¢ nove por cento).

Fica assim definida como taxa de desconto ou simplesmente Meta Atuarial para o
exercicio de 2020 a taxa de 5,89% (cinco virgula oitenta e nove por cento), somado a
inflagiio de IPCA.

Ainda assim, o INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL -
IPAM no exercicio de sua execugiio, 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.
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7  ESTRUTURA DE GESTAO

De acordo com as hipdteses previstas na Resolugdo CMN n® 3.922/2010, a aplicagao
dos investimentos sera realizada por gestio propria, terceirizada ou mista.

Para a vigéneia desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplicagdes dos recursos do
INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM serd
propria.

71  GESTAO PROPRIA

A adociio deste modelo de gestdo 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 certificagdo 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 orgio
participativo do processo de andlise, com o objetivo de gerenciar a aplicagdo de recursos
conjuntamente com a Diretoria Executiva, escolhendo os ativos, delimitando 0s niveis
de riscos. estabelecendo os prazos para as aplicagdes, ¢ com a deliberagdo do Conselho
Deliberativo, com o unico objetivo de deliberar sobre as andlises promovidas pelo
Comité de Investimentos e Diretoria Executiva, observando o cumprimento obrigatorio
do Credenciamento prévio das instituigbes financeiras escolhidas para receber as
aplicagdes dos recursos.

O INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM tem
ainda a prerrogativa da contratagio de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios,
de acordo com os critérios estabelecidos na Resolugiio CMN n® 3.922/2010, Portaria n®
519, de 24 de agosto de 2011 e Instrugdo CVM n® 592, de 17 de novembro de 2017,
para a prestagio dos servigos de orientaglo, recomendagio e aconselhamento, sobre
investimentos no mercado de valores mobilidrios, cuja adogiio e implementagiio sejam
anicas e exclusivas do RPPS,

7.2 ORGAOS DE EXECUCAO

Compete a0 Comité de Investimentos a elaboragiio da Politica de Investimento
juntamente com a Diretoria Executiva, que deve submeté-la para aprovagio ao
Conselho Deliberativo, 6rgiio superior competente para definigdes estratégicas do
RPPS. Essa estrutura garante a demonstragio da segregagio de fungdes adotadas pelos
orgios de execugdo, estando em linha com as praticas de mercado para uma boa
governanca corporativa.

Nio fica excluida a possibilidade da Consultoria de Valores Mobilidrios fornecer
"minuta" para apreciagio do Comité de Investimentos e Diretoria Executiva.
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8§ CONTROLE DE RISCO

I relevante mencionar que qualquer aplicagdo financeira estd sujeita a incidéncia de
fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, e consequentemente, fica
o INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM
obrigada a exercer o acompanhamento e o controle sobre esses riscos, considerando
entre eles:

Risco de Mercado - é o risco inerente a todas as modalidades de
aplicagdes financeiras disponiveis no mercado financeiro; corresponde &
incerteza em relacio 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 variagdes, oscilagbes nas taxas e pregos de
mercado, tais como taxa de juros, pregos de agdes e outros indices. E ligado
as oscilagdes do mercado financeiro.

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

Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar
compradores potenciais de um determinado ativo no momento ¢ no prego
desejado. Ocorre quando um ativo esta com baixo volume de negocios ¢
apresenta grandes diferengas entre o pre¢o 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 ative num mercado iliquido,
tende a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar o prego 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
seguinles parametros para o caleulo do mesmo:
Modelo paramétrico;
Intervalo de confianga de 95% (noventa € cinco por cento):
Horizonte temporal de 21 dias Gteis.

Como pardmetro de monitoramento para controle do risco de mercado dos atives que
compde a carteira, os membros do Comité de Investimentos deverdo observar as
referéncias abaixo estabelecidas e realizar reavaliacio destes ativos sempre que as
referéneias pré-estabelecidas forem ultrapassadas.
Segmento de Renda Fixa: 2,30% (deis 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.
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Como instrumento adicional de controle, o RPPS monitora a rentabilidade do fundo em
janelas temporais (més, ano, trés meses, seis meses, doze meses € vinte € 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 manutengdo. ou ndo, do investimento.

