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OBJETIVO DA POLITICA DE INVESTIMENTO

A Politica de Investimentos do Instituto de Previdéncia dos Servidores do
Municipio de Tedfilo Otoni — SISPREV-TO tem como objetivo estabelecer as
diretrizes das aplicacdes dos recursos visando atingir a meta atuarial definida
para garantir a manutencdo do seu equilibrio econdmico-financeiro e atuarial,
tendo sempre presentes os principios da boa governanca, da seguranca,
rentabilidade, solvéncia, liquidez e tfransparéncia.

Todo o conteudo, bem como todo o processo de formalizagcdo e
aprovagdo desta Politica de Investimento estd em conformidade com a
ResolugGo CMN 3.922/2010 e suas alteracdes e Portaria MPS 519/2011 e suas
alteracdes, que dispdem sobre as aplicacdes dos recursos dos RPPS.

Compete ao Comité de Investimentos a elaboracdo da Politica de
Investimentos, que deve submeté-la para aprovacdo do Conselho de
Administragdo, drgdo superior competente para definicdes estratégicas do
RPPS. Essa estrutura garante a segregagdo de fungdes adotadas pelos drgdos
de execucdo, estando em linha com as praticas de mercado para uma boa
governanga corporativa.

A presente Politica de Investimentos dd embasamento e formaliza todos
0s processos de tomada de decisdes relativos aos investimentos do Instituto de
Previdéncia dos Servidores do Municipio de Tedfilo Otoni — SISPREV-TO, sendo
instrumento essencial para garantir a consisténcia necessdria na gestdo dos
recursos em busca de resultados eficientes com vistas ao atingimento do
equilibrio econdmico-financeiro atuarial.

Os fundamentos para a elaboracdo da presente Politica de
Investimentos est@o centrados em critérios técnicos qualitativos e quantitativos
€ que, como deve ser observado, deve ter como principal base a situacdo

atuarial em que cada RPPS se encontra através de devido estudo de cdlculo o0
atuarial. kﬁJ
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A Politica de Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar
pela eficiéncia na conducdo das operacdes relativas as aplicagdes dos
recursos, buscando alocar os investimentos em Instituicoes que possuam as
seguintes caracteristicas: (i) solidez pafrimonial, (i) experiéncia positiva no
exercicio da atividade de administragcdo e gestdo de recursos e (i) ativos com
adequada relacdo risco X retorno.

Para cumprimento de tal objetivo e considerando ainda as perspectivas
do cendrio econdmico, a Politica estabelecerd as modalidades e os limites
legais e operacionais, critérios de andlise e conirole dos investimentos,
buscando a mais adequada alocacdo dos ativos tendo em vista as
necessidades de caixa no curto, médio e longo prazo, sempre atendendo a
todos os requisitos da Resolugdo CMN 3.922/2010, Portaria MPS 519/2001 e suas

respectivas alteracoes.

PERFIL DE INVESTIDOR

Trata-se de andlise de Perfii do Instituto de Previdéncia dos
Servidores do Municipio de Teéfilo Otoni — SISPREV-TO, no ambito de

Classificagcdo de investidor, considerando as varidveis:

PERFIL DE INVESTIDOR
Patriménib Liquido sob “g.;estéo (R$)
Certificado de Regularidade Previdenciario - CRP
Comité de Investimentos
Adesdo ao Pro-Gestao
Nivel de Aderéncia ao Pro-Gestao
Vencimento da Certificagao

Categoria de Investidor




INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
TEOFILO OTONI - MG - SISPREV-TO
CNPJ: 05.110.612-0001/50
E-mail: sisprev@yahoo.com.br

SISPREV-TO

Segundo disposto na Instrugdo CVM n° 554/2014 e Portaria MPS n® 300

de 03 de julho de 2015 e alteracdes, 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
redlizacdo de cada aplicagdo exclusiva para tal categoria de investidor;

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 Certifica¢do Institucional Pro-Gestdo.

Na classificacdo como Investidor Profissional, fica o RPPS condicionado
as mesmas condigdes cumulativas, sendo o item "d" como sendo: "tenha
aderido ao Programa de Certificagdo Institucional Pré-Gestdo e obtido a
cerfificac@o institucional no 4° nivel de aderéncia, ou seja, Nivel IV de adesdo.

O Instituto de Previdéncia dos Servidores do Municipio de Tedfilo
Otoni — SISPREV-TO, no momento da elaboragdo e aprovacdo da Politica de
Investimentos para o exercicio de 2020 estd classificado como Investidor

Quadlificado com Adesdo ao Pré-Gestao.

CENARIO ECONOMICO

PERSPECTIVAS ECONOMICAS INTERNACIONAIS

De acordo com os dados oficiais consolidados no Instituto de Pesquisa A\ %
Economia Aplicada - IPEA, afravés da Carta de Conjuntura n.° 44, publicada | \\(‘W
no 3° trimestre de 2019, o primeiro semestre desse mesmo ano ferminou com w\g‘)
v i q

sinais de desaceleragdo da atividade econdmica, embora a intensidade do l"‘&/
processo ainda ndo esteja clara. ; |

Segundo o IPEA, a economia mundial confinuou a exibir, no segundo //
trimestre do ano, sinais de desaceleracdo da atividade econdmica, além da

\
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perspectiva incerta em relagcdo ao Brexit e das tensdes geopoliticas
envolvendo sancdes ao Ird, fato que agravou o conflito comercial enfre
Estados Unidos e China. As tensdes comerciais parecem estar impactando a
atividade econdmica global tanto direta quanto indiretamente. O comercio
internacional nos quatro primeiros meses de 2019 cresceu apenas 0,4%, em
volume, em relagéo a igual periodo de 2018, o gue representa forte
desaceleracdo em relacdo ao crescimento de 4,1% de meados do ano
passado. Indiretfamente, a guerra comercial, na medida em que aumenta
incertezas num mundo com cadeias de producdo cada vez mais integradas,
vem afetando o investimento.

A desacelerag@o da atividade econdmica vem se mostrando mais
intensa na Zona do Euro e, nos Ultimos meses, na China. Nos Estados Unidos, a
gueda do crescimento € menor e os sinais ainda um pouco ambiguos,
principalmente no mercado de frabalho. Uma preocupacdo em relacdo a
desaceleragcdo do crescimento refere-se ao espaco reduzido para a politica
econdmica reagir caso o processo de perda de dinamismo se aprofunde. Esse
€ o caso, em particular, da Europa, onde a taxa de juros ja se encontra
proxima de zero, e da China, onde os niveis de endividamento tornam
arriscado repetir a estratégia de estimulos via crédito.

O Indice de Atividade Industrial nos EUA fechou novembro em 48,1,
ante 48,3 em outubro, conforme divulgado pelo Institute of Supply
Management (ISM), indicando uma contrac@o do setor manufatureiro norte
americano

A afividade industrial da zona do euro contraiu pelo 10° més seguido em
novembro embora as fdbricas do bloco possam estar se recuperando, como
apontam indicadores futuros na pesquisa indice de Gerentes de Compras
(PMI, na sigla em inglés), enquanto o Produto Interno Bruto (PIB) da zona do

\\ ﬂf,{;
euro cresceu 0.2% no terceiro frimestre de 2019 ante o segundo. \\@@:
WL cfda. ?Md@ S(
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VISAO GLOBAL

A economia mundial continuou a exibir, no segundo frimesire do ano,
sinais de desaceleragcdo da atividade econdmica, embora a intensidade do
processo ainda ndo esteja clara. As previsdes de crescimento tém sido revistas
para baixo: relativamente co relatério Perspectivas da Economia Mundial de
janeiro, o Banco Mundial reduziu sua projecdo para 2019 em 0,3 ponfo
percentual (p.p) — para 2,6% - e em 0,1 p.p. — para 2,7% - em 2020. Além da
perspectiva incerta em relagcdo ao Brexit e das tensdes geopoliticas
envolvendo sangdes ao Ird, houve no periodo um agravamento do conflito
comercial entre Estados Unidos e China com a imposicdo, em maio, pelos
norte-americanos, de novas e elevadas tarifas &s importagcdes chinesas, com
posterior retaliacdo pela China. Eventualmente, as negociagoes entre os dois
paises foram retomadas apds o encontro entre seus lideres na reunido do
Grupo dos 20 (G20). que aconteceu em Téquio no final de junho, mas a
conclusGo do processo ainda é incerta, seja quanto aos resultados, seja
quanto aos prazos. Vale destacar que a desaceleracdo da atividade
econdmica vem se mostrando mais intensa na Zona do Euro €, nos Ultimos
meses, na China. Nos Estados Unidos, a queda do crescimento & menor e os
sindis ainda s@o um pouco ambiguos, principalmente no mercado de
trabalho.

As fensdes comerciais parecem estar impactando a atividade
econdmica global tanto direta quanto indiretamente. De acordo com o
Centraal Palnbureau (CPB) — Instituto de Andlise de Politica Econdmica da
Holanda, o comércio internacional nos quatro primeiros meses de 2019
cresceu apenas 0,4%, em volume, em relacdo a igual periodo de 2018, o que
representa forte desaceleracdo em relagdo s taxas de crescimento ainda

elevadas de meados do ano passado, 4,1%, em média, nos primeiros dez

meses do ano (gréfico 1). Na Zona do Euro, as exportacdes de bens e servicos
cresceram 2,1% no primeiro frimestre de 2019 em relacéo a igual periodo de
2018 - taxa que em 2017 foi de 3.1%, em 2018, de 3,2%. Indiretamente, a
guerra comercial, na medida em que aumenta incertezas num mundo com

Cadeias de producdo cada vez mais

integradas, vem afetando o
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investimento: Nos Estados Unidos, as encomendas de bens de capital (exceto
de uso militar e avides), que cresceram & taxa média anualizada de 7,1% entre
maio de 2016 e outubro de 2018, apresentaram um ligeira queda desde entdo
(grdfico 2). Na China, o investimento cresceu 4,4% em maio na comparacado
anual — valor baixo para o padrdo pods-crise financeira internacional e inferior
aos 5,9% de 2018 e 7,2% de 2017.

GRAFICO 2
GRAFICO 1 Estados Unidos: encomendas de bens de capital (ex-
Crescimento do comércio internacional = em volurne ceto militar e acronaves)
(Variagdo interanual, em %o) {Em US$ milhdes, ajustados sazonalmente)
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Fonte: CPB World Trade Monitor.
Elaboragie: Grupo de Conjuncara da Direwonia de Estudes ¢ Politcas
Macroccondmicas (Dimac) do Ipca.

Fonte: Fedesal Reserve Economic Dar (FRED)
Elaboragin: Grupo de Conjunturz ds Dimac/Ipea

Uma preocupacé@o em relacdo & desacelerac@o do crescimento
refere-se ao espaco reduzido para a politica econdmica reagir caso o
processo de perda de dinamismo se aprofunde. Esse € o caso, em particular,
da Europa, onde a taxa de juros j& se encontra préxima de zero, e da Chinag,
onde os niveis de endividamento tornam arriscado repetir a estratégia seguida

no imediato pds-crise financeira internacional e, no periodo mais recente

(2017-2018), de forte expansdo do crédito.

