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Comitê de Investimento

Ata da Reunião Ordinária do Comitê de Investimentos do IPREMT. Aos nove de
março do ano 2018, as 08 horas, no recinto do prédio localizado na Rua General GIi-
cério, 1138, na sede do IPREMT, reuniram-se os membros do Comitê Aristeu de
Campos Silva e Luciana Mattosinho, sob a presidência de Eleonora Maria Pagliuso
Gerbasi, a fim de tratarem de assuntos relativos a gestão dos recursos financeiras do
IPREMT que serão discutidos na ordem do dia. Em análise aos fundos investimentos
referente aos meses de janeiro e fevereiro de 2018, constatou-se que tivemos um ren-
dimento de 1,56% de retorno e o Benchmark (IPCA + 6%) 1,34%, perfazendo um
total de retorno de investimento de 2,2%; Passando a analisar os fundos nossa cartei-
ra da seguinte: Caixa Brasil IMA-B 5 Títulos Públicos FI Renda Fixa LP com saldo de
5.458.353,97 (cinco milhões, quatrocentos e cinquenta e oito mil e noventa e sete cen-
tavos) obtivemos um retorno de 1,79%; O fundo Caixa Brasil FI Renda fixa referen-
ciado DI LP, nestes 2 meses teve retorno de 1,01%, temos um saldo de 53.433,09 (cin-
quenta e três mil, quatrocentos e trinta e três reais e nove centavos); Bradesco Pre-
mium FI Renda fixa Referenciado DI, retorno de 1,06% com saldo de 1.105,471,96
(um milhão centro e cinco mil, quatrocentos e setenta e um reais e noventa e seis cen-
tavos); Caixa Brasil IRF-Ml Títulos Públicos FI Renda Fixa, apresentou um retorno
de 1,09% fechamos com um saldo de 3.050,348,58 (três milhões, cinquenta mil, trezen-
tos e quarenta e oito reais e cinquenta e oito centavos);BB Fluxo FIC Renda Fixa Pre-
videnciário, um retorno de 088% com um saldo de 2.752,41 (dois mil setecentos e cin-
quenta e dois reais e quarenta e um centavo); Caixa Brasil IDKA IPCA 2A Titulo Pu-
blico FI Renda Fixa LP, retorno de 1,46% com saldo de 2.040.124,18 (dois milhões e
quarenta mil cento e vinte e quatro reais e dezoito centavos); BB IMA-B 5 FIC Renda
Fixa Previdenciário LP, retorno de 1,84% com saldo de 3.134.961,2~milhões cen-
tro e trinta e quatro mil, novecentos e sessenta e um reais e vinte e ~entavos). De-
cidiu-se em consenso e conforme a politica de investimento, aplicar o valor de
3.600.000 (três milhões e seiscentos mil reais) no Caixa Brasil FI Renda fixa referenci-
ado DI LP, aplicação esta, enquadrada no Art. 7° Inciso IV, Alinea "a". Consignamos
em ata que assessoria da Credito e Mercado preconizou 15% a longo prazo, 15% a
médio prazo e 30% a curto prazo, sendo certo que este comitê analisará e estudará a
proposta acima. Nada mais a ser tratado, a Presidente encerrou a reunião ás 11 horas
e 40 minutos e para constar foi lavrada a presente ata que foi lida e aprovada nesta
oportunidade, sendo devidamente assinada pelos presentes. ~. '")

Membros:.. .. 4 " ;!Jd ,I ~'
Eleonora Mana Paghuso Gerbasi (Presidente): --------------- 7--..------- -----\1--:~'L~
Aristeu de Campos Silva

Luciana Mattosinho

mailto:ipremt@ipremtcom.br
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1 INTRODUÇÃO

Atendendo à Resolução do Conselho Monetario Nacional - CMN nº 3.922, de 25 de novembro de 201.0. alterada
pela Resolução CMN 11" 4.392, de 19 de dezembro de 2014 e pela Resolução CMN n" 4.604, de 19 de outubro de
201.7, doravante denornlnada simple"mente "Resolução CMN ri? 3.922/2010", O Comitê de Investimentos e d

Diretoria Executiva do Instituto de Previdência do Servidor Municipal de Taquaritínga, aprE,sf:nt;; SlJi3 Politica de

lnvesr .rnentos para o exerrrcio de ')018. aprovada por seu bgJo s-..oenor competente.

A elaboração da Poliuca de Invevnmentos reoresenta uma formalidade legal qUi? fundamenta r norte-a todas os

processos ce tornada de derisôes relativo aos investimeruos do R.E!girrlC5 Próprio" de PrevidÉ;nua Social - RPPS,

empregada como Instrumento néC~'SSiH!O para garantir" consistência da gestão dos recursos em busca do
equíubno econórruco-tmanceíro

Os Iur-damentcs oara a elaboração da presente Política C1ê investrmentos estão centrados em enterros tecnicos

de grande releváncia. Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com pararnetros sólidos,

é aouele referente ,1 anáuse do fluxo de caixa atuarial da entíd(.H.it:.~1 ou seja. o equuibr:o entr-e ativo e passivo.

levenco-se em consideração as reservas recnk as atuaria-s (ativos) e as reservas matemáticas (passivo)
projetarias pelo cálculo atuanal.

p 4
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2 OBJETiVO

A Política de Investimentos cio IPREMT tem corno objetivo estabelecer as diretrizes das aplicações cios recursos
garantidores dos pagamentos dos segu: ados e beneficiá rios do regime, visando <Itingir a meta atuaria] cefinida
para garantir a manutenção do seu equilíbrio econõmíco-Iinanceiro e aruarial. tendo sempre presentes os
prinooios da boa governança, da segurança, rentabilidade, SOlvência, liquiriez. motivação, adequação J natureza
de suas obrigações e transparência.

A Política de investimentos tem ainda, como objetivo específico, zelar pela eficiência na condução das operações
relativas às aplicações oos recursos, buscando alocar os mvest.mentos em instituições que POSSU,:1il! as seguintes
caractertsticas: solidez patrirnonial, experiência positiva no exercício da atividade de administração e gestão de
grandes volumes de recursos e em ativos com adequada relação risco X retorno.

Para C.W1pmnenw do objetivo 2spe(ifir:o e considerando (J(; oerspecuvas do cenário econórmco. a política
estabelecera <: p'iodaliriadp ~'\os !jrrHt:t:'l'S legaIs e operacronais, buscando a mais aoequaoa alocacão ClOS ativos, a
vista co pertrl do passivc (\1) curto nlédlO e longo prazo, aleI1d"r\do aos requisrtos dó Re:;(;l;çdc eM!\: nO

3.r-)í2í2CF)

Os resuonsaveis cela gestão IPREMT do tem C0l110 objetividade ti continua busca pela cienc;a elo conhecimento
técnico. exercendo suas atividades COf"1 boa fé, legalidade e dihgencta: zelando pelos elevados padrões éticos,
adotando as melhores práticas que visem garantir o curnprirnento de suas obrigações.

p 5
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3 CFNÁHiO FCONÔMICO 7017

3.1 INTERNACiONAL

(ol'foP"1e a agencia Eurostat, o crescimento econômico da zona do euro no pr irnelro trimestre de 2018 foi de
0.4%, em relação ao trimestre anterior, tres décimos a menos que no primeiro trimestre rie 20i 7. Na base anual
o crescimento foi de 2,.5%.

Já a taxa de desemprego em marco, também conforme a Eurostot caiu permaneceu em 8,5%. depois de ter
registraoo 8,6% em janeiro É G menor n:vei deSfie dezembro de )()08

Com i (i,:?'-~~c~~lêraç;jo inesper ada da Inflaç~io cio consumidor p.·1rd 1.~/~~':;na base diiual. err,: ;JC)f ;1, sendo cue a
meta P (lê ."%. "I taxa básica oe juros fOl1kn;idJ em 0°«,ao ano pelo 8CE, em Sl'C! reunião <;1'(1(1<:: no final ue abri!

Conforme a primeira estimativa co Dt'[)drtamento de Comércio, o PIS americano no pnmeiro trimestre ce 20.1.8
SJblU à taxa anual de 2,3%, mostrando desaceteração em relecào ao trimestre anterior, com os gastos dos
consumidores crescendo no ritmo mais fraco em quase cinco anos, mas compensado em parte pelos
mvesumenros empresariais.

Quanto ao mercado de trabalho, a criação de vagas de trabalho não agrícola em abri! foi de 154 mil novos
postos, quando a expectativa era de 19:' mil. i\ taxa de desemprego, oue era de 4,1% em março e permaneceu
nesse oaL::1''''"'l?rpor seis meses segt icos, recuou para 3,(-)':;';) em abrl. 1~1os salários subiram O).fS%) em relação ao
mCls 3nt(·rior. acur-ulanoo çj!ta de 2J6S1~ em um ano.

Em relação à taxa básica de juros, o FED deciciu mantê-Ia 1'0 intervalo 1,5% e 1,75% ao ano, em reunião logo no
início o", maio, embora a inflação cio consumidor em iJbn! tenh:'l S!{)O de (),2% ou )S'Yó na base anual, já acima da

meta ele 2%.