8.2 CONTROLE DO RISCO DE CREDITO

Ma hipdtese de aplicagio de recursos financeiros do RPPS, em fundos de investimento
que possuem em sua carteira de investimentos ativos de crédito, subordina-se que estes
sejam emitidos por companhias abertas devidamente operacionais ¢ registrada; ¢ que
sejam de baixo risco em classificacio efetuada por agéncia classificadora de risco, 0 que
estiverem de acordo com a tabela abaixo:

AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO RATING MIiNIMO

ATANDARD & POORS BBB+ (perspectiva estavel)
MOODY 5 Baal (perspectiva estavel)
FITCH RATIMG BEB+ (perspectiva estavel)

ALSTIN RATING A (perspectiva estivel)

SR RATING A (perspectivi estivel)

LI RATING A (perspectiva estavel)

LIBERUM RATING A (perspectiva estivel)

As apéncias classificadoras de risco supracitadas estdio devidamente registradas na
(VM e autorizadas a operar no Brasil e utilizam o sistema de "rating" para classificar o
nivel de risco da instituiglo, fundo de investimentos ¢ 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 aplicagdes cuja soma do prazo de caréneia (se houver) acrescido ao prazo
de conversdo de cotas ultrapassarem em 363 dias, a aprovagio 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 necessdrias ao cumprimento de suas
obrigacdes atuariais, até a data da disponibilizaciio dos recursos investidos.
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9  POLITICA DE TRANSPARENCIA

As informagdes contidas na Politica de Investimentos ¢ em suas revisdes deveriio ser
disponibilizadas aos interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovagio,
observados os critérios estabelecidos pelo Ministério da Economia, Secretdria de
Previdéncia Social. A vista da exigéneia contida no art. 4%, incisos I, 1, ITL, IV ¢ V,
paragrafo primeiro ¢ segundo e ainda, art. 5" da Resolugiao CMN n® 3.922/2010, a
Politica de Investimentos devera ser disponibilizada no site do RPPS, Diario Oficial do
Municipio ou em local de facil acesso ¢ visualizagio, sem prejuizo de outros canais
oficiais de comunicacgio.

Todos e demais documentos correspondentes a analise, avaliagdo, gerenciamento,

assessoramento e decisdio, deverfio ser disponibilizados via Portar de Transparéncia de
propria autoria ou na melhor qualidade de disponibilizagio aos interessados.

10 CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MPS n® 519, de 24 de agosto de 2011 ¢ a Resolugio CMN n®
3.922/2010, antes da realizagio de qualquer operagiio, o RPPS, na figura de seu Comité
de Investimentos, deverd assegurar que as instituigdes [inanceiras escolhidas para
receber 0s recursos do RPPS tenham sido objeto de prévio credenciamento.

O INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM, através
de seu Edinal de Credenciamento. deverd cumprir integralmente todos os requisitos
minimos de credenciamento em atendimento as normativas mencionadas e, inclusive:

a) Termo de Andlise e Atestado de Credenciamento de Administrator ¢ Gestor de FI -
Art. 15°, § 2°, 1, da Resolugao CMN n® 3.922/2010;

b} Termo de Analise de Credenciamento e Atestado de Credenciamento - Demais
Administradores ou Gestor de FI;

¢} Anexo ao Credenciamento - Analise de Fundo de Investimento;

d) Termo de Andlise do Cadastramento do Distribuidor.

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

10.1 PROCESSO DE SELECAO E AVALIACAO DE
GESTORES/ADMINISTRADORES

Nos processos de selecio dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os
aspectos qualitativos e guantitativos, tendo como pardmetro de andlise no minimo:

a) Tradigio e Credibilidade da Instituigio - envolvendo volume de recursos
administrados ¢ geridos, no Brasil e no exterior, capacitagdo profissional dos agentes
envolvidos na administracdo ¢ gestiio de investimentos do fundo, que incluem formagio
académica continuada, certificagbes, reconhecimento pablico ete., tempo de atuagio e
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maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutengio da equipe, com
base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposi¢io, além de outras
informagdes relacionadas com a administragio e gestdo de investimentos que permitam
identificar a cultura fiducidria da instituigio e seu compromisso com principios de
responsabilidade nos investimentos e de governanga;

b) Gestio do Riseo - envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de
administragiio e gestdo, em especial aos riscos de crédito - quando aplicavel - liquidez,
mercado, legal e operacional, efetividade dos controles internos, envolvendo. ainda. o
uso de ferramentas, softwares ¢ consultorias especializadas. regularidade na prestagio
de informagdes, atuacio da drea de "compliance”, capacitagdo profissional dos agentes
envolvidos na administragio e gestdo de risco do fundo, que incluem formacio
académica continuada, certificacdes, reconhecimento publico ete., tempo de atuagio e
maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutenciio da equipe de risco,
com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposiciio, além de
outras informagdes relacionadas com a administragdo ¢ gestio do risco:

¢) Avaliagio de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho
(Benchmark) e riscos - envolvendo a correlacdo 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 gestio discriciondria, na qual
0 geslor decide pelos investimentos que vai realizar, desde que respeitando o
regulamento do fundo e as normas aplicdveis aos RPPS.