Pelo lado da politica fiscal, o estimulo gerado pela politica de reducao
de impostos do governo Trump parece ter j& produzido o impacto esperado
sobre a atividade econdémica, em especial sobe os investimentos, e muitos
argumentam que a desaceleracdo em curso

reflete  exatamente o

esgotamento dos efeitos associados ao impulso derivado das medidas

adotadas no final de 2017 e observados ao longo de 2018. O Congressional

Budget Office (CBO), 6rgdo do Congresso americano para a avaliagdo da

WCUU,QO{OL uw.cj a w’jp’

™,

A

3

‘ J




INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
TEOFILO OTONI - MG - SISPREV-TO
CNPJ: 05.110.612-0001/50
E-mail: sisprev@yahoo.com.br

i

SISPREV-TO
politica fiscal, projeta “deficit” crescentes até 2022, partindo de 3,9% do
produto inferno bruto (PIB) em 2018 para atingir 4,7% do PIB naguele ano,
indicando que o espago para utilizar a politica fiscal é limitado, restando o
recurso & politica monetaria, como jd sinalizado pelo Federal Reserve (Fed), o
banco central americano.

Qutros fatores combinados contribuiram para a construcdo da atual
conjuntura, bem como para a expectativa imediata e futura. Apesar destes
momentos de incerfezas que rodeiam todo o cendrio internacional, as
estimativas sobre a economia global ainda se mantém positivas. Os riscos de
recessbes nas principais economias mundiais permanecem baqixos no curto
prazo € os resultados das empresas, principalmente norte-americanas, &
esperado um crescimento.

Atendo-se as questdes meramente econdmicas, o crescimento
esperado para a economia mundial em 2020, segundo o Fundo Monetdrio
Internacional - FMI é de 3,0%. Para 2021, o Fundo prevé um crescimento na
média de 3,4%. Para a Zona do Euro, o Fundo aumentou a projecdo de
crescimento para 1,2% deste ano e 1,4% para o ano de 2020. No que se
referem aos EUA, os nUmeros sdo um pouco mais reduzidos, com previsdo de
2,4% para este ano e 2,1% para o préximo. Para a Asia em conjunto, a
perspectiva € de crescimento de 4,5% em 2019 e 6,0% em 2020 - embora a

Ching, isoladamente, deva crescer respectivamente 6,0% e 6,0%.

INFLACAO E POLITICA MONETARIA

A inflacGo nos paises avancados, € em grande parte dos paises
emergentes, tem surpreendido para baixo, dificultando o cumprimento das
metas de inflagdo e refletindo a reducdo do ritmo de crescimento. Superado
0 impacto do aumento dos precos do petrdleo que prevaleceu na segunda f\ r\’?f\]ﬁfﬁ;
metade de 2017 e quase tfodo ano de 2018, os indices de precos ao Q\\J\QJ
consumidor, que haviam chegado a quase 3% nos Estados Unidos, superado .,“
2% na Zona do Euro e atingido 2,5% na China, voltaram a declinar. No pais \/?‘QJ
norte-americano, a inflagGo anual ao consumidor em maio foi de 1,8%:

Weardd gﬂ
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Zona do Euro, de 1,2%; e na China 2.7% - neste (ltimo caso, reflexo da febre
suina, que afetou o preco da carne de porco, componente importante da
cesta de consumo naguele pais. Quando se observam os nicleos de inflacdo,
constata-se um comportamento bem mais estdvel, com a inflacdo oscilando

em torno de 2% nos Estados Unidos, de 1,0% na Zona do Euro e declinando
para a faixa de 1,5% na China.

Estados Unidos, AE e China: inflagiic — indice cheio

Estados Unidos, AE e China: inflagio — nticleos
(Variacio anual, em %)

(Variagio anual, em %)
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Fonrte: FRED, Eurostat ¢ Natonal Bureiu of Staristes, Fonte: FRED, Evrostar ¢ National Bureau of Staustics.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea Ehboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/lpea

A preocupacdo com o baixo dinamismo da afividade econdmica e
com uma inflagdo que persiste em niveis inferiores ds metas levou & reversao
da postura das autoridades monetdrias nos paises centrais. Tanto nos Estados
Unidos quanto na Zona do Euro houve uma mudanga de discurso no primeiro
tfrimestre e, no Ultimo més, um refor¢o da sinalizacd@o quanto & frajetéria futura
dos juros - de reducd@o, no caso dos Estados Unidos, e de retomada da
compra de ativos, no caso da Zona do Euro, combinada a uma sinalizacao
forte de que os juros, atualmente préximos de zero, ndo devem subir t&o cedo.
O Jap&o deve continuar com a politica que tem como alvo manter a faxa de
juros dos titulos de dez anos do governo proximo a zero. Como resultado dessa

mudanga brusca de postura das autforidades monetdrias, a taxa de juros dos

titulos do Tesouro americano caiuv de 3,2% a.a. no inicio de novembro do ano

passado para menos de 2% no inicio de julho deste ano.

A perspectiva de um afrouxamento monetdrio tem obviamente

estimulado os mercados de ativo. O indice S&P 500 j& vinha em frajetéria de

Wda
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valorizagdo desde o inicio do ano, tendo se valorizado 17,5% até o inicio de
maio. O aumento da volatiidade, decorrente das incertezas em relacdo ao
conflito comercial Estados Unidos-China, levou a uma queda de 6,8% do
indice até o comeco de junho, quando ele, entdo, volta a crescer, na mesma
medida em que a volatiidade declina, acumulando variacdo de 8,4% desde

entdo, até 8 de julho. As demais bolsas de valores seguem de perto esse
movimento.

Indices internacionais de pregos de agGes em bolsas de valores
(Em pontos)

2000 - 24.00G

J
.‘Li}fi MWWP‘;VVI;L L 22.000
3.300 | f% : N L 20.000
050 ws, . ‘;"“""“W‘h““'?"-q;f. l % : MMJM '

$
{A‘

o ;"‘_.‘ G
SO L I 2
] PR !
500 M :r"'\"‘tz E : Wk
B e Dy : o~
i ' Fy
000 i R
1.500 R e i
o ﬂ%m |
5Co
< =t - -t ~ ~ ~ o~ m M = =~ < u Uy w D D (3 ™~ ~ ™~ oo o2 =< =3 o
7—-—<a—-—':-:r—|—-u,—‘~HHﬂH:::_:“::ﬂ:::::iqq:‘
?§?§>§§?EE?E?>5:>‘c§>=:.=-.=."ﬁ.>f
Eﬁ:g“...::g-,_::&;5«?:‘“9&%;%,25:‘153.5
—Shanghai SE Index = SEP 500 ingex ~—-£urepz Stoxx 50 index —Nikke] Index - Eixo dirsitg
Fonrte: FRED ¢ Bloombezg,
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PAISES EMERGENTES E PRECOS DE COMMODITIES

Os paises emergentes tendem a se beneficiar dessa situacdo na
medida em que as taxas de juros tendem a se manter baixas nos paises
centrais. Dada a ampla liquidez internacional, os fluxos de capital para esses

paises tendem a crescer. Nao obstante, o quadro internacional carrega muitas

incertezas, e o balango entre condigdes financeiras relativamente mais

favoraveis e uma economia e comercio mundiais em desaceleracdo ndo é

totalmente claro, embora o primeiro fator tenda a prevalecer no curto prazo.
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Nessa perspectiva, os precos de commodities tém se comportado de
maneira voldatil: aguelas ligadas a energia e as commodities metdlicas tiveram
alguma recuperagdo no inicio do ano, até abril, declinando depois disso. As
agricolas, por seu turno, ndo tém registrado tendéncia. Segundo o Banco
Mundial, os precos de commodities em maio encontravam-se cerca de 10%
abaixo de seus niveis um ano antes. Uma excecdo € o minério de ferro, cujo
preco subiv mais de 60% em relacd@o aos niveis de um ano atrés, devido ao
acidente de Brumadinho e consequente reducdo global da oferta.

Vale mencionar, por fim, os sinais de recuperacdo da economia
argentina, terceiro maior parceiro comercial do Brasi. O PIR caiv 0,2% no

primeiro frimestre ante o trimestre anterior, € 5,8% na comparagcdo com o

primeiro trimesire de 2018. No entanto, hd sinais de estabilizacdo tanto da
atividade econdémica quanto da inflacdo, que tende a declinar, embora

mantendo taxas ainda bastante elevadas. Em abril, o Estimador Mensal de

Atividade Econdmica (Emae) cresceu 0,8% na margem, embora ainda
apresente queda de 1,3% ante abril do ano passado. O desempenho do setor

agropecudrio, com aumento anual de /7% no primeiro trimestre, vem

ajudando nessa recuperacdo, enquanto as exportagcdes aumentaram 1.7% na

mesma comparacdo. Para o ano, projeta-se queda do PIB de 3% e 1,5%
2020.

para

Por fim, em relacdo aos Riscos de curto prazo ao cendrio \ k&/
macroecondmico, devemos atentar sobre inflacdo  nos paises \/

, Vasilde fmq&@ oy
- ﬁﬂ// f Qv J&V o™



INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
TEOFILO OTONI - MG — SISPREV-TO
CNPJ: 05.110.612-0001/50
E-mail: sisprev@yahoo.com.br

'\
SISPREVTO
desenvolvidos. Diante de longos periodos de taxa de juros mais baixa, existe o
risco de um repique inflaciondria nas economias desenvolvidas, o que pode
pressionar as respectivas autoridades monetdrias a elevar as taxas de juros
basicas mais rapidamente do que o previsto. O enxugamento da liquidez e a
redugdo do diferencial de juros podem reverter a direcao de parte dos fluxos
de capitais. Apesar de haver pouca possibilidade de um estouro da inflacdo
mundial, sua ocorréncia resultard na realocacdo de recursos financeiros em
atfivos e projetos em economias desenvolvidas. Consequentemente, serd visto
uma saida de recursos financeiros de economias emergentes, o que afetard a
dindmica dos precos dos ativos a nivel mundial, inclusive no mercado cambidal.

Sobre os Riscos de médio prazo ao cendrio macroecondmico, devemos
atentar sobre o desequilibrio financeiro da China e questdes geopoliticas. Os
riscos geopoliticos podem causar momentos de tensdo nos mercados
financeiros. Grupos separatistas e nacionalistas podem colocar em discussdio a
forca da UniGo Europeia. Ondas de terror crescentes ainda apresentam
potencial para causar movimentos de fuga para ativos de maior seguranca e
de maior liquidez e causar um risco para a principiante recuperacdo
econdémica na regido.