Na China, r) riS do primeiro trimestre de 2C18 avançou G,8'Y,ern relelc.~io<:10I'lesrno oe'loco do al\o dilieiiUI.
senco que as estimativas if~dICaViJl'1..rna alta rie 6, /% Contorrne o prne:p:j[ órgão de (1eC",jo 00 Partido
CO,vh nista. d Chlr.a f,if,j todos os estercos pÇ,ra at,'1f!,lf as metas eronómicas tracaoas para este il'1()

MERCADO DF I{FNDi\ riXA r f~EN[)f\ Ví\HIÁVEL

No mercado internacional de renda fixa, os títulos cio tesouro americano, de 10 anos, que tinham rendimento dc
2,74c.{, a.a. no final de março terrrunaram abril com rendimento de 2,93% a.a.. o maior nível em quatro anos. ao
passo que os emitidos pelo governo britanico rendiam 1/11.% <1.iJ. Os emitidos pelo governo alemão. pai' SI;,) ver,
fecharam o mês de abril com rendimento de 0.")6'1". Paralelamente, no mês, o dólar se valorizou 1,99% perante
o euro r 3, lG% perante C ven. por E'X<'r...•plo

Já (1$ bolsas internacionais tiveram em abri i um mês de recuperação. Enquanto a bolsa alr.ma (Dax) avançou
4,26% no mês. a inglesa subiu (FTSE100) 6,42%, a do Japão (Nikkev 22:.i) 6.19%, e a amer icana (S&P :)00) 0,27%.

3.2 NAC'ONAL

No mercado de cornmodines, o petróleo tipo Brent aungíu ,15 maiores cOtélÇÕCS desde 2.014 E:SUbiU no mês de

fevereiro 6,97%.

anter.or. As expectativas, porem, apontavam urna expansão dê D. L3Sy(,do iBC-Br. Ja em março, as vendas do
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varejo subiram 0/3%1 quando era esperada urna queca de O/)S~(\e d produção industrral caiu O.1·~0.quando se

esperava urna alta de 0,6%.

Já a taxa de desemprego, que era de 12,6% no trimestre encenado em fevereiro, avançou para 13,1% no
tnmestre encerrado em março, com 13,7 milhões de pessoas sem trabalho. O rendimento médio real do

trabalhador foi de R$ 2.169,00 no íinai do trimestre.

Conforme informou o Banco Central, o setor público consolidado registrou déficit primário de RS 25,1 bilhões
em março. Frn doze meses () déficit onmár.o foi de 1\$ ]08,4 bilhões .

.'\S cesnesas cor-i juros nor-iinais, em doze meses, totaliz ararn R:, 379,':) bilhões (~),73% do FiBj e o deficit

normral. oue ir)(ilJ' o resultado com os JUros, fc, de R$ 487,9 bilhôes (7,37"-:' do PIB) no mesmo perioco.

f.\ divida bruta do governo geral (govemo felieri3! mais INSS mais governos regionais) alcançou em maço li$ 4,98

trilhões (7\3% do rm\.
o Instituto Brasileiro de Geogr aha e Estat.stica ....IBCiF divuigou qUE' a intlação medida pelo lnd.ce Nacional de

Precos ar) ConSUrYlIN)r Amplo (IPU,) S\ [)!l.' ern ahr:l 0);;<" (]('pc)!') ,~il r1lta de 0,09% e''"! 1'1;.\"(0. Frn '.!(\'(' ['1('$05, i.1

alta arumulada fOI dp ),7F(I,~e 1'1(' '.HO (1(' OJ~'·~'~~~;)

Já o 1-!C1:ceNaoonal de Preços ao Cor.sunudor IINPC), subiu 0,2 J0,:, em abril e acumulou alta (L: j ,b9% er:", dOZE'

meses e de 0,69% no ano.

Lembramos que na reunião realizada no final de março, o Coporn, por unanimidade, decidiu reduzir a taxa Sehc

de 6.75% para 6,50% aa, a décima segunda redução da taxa seguida. Na ata da reunião, o comitê sinalizou a
probabilidade de um novo corte na reunião de 16 de maio e o fim do ciclo de redução da taxa Selic.

A taxa ele c âmhio dotar x real, dencmmada P,Tax 800 encerrou o r1'1I"; de abril cotada em R$ 3,4S0':), com um;,

valonzacâo dE' t~,71% no ,''1<>:,

Em rnarço, 2S transações correntes. <presenlar;1m superáv.t eie US;> 798 rn.lhões, acumulando ('m dOZE meses

saldo negativo de uss 8,3 bilhões.

Os tnvestirneutos Estrangeiros DiretO'". - iED apr esentaram urn ingresso líouido de US$ 6,~) bilnões em março e

acurn.naram US$ ti4 b.lhões efl, doze [',i::$0S

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIÁVEL

Para o lbovespa, a variação no mês Io: oe 0,88%, acumulando no ano alta de 12,/1% E: em doze

31,67%. O 'ndrce p.'lCerfOU abril em 8C;.llS pontos.

Dos subindlces Anbirna, que referendam 05 fundos compostos Dor títulos públicos disponíveis para os RPPS, ()

melhor desempenho no mês de março acabou sendo o do IDkA 2A (!PCA) com alta de 0,82%, seguido do ClY

com alta de 0,52% e do IRF-Ml com alta de 0,:)1%.

p. 7
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3.3 PERSPECTIVAS

3.3.1 INTERNACIONAL

COM a inflação Jaevoluindo acima da meta de 2% fixada pelo FEl) l? o mercado de trabalho bastante robusto. o
dólar engatou continuada valorização frente ;,5 demais moedas e o rendimento dos titulos do tCSOt)fO arnencario
c,, 10 anos se aproximou dos 3%, taxa que se rompida eieverá ensejar patamares ainda maiores

o fato e que cresceu bastante a expectativa de que o FEl) promova novo aumento dos juros na sua reunião em
junho e de que, com a valorização internacional do dólar, as economias dos países emergentes sofram impactos
importantes, assim como Visto na Argentina e rurcuta. por exemplo.

3.3.2 NACIONAL

parece ltUpre· conur.uar snbn;1 U{1C l),)f f.~tore) r:,.terr'()~~,Cc:!n1bIO rn·)is el,::vado ern l.H11 pais cue Importa cerca

de 40"ó do (,Ue necessita, petróleo rnól:, caro Internacion"irnent(: e a conta de luz C()tYI banden a amarela em
1"'1210, são ingredientes que podem reverter o Quadro benigno de inflação. No iado da atividade econômica, sem
piano B para a economia, depois do não avanço da reforma da Prevícêncla. C governo tem tocado apenas
poucas medidas que não dependem do Congresso. Dessa forma e com a grande lndefirução no cenário poliuco.

com certeza momentos de alta volatilidade IlOS mercados, nos aguarda no futuro

Quanto às aolícacões financeiras dos RPPS.continuamos c; recomendar uma exposicão (;'0 vértice ce longo prazo.
rt2pr(~~~F''itl~O í)E':O !lv:/;,-B Total f"P') J r)~",,\ F Cün:)ider--)r'~'O:> de lC1~\." ;~ exposição erT1 hJíh10S de mvestunento el~~

títu ')5 pvlJllcos que po~,~,t)E!rna pcstf:o C) rjuration, orocutc d se, (Jcornpanha(io com d maior atenção.

Para o, vertk es médios (iMA-B 5, !Dki\ 21>.e :RF·~Jl Total) recomendamos uma exposição de 25% e para os
vértices de curto prazo, representados pelos fundos DI, pelos referencraríos no iHFM-.l. e pelos C[)[3's urna
alccação de 20%. Lembramos que para evitar o desencuaorarnento é10S limites da Resolução CMN 11"
4.604/2017, o percentuai máximo de alocação em fundos Di pil~)'iiJiJ ser de 40%.

Pprt'(''.1nf''ce d e('()p)t'r",!(1{i:;~(''1OP (;,,~ ...<)r1').' r1t-IVI(;2 (d~.•i.eLa (~(P~)~)t!!:~do~)O~)1irnltes das politlCd~-t de InVt~~:tirnpnto
e ~r. ',.<if<~rl(~'S da no·'ta (e~l;";vJ 'I I.".j ',j(1d ~;l'lcl C~,./i\.j,é (I;)ni t •. P::~,. ;3v~lI!açbo cJ(~ ~:pLcdçóe,~~:r"1orooutos que

envo.varn cl »xoosícão ao r;' ..(O de cr:"(:lto (f :DC t: F·i Crérnto !)nvaoo, por exemplo), em (je\rirv1Cl"ito Ci;1S alocações

em vértices rnars longos

Quanto à renda variável, continuamos a recomendar a exposição máxima de 30%. por conta da crescente
rnelhoria das expectativas com a atividade econômica no próximo ano, que deverá refletir em um melhor
comportamento dos lucros das empresas C" portanto, da Bolsa de Valores. Assim, já incluídas as alocaçõcs ern
funoos mulnmercado (1.0°;()) que (()I'i'1 a nova resolução ficaram maiores. continua é1 mesua ern fundos de
oaruc.paçõ=s . FIP (5%) e ('1'1 funco, I '1'",hl!iarios HI (5%). sendo (1110' a 3klClÇ50 ""1 ações, coro o novo perfil dos

fundos rni.It.mercaoo passou d sei Ct.' : ~YK;.

Por fim cabe lembrarmos que as aplicações em renda fi", po~ ensejarern o re',~d,~er"o do caP;t~' ,,,mtl:o, ,il,~
devem contemplar o curto, o mE'ClO e o longo prazo, conrorme as possibilidades Ou uecessídades (;OS fjVv'
investidores. Já as realizadas em renda variável. que ensejarn o ganho de capital, as expectauvas de retorno _ A J\

devem ser direcronadas efetivamente para o longo prazo. \)6'~ ,

p. 8
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34 EXPFCfArlVAS DE MEHCADO
•• ._ ..• _.' __ •..• _u •..•••.• __ ••.. u U',·,,_, ••u .• •• _ ••••.•..• _ •• •. __ .• __ .•. _ .•• u

índices (Mediana Açreg~_<!c!l.. _
IPCA(%)
IGP-DI (%)

IGP-M(%)
II'C-Fipe (%)

Taxa de Câmbio (R$!USS)
fVleta rdxa Selic (%d.<1.)