O Credenciamento se dard, por meio eletrdnico, no Ambito de controle. inclusive no
gerenciamento dos documentos e Certiddes requisitadas, através do sistema eletrdnico

utilizado pelo RPPS.

Fica definido também, como critério de documento para credenciamento, o relatério
Due Diligence da ANBIMA, entendidos como se¢fio 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 instituigdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil. obrigadas a
instituir comité de auditoria ¢ comité de riscos, nos termos das Resolugdes CMN n®
3.198/2004 ¢ n® 4.557/2017, respectivamente.

11 PRECIFICACAO DE ATIVOS

Os principios e critérios de precificagiio para os ativos ¢ os fundos de investimentos que
compoe ou que virdo a compor a carteira de investimentos do INSTITUTO DE
PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM, deveriio seguir o critério de
precificagdo de marcaciio a mercado (MaM).
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Poderdo ser contabilizados pelos respectivos custos de aquisi¢io acrescidos dos
rendimentos auferidos os Titulos Publicos Federais, desde que se cumpram
cumulativamente as devidas exigénceias da Portaria MF n°® 577, de 27 de dezembro de
2017 ja deseritos anteriormente.

1.1 METODOLOGIA
11.1.1 MARCACOES

O processo de mareacio a _mercado consiste em atribuir um prego justo a um
determinado ativo ou derivativo, s¢ja pelo prego de mercado, caso haja liquidez. ou seja,
na auséncia desta, pela melhor estimativa que o prego do ativo teria em uma eventual
negociacdo.

O processo de marcaciio na curva consiste na contabilizagiio do valor de compra de
um determinado titulo, acrescido da varia¢iio da taxa de juros, desde que a emissio do
papel seja carrepada até o seu respectivo vencimento, (0 wvalor sera atualizado
diariamente, sem considerar a oscilagdes de prego auferidas no mercado.

11.2 CRITERIOS DE PRECIFICACAO
11.2.1  TITULOS PUBLICOS FEDERAIS

Sdo 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 didria, baixo custo, baixissimo risco de crédito, e a
solidez de uma institui¢do enorme por trés.

Como fonte primaria de dados, a curva de fitulos em reais, gerada a partir da taxa
indicativa divulgada pela ANBIMA ¢ a taxa de juros divulgada pelo Banco Central,
encontramos o valor do prego unitdrio do titulo piblico.
11.2.1.1 Marcagdo a Mercado

Alravés do prego unitdrio divulgado no extrato do custodiante, multiplicado pela
quantidade de titulos publicos detidos pelo regime, obtivemos o valor a mercado do
titulo pablico na carteira de investimentos. Abaixo segue formula:

Vm = P‘U Adnal * QTrr'.rufr.-
Onde:

Fm = valor de mercado
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P U 44ual = prego unitario atual

Ot ivutos = quantidade de titulos em posso do regime

11.2.1.2 Marcacdo na Curva

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

Tesouro IPCA - NTN-B

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

E um titulo pés-fixado cujo rendimento se dd por uma taxa definida mais a variagio da
taxa do Indice Nacional de Prego ao Consumidor Amplo em um determinado periodo.

O Valor Nominal Atualizado é caleulado através do VNA na data de compra do titulo e
da projecio do [PCA para a data de liquidagéo, seguindo a equagdo:

FNA = VNAdusa de compra * (1 + IPCAprojerade) =
Onde:
FNA = Valor Nominal Atualizado
VNAyaia de compra= Valor Nominal Atualizado na data da compra
IPCALy sjerads = Inflagio projetada para o final do exercicio
() rendimento da aplicagiio é recebido pelo investidor ao longo do investimento, por

meio do pagamento de juros semestraiz ¢ na data de vencimento com resgate do valor
de face somado ao tltimo cupom de juros.