Em relacdo aos riscos de longo prazo no cendrio macroecondmico,
devemos observar os desequilibrios fiscais no mundo. Nos principais paises do
mundo, os desequiliorios fiscais implicam necessidade de medidas saneadoras
quem visam a obtengdo de superdvits fiscais (fluxos) e, consequentemente, a
reducdo das dividas pUblicas (estoque), em especial nos paises desenvolvidos.
A confinuidade da deterioracao fiscal a nivel mundial aumenta o custo de
capitac@o de recursos pelos governos, possuindo efeitos negativos diretos
sobre a formacao bruta de capital fixo e investimentos em inovagdo e, por

conseguinte, afeta o potencial de crescimento mundial de longo prazo.

L

PERSPECTIVAS ECONOMICAS — NACIONAL

. s | SR
O Insfituto de Pesquisa Econdémica Aplicada (lpea) divulgou em " \Qg" \@
junho/19, uma andlise completa da atual situagcdo da economia brasileira por eg\ /
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meio de duas secdes da Carta de Conjuntura. A previsdo € de que o PIB deva
ter crescimento de 0,8% em 2019 e uma aceleragdo do crescimento da
economia em 2020, guando o PIB fecharia com alta de 2,5%. Para o segundo
tfrimesire do ano, a expectativa foi de alta de 0.5% em relagdo ao trimestre
anterior. A previs@o de inflagdo para 2019 é de 3,9%. A andlise do Grupo de
Conjuntura aponta que o equacionamento do problema fiscal pode estimular
os investimentos e tirar a economia da tendéncia de baixo crescimento.

Com relagdo a atividade econdmica, a andlise aponta para um recuo
da produgdo industrial de 0,4% na margem em maio. J& as vendas no
comércio e o volume de servicos devem registrar avanco de 1% e 0,7%,
respectivamente, em comparacdo com o més de abril deste ano.

O Produto Interno Bruto (PIB) avangou 0,6% do segundo para o terceiro
timestre, segundo o IBGE. O resultado, que ocomponho projecdes de
analistas, continua refletindo uma atividade econdmica fraca. Na
comparacdo com o terceiro fimestre de 2018, o crescimento & de 1,2%. O PIB
sobe 1% tanto no acumulado do ano como nos quatro Ultimos trimestres. Em
valor corrente, soma R$ 1,842 trilh&o.

A comparacdo do acumulado em quatro trimestres mostra um quadro
de estagnacdo. No terceiro trimestre de 2018, a soma do PIB era de 1,6%.
Passou a 1.3% no periodo seguinte, foi a 1,1% no primeiro € no segundoc
trimestres deste ano e agora atinge 1%.

O resultado trimestral se deve em boa parte a agropecudria, que teve
crescimento de 1,3%. A indUstria registrou alta de 0.8% e os servicos, de 0,4%.
No caso da indUstria, o resultado foi puxado pela area exirativa, que avancou
12%, principalmente devido ao petrdleo. J& a indUstia de transformacdo
recucu 1%.

Indicador de investimentos, a Formag¢do Bruta de Capital Fixo (FBCEF)
avangou 2%, mesmo resullado do consumo das familias. J& o consumo do

governo caiu 0,4%. No setor externo, as exportacdes recuaram 2,8%, enquanto
as importagdes cresceram 2,9%.

Na comparagcdo com o terceiro trimestre do ano passado, a
agropecudria cresceu 2,1%, a indUstia subiu 1% (com destaque para

construcdo, 4,4%, e indUstias extrativas, 4%), com recuo de 0,5% na
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transformacdo, e os servicos também tiveram alta de 1%. O consumo das
familias registrou expansdo de 1,9% € 0 © do governo caiu 1,4%, enguanto a
EBCE cresceu 2,9%. As exportagdes caem 5,5% € Qs importacdes sobem 2,2%.

Embora um pouco melhor, a taxa de investimento (FBCF/PIB), de 16,3%,
& uma das menores do mundo, quase 10 pontos abaixo da média global e
aproximadamente cinco pontos aquém da primeira metade da década - de
acordo com estudo da Fundacdo Getulio Vargas (FGV) de 2010 a 2014 a
média foi de 20,5%. J& taxa de poupanga correspondeu a 13,5% do PIB neste
terceiro trimestre.

Em quatro trimestres (1%), a agricultura sobe 2%, os servicos avangam
1.1% e a indUstria ndo se move, com refrac&o de 0,5% na fransformagdo e de
0,9% no setor exirativo. O consumo das familias sobe 1,7% e o do governo cai
0,8%.

O IBGE revisou o resultado de 2018. O crescimento passou de 1,1% para
1.3% no ano passado. Também foram revistos os resultados trimestrais deste
ano: de -0,1% para zero no primeiro frimestre e de 0,4% para 0,5% no segundo.

O Indicador Ipea de Risco Brasil tem se mantido, desde outubro do ano
passado, em terreno negativo e com tendéncia de queda. A medida
tradicional de risco-pais, o Credit Default Swap (CDS), se encontra 62,4 pontos
base abaixo do ponto em que estaria caso fivesse seguido o movimento
comum dos emergentes. Esse baixo patamar de risco combinado com a
melhora da confiangca dos empresarios (resultante da aprovag&o da Reforma
da Previdéncia) permitiria uma aceleragcdo do crescimento a partir do quarto
trimestre deste ano.

O elevado grau de ociosidade da economia do pais, estimado em 3,2%
pelo Indicador Ipea de Hiato do Produto, mostra que hd espaco para uma
retfomada mais intensa do crescimento sem que haja impactos inflaciondrios.

Mesmo com a acelera¢cdo do crescimento, o pais ainda fecharia 2020 com

quase 2% de ociosidade, o suficiente para evitar pressdes inflaciondrias.

W awd da gwo/a.
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Situacgao fiscal

O documento Visdo Geral da Conjuntura traz, também, uma andlise
sobre a situacdo fiscal brasileira. O foco da andlise é a necessidade de voltar
a produzir superdvit primdrio de modo a reverter a trajetdria de crescimento
da divida publica. Para isso, o cumprimento da regra do teto dos gastos &
fundamental. © documento analisa, afravés de simulagdes, o impacto de
medidas fiscais, principaimente a reforma da Previdéncia, sobre ¢
possibilidade de que isso ocorra. SGo consideradas a trajetéria recente dos
gastos com educagdo e satde, relativamente ao piso definido pela EC n° 95,
e sua evolucdo futura; a regra para corregcdo do salario minimo: e a reforma
da
Previdéncia, tanto nos termos da proposta enviada pelo governo o
Congresso quanto aquela apresentada pelo relator da ComissGo Especial que
analisa o tema na Camara dos Deputados. Dois boxes discutem em detalhes
os gastos com educacdo e salde e o impacto fiscal e distributivo da
mudanga da regra de pagamento do abono salarial, respectivamente.

O impacto das medidas fiscais € avaliado pelo “espaco fiscal”, dado
pela diferenga enfre o teto de gastos e as despesas obrigatdrias. A gravidade
do quadro fiscal atual fica clara quando se constata gue, sem reformas, o
espaco fiscal em 2023 cai para menos de um terco do registrado em 2019 — de
R$ 150 bilhdes para R$ 45 bilhdes - em funcdo do crescimento projetado das
despesas com beneficios previdencicrios e de pessoal.

Num segundo cendrio, com mudanca na regra de reajuste do saldrio
minimo e manutencdo das despesas com sadde e educacdo em niveis acima
do piso constfitucional, o espaco fiscal passaria de R$ 110,8 bilhdes em 2019
para R$ 63,92 bilhdes em 2023. O terceiro cendrio considera as hipdteses
anteriores mais a reforma da Previdéncia como enviada pelo Executivo ao

Congresso. Nesta hipotese, o espaco fiscal subiriac de R$ 110,8 bi em 2019 para

R$ 135.4 bilhdes em 2023. Por fim, o quarto cendrio, substitui a proposta do
Executivo por estimativas do impacto da proposta apresentada pelo relator

da Comiss@o Especial: nesse caso, o espaco fiscal em 2023 seria de R$ 113,9

bilhes. Wiard da imcpd,
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A reforma da Previdéncia emerge como o principal determinante da
sustentabilidade da politica fiscal nos préximos anos e, portanto, é elemento
essencial para a melhora das expectativas e aumento da confianca. A
comparacdo das estimativas entre os impactos da proposta de reforma do
Executivo e aquela sugerida pelo relator da Comiss@o Especial mostra que em
ambas se mantém um espaco fiscal razodvel para a realizagdo das despesas
discricion@rias necessdarias ao funcionamento do governo. No enfanto, a
recuperacdo do investimento publico, atualmente muito comprimido, exigira
medidas adicionais visando a reducdc do crescimento das despesdas

obrigatérias.

EXPECTATIVAS DE MERCADO

indices (Mediana Agregado) 2019 2020
IPCA (%) A 3,44 R T
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
Producao Industrial (% do crescimento) -0,53 2,29
Balanga comercial (US$ Bilhées) 51,95 48,10

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

Weardda g.,u,c,d’cu
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PRINCiPIOS DA ALOCACT\O DE RECURSOS

A gestdo dos investimentos deve ter como prioridade a seguranca
conferida por uma adequada estruturagdo de garantias, da liquidez ajustada
& necessidade dos compromissos atuariais € da rentabilidade compativel com
os riscos envolvidos em cada fipo de investimento, sempre sob umdad
perspectiva de longo prazo.

Os principios que norteiam a decisGo de alocagdo de recursos em
investimentos, sempre sob uma perspectiva de longo prazo, deverao ser:

Seguranca: ingressar em investimentos cuja estrutura conte com
garantias suficientes para minimizar o risco de perda de capital.

Rentabilidade: parédmetfros que levam em consideragdo a mdaxima
rentabilidade possivel, compativel com o risco do investimento (seja o risco de
mercado, crédito, liquidez ou outro tipo).

Liguidez: montagem de uma carteira de investimentos com variados
niveis de maturacdo e liquidez ajustada & necessidade dos compromissos
atuariais.

Diversificacdo: ampliar a diversificac@o de investimentos no portfélio.
Com a previsdo da manutencdo da taxa de juros bdsica no pais no longo
prazo em patamares abaixo da meta atuarial, a ampliacdo e diversificagdo

dos investimentos s@io necessarias.

ALOCACAQO OBRJETIVA

Na aplicacdo dos recursos, 0s responsaveis pela gestdo do Instituto de
Previdéncia dos Servidores do Municipio de Tedfilo Otoni — SISPREV-TO devem
observar os limites estabelecidos por esta Politica de Investimentos e pela
Resolugdo CMN 3.922/2010 e suas alteragdes. O principal objefivo da
alocagdo de recursos € garantir a manutencdo do equilibrio econdmico-
financeiro e atuarial entre os afivos administrados e as correspondentes

obrigagdes passivas e outras obrigacdes, considerados aspectos como o grau
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de maturidade dos investimentos realizados e a realizar, o montante dos
recursos aplicados e o risco das aplicagdes.

A alocacdo de recursos do Fundo obedecerd &s deferminacoes
emanadas da Resolucdo 3.922/10 e suas alteragdes, definidas abaixo.