Divida Liquida do Setor Publico {"{, do PlBj
i>1B (% do crevornento]
Produção Industrial (% do cre sclmento]
Ba Ia ~ ça f(~n:.<:'!c.:ia.l. (~)S5 .~i..lh.(!e s) __________._________

POUTlCA DE INVESTIMENTOS 2018

2018 2019____ ··_. __ .u
3,.50 4,01
5,55 4,27
5,36 4.45
2,S8 4,08
3.43 3.40
6,38 7,08
55,00 57,00
2,50 3,DO
3,80 3,50

__...2~c1.º...._..... ......... _ ... _-4?,§? ............••.
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3,:) /\LQCAÇÃO ESTRA1Ú;iCA DOS liECURSOS

Na apücação dos recursos, os responsavers pela gestão do I\PP~;cevem observar 05 limites estabelecidos por
esta Dolítlca de Investimentos e pela Resolução CMN nº 3,922/2010, Limites estabelecidos mediante estudo do
cena no rnacroeconôrnico atual e de perspectivas futuras, com as hipóteses razoáveis de realização no curto e
médio prazo, conforme descrito abaixo:

..

Estratégia de Alocaçã,o - Política de
Investimento de 20J8

Segmento Tipo de Ativo
Limite da Limite Estratégia Umlte ..••...

Resolução CMN" Inferior (") Alvo(%) Superior (%)

Títulos Tesouro Nacional- SELlC· Art. 72, I, "a", 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI Referendados em 100% títulos TN • Art. 7', I, "b'' 100,00% 15,00% 25,00% 100,00%

FI Referenciados em lndlce de Renda Fixa, 100% títulos TN· Art. 7·, l ";" 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Operações Compromissadas em titulos TN . Art, 72, 1I 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI Referenciados RF • Art. 72, 111,Alinea "a" 60,00% 5,00% 10,00% 60,00%

FI de índices Referendado RF· Art. 72, 111,Alínea "b" 60,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI de Renda Fixa· Art. 72, IV, Alínea "a" 40,00% 5,00% 10,00% 40,00%

Renda 40,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fixa FI de índices Renda Fixa- Art, 72, IV, Alínea "b"

Letras Imobiliárias Garantidas· Art. 72, V, Alínea "b" 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Certificados de Depósitos Bancários· Art, 72, VI, Alínea "a" 15,00% 7,00% 15,00% 15,00%

Depósito em Poupança- Art. 72, VI, Alínea "b" 15,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI em Direitos Creditórios - sênior Art. 72, VII, "a" 5,00% 2,00% 5,00% 5,00%

FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 72, VII, "b" 5,00% 2,00% 5,00% 5,00%

FI de Debêntures Infraestrutura . Art. 70, VII, "e"
5,00% 0,00% 0,00% 5,00%

Subtotal 570,00% 36,00% 70,00% 230,00%

FI Referendados em Renda Variável- Art. 82, I, "a" 30,00% 2,00% 5,00% 10,00%

FI de índices Referendados em Renda variável- Art, 82, I, "b" 30,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI em Ações· Art. 82, 11,"a" 20,00% 2,00% 5,00% 10,00%

Renda FI em índices de Ações· Art, 82, 11,"b" 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Variável 10,00% 7,00% 10,00% 10,00%
FI Multimercado· Art. 82, 111

FI em Participações· Art. 82, IV, "a" 5,00% 2,00% 5,00% 5,00%

FI Imobiliário • Art. 82, IV, "b"
5,00% 2,00% 5,00% 5,00%

Subtotal
""

120,00"" 15,00% 30,00" 40,00%

"~
~ .. :li ,~~':~'" ;~ Xci'

,Lc"~
5l'''OO%Yi'':k \1 lofõlío%~!:I!.:!~{~r~Wij;1 w ,;" I°tal~G~~~~.~q, @/. ~O!oo,!'~.1." hM'A' ' " L~', M

Alocação Estratégica para o exercício de 2018
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r~ estratégia de alocacão para os próximos cinco anos. leva em consideração não somente o cenário
rnacrceconônuco come também as específicícades tia c~;tratégiél definida pelo resultado da analise co fluxo de
caixa atuanal e as projeções futura" de déficit eíou superávit.

Alocação Estratégica para os próximos cinco anos
,

Estratégia de Alocação • para os próximos
cinco exercícios

Segmento Tipo de Ativo Limite da Limite Inferior (%) Limite Superior (%)Resolução CMN %

Titulos Tesouro Nacional- SEUC• Art. 72, I, "a". 100,00% 0,00% 0,00%

FI Referenciados em 100% titulos TN • Art. 72, I, "b" 100,00% 15,00% 100,00%

FI Referendados em índice de Renda Fixa, 100% títulos TN· Art. 7', I "c" 100,00% 0,00% 0,00%

Operações Compromissadas em títulos TN • Art. 72, II 5,00% 0,00% 0,00%

FI Referendados RF· Art. 72, 111,Allnea "a" 60,00% 5,00% 60,00%

FI de índices Referenciado RF·Art. 72, 111,Alinea "b" 60,00% 0,00% 0,00%

FIde Renda Fixa· Art. 79, IV, Alínea "a" 40,00% 5,00% 40,00%

Renda 40,00% 0,00% 0,00%
Fixa FI de índices Renda Fixa- Art. 79, IV, Alinea "b"

Letras Imobiliárias Garantidas· Art. 79, V, Alinea "b" 20,00% 0,00% 0,00%

Certificados de Depósitos Bancários· Art. 72, VI, Alinea "a" 15,00% 7,00% 15,00%

Depósito em Poupança- Art. 79, VI, Alínea "b" 15,00% 0,00% 0,00%

FIem Direitos Creditórios· sênior Art. 79, VII, "a" 5,00% 2,00% 5,00%

FI Renda Fixa "Crédito Privado"· Art. 72, VII, "b" 5,00% 2,00% 5,00%

FI de Debêntures Infraestrutura· Art. 79, VII, "c" 5,00% 0,00% 5,00%
...

Subtotal 570,00% 36,00% 230,00%

FI Referendados em Renda Variável. Art. 89, I, "a" 30,00% 2,00% 10,00%

FIde índices Referendados em Renda Variável- Art. 82, I, "b" 30,00% 0,00% 0,00%

FI em Ações· Art. 82, 11, "a" 20,00% 2,00% 10,00%

Renda FI em índices de Ações· Art. 82, 11, "b" 20,00% 0,00% 0,00%

Variável 10,00% 7,00% 10,00%FIMultimercado· Art. 89, 111

FI em Participaçôes > Art. 82, IV, "a" 5,00% 2,00% 5,00%

FI Imobiliário • Art. 89, IV, "b" 5,00% 2,00% 5,00%

Subtotal 120,00% 15,00% 40,00%

"'., ,; .' .';;";;~~.~,t.,,""o "W;'":9~;ô'óil;'" . !W 1~"iiMªl%Sfi.~W~~;; ::/%íÜf;.21~,~'!~J~:+~,rotal G:al ""h.'0; ',@i x0" ' .,~" ,) .",'''1: ,. " .)"

o Comitê de Investimento e Conselho de adrninistração considera os limites apresentados o resuttaco da analise
feita através das reservas técnicas atuarias (ativos) e as reservas matemáticas (passivo) projetadas pelo calculo
atuaria! o que pode exigir maior flexibilidade nos níveis de liquidez da carteira.
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3.9 VEDAÇÕES r-
O Coroirê de ínvesumento do Instituto 02 :)reViCJerCI2do :-:,e(Vlcor Mun cipal de raquannnga deverá segu r as
vedações stabeleridas pela Resolução CMN n" 3.922/2010, ficando adicionalmente vedada a aquisição de:

Ser~o observado; também. él cornpattbnidades dOS ativos Inv"'$U10S com o" prazos e taxas das obrigações
presentes (' fl.turas do regi;'Ie.

3.6 SEGMENTO DE RENDA FiXA

Obedecendo-se os limites permitidos pela Resolução GviN n" 3922/2010, propõe-se adotar 0, limite de máximo
de 85% (oitenta e cinco por cento) dos investimentos financeiros do RPPS, no segmento de renda fixa.

I, negociação de ntulos e valores rnobihános 110 mercado secundário (compra/venda de títulos públicos)
obedecera ao disposto. Ar+ !º. J:IC!SO i. alínea "a" da :~E'SO\jÇ;}O O,M~ n° 3.972/2010, e deverão ser
cornerr ialrzados iJtraVf><; de piatdformi) eletrônica e registrados no Sistema Especial de Liquidação e de Custódia
(SFUCj, não sendo permiudas compras de Utulos com pagamento clP Cupom com taxa inferior à Meta Atuarial.

3.7 SEGMENTO DE RENDA VARIÁVEL::: INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

Em relação ao segmento de remi" va-iável, cuia limitação legal estabelece que os recursos alocados nos
investimentos. rumulauvarnente. não deverão exceder a 3mc:. (trmta PO( cento) da totalidade dos recursos em
r'1oec'é! corrente do RPPS, limitar se ;10 a 30% (trinta por cento) da totalidade dos investimentos financeiros do
HPPS.