Tesouro SELIC - LT

O Tesouro SELIC possui fluxo de pagamento simples pos-fixado pela variagio 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 corregiio da taxa SELIC meta para
dia da liguidago do titulo. Sendo seu calculo:
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VNA = ¥ NAgara de compra * (1 % SELIC qsa) ">
Omde:;
F'NA = Valor Nominal Atualizado
VNAgata de compra = Valor Nominal Atualizado na data da compra
SELIC jypiq = Inflagiio atualizada

Tesouro Prefixado - LTN

A LTN é um titulo prefixado, ou seja, sua rentabilidade é definida no momento da
compra, que ndo faz pagamentos semestrais. A rentabilidade ¢ caleulada pela diferenca
entre o preco de compra do titulo ¢ seu valor nominal no vencimento, RS 1.000,00.

A partir da diferenca entre o prego de compra € o de venda, ¢ possivel determinar a taxa

de rendimento. Essa taxa pode ser calculada de duas formas:

COnde:
Taxa Efetiva no Periodo = Taxanegociada no momento da compra
Valor de Venda = Valor de negociagio do Titulo Publico na data final
Valor de Compra = Valor de negociagio do Titulo na aquisicio

O, tendo como base um ane de 252 dias Gteis;

Crinde:
Taxa Efetiva no Periodo = Taxanegociada no momento da compra
Valor de Venda = Valor de negociagdo do Titulo Piblico na data final

Valor de Compra = Valor de negociagio do Titulo na aquisigio

Tesouro Prefixado com Juros Semestrais - NTN-F

Na NTN-F ocorre uma situa¢fio semelhante a NTN-B, com pagamentos semestrais de
juros so que com a taxa pré-fixada e pagamento do ultimo cupom ocorre no vencimento

do titulo, juntamente com o resgate do valor de face.
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A reniabilidade do Tesouro Pré-fixado com Juros Semestrais pode ser calculada
segundo a equagio

Em que DUn é o nimero de dias uteis do periodo e TIR ¢ 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 niio sdo ofertadas no
Tesouro Direto sendo apenas recomprado pelo Tesouro Nacional.

(O VNA desse titulo pode ser calculado pela equagio:

VNA = VNAgata de compra *(1+ ‘F(”jﬂffprojwudn}N“Nz

Onde N1 representa o nimero de dias corridos entre data de liquidago ¢ primeiro do
més atual e N2 sendo o namero de dias corridos entre o dia primeiro do més seguinte e

o primeiro més atual.

Como metodologia final de apuragdo para os Titulos Piblicos que apresentam o valor
nominal atualizado, finaliza-se a apuragio nos seguinies passos:

(i) identificagdo da cotagao:

Oinde:

Cotagdoe = é o valor unitirio apresentado em um dia

Taxa = taxa de negociacio ou compra o Titulo Pablico Federal
(ii) identificagfio do prego atual:
Onde:

Pre¢o = valor unitario do Titule Publico Federal

I'NA = Valor Nominal Awalizado

Cotagdo = ¢ovaler unitirio apresentado em um dia
11.2.2 FUNDOS DE INVESTIMENTOS

A Instrugiio CVM 553 dispde sobre a constituigao, a administragiio, o funcionamento ¢
a divulgaciio de informagdes dos fundos de investimento.
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O investimento em um fundo de investimento, portanto, confere dominio direto sobre
fragdo ideal do patriménio dado que cada cotista possui propriedade proporcional dos
ativos inerentes 4 composigio de cada fundo, sendo inteiramente responsavel pelo Gnus
ou bonus dessa propriedade.
Através de divulgagio puablica e oficial, calcula-se o retorno do fundo de investimentos
auferindo o rendimento do periodo, multiplicado pelo valor atual. Abaixo segue
formula:

reforng = (1 i Sﬁmermr) % R{fﬂffﬁmda

Onde:
Retorno: valor da diferente do montante aportado ¢ o resultado final do periodo

Sanreriar | saldo inicial do investimento

Rendiunge @ rendimento do fundo de investimento em um determinado perfodo (em
percentual)

Para auferir o valor aportado no fundo de investimento quanto a sua posigio em relagio
a quantidade de cotas, calcula-se:

Viviar = Voo ® foum.s

Oinde:

Vst o valor atual do investimento
Friia  valor da cota no dia

O o rus - quantidade de cotas adquiridas mediante aporte no fundo de investimento

Em caso de fundos de investimento imobiliarios (FlIl), onde consta ao menos wma
negociagdo de compra ¢ venda no mercado secundario através de seu ricker, 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 Comissdo de
Valores Mobiliarios - CVM.