No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos dos regimes
préprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

| - até 100% (cem por cento) em:

a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema
Especial de Liquidagdo e Custddia (SELIC);

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa,
conforme regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM), constituidos sob a forma de condominio aberto, gue apliguem seus
recursos exclusivamente em fitulos definidos na alinea "a", ou compromissadas
lastreadas nesses titulos, e cuja politica de investimento assuma o compromisso
de buscar o retorno de indice de renda fixa nGo atfrelado & taxa de juros de
um dia, cuja carteira tedrica seja composta exclusivamente por titulos pUblicos
(fundos de renda fixa); (Redacdo dada pela Resolucdo n° 4.695, de
27/11/2018.)

C) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda
fixa,
negocidveis em bolsa de valores, conforme regulamentacdo estabelecida
pela CVM, cuja carteira seja composta exclusivamente por titulos publicos
federais, ou compromissadas lastreadas nesses titulos, que busguem refletir as
variagdes e rentabiidade de indice de renda fixa ndo atrelados & taxa de
juros de um diia, cuja carteira tedrica seja composta exclusivamente por titulos
pUblicos (fundos de indice de renda fixa); (Incluido pela Resolugdo n® 4.604, de
19/10/2017.)

I - até 5% (cinco por cento) diretamente em operagoes
compromissadas, lastreadas exclusivamente pelos titulos definidos na alinea
“a” doinciso I; (Redagdo dada pela Resolu¢c@o n° 4.604, de 19/10/2017.)

il - até 60% (sessenta por cento) no somatdrio dos seguinfes ativos:

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com

sufixo “referenciado”, conforme regulamentagdo estabelecida pela CVM,
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constituidos sob a forma de condominio aberto e cuja politica de investimento
assegure que o patrimoénio liquido esteja investido em afivos que
acompanham indice de renda fixa n&do atrelado & taxa de juros de um dia
(fundos de renda fixa);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda
fixa, negocidveis em bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que
busquem refletir as variacdes e rentabilidade de indice de renda fixa cuja
carteira tedrica seja composta por fitulos ndo atrelados & taxa de juros de um
dia, conforme regulamentacdo estabelecida pela CVM {fundos de indice de
renda fixa); (Inciso Il com redacdo dada pela Resolucdo n° 4.604, de
19/10/2017.)

IV - até 40% (quarenta por cento) no somatério dos seguintes ativos:

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa
constituidos sob a forma de condominio aberto, conforme regulamentacao
estabelecida pela CVM (fundos de renda fixa);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda
fixa, negociGveis em bolsa de valores, compostos por ativos financeiros que
busquem reflefir as variacdes e rentabilidade de indices de renda fixa,
conforme regulamentac@o estabelecida pela CVM (fundos de indice de
renda fixa); (Inciso IV com redagcdo dada pela Resolucdo n° 4.604, de
19/10/2017.)

V - até 20% (vinte por cento) em: (Reda¢do dada pela Resolucdo n°
4.392, de 19/12/2014.)

a) (Revogada pela Resolucdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

b) em Letras Imobilidrias Garantidas (LIG); (Redacd@o dada pela
ResolugGo n°® 4.604, de 19/10/2017.)

VI - até 15% (quinze por cento), limitado ao montante garantido pelo
Fundo Garantidor de Créditos (FGC), nos seguintes instrumentos financeiros:

a) Certificado de Depésito Bancdrio (CDB); ou

b) depdsito de poupanca. (Inciso VI com redacdo dada pela

ResolugGo n° 4.604, de 19/10/2017.)

VIl - até 5% (cinco por cento) em: (Redag&o dada pela Resolucdo n°

4392, de 19/12/2014.) WG/UJQJCL uda
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a) cotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos

creditérios (FDIC); (Redac@o dada pela Resolugdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

b) cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa com
sufixo “crédito privado” constituidos sob a forma de condominio aberto,
conforme regulamentacdo estabelecida pela CVM (fundos de renda fixa);
(Redacdo dada pela Resolugdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

c) cotas de fundo de investimento de que frata art. 3° da Lei n® 12.431,
de 24 de junho de 2011, gue dispenha em seu regulamento que 85% (oitenta e
cinco por cento) do patrimdnio liguido do fundo seja aplicado em debéntures
de que frata o art. 2° da Lei n® 12.431, de 2011, observadas as normas da CVM.
(Incluido pela Resolucdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

§ 1° As operagdes que envolvam os ativos previstos na alinea "a" do
inciso | deste artigo deverdo ser realizadas por meio de plataformas eletrénicas
administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central do
Brasil ou pela ComissGo de Valores Mobilidrios (CVM), nas suas respectivas
dreas de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisicdes em ofertas publicas
do Tesouro Nacional por intfermédio das instituicdes regularmente habilitadas,
desde que possam ser devidamente comprovadas.

§ 2° As aplicagdes previstas nos incisos lll e IV deste artigo subordinam-se
a gue a respectiva denominagdo ndo contenha a expressdo "crédito
privado”.

§ 3° As aplicagdes previstas nos incisos il e IV e na alinea "b" do inciso VI
subordinam-se a que o regulamento do fundo determine:

I - que os direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem suas
carteiras ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de
creédito, com base, entre outrosResolucd@o n° 3.922, de 25 de novembro de
2010 8 critérios, em classificac@o efetuada por agéncia classificadora de risco
registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; (Redacdo dada pela
ResolugGo n°® 4.604, de 19/10/2017.)

I - que o limite méximo de concentracdo em uma mesma pessoa \! \/{ﬁ)

juridica, de sua controladora, de entfidade por ela direta ou indirelamente . &‘3\’
confrolada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle t/\

comum seja de 20% (vinte por cento).

Wa/ufala. M@
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§ 4° As aplicagdes previstas na dlinea “a” do inciso VIl deste artigo
subordinam-se a: (Redacdo dada pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

| - que a série ou classe de cotas do fundo de investimento seja
considerada de baixo risco de crédito, com base, entre outros critérios, em
classificagcdo efetuada por agéncia classificadora de risco registrada na CVM
ou reconhecida por essa autarquia; (Redagdo dada pela Resolugcdo n® 4.604,
de 19/10/2017.)

Il - que o regulamenio do fundo defermine que o limite méximo de
concenfragcdo em uma mesma pessoa juridica, de sua confroladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou
quaisquer outras sociedades sob confrole comum seja de 20% (vinte por
cento);

Il - que seja comprovado que o gestor do fundo de investimento j&
realizou, pelo menos, dez ofertas plblicas de cotas seniores de fundo de
investimento em direitos creditérios encerradas e integralmente liquidadas;
(Incluido pela Resolucdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

IV - que o fotal das aplicagdes de regimes préprios de previdéncia
social represente, no méaximo, 50% (cinquenta por cento) do total de cotas
seniores de um mesmo fundo de investimento em direitos creditérios.
(Redacdo dada pela Resolugdo n® 4.695, de 27/11/2018.)

V - (Revogado pela Resolugcdo n° 4.695, de 27/11/2018.)

§ 5° (Revogado pela Resolucdo n° 4.404, de 19/10/2017.)

§ 6° Os responsdveis pela gestdo de recursos do regime préprio de
previdéncia social deverdo cerfificar-se de que os direitos, fitulos e valores
mobilidrios que compdem as carteiras dos fundos de investimento de gue trata
este artigo e os respectivos emissores sdo considerados de baixo risco de
crédito. (Incluido pela Resoluc@o n° 4.604, de 19/10/2017.)

§ 7° (Revogado pela Resolucdo n° 4.695, de 27/11/201 8.)

§ 8° Os dafivos financeiros de emissores privados que integrem as
carteiras dos fundos de investimento de que fratam a alinea “a" do inciso I, a \ [
alinea “a" doinciso IV e as alineas “b” e “c” do inciso VI deste artigo devem: W ;'l l' \)JVW)
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| - ser emitidos por instituicdo financeira bancdéria autorizada a funcionar
pelo Banco Central do Brasil; (Redacdo dada pela Resolugdo n® 4.695, de
27/11/2018.)

Il - ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde
que operacionais e registradas na CVM;

Il - ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direifos
creditérios classificado como de baixo risco de crédito por agéncia
classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia;
ou

IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem
as condi¢cdes do inciso | ou do inciso Il deste paragrafo.

(Paragrafo 8° incluido pela Resolugdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 9° Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Resolucdo,
aplicam-se aos fundos de investimento de que trata este arfigo os limites de
concenfragdo por emissor e por modalidade de ativo financeiro e demais
critérios definidos pela CVM em regulamentac@o especifica. (Incluido pela
Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 10. Os regimes proprios de previdéncia social que comprovarem a
adocdo de melhores praticas de gestdo previdencidria & Secretaria de
Previdéncia do Ministério da Fazenda, conforme 4 (quatro) niveis crescentes
de aderéncia na forma por ela estabelecidos, terdo os limites para aplicacdo
dos recursos nos afivos de que fratam os incisos do caput deste artigo
elevados da seguinte forma:

I - quanto aos ativos de que tratam os incisos I, IV e a alinea “b” do
inciso VII, um acréscimo de 5 (cinco) pontos percentudis a cada nivel de
governanga comprovado;

Il - quanto aos ativos de que tratam as alineas “a” e “c" do inciso VII, um
acréscimo de 5 (cinco) pontos percentudis a cada nivel de govermnancga
comprovado, iniciando-se no segundo nivel;

il - quanto aos ativos de que tratam as alineas “a”, *b” e “c" do inciso
VI, os limites acrescidos ficarGo sujeitos a um limite global de 20% (vinte por

cento) para o primeiro nivel, 25% (vinte e cinco por cento) para o segundo
WW C'/OL (Jdu/(_cfj@ A
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nivel, 30% (frinfa por cento) para o terceiro nivel e 35% (frinta e cinco por
cento) para o quarto nivel de governanca comprovado.

(Pardgrafo 10 incluido pela Resolugdo n® 4.695, de 27/11/2018.)

§ 11. Os regimes préprios de previdéncia social gue ndo alcancarem os
niveis de governanga previstos no § 10 subordinam-se aos limites de que
fratam os incisos do caput deste artigo. (Incluido pela Resolugdo n° 4.695, de
27/11/2018.)

Subsecdo ll

Do Segmento de Renda Varidvel e Investimentos Estruturados
(Denominagdo da subsegdo alterada pela Resolucdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 8° No segmento de renda varidvel e investimentos estruturados, as
aplicacdes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social
subordinam-se aos seguintes limites: (Redacdo dada pela Resolugcdo n°® 4.604,
de 19/10/2017.)

| - até 30% (trinta por cento) em: (Redagdo dada pela Resolugcdo n°
4.604, de 19/10/2017.)

a) cotas de fundos de investimento classificados como agoes,
constituidos sob a forma de condominio aberto cuja politica de investimento
assegure que o seu patrimdnio liquido esteja investido em ativos que
acompanham indices de renda varidvel, divulgados por bolsa de valores no
Brasil, compostos por, no minimo, cinquenta acdes, correspondentes bdnus ou
recibos de subscric@io e de certificados de depésitos de tais agdes, conforme
regulamentacdo estabelecida pela CVM (fundos de renda variavel);
(Redagdo dada pela Resolucdo n° 4.695, de 27/11/201 8.)