São considerados corno mvestunentos estrururaoos segundo Resolução CMN n" 3922/2010, os fundos oe
investimento classificados como mulnrnercaco e os fundos de investimento em participações, - FIPs.

3.8 ENQUADHAMENTO

o Comité de Investimento e Conselho de admlnístração considera todos os limites estipulados de
enouaríramento na Resolução cr\.~Nn· 3.922/2010, e corno entencwnent.c complementar a 5êção !il, Subsecão V
dOS Fnquadramentos. destacamos:

Os rnvesumentos que estão em desacordo com as novas exigências da Resolucão CMN n° 3.922/2010, poder ão
manter-se em carteira por até 180 dias as aplicações, sendo considerado mfringênclas apertes adicionais.

Poderão ainda ser mantidas em carteira ate él respectiva data de vencimento. as aplicações que apresentararn
prazos de resgate. nrencla ou p;112 r:('''ver<::)o (1P r:()OS. senrro r·C)f\S'f.1p:·aco Iflfringéncl,'s apertes adrcronats.

Se,3() t}f'tendioos COP'IQ (jf)()t:'P(1~.dGI Hy)(:;n1,..' pDS)\vC, 0:1 !IfV1,!{'::) eXC(!{llCiOS oecorrervtes de valorização ('
desvalorueção cos ativo', 0,. qualquer upo de desenquadramenro '1ue não tenha sido resultado de ação direta
do RPPS

Operações comprornissadas:

2. Depósitos em Poupança;

3. Aquisição de qualquer ativo final. emitido por lnstiruiçôes Financeiras com alto risco de crédito;

p. 12
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4. Cotas de Fundos de Investimentos em Direitos Credttórios. constituídos sob forma de rondorniruo aberto
ou fechado que não possuam segregaç~io de função-;; [1<1 prestação de serviços, sendo ao menos,
obr.gatonamente duas peSSOiJ', .urid.cas diferentes, de suas coutr oladoras, de enndades por elas direta
Ou indiretamente controladas (iLJ quais outras sociedades sob controle comum:

5. Cotas de Fundos Multimercados cujos regulamentos não deterrninern que os ativos de créditos que
compõem suas carteiras sejam considerados como de baixo risco de credito por, !10 rrunirno. urna das
agencias cíassrficadoras de risco citadas no item 7.2 ..Controle do Risco de Crédito da presente Política C1C

Investimentos;

6 Cotas de r~ndos erl"' Par uc p,,<.o~s (FIP} Gde n,3o ~r0V(~l(HY: ern seu r(~gi,..l~il\·h:nto a const.tu.cão d(~ UIl\

conllte rie Acornpar hamento o .H' se reur:a, no mnumo. I '1r'Ie<,tralmente e que faç;l ;, Iavratur: de atas.
com vistas J monitorar o desernpenho dos gestores e das empresas investicas:

7. Cotas de Fundos de Investimentos Imobiliários (Fi!) que não prevejam em seu regulamento iJ constituição
de um Comité de Acompanhamento que se reúna, fiO mmlrno. trimestralmente, e que faça a lavraturs de
atas, com vistas a rnonitor ar o desempenho dos gesrores e das empresas investidas:
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4 META ATUAHIAL

i\ Portana ~./PS q~!g7} de 02 de f(;;vereiro de 2005J ~';1:biÍ(J(3 nu DC')U de 03í02!2005~ que estabelece: as Normas
Gerais de Atuária dos f\eg!l"es Próprios de Prev:denci;, SOCial. deterrnma que a taxa real (1e juros ,õ ser utilizada

nas !\va;iaçô(', Aruariais será ele, no I"úimo. 6,00% (',eis por cento) ao ano

lambem chamada de meta atuarial, é a taxa de desconto utilizada no cálculo atuarial para trazer 2 valor
presente, todos os compromissos do plano de benefícios para com seus benefictários na linha do tempo,

determinando assim o quanto de patrimônio o Regime Próprio de Previdência Social deverá possuir hOJE: para

manter o equilibr!o atuanal.

Obviarneote, esse equilíbrio somem= srrt.'1 possível de SE? obter caso os investirneotos sejam remunerados. no
fY11f11rr0, Dor •.SS3 mesma taxa Do contrárro. Ou seja, se a taxa que remunera os Investimentos passe a ser
mfeuor <1 taxa utilizada no cálculo atuarial. o plano de benefícios se tornará insolvente. comprometendo o

pagamento das aposentadorias e pensões em algum momento no futuro,

Cons.derando a distribuição dos recursos conforme a estrategia alvo utilizada nesta Poiítica de investimentos, as

proteções !I'l(jiCaíYl que a r(!ln!ablli(j(.H~E: r(~;alestirnadi.1 para o coruorto dos investimentos ao j!r1:a1 do ano de 2018
será de 6% (seis por cento), <,()P),~JO il InI!açiio de (lPCA ou INPC), ou ',PF', superior à !.ilXiJ de Juros rnáx.ma

anmitrca ~;el" norma legal.

Ainda iJSSIr'J, o IPHFMT avaliará a de estudos que evidenciem, no longo prazo, qual a rea! sltuação
financeiro-etuaria I do plano de benencios previdencianos.
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5 ESTHUTURA DF GESTÃO DOS ATIVOS

De acordo com as hipóteses previstas na Resolução CMN !lI? 3922í201O, a aplicação dos ativos será realizada

por gestão própria, terceirizada ou rn.sra.

Para a vigência desta Política de Investimentos a gestao lias aplícç1(..ões dos recursos do IPREMT será própria.

5 1 GESTÃO PRÓPRIA

A adoção deste modelo de gestão o,ignil iG, que o total dos recursos ficará sob :3 responsabilidade do HPPS, com
prohssionars qualiücados 0 C(lrtIFIc(ld0~) por entidade de certificaç()o «xonhec.oa pelo fv'ltrllstório da PrevjdÊ~l1cia

Socral. conforme eXig(~nCi~, (Fl Porrana f\/PS n9 ~:'~1.9, de 24 dt:: ?gc6to (i() 2011; e contará com Comitê de
Irwest'r,entos CQi1lD órgão paruc.pat.vo do processo ele d",11:s.~. corri c objetivo de gl?ri'r1C,,," '" aplicaçi'io C1<:"

rec.irsos coruuntarnente com d [)lfPtona Executiva, escolhendo os ativos, delirnitanoo os níveis de riscos.

estabelecendo os prazos para as aplrcações. sendo obrigatório o Credencrarnento de administradores e gestores

de fundos de .nvestirnentos Junto ao RPPS.

() RPPS tem ainda a prerrogativa da contratação de empresa de consultoria, de acordo com os cruénos

estabelecidos na Resolcção Gv1N !lI) 3 922í2010, para prestar assessoramento às aplicações de recursos.

fica condicionado a contratação (~e empresa de consultoria i, não receber qualquer remurer<\:30, beneficio ou

V), tagern OU;;) potenctalmente ore] IciflUE~ll'l ;3 Inc1ppendencia na prestação de serviço, bem como n,30 f-1gurt~
corno (',YlISSor de ativos ou atue na Origem e estruturação de produtos oemvesrimentos.

s.z ÓRC-jÃOS DE EXECUÇÃO

Compete ao Corrute de lr-vestimentos D e!ilboração da Poiltlca de Investimento, que c1'eve submetê-ia para

aprovação ao Conselho Dehber auvo, órgão superior C!)rnpetente para definiçües estratégicas 00 RPPS. Es:,(J
estrut. ra garante a demonstração Gd segregação Ct~ funçôt'" d(:"tad"s pelos órgãos de exec,çje, estando em

linha com as práticas de rnercaoo )Jzr,! "IITia boa gov2rnançd roipor s tiva

Esta pohtrca de .nvestimentos e.stabeie.ce ilS diretrizes" serem tornadas pelo comitê de investimentos na gestão

dos recursos, visando atingir e obter o equilíbrio financeiro e atuar.al com a solvabihdade do plano,
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É relevante rnenrionar cue (~u31f)u(~r' ::plicação financerra estar a SU!(ll[o a incrdência ele fatores de risco que

podem ;~fptar adversamente (') ~:e\J retorno. entre eles:

• Risco de Mercado - e o fiSCO inerente d todas as rnocalicades de aplicações fil'l"nCClras drsporuve.s
no rnercaco financeiro; corresponde à incerteza em relação ao resultado de ur» mvestimento
financeiro OJ de uma carteira de investimento, em decorrência de mudanças futuras nas condições

de mercado. É o riSCO de variações, oscilações n,15 taxas e preços de mercado, tais corno taxa de

juros, preços de ações t? outros indices. [' ligado ,3" oscilações do mercado financeiro

• Risco de Crédito - também conhecido corno risco institucronal ou de contraparte, é aquele em que

há a possibindade de o retorno li,? investimento não ser honrado pela institu.ção OuE' emitiu

determinado título, no rjata e n{IS condições negociadas e contratadas;

• Risco de Líquidez - surge da dificuldade em S,? conseguir encontrar compradores potenciais de um

determinado ativo no momento e no preço desejado. Ocorre quando urn ativo está com baixo

volume de negócios e aprpsenta grandes ciiferença'.·, entre o preço que o comprador está disposto a

pagar (oferta de cor-lpr'i (' aquele oue o vencedor gc>st,lriC1 de vcncJer (oierta de venda) Ouando é
necessarlo vencer :1igu!" ,>tIVO num mercado diq\1I0r), tende ó1ser difícil consegu.r realizar a venda

sem sacrificar o preço coat.vo negoc.ado

6.1 COI\JTROl[ DO RISCO DE MFRC/lDO

O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do riSCO de mercado, utilizando os seguintes parâmetros para o
cálculo do mesmo'

• Modelo paremetrico:

• Horizonte temporal de 2.1 dias urers.