11.2.3 TITULOS PRIVADOS

Titulo privados sio titulos emitidos por empresas privadas visando a captagio de
FECUrsos.
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As operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos sdo operagdes de compra
(venda) com compromisso de revenda (recompra). Na partida da operagio sdo definidas
a taxa de remuneracio e a data de vencimento da operagio. Para as operagdes
compromissadas sem liquidez didria, a marcagio a mercado serd em acordo com as
taxas praticadas pelo emissor para o prazo do titulo e, adicionalmente, um spread da
natureza da operacfio. Para as operaches compromissadas negociadas com liquidez
diaria. a marcacfio a mercado serd realizada com base na taxa de revenda/recompra na
data.

Os certificados de deposito bancdario (CDBs) sdio instrumentos de captagiio de recursos
utilizados por instituigdes financeiras, os quais pagam ao aplicador, ao final do prazo
contratado, a remuneracio prevista, que em geral € flutuante ou pré-fixada, podendo ser
emitidos e registrados na CETIP.

Os CDBs pré-fixados sio titulos negociados com agio/desagio em relagdo a curva de
juros em reais. A marcagiio do CDB ¢ 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 operagio e rating do emissor.

Os CDBs pos-fixados sio titulos atualizados diariamente pelo CDI, ou seja. pela taxa de
juros baseada na taxa média dos depoésitos interbancirios de um dia, calculada e
divulgada pela CETIP. Geralmente, o CDI ¢ acrescido de uma taxa ou por percentual
spread contratado na data de emissiio do papel. A marcagio do CDB ¢ 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 POUPANCA

Para método de apuragiio 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 poupanga ira render 70% da Selic mais a TR. J4 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 INFORMACOES

Como os procedimentos de marcagiio a mercado sio didrios, como norma e sempre que
possivel, adotam-se pregos € cotaghes das seguintes fontes:

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

Cotas  de  fundos  de  investimentos: Comissiie de  Valores Mobilidrios - CVM
(http:/fwww evim . gov bri);
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Valor Mominal Atualizado: Valor Nominal Atualizado AMBIMA - Associagfio Brasilewra das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(hitps://www.anbima.com.be/pt_br/informar/valor-nominal-atualizade.htm)

Acoes,  opgdes  sobre  acbes  liguidas ¢ termo  de  agdes: BM&FBOVESPA
(http:/fwww b3 com br/pt brprodutos-é-servicosnegociacaorenda-variavel/acoes him); e

Certificado de Depdsito Bancdrio - CDB: CETIP (https:/www cetip.com_ br/).

12 POLITICA DE ACOMPANHAMENTO E AVALIACAQ

Para o acompanhamento e avaliagio da carteira de investimento, dos fundos de
investimentos que a contemplam e seus resultados, adicionalmente serfo adotados
metodologias e critérios que atendam conjuntamente as normativas expedidas pelos
orgios repuladores.

Como forma de acompanhamento, serda 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
operaghes realizadas na aplicacdo dos recursos do RPPS e da aderéncia das alocacdes e
processos decisorios de investimentos.

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

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

¢) Relatorio de analise inicial da carteira de investimentos;

d) Relatorio de Monitoramento - analise qualitativa da situaciio da carteira em relagfio a
composicio, rentabilidade., enquadramentos, aderéncia a Politica de Investimentos,
riscos (mercado, liquidez e crédito); andlise quantitativa baseada em dados historicos e
ilustrada por comparativos graficos e; sugestdes para otimizacdo da carteira;

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

f) Parecer Téenico de Assembleia de Fundos de Investimentos - resumo e anilise de ata
contendo parecer opinativo;

g} Enquadramento das aplicagbes nos segmentos e artigos da Resolugio CMN n®
3.922/10, com alerta em casos de desenquadramento;

h) Enguadramento 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 aplicagdes financeiras de
forma a identificar aquelas com desempenho insatistatorio;

1) Marcagiio a Mercado da carteira de Titulos Pablicos Federais permitindo a
visualizagio de oportunidades de compra e venda;

k) Concentragio dos investimentos por instituicio financeira;

I) Taxa de administragio por fundo de investimento, possibilitando andlise
comparativa;

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

o) Grifico comparativo de rentabilidade e riscos dos fundos de investimentos;

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

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

Os pareceres avaliativos emitidos pelo Comité de Investimentos deverdo apresentar no
minimo o plano de agdo com o cronograma das atividades a serem desempenhadas
relativas a gestio dos recursos. Com a emissio dos pareceres avaliativos e a elaboraglio
do plano de aglo, 0 mesmo deverd ser aprovado pelo 6rgao deliberativo.