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado de renda
varidvel, negocidveis em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por
ativos financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indices
de renda varivel, divulgados por bolsa de valores no Brasil, compostos por, no
minimo, cinquenta agdes, correspondentes bdnus ou recibos de subscricGo e
de certfificados de depédsitos de tais acoes, conforme regulamentacdo
estabelecida pela CVM (fundos de indice de renda variavel); (Incluida pela
Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Il - até 20% (vinte por cento) em:
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a) cotas de fundos de investimento classificados como agdes,

constituidos sob a forma de condominio aberfo, conforme regulamentacdo
estabelecida pela CVM (fundos de renda varidvel);

b) cotas de fundos de investimento em indice de mercado varidvel,
negociaveis em bolsa de valores, cujas carteiras sejam compostas por ativos
financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade de indices de
renda variavel, conforme regulamentacdo estabelecida pela CVM (fundos de
indice de renda variavel);

(Inciso Il com redac¢do dada pela Resolugdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

Il - até 10% (dez por cento) em cotas de Fundos de Investimento
classificados como multimercado, constituidos sob a forma de condominio
aberto, cujos regulamentos determinem fratar-se de fundos sem alavancagem
(fundos de renda varidvel); (Redacdo dada pela Resolucdo n° 4.604, de
19/10/2017.)

IV - até 5% (cinco por cento) em: (Redacdo dada pela Resolucdo n°
4.604, de 19/10/2017.)

a) cotas de fundos de investimento em participacoes (FIP), constituidos
sob a forma de condominio fechado, vedada a subscricdo em distribuicdes
de cotas subsequentes, salvo se para manter a mesma proporgcdo ja investida
nesses fundos; (Incluida pela Resolugdo n° 4.604, de 19/10/201 7.)

b) cotas de fundos de investimento imobiliario (FIl) negociadas nos
pregdes de bolsa de valores; (Redagdo dada pela Resolucdo n° 4.695, de
27/11/2018.)

c) cotas de fundos de investimento classificados como “Acdes -
Mercado de Acesso”, observada a regulamentacdo estabelecida pela CVM.
(Incluida pela Resolucdo n° 4.695, de 27/1 1/2018.)

V - (Revogado pela Resolugdo n® 4.604, de 19/10/201 7.)

VI - (Revogado pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

Paragrafo Unico. (Revogado pela Resolucdo n° 4.604, de 19/1 0/2017.)

§ 1° As aplicagdes previstas neste artigo limitar-se-ao, cumulativamente, \ w
a 30% (trinta por cento) da totalidade das aplicagdes dos recursos do regime \

proprio de previdéncia social. (Incluido pela Resolugdo n° 4.604, de

19/10/2017.) W@ufo/q, ?»Lo(,dq,
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§ 2° (Revogado pela Resolucdo n® 4.695, de 27/11/2018.)

§ 3° Os ativos financeiros de emissores privados que integrem as
carteiras dos fundos de investimento de que tratam a alinea “a” do inciso |, a
alinea “a™ doinciso II, o inciso lll € o inciso IV deste artigo devem:

I - ser emitidos por instituicdo financeira bancdéria autorizada a funcionar
pelo Banco Central do Brasil; (Redagdo dada pela Resolucdo n° 4.695, de
27/11/2018.)

Il - ser emitidos por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde
gue operacionais e registradas na CVM;

Il - ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos
creditérios, classificado como de baixo risco de crédito por agéncia
classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia;
ou

IV - ser cotas de fundos de investimento cujos ativos investidos observem
as condigoes do inciso | ou do inciso Il deste pardgrafo. (Paragrafo 3° incluido
pela Resolucdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

§ 4° Para fins do disposto no § 3° deste artigo, ndo s&o considerados
ativos financeiros as acdes, os bénus ou recibos de subscric@o, os certificados
de depdsito de agdes, as cotas de fundos de agodes e as cotas dos fundos de
indice de agdes negociados nos pregdes de bolsa de valores. (Redagdo dada
pela Resolucdo n® 4.695, de 27/11/2018.)

§ 5° As aplicagdes previstas na alinea “a” do inciso IV deste artigo
subordinam-se a:

I - gue o fundo de investimento seja qualificado como entidade de
investimento, nos termos da regula mentacdo especifica da CVM;

Il - gue o regulamento do fundo determine que:

a) o valor justo dos ativos investidos pelo fundo, inclusive os que forem
objeto de integralizac@o de cotas, deve estar respaldado em laudo de

avaliagdo elaborado por Auditores Independentes ou Analistas de Valores
MobiliGrios autorizados pela CVM:;

b) (Revogado pela Resolucdo n° 4.695, de 27/1 1/2018.)
c) que a cobranca de taxa de performance pelo fundo seja feita

somente apds o recebimento, pelos investidores, da totalidade de seu capital
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infegralizado no fundo, devidamente atualizado pelo indice de referéncia e
taxa de retorno nele previstos;

d) que o gestor do fundo de investimento, ou gestoras ligadas ao seu
respectivo grupo econdmico, mantenham a condicdo de cotista do fundo em
percentual equivalente a, no minimo, 5% (cinco por cento) do capital
subscrito do fundo, sendo vedada cldusula que estabeleca preferéncia,
priviégio ou tratamento diferenciado de qualquer natureza em relacéo aos
demais cotistas;

e) que as companhias ou sociedades investidas pelo fundo tenham
suas demonstragdes financeiras auditadas por auditor independente
registrado na CVM e publicadas, no minimo, anualmente:

i - que seja comprovado que o gestor do fundo j& realizou, nos Ultimos
dez anos, desinvestimento integral de, pelo menos, trés sociedades investidas
no Brasil por meio de fundo de investimento em participagdes ou fundo mituo
de investimento em empresas emergentes geridos pelo gestor e que referido
desinvestimento tenha resultado em recebimento, pelo fundo, da totalidade
do capital integralizado pelo fundo nas referidas sociedades investidas,
devidamente atualizado pelo indice de referéncia e taxa de retorno previstos
no regulamento. (Pardgrafo 5° incluido pela Resolucdo n° 4.604, de
19/10/2017.)

§ 6° Os limites e condi¢cdes de que trata o § 5° ndo se aplicam a fundos
de investimento em cotas de fundo de investimento desde que as aplicacdes
do fundo de investimento em participagdes observem tais limites. (Incluido
pela Resolucdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 7° Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Resolucdo,
aplicam-se aos fundos de investimento de que frata este artigo os limites de
concenfracd@o por emissor € por modalidade de ativo financeiro e demais
critérios definidos pela CVM em regulamentacdo especifica. (Incluido pela
Resolugdo n® 4.604, de 19/10/201 7.)

§ 8° Os limites previstos na alinea “b" do inciso IV deste artigo e no art.

14 desta Resolucdo ndo se aplicam &s cotas de fundos de investimenio

imobilidrio que forem admitidas & negociagcdo no mercado secunddrio,

conforme regulomen’roc;c:o da CVM € que sejam integralizadas por iméveis
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legalmente vinculados ao Regime Préprio de Previdéncia Social. (Incluido pela
Resolugdo n® 4.604, de 19/10/2017.)

§ 9° Os regimes proprios de previdéncia social que comprovarem a
adogcdo de melhores prdaticas de gestdo previdencidria & Secretaria de
Previdéncia do Ministério da Fazenda, conforme 4 (quatro) niveis crescentes
de aderéncia na forma por ela estabelecidos, terGo os limites para aplicac&o
dos recursos nos afivos de que tratam este artigo elevados da seguinte forma:

I - quanto aos ativos de que fratam os incisos | e Il do caput e o limite de
que frata o § 1° deste artigo, um acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais a
cada nivel de governanca comprovado;

Il - quanto aos ativos de que trata o inciso Il do caput, um acréscimo de
S (cinco) pontos percentuais para os que comprovarem o qguarto nivel de
governanga;

il - quanto aos ativos de que tratam as alineas “a” e “c" do inciso IV do
caput, um acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuadis a cada nivel de
governangca comprovado, iniciando-se no terceiro nivel:

IV - quanto ao ativo de que trata a alinea “b" do inciso IV do caput, um
acréscimo de 5 (cinco) pontos percentuais a cada nivel de governanca
comprovado, iniciando-se no segundo nivel;

V - quanto aos ativos de que tratam o inciso Ill e as dlineas “a” e “c” do
inciso IV do caput, os limites acrescidos ficardo sujeitos a um limite global de
20% (vinte por cento) para o terceiro e quarfo niveis de governanca
comprovados. (Pardgrafo 9° incluido pela Resolucdo n® 4.695, de 27/1 1/2018.)

§ 10. Os regimes préprios de previdéncia social que nGo alcangarem os
niveis de governanca previstos no § 9° subordinam-se aos limites de que fratam
0s incisos do caput deste artigo. (Incluido pela Resolucdo n° 4.695, de
27/11/2018.)

(Subsecao Il revogada pela Resolug@o n° 4.604, de 19/10/2017.)

Art. 9° (Revogado pela Resoluc@o n° 4.604, de 19/10/2017.)

Paragrafo Unico. (Revogado pela Resolugdo n° 4.604, de 19/10/2017.)

Subsecdo IV

Segmento de Investimentos no Exterior (Subsecdo IV incluida pela
Resolugdo n° 4.695, de 27/11/201 8.)
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Art. 9°-A No segmento de investimentos no exterior, as aplicagdes dos
recursos dos regimes proprios de previdéncia social subordinam-se ao limite de
até 10% (dez por cento) no conjunto de:

| - cotas de fundos de investimento e cotas de fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento classificados como “Renda Fixa - Divida
Externa”;

Il - cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de
condominio aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos termos da
regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobilidrios, que
invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu patriménio liquido
em cotas de fundos de investimento constituidos no exterior;

Il - cotas dos fundos da classe “Acoes — BDR Nivel ", nos termos da
regulamentacdo estabelecida pela ComissGo de Valores Mobilidrios.

Paragrafo Unico. O regime préprio de previdéncia social deve assegurar
que:

| - os gestores dos fundos de investimentos constituidos no exterior
estejam em afividade hd mais de cinco anos e administrem montanie de
recursos de terceiros superior a US$ 5.000.000.000,00 (cinco bilhdes de ddlares
dos Estados Unidos da América) na data do investimento:

Il - os fundos de investimento constituidos no exterior possuam historico
de performance superior a doze meses. (Artigo 9°-A incluido pela Resolugdo n°
4.695, de 27/11/2018.)

Todos estes referenciais sGo guias para os gestores do SISPREV-TO, tanto
por parte da diretoria executiva quanto dos integrantes do comité de
investimentos, além dos conselhos administrativo e fiscal, no sentido do
acompanhamento e avaliacdo da evolucdo das carteiras de investimentos
com uma perspectiva de médio e longo prazo.