Como oarsmetro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que compõe a carteira. os

membros do Comitê de Investimentos deverão observar ,:1S refer éncias abaixo estabelecidas e realizar

reaval.ação destes ativos sempre qUE' ê,S referencas pré-estabeleckias forem ultrapassadas.

• Segmento de Hef1f1:; fixa; 2::i% (dOIS e meio por cento) do valor alocado ne,k segrr enro.

• Segmente) de RI:I rda Variável: 8% (oito por cento) do valor i;i!OCi:1CiO neste segmento.

Corno instrumento adictonal de controle, o RPPS rnonitor a d rentabihdade do fundo em janelas temporais (mês,

ano, três meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses), verificando o alinhamento com o "benchmark"

estabelecido na política de investimentos do fundo. Desvios significativos deverão ser avaliados pelos membros

do Comitê de Investimentos do RPPS, que decidirá pela manutenção, ou 1120, do Investimento.
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6.2 CONTROLE DO RISCO DE CRÉDITO

Na hipótese de aplicação de recursos financeiros do f~PPS,em fundos de investimento que possuem em sua
carteira de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes sejam emitidas por companhias abertas

devidamente operacionais e registrada: e cue sejam de baixo risco em classificação efetuada por agência
dassifrcadora de rISCO, o que estiverem de acordo com a tabela abaixo:

;'~Jf."J.'.~·Tt.j(
,>r-, P:..flNf
lf t't...·'lNu

U)ERtJM ~Al'ING

!\AllNG MíNIMO
BtlS. (pe.Spectiva estiNeh
Ba;.,l [perspecnva c.stáv(Jol}
IlBU, (I'C"f"""'." cst.\vcl)

A (perspectiva estável)
l\ (petspecthta eSl;~\(e1)
fi (persoectwa estével)
A (perspe<:tiva e.'<tável)

Mil NelA (IN.<;IIICAt)O!\A or IUSCO

;\s agencias ctassríícadoras de risco supracitadas estão devidamente registradas na CV~v1e autorizadas a operar
no 8rasil f.' utilizam o sistema de 'r ating" para classificar o nivel de risco de uma instituição, fundo de
investimentos e dos ativos integrantes de sua carteira.

6.3 CONTROLE DO RISCO DE LlQUiDEZ

Nas aplicações ern fundos de investimentos constituídos sob" forma de condorrnruc fechado. e nas aplicações
cuja $Ol11a do prazo de carenCIJ (se houver) acrescido <10 prazo de conversão dE, cotas ultrapassarem em 365
dias, 3 aprovação do Investimento ueverá ser precedida de urna análise que evidencie a capacidade do RPPSem
arcar CO"l o fluxo de desoesas nocessárias ao cumprimento de suas obrigações atuanais. atE' a data da
dispontbilizacão dos recurso) inveshdos
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7 POLíTICA DF TRANSPARÊNCIA

As informações contidas na Política de lnvestirnentos e em suas revisões deverão ser dtsponibilizadas aos
interessados. no prazo de trinta eras, contados de sua aprovação, observados os critérios estabelecidos pelo
Ministério da Fazenda Secretaria 02 Previdência SOCial i\ vista (ia E:xigêllCia contida no art 'P. IIIC;S05 I, li, lil. IV
e V. paragrd!o pruneu o e segundo e ,);nd? art. ':)()da KcsoiuV10 O/lN ri" 3.922./2010, a Politica (1(, 'nvC',t.,rnentos
devera ser drsponlbrlizada no srte cio f\PPS; Diáno Oficial do [\IL,nicíp,o o" em local de f,'Ícd acesso e visualização,
sem prejuízo de outros canais oficia is de comunicação.
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POLI f!( A DF INVLSTIMENf OS :::018

Seguindo a Portaria MP':) 119 519, de 24 de agosto de 2011, na gestão própria, antes da realização de qualquer

operação, o RPPS, na figura de seu (omite de Investimentos, deverá assegurar que as instituições financeiras

escolhidas para receber as aplicações tenham sido objeto de prévio credenciarnento.

Para tal credenciamento. deverão ~(". observados. e formalmente atestados pelo representante lega! do RPP:i c
submetioo à aprovação do Cornite de investimento), no mínimo, quesitos como;

ai iJ'OS de registre ou autonzacâo para funcionamento expedido pelo Banco Central cio Brasil ou Comissão

de valores Mobihários ou orgâo competente:

b) observação de elevado pactão ético de conduta nas operações realizadas no mercado financeiro e

ausência de restrcões que, a Ultf'>no do Banco Central do !3rasd, da Comissão de valores Moh;i;i:lrios ou

te outros orgaos competentes cesaconselhem Jrn rcjaC!On~lrnento seguro;

Ouando :;10 tratar de fundos de investimento, o credenciamento previsto recairá sobre a figura do gestor e do

adrnimstrador do fundo.

8.1 PROCESSO DE SELEÇÃO E AVALIAÇÃO DE C;ESTOf{ES!ADMINISTRADORE5

Nos processos de seleção dos Gestores/Adrninistradores. devem ser considerados os aspectos cualitativos '"
quannteuvos, tendo corno parárnetro de análise no rninimo:

,~) Tradição <? Creoibrí nade d;:, ;",tltu!ção .....envolvendo volume de recursos adrnirustrados e g<?fiQOS, no

Brasd e no extE;'rior, capacnação profissional cios agentes envolvidos na adrninistreção e gestão oe

Investimentos do fundo, que .ncluem formação acadêmica continuada, cartincações. reconhec.rnento
público etc., tempo de atuação e maturidade desses agentes na attvicade, regularidade da manutenção

di] equipe, com base na rotativrdade dos profissionais e na tempesuvidade na reposição. alem de outras
mtormacões relacionadas C0Pl ;'l administraçêo E: gestão rie investimentos qilE' oerrnitarn ic;'?nUicar ;}

cultura fiduciaría oa 1!"1:,ltlt' lçãn c Sf?U cornprcr'!'~IS~.O cor» pnncíoros <.i~;: fe:.;f.)(Jn:;dbdir.1adc; nos

!PVP.~~if"t1t:?'nto~·1e de governanca:

b) Gestão co RI'>co ..,- envolvendo qualidade e conslstencia dos processos de administr açào e gestão, ern

especial aos riscos de rrédito quando aplicável -- liquidez. mercado. lega! e operacional, efetividade

dos controles internos, envolvendo, ainda, o uso de ferramentas, softwares e consultorias
especializadas. regularidade na prestação de informações, atuação da área de "compnance".

caoacitação profissional dos agentes envolvidos na acrnrmstracão e gestão de risco do fundo, que'

incluem formação acacêrr-ica continuada. ceruficeções, reconhecimento PLlbHCO etc.. tempo de
atuação e rnaturidade cesses agentes na atividade, reguiar;d~1dE' da manutenção (ia euu.pe de riSCO,
r orn oase "1~1 rotatlvirLH;C te s pr ofrsviorais e !hl teripestividade na reposição, alérn de outras
mforrnações relarionaoas com .1 adroín.srr açao e gestão (1() riSCO.

c) Avaliação de aderência dos Fundes aos indicadores de desempenho (Benchmurkl e riscos ..- envolvendo

a correlação da rentabilidade COm seus objetivos e a cons.srência na entrega de resultados no período

r-unimo de dois anos anteriores ao credE'nClamento;

p.1'1
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Entende-se que os fundos possuem uma gestão ciscnrionária. na qual o gesto!' decide pelos mvesrimentos que
vai realizar. desde que respeitando o regulamento do fundo e as normas aplicáveis aos RPPS,

o Credenciarnento se dará, por meio eletroruco, no âmbito de controle, inclusive no gerenciamento dos
documentos e Certidões requísuadas, através de sistema eletrônico utilizado pelo RPPS,

Fica definido também, corno critério CP documento para credeIH",()mento, o relatório Due Diíiqence da I\N!3IMi\"

entendidos corno "eção um, dois e (cós,

E.ncontrô ~e C•.E1Hficado para oartropar (iO processo seletivo qualquer empresa gesrora de recursos tinance.ros
ildto,i7aC,l a íunoonar pelo órgão regu!ar10r (Banco Central do Br)~d ou Corrussão de valores Mobi!lior:os), sendo
consic'erada como t:'legivel a gc';tora!<.ldrninistradora que atender ao critério de avaliação de Oualidade de

Gestão '.i05 í.wesnrnentos.

p 20
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9 PHFCFICAÇÃO DE ATIVOS

Os princípios e crtter ios de preoficação para os ativos e os fundos de investimentos que campal' Ou que virão <:1
compor a carteira de Investirnentos do Instituto de Previdência do Servidor Municipal de Taquarittnga. deverão
seguir o CI itér;ü de orec.flcação de marcação a mercado (MalVi)

Poderão ser contabilizados pelos respectivos custos de aquisição acrescidos dos rendimentos auteridos.
cumulativamente, os Títulos Púbucos Federais, desde que se cumpra as devidas exigências da Portaria Mf n°
517, de 27 de dezembro de: 2017, sendo elas: (i) seja observada a sua compatibilidade com os prazos e taxas das
obrigações presentes e futuras do HPPS; (ii) sejam classificados separadamente dos ativos para negociação, OLi

seja, daqueles adquiridos com o prouósito de serem negociados, mdependentemente do prazo a cecorrer (ia

cata ca i:Hl,j;Sicão' üu) ~,eF' comprovada d Ir.tenção e capacidade financeira do :{PPS de mantê-los em carteira até
o vencimentc: e (ív) seiam útend:da', as normas de atuá ria c de contabilidade aplicáveis dOS RPPS, inclusive no
que se refere à cbrigatouedade l1Q divulgação d(J5 informações relativas aos títulos adquiridos, ao impacto nos
resultados e aos requisitos e procedimentos, na hipótese di? a!teraç-;'1o da forma de orecificaçâo dos títulos de
emissão do Tesouro Nacional.