13 PLANO DE CONTINGENCIA

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

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

13.1 EXPOSICAO A RISCO

Entende-se como Exposi¢io a Risco os investimentos que direcionam a carteira de
investimentos do INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL -
IPAM para o ndo cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecidos aos
RPPS.

() ndo cumprimento dos limites. requisitos ¢ normas estabelecidos, podem ser
classificados como sendo:

Desenquadramento da Carteira de Investimentos;
Desenquadramento do Fundo de Investimento:
Desenquadramento da Politica de Investimentos:
Movimentagdes Financeiras ndo autorizadas,

e D

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



Estade do Rio de Janeire

IPAM — INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL

Contingéncias

Medidas

Resolucio

1. Desenquadramento da Carteira de

Investimentos

dus
acompanhadoe de relatario:

a) Apuragio Cousas

b) Identificacio dos envolvidos a
contar do inicio do-processo:

¢) Estuda Téenico com a viabilidade
para o enguadramenta,

Curta, Médio e Longo Prazo

2. Desengquadramento do Fundo di
Investimento

a) Apurcagio clas

acompanhado de relatorio;

CAuSAE

h) Identificagdo dos envolvidos a

contar dov infcio do processo;

ch Estudo Técnico com a viabilidade

para. o Cllqu?’llji'ﬂ[!'lﬁllhil.

Curto, Médio e Longoe Prazo

3. Desenquadraments da Politica de

Investimentos

a) Apurachio das ciusas

acompanhado de relatdrio;

b} [dentificagdo dos envolvidos a
contar do infcio do processo;

¢} Estude Téenico com a viabilidade

para & -:nquadramcum.

Curto, Meédio ¢ Longo Prazo

4. Movimentagbes Financeiras nio
antorisadas

das
acompanhado de relatorio;

il Apuragio CHlsas

by Identificagiio dos envolvidos a
contar do inicio do processo;

¢} Bstudo Técnico com a viabilidade

paara resolugio;

db Agiies ¢ Medidas, se necessdrias,
Jediciais para a responsabilizagio

dos responsiveis:

Lurto, Médio e Longo Prazo
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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 Resolugiio

1. Potenciais perdas de recursos a) Apuragiio das causas | Curto, Médio ¢ Longo Prazo
acompanhado de relatdrio

by Identificagio dos envolvidos o
contar do inicio do processo;

) Estudo Téenico com a viabilidade
administrativa, financeita ¢ se for o

caso, juridica,

14 CONTROLES INTERNOS

Antes de qualquer aplicagdo, resgate ou movimentagdes financeiras ocorridas na
carteira de investimentos do INSTITUTO DE PENSAQ E APOSENTADORIA
MUNICIPAL - IPAM, os responsaveis pela gestdo dos recursos deverdio seguir todos
o8 principios e diretrizes envolvidos nos processos de aplicagio dos investimentos.

Todos os ativos ¢ valores mobilidrios adquiridos pelo RPPS deverdo ser registrados nos
Sistemas de Ligquidacdo e Custodia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensagio
autorizadas pela CVM.

As operagdes realizadas no mercado secundério (compra/venda de titulos publicos)
deverfio ser realizadas através de plataforma eletronica autorizada, Sisbex da BM&TL e
CetipNet da Cetip que ja atendem aos pré-requisitos para oferecer as rodas de
negociagio nos moldes exigidos pelo Tesouro Nacional ¢ pelo Banco Central, O RPPS
devera ainda, realizar o acompanhamento de pregos e taxas praticados em tais operagdes
¢ compard-los aos precos e taxas utilizados como referéncia de mercado (ANBIMA).