Tais limites sGo estabelecidos mediante estudo do cendrio econdmico
atual, das perspectivas futuras, do histérico quantitativo de cada tipo de ativo

e da andlise qualitativa dos ativos investidos. oA
[Hadde gvu»t(ja, A et

Ty




INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICiPIO DE
TEOFILO OTONI - MG - SISPREV-TO
CNPJ: 05.110.612-0001/50
E-mail: sisprev@yahoo.com.br

SISPREVTO

ESTRATEGIA DE ALOCACAO PARA O EXERCICIO DE 2020
Estratégia de Alocacgdo - Politica de
Investimento de 2020
Limite da it Estratégia leit.e
Segmento Tipo de Ativo Resolugao Inferior (%) Alvo (%) Superior
CMN % (%)
7° | a - Titulos do Tesourc Nacional SELIC 100,00% 0,00% 0,00% 100,00%
7°1 b -F1100% Titulos TN 100,00% 20,00% 25,00% 100,00%
7°| ¢ - Fl Ref em indice de RF, 100% TP 100,00% 5,00% 5,00% 100,00%
7° 1l - Oper. compromissadas em TP TN 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
7° 1l a - Fl Referenciados RF 60,00% 5,00% 5,00% 60,00%
7° 11l b - Fl de indices Referenciado RF 60,00% 5,00% 5,00% 60,00%
Renda 7° IV a - Fl de Renda Fixa 40,00% 5,00% 5,00% 40,00%
Fix8 | 70|y b - FI de indices Renda Fixa 40,00% 10,00% 10,00% 40,00%
7°V b - Letras Imobilidrias Garantidas 20,00% 0,00% 0,00% 20,00%
7° Vl a - Certificados de Dep. Bancarios 15,00% 0,00% 0,00% 15,00%
7°VIb - Poupanga 15,00% 0,00% 0,00% 15,00%
7° VI a - Fl em Direitos Creditérios - sénior 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
7° VIl b - FI Renda Fixa "Crédito Privado” 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
7° VIl ¢ - FI de Debéntures Infraestrutura 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Limite de Renda Fixa 100,00% 55,00% 60,00% 570,00%
8°| a - Fl Ref em Renda Variavel 30,00% 0.00% 5,00% 30,00%
81 b - FI de indices Ref Renda Variavel 30,00% 0,00% 4,00% 30,00%
8°Il a - Fl em Acdes 20,00% 0,00% 15,00% 20,00%
Renda 8° Il b - Fl em indices de Agtes 20,00% 0,00% 4,00% 20,00%
ekl An. 80, lil - FI Multimercado 10,00% 0,00% 8,00% 10,00%
8° 1V a - Fl em Participagtes 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
8° 1V b - Fl Imobilidrio 5,00% 0,00% 4,00% 5,00%
8% IV ¢ - Agdes - Mercado de Acesso 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Limite de Renda Variavel - Art. 8°, § 1° 30,00% 0,00% 40,00% 125,00%
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9° A | - Renda Fixa - Divida Externa 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Exterior | ° A Il - Constituidos no Brasil 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
9° A 1Il - Agbes - BDR Nivel | 10,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Limite de Investimentos no Exterior 10,00% 0,00% 0,00% 30,00%

ESTRATEGIA DE ALOCACAO — PROXIMOS CINCO ANOS

Estratégia de Alocagdo -
Politica de Investimento de
2020
Limite da : it
= e S Limite Inferior Limite
egmento ipo de Ativo olucdo
& 6 % (%) Superior (%)
CMN %

7° | a - Titulos do Tesouro Nacional SELIC 100,00% 0,00% 100,00%

7°1 b - F1 100% Titulos TN 100,00% 20,00% 100,00%

7° | ¢ - Fl Ref em indice de RF, 100% TP 100,00% 5,00% 100,00%

7° Il - Oper. compromissadas em titulos TN 5,00% 0,00% 5,00%

7° 11l a - Fl Referenciados RF 60,00% 5,00% 60,00%

7° Il b - Fl de indices Referenciado RF 60,00% 5,00% 60,00%

7° |V a - Fl de Renda Fixa 40,00% 5,00% 40,00%

Renda Fixa

7° IV b - Fl de indices Renda Fixa 40,00% 10,00% 40,00%

7°V b - Letras Imobiliarias Garantidas 20,00% 0,00% 20,00%

7° V1 a - Certificados de Dep. Bancarios 15,00% 0,00% 15,00%

7° Vi b - Poupanga 15,00% 0,00% 15,00%

7° VIl a - Fl em Direitos Creditorios - sénior 5,00% 0,00% 5,00%

7° VIl b - Fl Renda Fixa "Crédito Privado” 5,00% 5,00% 5,00%

7° VIl ¢ - Fl de Debéntures Infraestrutura 5,00% 0,00% 5,00%
Limite de Renda Fixa 100,00% 55,00% 225,00%

Renda 8° | a - Fl Referenciados em Renda Variavel 30,00% 30,00%

T
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variavel | go|p - Fi de indices Ref em Renda Variavel 30,00% 0,00% 30,00%
8° 1l a - Fl em AgBes 20,00% 0,00% 20,00%
& Il b - Fl em indices de Agbes 20,00% 0,00% 20,00%
F1 Multimercado - Aberto - Art. 8°, 1 10,00% 0,00% 10,00%
8° |V a - Fl em Participagdes 5,00% 0,00% 5,00%
8° |V b - Fl Imobiliério 5,00% 0,00% 5,00%
8° |V ¢ - Agbes - Mercado de Acesso 5,00% 0,00% 5,00%
Limite de Renda Variavel - Art. 8% § 1 30,00% 0,00% 125,00%
g° A | - Renda Fixa - Divida Externa 10,00% 0,00% 10,00%
Exterior g° A || - Constituidos no Brasil 10,00% 0,00% 10,00%
9° A Il - AgBes - BDR Nivel | 10,00% 0,00% 10,00%
Limite de Investimentos no Exterior 10,00% 0,00% 30,00%

SEGMENTO DE RENDA FIXA

No segmento de Renda Fixa fica adotado o limite de se aplicar, no:
minimo, 55% (cinguenta e cinco por cento) dos investimentos financeiros do
RPPS sempre se respeifando adicionalmente os requisitos € limites da
Resoluc@o CMN 3.922/2010.

A negociagdo de fitulos € valores mobilidrios no mercado secunddario
(compra/venda de titulos publicos) obedecerd ao disposto, Art. 7°, inciso “a”
da Resolucdo CMN n° 3.922/2010, e deverQo ser comercializados através de
plataforma elefrénica e registrados no Sistema Especial de Liquidagdo e de
Custodia (SELIC), ndo sendo permitidas compras de tftulos com pagamento de
Cupom com taxa inferior a Meta Atuarial.

A perspectiva deste segmento para este ano, novamente é incerto
devido ao fator politico que rodeia o pafs neste momento. A alta volatilidade,
presente no mercado financeiro e de capitais no Brasil, € o maior responsavel

por influenciar este segmento e demais. Podemos destacar dois pontos de

X =
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dividas: a desvalorizacdo do real € d piora no cendrio externo para OS
emergentes.

Embora a crise politica ginda esteja presente, Os bons fundamentos
macroecondmicos ainda permifem vislumbrar ganhos com a queda da faxa
selic. Se por um lado o juros menor motiva o aumento do risco nas aplicacoes
financeiras, ainda sujeitas a fortes variagdes na volatilidade, por outro lado,
ainda hd prémio a ser capturado, principalmente nos ftulos indexados ao
IPCA, de longa duragdo.

E provavel que para © ano de 2020 as taxas médias estejam abaixo da
meta atuarial. Assim, a fim de garantir o cumprimento da mesmd deve-se
tornar necessdrio utilizar uma estratégia de alocacdo mais ativa (superar 0s

benchmarks).

SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

Em relac@o ao segmento de renda variavel, ird se adotar o limite de até
45% (quarenta e cinco por cento) da fotalidade dos investimentos financeiros
do RPPS, respeitando-se ainda 03 limites individuais para cada classe de afivo
dentro da Renda Variavel, caso as medidas necessdrias para certificacd@o em
nivel Il do Pro-Gestdo sejam efetivadas durante o ano de 2020.

Para o segmento de Renda Variavel, o fator politico também teve uma
influéncia determinante. Apos sucessivos altos e bdixos, o indice Bovespa
terminou o primeiro semestre de 2019 com um acumulado de valorizacdo de
4,23%. Neste ambiente de alta volatiidade dos indicadores econdmicos €
financeiros ndo favorece as emissdes no mercado de ca pitais,
comprometendo a captagao de recursos neste mercado.

Com a queda das taxas de juros, aumenta ainda mais a atratividade
do investimento em renda variavel, principalmente em acdes. Pelo lado das

empresas, Os juros em queda representam menores custos financeiros e\ \ 4

maiores margens de lucros. Pelo lado do investidor um menor rendimento W'U

proporcionado pelos juros em queda, incentiva a busca por alternativas de

maior rentabilidade. WM@ICL f_bu_ 0/(2. Y !
A i | *5
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Continuard sendo importante © interesse € participagdo do investidor
estrangeiro em nNoOsso mercado de oc;ées; Neste senfido, um fator
determinante € o avanco das reformas, principalmente previdencic’:rio, a
tributdria e a administrativa, que poderdo proporcionar crescimento liquido de
capital estrangeiro.
Ainda no segmento de Rendda varigvel, o atual cendrio & propicio para
a recuperagdo dos investimentos em fundos imobiliarios, devido a fatores
como: reducdo da faxa de juros, maior disponibilidade de recursos para
financiamento pard aquisicdo ou construcdo e controle dos indices de precos.
A perspectiva com O mercado & de crescimento do numero de fundos
diversificados, procurando evitar o risco de investir apenas em um afivo e
aumentar a liguidez. O momento & oportuno pard novas aquisicoes € 0s
gestores est@o atentos a oportunidades com valores descontados € alta
vacancia. Com d recuperagdo do mercado e a queda dos juros, este
segmento teve crescimento expressivo. NOs primeiros seis meses de 2019, este
crescimento representou 142% em relag@o ao mesmo periodo do ano anterior.
Atualmente, devido &s incerfezas € a alta volatiidade, as melhores
recomendacdes, neste segmento, sG0 produfos com caracteristica
conservadoras, administrados por instifuicoes de grande porte e com alta

liquidez.

SEGMENTO DE IMOVEIS

O artigo 9° da Resolugdo CMN 3.922/2010 j&@ ndo permite a aplicagdo
direta dos recursos financeiros dos RPPS em imdveis anfes das alteragdes
infroduzidas pela Resolugdo n° 4.604/2017, no entanto trazia os imoveis como
um segmenfo de alocac@o, cujas aplicagcdes eram “efetuadas

exclusivamente com os imoveis vinculados por lei ao regime préprio de

previdéncia social”. A revogagdo do art. 9° ocorreu justamente para dirimir
quaisquer duvidas de gue 0s recursos financeiros acumulados pelos RPPS

pudessem ser investidos diretamente em imovers.
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Os RPPS podem POSSUIr imoveis em sud carteira de investimentos
qguando €sses bens forem a eles destinados pelo ente federativo mediante a
edic@o de lei para constituicdo de fundos previdencidarios, em adicdo qos
recursos das confribuigoes, ndo sendo, portanfo, permitido adquirir bens
iméveis com os recursos fina nceiros acumulados.