9.1 METODOLOGIA

9.11 MA~~CAÇÜFS

o processo de fD.a.D::ªÇªº.ªJI1~rçado consiste em atribuir um preço justo a um determinado auvo ou derivativo,
seja pelo preço de mercado, caso haja l.qtudez, ou sejo', na ausência desta, pela melhor estima uva que o preço
do anvo teria em uma eventual negociação.

O processo de fD.,<3_rS::ª,çii-º.t.1-ª..t:..Y.r:Y.?consiste na contab.liz ação do valor de compra de um determinado titulo,
acrescido da variação da taxa de JUros, desde oue a emissão do papel seja carregada aré o seu respectivo
vencimento O valor serrl atuaüzado rli2riamE!nte, sem considerar {:;oscilações de preço auferidas no mercado

92 CRITéRiOS1)' PR ClflcAçAo

9.21 TíTULOS PÚBliCOS FEDFRAIS

São ativos de renda fixa emitidos pelo Tesouro Nacional. que representam uma forma de finam.lic1t a díVI<1d
pública e permitem que os investidores emprestem dinheiro pala o governo, recebendo enl troca uni"
deterrrunada rentabilidade. Po:)suerYl diversas características COP'lO. uqu.dez diária, baixo CUÇltO! L;(1!xíSS1~nc ! isto
de cri:.;G rro e '~sol.cez d,: un1~} I!I':-t +u ,C ..1C •.....norr li? por t r:1S

Corno 'unte Plir'!')r.11ia de ~1<:,rlos. I.:! (~I í~' (~t:, l1tt;lo'", em reí.~i;"-'I gf"i,":da (~ partir' da taxa ind!cclUVd divulgaca pela
/\NBIMJ\ e a taxa oe juros divulgada Dela fhnco Central, enconrramos o valor do preço unitano do titulo publicc.

9." L 1 tvtorcoção I) tviercooo J~
Através do preço unitário divulgado no extrato do custodiante. multiplicado pela quantidade de títulos públicos /fV'l'
detidos pelo regime, obtivemos o valor a mercado do título oubtico na cartetr a de investimentos. Abaixo segue _ ~

formula: ~ \

Onde.
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Vm ;;;:valor de mercado

PUntHtlI:;;; preço unitário atua!

9J1 :: Morcoçôo l·iU Curva
Como (J precificação na curva é dada pela apropriação natural de juros até ;3 data de vencunento do urulo, as
fórmulas variam de acordo com o upo de papel, sendo:

Iesouro IPC/I - NTN-B

o 1 t~~OU~C iPCA NTN-B r/l H"lCipal ~:os~;.Ai fhl·,O de pagamQ!ltc sunples. Ou seja, o .nvestidor taz a aphcação e

resgata o valor de fau.' (valor mvesuco somado à rentabrhdace) na data de vencimento do título.

É um título pós-fixado cujo rendiment.o se dá por uma taxa definida mais a variação dê! taxa do tndice Nacional

ce Preço ao Consumidor Amplo em um determinado período.

o Valor Nonunal Atuahzsdo é cakulado através cio VNi\ na data de compra do título e da projeção do IPC!\ par"
a uata de l.qutdacão, seguindo a equacãc:

, ! • () , ) li2!i2
VNA = \JN/l(/aw.(tI.'coIIIP)"a·* 1. + II CAprojet"ado

Onde:

VNA:: Valor Nominal Atuallzaoo

O rendnnento da aplicação é recebido pelo investidor ao longo do investimento, por meio do pagamento de
juros semestrais e na data de vencimento com resgate do valor de face somado ao último cupom de juros.

Tesouro SEUC - LFT

o Tesot.;(() SEi !(' poss.u fluxo de ~;;~eanit: r.to ~")Imple:.~cós-fixado Dei ..~ v:~rli3ç30 da taxa SEUC.

O valor projetado a ser pago pelo titulo, é (1 valor na data base, corrigido pela taxa acumulada da SELlC ate o d~, Al~
de compra, mais uma correção da taxa SELlC.meta para dia da liquidação do título. Sendo seu cálculo: 1V'

"'I' --V"A "(1 ..1.. ('["L/(' ')li2S2v IV It "__H 1V d.ata de cOlnpTu . ,--' 'l/teta.

VN/l :: Valor Nominal Atuahzado

Onde

p,,22
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SELlCmeta = lnflação atualizada

Tesouro Prejixodo > LTN

A LTN é um titulo prefixado. ou seja, sua rentabilidade é ceunida no momento da compra, que não faz

pagamentos semestrais. A rentabilidade é calculada pela diferença entre o preço de compra do título e seu valor
nominal no vencimento, R$ 1.000,00.

A partir da diferença entre o preço de compra e o de venda, é possível determinar a taxa de rendimento. Essa

taxa pode ser calculada de duas formas:

Onde

Taxa Efetiva no Período =: Taxa negociada no momento da compra

Valor de v enriu » Valor oe pegociaçiío do Título Publico fi ,I datei ;:I1,1!

Ou, tenco como base um ano de 2S? dias úteis:

Taxa Ef etiva no Período =
252 ']

(
Valor de Venda )clUlS úteis nO período _

1. ~ 100Valor de Compra

Onde..

v aior de Venda := Valor de negociação do Título Público lia data í;nal

Valor de Compra::: Valor de negociação do Título na aquisição

Tesouro Prefixado com JlIIOS Semesirots - NTN F

pre-f!Xa03 e pagamento oo Jit"Y10 cuuom OCOrrE: no vencimento co titulo, Juntamente com o resgate do valor Cic

~1f
r#\
X

face.

A rentabilidade do Tesouro Pre-fixado com Juros Semestrais pode ser calculada segundo a equação:

. ']Il 0,10)0.5 _ 1
Preço = L 1.000 * ~ + 1.000 .•

l=l (1 + Tff?) 252 .

.. ']1
!lUn

(1 + TIU) 252.

Tesouro ICiPM com Juros Semestrais NTN-C

p. 23
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A NTN-( tem funcionamento parecido com NTN-8, com a diferença 110 mdexador, pois utiliza o iCP-M ao invés

de IPCA. Atualmente, as NTN-C não são oíertadas no Tesouro Direto sendo apenas recornprado pelo Tesouro
Nacional.

o VN;'\ desse título pode ser calculado pela equação:

Onde Nl representa o número de dias corridos entre data de liquidação e primeiro do mês atua! e N2 sendo ()

número de dias corridos entre o dia primeiro do mês seguinte (' o primeiro mês atual.

Corno (',(-~f:..)(1ologl~! í nal ce ;h) ..~ri~( .o Od";.1 os '-;"it\do~) p;)~')!iCO:') Gut.:.l apr esentarn U valor norrunal atuahzaoo.

flnal'7.t~·s",a apuração nos '.egl.oinrê~, p :>\(h·

(i) Hient.kaçâo da cotação.

100
Cotação = DU

(1 + Taxa )252

Onde-

Taxa = taxa de negociação ou comnr a o Título Público Federa!

(li) identificação do preço atual:

Onr1 E'

Cotaç~\O = ti: o valor unitário apresentado em um dia

9.2 2 FUr../DOSDE iNVESTIMENTOS

i\ 'nstrucão CVtv1 S')') dispõe sobre a consntu.çao. a éH1r"illjc,tração, o funcionamento e a oivulgacão de

inf()rp)(j(.6c~ GUS f..;ndos de mvestunento.

o investir iento em um fundo de investimento, portanto, confere domínio direto sobre fração ideal do

patrimônio dado que cada consta possui propriedade proporcional dos ativos inerentes à composição de cada

fundo, sendo inteiramente responsável pelo ônus ou bônus dessa propriedade.

Através de divulgação PlJbkél e ofk.iai. calcula-se o retorno do !,,;,(;O de investimentos duferp',;u o rendimento I\. ~

do penoco, rnultiphcado pelo valor atual ;\b;oIXO :.eg'.le formula 1/'/ \

X
p.24
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Retorno: vaiar da diferente do montante apertado e o resultado final do período

Santerwr : saldo inicial do investimento

Para :!iJfr.'lT o vao: apor tar:o na f:jrH.~n -;(1 Ir\v(0st'írY~('nlo ('jdnt(~~ ,-~c .•• ~l ~:.hJSIÇãoern rel,::ção a \~\.!ÇHlti(L.:lde ce coras.

caku'a-se:

Onde'

Vatllal . valor atual do investimento

Qtcotn, : quantidade de cotas adquiridas mediante aparte no fundo de investimento

Em caso de fundos de investimento .rnobtlianos (FlI), onde consta 30 menos uma negociação de comera e venda
no mercado secundano através de sp, ticket; esse sera calculado através do valor de mercado divulgado no sue
do BI\-1&FROVESP;\' caso comrano ~ef:' calcdiado a valor de '''(lto:!: atr fJvés de CLVU!gçl(.10 no 5It('\ (1<:: r()rniss~i() (~t~'

Valor("; ty.')hi;ijrl(\')- c:vrv'

9.23 TITUI OS PHIVADOS

Título privados são tltulos emitidos por empresas privadas visando à captação de reCUf:;OS.