O acompanhamento mensal do desempenho da carteira de investimentos em relagdo a
Meta Atuarial definida, garantira agdes e medidas no curto e médio prazo no
equacionamento de quaisquer distorgdes 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 Municipal n® 1.197/2014 com a finalidade minima de
participar no processo decisério quanto & formulagdo ¢ execugio da Politica de
[nvestimentos.
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Entende-se como participagdo no processo decisorio quanto a formulagdo ¢ execugdo da
Politica de Investimentos a abrangéncia de:

a) garantir o cumprimento da legislagio e da Politica de Investimentos;

b) avaliar a conveniéncia ¢ adequagio 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:

¢) garantir a gestdio ética e transparente dos recursos:

f) garantir a execugdo dos processos internos voltados para investimentos;

g) instaurar sindicdncia no dmbito dos recursos de assim houver a necessidade:

h) garantir a execugdo, o cumprimento ¢ acompanhamento do Credenciamento da
Instituictes Financeiras;

i) garantir que alocaglio estratégica dos recursos estejam em consondncia com 08
estudos técnicos que nortearam o equilibrio atuarial e financeiro dos recursos e

i) qualquer outra atividade relacionada diretamente a investimentos.

Todo o acompanhamento promovido pelo Comité de Investimentos sera designado em
formato de relatério, sendo disponibilizado para apreciagdo, analise, contestagdo ¢
aprovagio por parte do Conselho de Deliberagio. Sua periodicidade se adequada ao
porte do INSTITUTO DE PENSAO E APOSENTADORIA MUNICIPAL - IPAM.

Os relatorios supracitados serdo mantidos e colocados a disposigio da Secretaria da
Previdéncia Social - SPREV. Tribunal de Contas do Estado, Conselho Fiscal e demais
orgdos fiscalizadores e interessados.

15 DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos poderd ser revista no curso de sua execugdo e
devera ser monitorada no curto prazo, a contar da data de sua aprovagdo pelo 6rgao
superior competente do RPPS, sendo que o prazo de validade compreenderd o ano de

2020.

Reunides extraordindrias junto ao Comité de Investimentos ¢ posteriormente com
Conselho Deliberativo do RPPS, serfio realizadas sempre que houver necessidade de
ajustes nesta Politica de Investimentos perante o comportamento/conjuntura do
mercado, quando se apresentar o interesse da preservagiio dos ativos financeiros e/ou
com vistas a adequagdo a nova legislagéo.

O relatorio da Politica de Investimentos e suas possiveis revisdes, a documentagdo que 0
fundamenta, bem como as aprovacdes exigidas, permanecerdo a disposi¢lo dos orgos
de acompanhamento, supervisio e fiscalizagdo pelo prazo de 10 (dez) anos.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionaliza¢io
dos investimentos do RPPS. através de exame de certificagiio organizado por entidade
autdnoma de reconhecida capacidade téenica e difusio no mercado brasileiro de
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capitais. cujo contetudo abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria MPAS n°
519, de 24 de agosto de 2011.

A comprovagdo da habilitagio ocorrerd mediante o preenchimento dos campos
especificos constantes do Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN ¢ do
Demonstrative de Aplicagdes e Investimentos dos Recursos - DAIR.

As Instituicées Financeiras que operem e que venham a operar com o RPPS poderdo, a
titulo institucional, oferecer apoio técnico através de cursos, seminarios ¢ workshops
ministrados por profissionais de mercado ¢/ou funcionarios das Instituigbes para
capacitagiio de servidores ¢ membros dos orgios colegiados do RPPS: bem como,
contraprestacio de servigos e projetos de iniciativa do RPPS, sem que haja dnus ou
compromisso vinculados aos produtos de investimentos.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se 4 Resolugdo CMN n°
1.022/2010 e suas alteragdes, e 4 Portaria MPS n® 519, de 24 de agosto de 2011 e
também alteragdes ¢ demais normativas pertinentes a0s Regimes Proprios de
Previdéncia Social.

[: parte integrante desta Politica de Investimentos, a copia da Ata do Comité de
Investimentos que ¢ participante do processo decisério quanto 4 sua formulagio e a
copia da Ata do érgio superior competente que aprova o presente instrumento,
devidamente assinada por seus membros.

Este documento devera ser assinado:

a) pelo representante do ente federativo, _ 7

b} pelo representante da unidade gestora do RPPWJ '

¢) pelos responsiveis pela elaboraciio, aprovagio ¢ execugdo desta Politica de

Investimentos em atendimento ao § 4° do art. 17 da Portaria n” 519, de 24 de agosto de
2011.