Com as alteragdes da Resolucdo CMN n°4.6404/2017, ndo hd mais
previsdo de “segmentfo de ‘méveis” deixando mais clara d impossibilidade de
os RPPS aplicarem seus recursos financeiros acumulados em suas aquisigoes,
pois as aplicagoes permifidas pela Resolucdo sdo somente aquelas previstas
em seus arts. 7°, 8° e 9°A. Ressalvou-se, contudo, a possibilidade de os imoveis
recebidos por lei pelo RPPS serem utilizados para integralizagdo de cotas de
fundos imobiliérios, a estas n&o se aplicando os limites de cotas de fundos de
imobilidrios previstos para esse tipo de ativo quando as cotas sdo adquiridas
pelos recursos financeiros do RPPS. Assim, ndo se aplicam Os limites a que se
referem os art. 8° (total de recursos do RPPS), e 14° (participagdo no patrimdnio
liquido do fundo de investimento) da Resolugdo CMN n° 3.922/2010, conforme

§ 8°inserido em seu art. 8°.

ENQUADRAMENTO

O SISPREV-TO considera os limites esfipulados de enguadramento na
Resolug@o CMN 3.922/2010, € como esclarecimento adicional ao Arfigo 22,
destfacamos:

Serdo entendidos Ccomo desenquadramento passivos, 0S limites
excedidos decorrentes de valorizagcdo € desvalorizacdo dos atfivos ou

qualguer tipo de desenquadramento que nd@o tenha sido resultado de acdo

direta do RPPS. Wd@ ﬁvu-i-al
€

y
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META ATUARIAL

A Portaria MF n° 464, de 19 de novembro de 2018, que estabelece As
Normas Aplicaveis as Avaliacdes Atuariais dos Regimes Proprios de Previdéncia
Social, determina que a taxa atuarial de juros a ser utilizada nas Avaliagdes
Atudrigis seja © menor percentual dentre o valor esperado da rentabilidade
futura dos investimentos dos ativos garantidores do RPPS e a taxa de juros
par&dmetro cujo ponfo da Estrutura a Termo da Taxd de Juros Média seja o mais
proximo & durac@o do passivo do RPPS.

A meta atuarial, &€ a taxa de desconto utilizada no célculo atuarial para
trazer a valor presente, todos ©s COMPromissos do plano de beneficios parda
com seus beneficiarios na linha do tempo, determinando assim © quanto de
patrimonio © RPPS deverd possuir hoje para ma nter o equilibrio atuarial.

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

Considerando a distribuic@o dos recursos conforme a estratégia alvo
utilizada nesta Politica de Investimentos, as projecoes indicam qgue a
rentabilidade real estimada para o conjunto dos investimentos ao final do ano
de 2020 serd de 6,00% (seis por cento), somado a inflac@o do IPCA.

Agora, considerando o resultado da duracdo do passivo do Instifuto de
Previdéncia dos Servidores do Municipio de Tedfilo Otoni — SISPREV-TO a faxa
de juros par&metro definida & de 6,00% (seis por cento).

Logo, fica assim definida como taxa de desconto ou simplesmente
Meta Atuarial para o exercicio de 2020 a taxa de 6,00% (seis por cento),
somado a inflagdo IPCA. \\\\

Ainda assim, o SISPREV-TO - Instituto de Previdéncia do Municipio de | f\%@“
Tedfilo Otoni deverd avaliar a execucdo de estudos que evidenciem, no longo & l

it
1

prazo, qual a real situacdo financeiro-atuarial do plano de beneficios - ﬁ'
previdenciarios. m M d, it Qj WJ
JLM_, C)\/ VJ//" . s,’ﬂﬁﬁ -.fl W
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A meta atuarial sempré leva em conta algum indice de inflagdo (IPCA

ou INPC) a fim de garantir que d rentabilidade real buscada pelo RPPS seja
positiva. Sobre tais indices de inflagao, temos:

O IPCA é o indice oficial que mede a inflacdo, sendo um dos indices
mais importantes da economia Brasileira. Ele & calculado com base em cercad
de 350 itens e medido como um reflexo do custo de vida de familias que
possuem renda enire um € quarenta sal@rios minimos, com base em nove
regioes metropolitanas do pais. Esse indice & importante a fim de deduzir 0s
retornos reais e todo investimento precisa, No minimo, acompanhar a inflacdo
para garantir o poder de compra.

J& em relacd@o ao INPC, diferente do IPCA, mede um faixa salarial mais
baixa (até cinco saldrios minimos) e € calculado com base nas alteragdes de
pregos de servicos e produtos mais bdsicos. O Peso do grupo alimentos é
maior no INPC gue no IPCA. Este indice mede a inflacdo que impacta as
familias com rendimentos mensais enfre 1 a 5 saldrios minimos, residentes nas
regides metropolitanas. Todos estes grupos sdo divididos em varios itens. Esta
divisGo faz com que sejam consideradas, ao todo, variagdes nos precos de
465 subitens na realizacdo do cdlculo. © INPC & mais utilizado para

negociagdo de reajuste salarias.

ESTRUTURA DE GESTAQ DOS ATIVOS

De acordo com as hipoteses previstas nd Resolucdo CMN 3.922/2010, a
aplicagcdo dos ativos serd redlizada por gestao propria, terceirizada ou mista.
Para a presente Politica de Investimentos, a gestao das aplicagdes dos

recursos do SISPREV-TO - Instituto de Previdéncia do Municipio de Tedfilo Otoni

serd propria. m il da g\ux/cfdj
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GESTAO PROPRIA

A adocdo deste modelo de gestdo significa que o total dos recursos
ficard sob a responsabilidade do RPPS, com profissionais qualificados €
certificados por entidade de certificagdo reconhecida pelo Ministério da
Economia, conforme exigéncia da Portaria MPS 519/2011, € contard com
Comité de Investimentos como érgdo participativo do processo decisério, com
o objetivo de gerenciar a aplicag@o de recursos, escolhendo os ativos,
delimitando os niveis de riscos, estabelecendo os prazos para as aplicagoes,
sendo obrigatério o Credenciamento de adminisiradores e gestores de fundos
de investimentos junto ao RPPS.

O RPPS tem ainda a prerrogativa da contratag@o de empresa de
consultoria devidamente registrada junto & Comissdo de Valores Mobiliarios,
de acordo com os critérios estabelecidos na Resolug&o CMN 3.922/2010, para

prestar assessoramento junto as aplicacoes de recursos.

CREDENCIAMENTO

Seguindo a Porfaria MPS 519, de 24 de agosto de 2011, na gestao
propria, anfes da realizacGo de qualquer operagdo, o RPPS, na figura de seu
Comité de Investimentos, deverd assegurar que as Instituicoes Financeiras
escolhidas para receber as aplicagdes tenham sido objeto de prévio
credenciamento.

Para tal credenciamento, deverdo ser observados, e formalmente
atestados pelo representante legal do RPPS € submetido & aprovagdo do

Comité de Investimentos, no minimo, quesifos como:

Q) atos de registro ou autorizagdo para funcionamenio expedido
pelo Banco Ceniral do Brasil ou Comissdo de Valores Mobiliarios ou érgdo 0
competente; \\ {‘/ﬁ
b) observacdo de elevado padrdo ético de condufa nas o

— 4 " . 1 %U,Jv
operacgdes realizadas no mercado financeiro e auséncia de restricdes que, a W“U

| | e
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critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores MobiliGrios ou de
outros 6rgdos competentes desaconselhem um relacionamento seguro;
c) regularidade fiscal e previdencidria.
Quando se tratar de fundos de investimento, © credenciamento previsto

recaird sobre a figura do gestor e do administrador do fundo.

PROCESSO DE SELECAO E AVALIACAQO DE GESTORES/ADM|NISTRADORES

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

a) TradigGo € Credibiidade da Instituicdo - envolvendo volume de
recursos adminisirados € geridos, noO Brasi € no exterior, capacitagdo
profissional  dos agentes envolvidos na administracdo e gestao de
investimentos do fundo, que incluem formacd@o académica continuada,
certificagoes, reconhecimento publico etc., tempo de atuagdo € maturidade
desses agentes na afividade, regularidade da manutencdo da equipe, com
base na rotatividade dos profissionais € na tempestividade na reposicdo, além
de outras informagdes relacionadas com a administrac@o e gestao de
investimentos que permitfam identificar a cultura fiducidria da instituicdo e seu
compromisso com principios de responsabilidade nos investimentos e de
governancga;

b) Gestdo do Risco - envolvendo gualidade € consisténcia dos processos
de administracdo 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 prestagdo de informacdes, atuacdo da area
de “compliance”, capacitagdo profissional dos agentes envolvidos na
administracéo e gestdo de risco do fundo, que incluem formacdo académica
continuada, certificagoes, reconhecimento publico, tempo de atuagdo €
maiuridade desses agentes nd atividade, regularidade da manutengdo da

equipe de risco, com base na rofatividade dos profissionais e na

% %A % ! 398
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tempestividade na reposicao, além de outras informagoes relacionadas com

a administragdo & gestdo do risco.

c) Avaliagdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho
(Benchmark) & riscos — envolvendo d correlagdo da rentabilidade com
seus objeiivos € consisténcia na enfrega de resultados no perfodo

minimo de dois anos anteriores ao credenciamenio;

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

O Credenciamento poderd ser Unica € exclusivamente, de forma
digital, inclusive na apresentacdo da documentagdo € Certiddes requisitadas,
por meio da disponibilizagdo eletrdnica dos documentos solicitados pelo RPPS
conforme Edital de Credenciamenio divulgado publicamente.

Encontra-se qualificado pard participar do pProcesso seletivo qualguer
empresa gestora de recursos financeiros autorizada a funcionar pelo 6rgdo
regulador (Banco Central do Brasil ou Comissdo de Valores Mobiligrios), sendo
considerada como elegivel a ges’roro/c:dminis’rrodora que atender ao critério

de avaliagto de Qualidade de Gestao dos Investimentos.