As operações cornpromissadas lastreadas em títulos públicos são operações de compra (venoa) com
compromisso oe revenda (recompra). Na partida da operação são defirudas " taxa de remuneração e (J data de
vencimento da operação Para as operações cornorornissadas sem iiqutdez diária. a marcação a rner cado ~)(~rü
em acordo COI11 as taxas oretrcecas pelo emissor pua o prazo do titulo e. sdlcionalrnente. um soreoo da
naturezs da operação Para (l:, operações comprcmissadas n(~gíJUaddS com liquidez rnar:a, d marcação d

mercado será realizada com base na taxa de revenda/recornpra na data.

Os certificados de depósito bancáno (CDBs) são instrumentos de captação de recursos utilizados por instituições

financeiras, os ouais pagam ao aplicador. ao Final do prazo contr atado. a remuneração prevista, que ei!1 gera! e

flutuante ou pre-fixada, podendo ser 1.'·'1i11(105 e rcgistraoos 1\,1 CETIP.

Os CDBs pre-üxados sào ntclos nt~~orla(O~; com í1gio/cesaglo :?(Y) (I..JlaçãQ ;~ curva de jUcü:: PrY" I't~l~h,;\ marcacao
do CDR~:? realiz ada oosconterdo o ~)p valor :~J~\.ir()peLl ~d>:d pre- <<:;(~!(ie rner(~:ldo~lcrt~~::,cld~!(,O sineoo definido

de acordo com as bandas oe taxas ,·,';ventes ao prazo 0" 0pt'ra(;';ll) E: ranng do emissor. r
0- ('(')8< rJO'S fixados são titulos "'··21'1:.1()'('5 di·...namente D"'tC) rr-..t O'J seJ··· pela • ...xa de iuros baseada n: tax:~. :.L .. J, -I! \.' _.. d t, ;.". LU • ' .•.•. , .•.. 0 "'ç, '.. r- c; , •. '" • :., •. o , J _ • I~O " , •.. jl) .• Llo .' :-'" • c L. "

rnerna dos deposites mterbancanos de um ora, calculada e crvuigaca pela CETIP. Geralmente, o CDi c acrescido
ce urna taxa ou por percenrual suteot) contratado na data de emissão do papel, A marcação do CD8 é realizada

descontando o seu valor futuro projetado pela taxa pré-frxada (1(' mercado acrescida do spread definido de ~ .1.1
acordo com as faixas de taxas em vigor. fIY\
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9.2.4 POUPANÇA

Para método de apuração para os investimentos em depósitos de poupança, calcula-se a taxa referencial usada
no dia do depósito. Se a Selic estiver em 8,'.)% ao ano ou menos do que isso, a poupança Irá render 10% da Selic.
mais a iR Já no caso da Selic ficar é1Ci[11;;1 de 8,5% ao ano, a renrabil.dade é composta pela TR ITI<:!iS 0,5% ao rnés.

9.3 FONTES Pf{IMÁHiAS ot iNFOgMAÇÜE5

Como os procedimentos ce marcação a mercado são diános, como norma e sempre que possível. adotam-se
preços e cotações das seguintes fontes:

• Títulos Pl:ltJI!COS Federais (: cebentures: Taxas Indlvlt!Va~; da AN8iM/\ - Associacão Brasilerra 0;;15

Entidades dos MerGldos f'i1;lI)CPlroS e de Capltdis (htrp ííwww.anbima.com.brjpt.bríiildpx.htrn):

• Valor Nominal Atualrzaco Valor Nominal Atualizado ANlmJ1A - Associação Brasüena das Entidades dos
Mercados Fmanceir os e de Capitais (http:í!www.anbirna.com.br/vna/vna.asp)

• Açües, opções sobre ações líquidas
(httpl/wwwbmtboVf>Sp3 com.hr/pt ..br/): E'

e termo ações: Bfv1&f'30VESP(,
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10 CONTROLES INTERNOS

Antes das aplicações, a gestão do RPPS deverá verificar, no minimo. aspectos corno: enquadramerrto do produto
quanto ;'5 exigências legal>, seu histónco de rentabilidade. r.scos e perspectiva de rentabilidade sat.sfatórta no
nonzonte de tempo.

Tocos os auvos e valores rnobiliános <:ldQuiridos pelo RPPS deverão ser regisuaoos nos Sistemas de Llouidação c
Custodla: SEUC, CETiP ou Câmaras de Cornpensaçào autorizadas pela CV\t1.

;\ gestão do RPPSsempre fará a comparação dos investimentos com a sua meta atuarial para identificar aqueles
com rentabilidade insatisfatona. ou ínadequação ao cenáno econórnicc, visando possívers indicações de
solicitação de resgate.

Com b~Sê 1);,5 dett>írl'\IIl;,çÔes (1? unrf.?!'la Mf>S n'2 1}(), de 26 dE' ahnl de 2012, alterdd2 nela Portaria \t1PS nº 44U,
ele 09 ck' outubro eie 2013, toi IilstlLíno o Cormtê de invesumentos no árnb.to do RPPS, corri a finalidade de
partkpar no processo decisór:o quanto a formulação e execução da política de investimentos, resgates (;:
aplicações dos recursos financeiros resultantes de repasses de contríbuições prevldenciarias dos órgãos
patrocinadores, de servidores ativos, mativos t: pensionistas, bem como de outras receitas do RPP:).

Compete ao Comité de Investlrnt"n!os, onent:1f a "pk,<,çãe cos 'ecursos financeiros e " operactonahzação da
Pol ncs (1-.:tr-vcstirnentos de R.;')P(~j\ qdd r.ientro (je ~':";i.:1S (\tribvt{;ó(~\. é· (1C\ sua compctêncle:

11 - avaliar a conveniência e adequação dos investimentos:

111· monitor ar o grau de risco dos investimentos:

IV - observar qUE' a rentabilidade dos r"cursoc; p,;t,~j;)ele "corda com o nível de risco assumido pela entidade;

Sua atcaçào será pautada na avaliação das alternativas de mvestimentos cem base nós expectativas quanto ao
comportamento das variáveis econômicas E:' ficará limitada às determinações desta Polltica.

São avalisdos pelos res!)O!1saVPJ~> !)P!, get,rao dos recursos oo IPr~EMT, relarórtos de acompanhamento cas
aplícacôes e operações J(2 t.10,jl:)I('5'"· (~V(·'·h"~aele uiutos v;;IQr~~>rnobl1jilric\s e demais ativos alocanos nos diversos
sef''r)(>''l()S (j(> ar'litaç~.~o E(j~e f"f 'dtl,)i (~ St:'r(~ ('ií:1bcr'af1<) ~rlr'-~(\(~il'd!r'"'1(;:rite(~ t.r:ra corno objetivo documentar e

acor~panhjjr? apricscão de c:.:E;?I~~~rEi(urS05

Os relatórios supracitados serão mantidos e colocados 21 disposição de Ministério da Previdência Soc.al. Tribunal Jj~
de Contas do Estado, Conselho Fiscal e de Administração e demais órgãos fiscalizadcres. 1VV

~

~

Caberá ao comitê de investimentos do RPPS acompanhar a Polític.a de investimentos (2 sua aderência legal
analisando a efetiva aplicação dos seus dispositivos.

As operações reahzacas no mercado secundário (comera/venda de titulas públicos) deverão ser reaiizadas
através de plataforma eletrómca autorizada. Sisbex da I3M&F e CetipNet da Cetip que Já atendem 20S pr e-

P "..,
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requisitos para oferE>cer as rodas de negociação nos moldes exigidos pelo Tesouro Nacional e pelo !3anco

Central. O RPPS deverá ainda, realizar o acompanhamento de preços e taxas praticados em tais operações e

compara-Ias aos preços e taxas utilizados como referência de mercado (/-\NflIMA).

Dentro da vigência do contrato que o RPPS mantém com a empresa de consultor ia de investimentos. está

contemplada a consulta as oportunidades de investimentos a serem realizados no árnr»to cesta politica de
investimentos.

E importante ressaltar que, seja qual for à alocação de ativos, o mercado poderá apresentar períodos adversos,

que poderão afetar ao menos parte da carteira. Portanto, é imperativo observar um horizonte de tempo que

possa ajustar essas flutuações e permitir a recuperação da ocorrência de ocasionais peruas. Desta forma, o RPPS

deve manter-se fiel à política de investu-ientos definida originalmente a partir rio seu perfil de risco.

E, de íorma organiz:lGa, rernanej:1r J alocacâo IniCial em !"\()l'lentos de alta (venciendoj ou ba.xa (coruprandcl
COP"1 o objetivo do rt:..balancear )>..1;:'\ ".(·.~rJ):r(, (1(, Inve~)tirY)(:-\ntos rt'(~;~)virtudes basicas (1e urn bom uwosuoor ~)ão

fundarnentais disciplina. oacíenc.a e CliV,?r',lficaç,10.

As aplicações realizadas pelo RPPSpassarão por um processe de análise, para o oual serão utilizadas algumas

ferranwntas drspomveis no mercado, como o histórico de cotas de fundos de Investimentos, abertura de carteira

de investimentos, informações de mercado on-line, pesquisa em sites institucicnais e outras.