CONTROLES DE RISCO

E relevante mencionar que qualquer aplicagdo financeira estard sujeita
& incidéncia de fatores de risco que podem afetar adversamente O seu
retorno, enfre eles:

o Risco de Mercado — & O 1isco inerente a todas as modalidades de
aplicagoes financeiras disponiveis No mercado financeiro; corresponde &
incerteza em relagdo ao resultado de um investimento financeiro ou de uma
carteira de investimento, em decorréncia de mudangas futuras nas condi¢goes
de mercado. E o risco de variacdes, oscilagdes nas taxas e pregos de
mercado, tais como taxa de juros, precos de acdes e outros indices. E ligado

&s oscilacdes do mercado financeiro.

chujd’a [wqﬂcz, i l J’L%Wfq
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° Risco de Crédito - também conhecido Como risco institucional ou
de contraparte, € aquele em que ha a possibiidade de o retomo de
investimento ndo ser honrado pela instituicdo que emitiu determinado titulo,

na data e nas condi¢oes negociadas € contratadas;

. Risco de liquidez - surge da dificuldade em s€ conseguir
encontrar compradores potenciais de um determinado ativo no momenio e
no preco desejado. Ocomre guando um ativo estd com baixo volume de
negocios € apresenta grandes diferencas entfre o pregco gque o comprador estd
disposfo a pagar (oferta de compra) e aguele que O vendedor gostaria de
vender (oferfa de venda). Quando & necessario vender algum ativo num
mercado iliquido, fende a ser dificil conseguir realizar @ venda sem sacrificar o
preco do ativo negociado.

. Risco sistémico ou conjuntural — decore da possibiidade de
perdas por mudancas verificadas nas condigoes polificas, culturais, sociais,
econdmicas ou financeiras do Brasil ou de oulros paises, bem como em virtude
de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicdes gue provoguem danos
substanciais a outras, ou rupfura na condi¢do operacional de normalidade do
Sistema Financeiro Nacional.

° Risco legal - pode ser definido como a possibilidade de perdas
decorrentes de multas, penalidades ou indenizagdes resulfantes de agdes de
brgdos de supervisao € controle, bem como perdas decorrentes de decisdo

desfavordvel em processos judiciais ou administrativos.

CONTROLE DO RISCO DE MERCADO

O RPPS adota o VaR - Value-ai-Risk para conirole do risco de mercado,

utilizando os seguintes parémetros para o cdlculo do mesmo:

. Modelo paramétrico; OQ—@&

. Intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento); mf"
b
- o o
¢ t%“g\jv&
MG
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Horizonte temporal de 21 dias Uteis.
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Como instrumento adicional de conirole, o RPPS monifora d
rentabilidade do fundo em janelas temporais (més, ano, trés meses, seis meses,

doze meses e vinte e quatro meses), verificando © aglinhamento com ©
“penchmark” estabelecido na politica de investimentos do fundo. Desvios
significativos  dever@o  ser avaliados pelos membros do Comité de
Investimentos do RPPS, que decidird pela manutengdo, Ou ndo, do

investimento.

CONTROLE DO RISCO DE CREDITO

Na hipbtese de aplicagdo de recursos financeiros do RPPS, em Fundos
de Investimentos em Direitos Creditorios (FIDC) e Fundos de Investimentos em
Cotas de Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios (FICFIDC) serdo
considerados como de baixo risco de crédito os que assim forem classificados
conforme definic@o estabelecida por cada agéncia classificadora de risco
devidamente autorizadas a operar no Brasil e utiliza o sistema de “rating” para
classificar o nivel de risco de uma insfituicdo, fundo de investimentos e dos

ativos integrantes de sua carteira.

CONTROLE DO RISCO DE LIQUIDEZ

Nas aplicacdes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de
condominio fechado, e nas aplicagdes cuja soma do prazo de caréncia (se

houver) acrescido ao prazo de conversdo de cotas ulirapassarem em 365 dias,

a aprovacdo do investimento deverd ser precedida de uma andlise que
evidencie a capacidade do RPPS em arcar com © fluxo de despesas
necessdrias ao cumprimento de suas obrigagoes atuariais, até a data da

disponibilizag&@o dos recursos investidos.
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CONTROLES INTERNOS

Antes das aplicacdes, a gestdo do RPPS deverd verificar, no minimo,
aspectos como: enguadramento do produto quanto as exigéncias legais, seu
histérico de rentabilidade, riscos e perspectiva de rentabilidade satisfaidria no
horizonte de tempo.

Todos os ativos e valores mobilidrios adquiridos pelo RPPS deverao ser
registrados nos Sistemas de Liquidacdo e Custodia: SELIC, CETIP ou Camaras
de Compensacdo autorizadas pela CVM.

A gestdo do RPPS sempre fard a comparacdo dos investimentos com a
sua meta atuarial para ideniificar agueles com rentabilidade insatisfatdria, ou
inadequagd@o ao cendrio econdmico, visando possiveis indicacdes de
solicitagcdo de resgate.

Com base nas determinagdes da Portaria MPS 170/2012, alterada pela
Portaria MPS 440/2013, foi instituido o Comité de Investimentos no d@mbito do
RPPS, com a finalidade de participar no processo decisério quanto &
formulacéo e execugdo da politica de investimentos, resgates e aplicacdes
dos recursos financeiros resultantes de repasses de confribuicoes
previdencidarias dos orgdos patrocinadores, de servidores ativos, inativos e
pensionistas, bem como de outras receitas do RPPS.

Compete ao Comité de Investimentos, orientar a aplicacdo dos
recursos financeiros e a operacionalizac&o da Politica de Investimentos do
RPPS. Ainda dentro de suas atribuicdes, é de sua competéncia:

| - garantir o cumprimento da legislac&o e da politica de investimentos;

Il - avaliar a conveniéncia e adequagdo dos investimentos;

Il - monitorar o grau de risco dos investimentos;

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

V - garantir a gestdo ética e transparente dos recursos.

Sua afuagcdo serd pautada na avaliacdo das alternativas de

investimentos com base nas expectativas quanto ao comportamento das

varidveis econémicas e ficard limitada &s determinacdes desta Politica.
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Caberd ao comité de investimentos do RPPS acompanhar a Politica de
Investimentos e sua aderéncia legal andlisando a efetiva aplicagdo dos seus
dispositivos.

As operacdes realizadas no mercado secunddrio (compra/venda de
titulos publicos) deverdo ser readlizadas através de plataforma eletrénica
autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet da Cetip que j@ atendem aos pre-
requisitos para oferecer as rodas de negociacdo nos moldes exigidos pelo
Tesouro Nacional e pelo Banco Central. O RPPS deverd ainda, realizar o
acompanhamento de precos e taxas praticados em tais operagdes e
compard-los aos precos e taxas utilizados como referéncia de mercado
(ANBIMA).

E importante ressaltar que, seja qual for & alocacdo de ativos, o
mercado poderd apresentar periodos adversos, que poderao afetar ao menos
parte da carteira. Portanto, & imperativo observar um horizonte de tempo gue
possa ajustar essas flutuacdes e permitir a recuperacdo da ocorréncia de
ocasionais perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel & politica de
investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.

As aplicagdes realizadas pelo RPPS passardo por um processo de
andlise, para o qual serdo utilizadas algumas ferramentas disponiveis no
mercado, como o histérico de cotas de fundos de investimentos, abertura de
carteira de investimentos, informagdes de mercado on-line, pesquisa em sites
institucionais e outras.

Além de analisar o regulamento e o prospecto dos fundos de
investimentos, serd feita uma andlise do gestor/administrador, da sua
esfratégia e politica de investimentos, alinhamento de interesses, aspectos
legais, dentre outros critérios.

As avaliacdes sdo feitas para orientar as definicdes de estratégias e as

tomadas de decisdes, de forma a aperfeicoar o retorno da carteira e

minimizar riscos. ZW W CJCL fw c:fja'_,
G
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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 aprovacdo, observados os critérios estabelecidos pelo Minisiério da
Economia. A vista da exigéncia contida no art. 4°, incisos I, II, lll e IV, paragrafo
primeiro e segundo e ainda, art. 5° da Resolugdo CMN 3.922/2010, a Politica
de Investimentos deverd ser disponibilizada no site do RPPS, Didrio Oficial do
Municipio ou em local de facil acesso e visualizacdo, sem prejuizo de outros

canais oficiais de comunicagdo.

DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos poderd ser revista no curso de sua
execucdo e moniforada no curfo prazo, a contar da data de sua aprovacdo
pelo érgdo superior competente do RPPS, sendo que o prazo de validade
compreenderd o ano de 2020.

Reunides exiraordindrias junto ao Conselho de Administracdo do RPPS
serdo realizadas sempre que houver necessidade de ajustes nesta Politica de
Investimentos perante a conjuntura do mercado e/ou quando se apresentar o
interesse da preservacdo dos ativos financeiros e/ou com vistas & adequagdo
a nova legislacdo.

Deverco estar certificados os responsdveis pelo acompanhamento e
operacionalizacdo dos investimentos do RPPS, através de exame de
cerfificagdo organizado por enfidade auténoma de reconhecida
capacidade técnica e difusGo no mercado brasileiro de capitais, cujo
conteddo abrangerd, no minimo, o contido no anexo a Portaria MPAS n° 519,
de 24 de agosto de 2011.

A comprovagdo da habilitagc&o ocorrerd mediante o preenchimento
dos campos especificos constantes do Demonstrativo da Poliica de

Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicacdes e Investimentos dos

Recursos - DAIR. VZOM@/@ MG/@,

\ : 45
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As Instituicdes Financeiras que operem e gque venham a operar com o
RPPS poderdo, a fitulo institucional, oferecer apoio técnico através de cursos,
semindrios e workshops ministrados por profissioncis de mercado e/ou
funciondrios das Instituicdes para capacitagdo de servidores € memibros dos
érgdos colegiados do RPPS; bem como, contraprestagc@o de servicos e
projetos de iniciativa do RPPS, sem que haja énus ou compromisso vinculados
aos produtos de investimentos.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remeiem-se a Resolugao
CMN 3.922/2010 e suas alteracdes, e & Portaria MPS 519/2011.

E parte integrante desta Politica de Investimentos, a cépia da Ata do
6rgdo superior competente que aprova o presente instrumento, devidamente
assinada por seus membros.

Estando todos de acordo, subscrevem:
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Marilia Mota Trigo

Presidente do Conselho de Administracdo

Gilson Batista JUnior

Vice-Presidente do Conselho de Administracdo
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Edielem Lourenco dos Santos

Membro do Conselho de Administracdo
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/ José Antbnio Esteves Guedes /

Membro do Conselho de Administracdo

Marilda Guid

Membro do Conselho de Administracao
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Sandra Offoni Bogﬁgerg

Membro do Conselho de Administragdo

Terezmhc de Jesus So tos

INSTITUT

Membro do Conselho de Administragdo
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Cld\g/dfionice Siqueira Chaves
Diretora Presidente do SISPREV-TO
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Irene dos Santos Souza

Diretora Administrativo Financeira do SISPREV-TO
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Klédson Moreira da Silva

Diretora de Previdéncia € Atudria do SISPREV-TO
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Hugo Figueiredo Rievers

Gestor de Recursos do SISPREV-TO
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Aline Claudia Camilo Duarte

Membro do Comité de Investimentos do SISPREV-TO
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Solange Lopes de Miranda Fernandes

Membro do Comité de Investimentos do SISPREV-TO
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