Além de estudar o regulamento é o prospecto dos fundes de investimentos, sera feita urna análise do

gestor/aor-iinisrrador e da taxa de administr acâo cobrada, dentre outros critérios Os mvestunentos serão
conSiaqtpn"'(;nte avaliados atraV(l;.~ ("'P acompanhamento de desernpenho. da abertura d<.~composição das
carteiras e avaliacões de ativos.

f\S avaüacões são feitas para orientar as deflnições de estratégias e as tornadas de decisões. de forma d

aper eiccar o retorno da carteira e mirur-iiz ar riscos.
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11 D1SPOSIÇ()ES GERAIS

A presente Política de Investimentos poderá ser revista no curso de sua execução e monitorada no curto pr azo, (;1

contar da data de sua aprovação pelo órgão superior competente do iIPPS, sendo oue o orazo de validade
cornp'e,>nder," o ano oe 2018

Reun.ões 1~.I'»'Jr~ordlndr~a:)junto ao C(H)~~)I''iO~~oRPPS ~~pr,:\l.Jrc(~Lt.:dGa:) sempre que houver t'1E.:cessi,jade de ajlP.;tes
neste>política de mv!?st!r,,'nws l)o'rantp C> comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o
interesse Gil preservação (1()S auvos íinancerros e/ou com vistas a adequação à nova legislação,

Deverão estar certificados os responsávels pele acompanhamento e operecionalização dos investimentos do
RPPS através de exame de certií.cacão organizado por entidade autônoma de reconhecida capacidade técnica e

difusão no mercado brasrletro de capitais, cujo conteúdo abrangera, no mínimo, o contido no anexo a Portaria
MPAS n!? 519, de 24 de agosto de 2011,

A COl'1[lIOV<JÇ,)O da habjlita(/io OCGIT(,r ~l mediante o preenchimento tios campos espccif;co~; constantes do
Dernonctrat.vo da Política (l,? Investimentos - DPIN e do Demonstrat!vo de Aplicações e investimentos cios
Recursos - D/\IR

As Instituições Financeiras que operem e que venham a operar com o HPPS poderão, a ntulo insnrucionai.
oferecer apoio técnico através de curses. seminários e workshops ministrados por profissioneis de mercado e/Ou.
funcionáros das instituições p,~ra ; apaciraçâo (;':' servidores e membros dos órgãos coleg.aoos elo I\PPS; bem

corno, cor-traorestacão de serviços e proje: o> (;e inlCi'ltv.:1 (:c R.PPS. sern qi.e haj<] ÓrlUS 0v compromisso
vmculaoos <'10:'; prodi tos de Inv{...~)t!(n{~l)tos

RessalvaClas ;,IL;;ções especiais a serem aval.adas pelo Comité de investimentos do !{PPS (tais como fundos
fechados. fundos abertos com prazos de captação lirnrtados), os fundos elegíveis para alccação deverão
apresentar se-ie histórica de, no mínimo, 6 (seis) meses, contados da data de início de funcionamento do fundo,

C<:lSOS or-ilssos nesta Polític.a de lnvestiroentos remetem-se ~1 Resolução CMN n° 3922í201O e suas alter ações, e
à Portaria tvWS nQ 519, de 2.4 de agosto de 2011,

E p~lrtP inlf.:·g/3nt·2 cesta Pohtica 'i:: !fiVES'Í"!l"H?ntos, cópia d2 t\tn do orgão superior competente que aprova o
pre~se(Itt.~ instrumento. devdamerue (::i(.;!t)i;lCia por St:US membros.

Observação Conforme Portana MPS n'! 440, de 09 de outubro de 2013, este documento deverá ser assinado:

Pelo representante do ente federativo;

Pelos -esponsaveis pela elaboração. aprovação e execuç,ào cesta Poiítica ce investimentos.

Pelo rev"<;('ntante da urudade gestora no f~PPS;
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DISCLAIMI-R

Est ...•Rt!!J!ono f:'/?iJ PIJrecer foi oreootooo ;)O(Q LiSOexc!usiVlJ ao de5t;n()tO!io~ nt;() po.teotto ser (f:p!()du!ido vu drsrriüuido por este fi !~ii:11(jupr nesse-c sem E>,\pr:~5s(j
,liJt,)rh)(õiJ ao Empreso ,1.5 iI~fc;rm(;çõf:),)qui c0ntid,J$ C;àDsort'i!::nu' C():ll o ctueuv«: de J1rOl/Pf ;nr.Jrmncóes e niio recreseuta, em ne!lfl'1!l1O hit'()íCSf:. Ii:n,: oferrn
d» co.npro e.' venda ou :;oi!citocóü ri€.' compro e I:lo:ndn tl: :~u(]!qr;('i volor motniiarto (lU instru.nento fmonceu». E~tG é operuis: uma (H'ífV!i~O que reflete () rrll){)if'n~n

:J() onolisc« ,âo ú,;nsubst"iKhJÔO'; em mformoçr.-"'e.r, coietodo« \1U(,' jufq.JHw-;, C!Jnpá\'/~!.f.

Nôo N':- '()~r;~~fI,{!i';íilC1~n-')~ J)pla IJrifit:Jç;i<~ rk'.t{J,: irJ;:'r(.Zl~(\:'; fJ!P ,·;rJ(;.') túm(]d.l~ :jt: QPd:.tk I? :: ...)t:)1',11j~',;1e:' (Je:';j(l~ .': (~':'),"fw~ /\S r;lr)rrn:'j~'t:~'<;: n(?:j; c~'ntld:L r!:~,)
!~J..r;'~ ..'f'rr;!V rmramrd d~ I'-:Qr;~ijc '!ns !";;('r;~,,::,.:jt·\ j'!I"'í.G,fn' iJU ;ui'inf~I,:nt(.. ·.;i){f' i-i '?iiUk:,:~f~' ti-». !',~'')n;:')'. ,> fl!k' ,jFiif.'!'!"' .v: Ç('nf.!(j,',·')do.· coa»: ~.i;:,. ,~\~''Jplr:vj:-'.'

't" r ,!.;.., =r. !(, r~l:~imun,,,;(./p;/ Pe't·· ,.., 'I:)) fl-JS!' :0::)_ ~'!T:J ;!q'J:'llf.·nt,-,~ I'. ,;'\l!fr;;1(h:ll\, ,->'i{[Jf'I,!(', i~(,l't;)!l!o/ .'ri.~i,~;ta,; o mud,u!Co-

As Il1f :r!""!:i'('~;'\ d,·.'S'(' Relrjtá:;'o {;iO\:!J!Crr' r:,[Vi f'1i; {:ún~(ínn!)":"id (r-~ I) ~;·';;Ii!~)mrnt.J!f(I. pr,yj!J[()." nv-nc.cnaoos, mns m10 snbstuueov )":\.i) mutpn:Ji~ (e~]u[,)toi;,JS,

('~~m;){~:9!;;'!}fne:nf(h. I:~{)!('~pe(.ros de (ji5tnbll:~~·jt.~ ( !"(-.'\},;lf:ndtJí.i':J a inuno cwd\UJOql Unto (k; prü.t,Jli.·Ct.~) qUOilt.\) .to !!.'(jI.ih!iiif;'nto, COrri <":~J;eCH!! :::i'f'ilC(ÍO pon: o s

C!OUfol1}O:, "':'!üf!v(1') a» obietivo e (J potiuca ae ;n~'f~:f!{"W!!r!) GO~~vc(iui'~')stH i!ll"p<f,(lmer,tl/. !X m c::mo à~ (il~p("jçf'f.'s d;; orospectr: \~de !''']'.i!\1'';en~c· que t!(}rGrn <.i(~'-

!G'( .••·os dI:' !í."f) ,) tcU~ (1 fUf),fn f.~iO expo~t(' r·)(h~o- ;lir"rr"U;çÔt:S SQbl~' :JS {JI";(/U'ó,:'i' ca» n-encsauuo.i«. íiem ,dIHÇ () 'qp:fOfi'!'ntr) ~' j) orocriecto, cacem "u

::;I.~!i(i:J ((1'.'1 (o I f'~!\;!'l<;avf't oetu I:;,'[riil;:iç íso

(15 r:::'fv. tirvc 'l' ::.it;7! .Wd!,~:i~i!~,-:)P:)I"~G(I{) r;">' ~:.), o-. 21'~ :!f' A.J('~:t(lde .\)i.i c S/:G~,o!t,:!,:~çl~~:·')-:Jln/á!'-rr;{·: i)\;rr(}no~ n':! .IiO, d:.;' }~; o: Ar':" jfJ 2(;.?J.: rr-' .PU, ae lJ9

de O'J[ü{).'/; :tt: )01:: ,." f'" .~C:;)d~' (13 d.:' )u;!;\.' ,j{ ..\n '; ,;fl;m do Rt>"i;í;;ç:i(. (fAN r~):; 9.?2 11i~<~~;,11' (.JrIVf'f~"dHO rir ~Olt) e sua uí!eraçr5o •.•·()(I!()ítrw Re5<Jiuçdo C\,iN ;li;

,13'.12 d-: 1':; rif' [)f:pmüw fie ;;Ol..J, qfJP ']I'ipí;em _~(·brf',')(,ap!tC:1çilf'S nos r(:[iJl.,:osf,f)(i!h~emh diJ(' Reg:me ..; Pt ootta: dl'- P{f":icfénou Socict. ln.stituíd0S pele U/1ltJO,

f.:rC\!ih, !Y:.!{liD Fe-Iet o! \" IViut'liopm5 (. rio !)utrdç {:lOvid!>;u,t)s,

I uciana Mattosinho

Comitê de investimentos
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