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INTRODUCAO

Atendendo a Resolu¢ao CMN n°. 3.922, de 25 de novembro de 2010, o Fundo de Previdéncia
dos Servidores de Aparecida de Goiadnia, apresenta a versao de sua Politica de Investimentos
para o exercicio de 2018, devidamente aprovada pelo 6rgao superior de supervisao e

deliberacao.

Trata-se de uma formalidade legal que fundamenta e norteia todo o processo de tomada de
decisao relativa aos investimentos do Fundo de Previdéncia dos Servidores de Aparecida de
Goiania, utilizada como instrumento necessario para garantir a consisténcia da gestao dos
recursos no decorrer do tempo e visar a manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro e

atuarial entre os seus ativos e passivos.

1. DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

1.1 Objetivo

A Politica Anual de Investimento do Fundo de Previdéncia dos Servidores de Aparecida de
Goidnia tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicacbes dos recursos
previdenciarios, com a finalidade de prover recursos, exclusivamente, para o pagamento dos
beneficios de aposentadoria e pensao aos beneficiarios da previdéncia, visando garantir
que a rentabilidade dos ativos seja compativel com a meta atuarial estabelecida, tendo,
conjuntamente, seguranca e liquidez necessarias ao bom funcionamento do Regime Préprio de
Previdéncia Social (RPPS).

1.2 Importancia

A politica de Investimento é um instrumento que proporciona a Diretoria e aos demais setores
envolvidos na gestao dos recursos uma melhor definicao das diretrizes base para as decisées

concernentes aos investimentos, além dos limites de risco a que eles estarao expostos.

E um instrumento de planejamento para que o RPPS identifique e defina suas necessidades e
seus requisitos, quanto a busca da maximizacao da rentabilidade de seus ativos na busca de
constituir reservas suficientes para o pagamento do seu passivo atuarial (cumprimento de seus
compromissos previdenciarios), considerando os fatores de riscos, seguranga, solvéncia,

liquidez e transparéncia de seus investimentos. Buscando também estabelecer os limites legais



e operacionais para uma adequada alocacdao dos ativos, tracando uma estratégia de

investimento, nao s6 focada no curto e médio prazo, mas, principalmente no longo prazo.

1.3 Vigéncia

Esta Politica de Investimento entra em vigor no dia 01/01/2018 e encerra-se no dia
31/12/2018.

RevisGes extraordinarias durante o periodo legal poderdo ser realizadas, desde que justificadas
e aprovadas pelo Conselho de Previdéncia Municipal e Comité de Investimentos, em virtude de
alteracdes na legislacdo que rege a aplicagdo dos recursos dos RPPS, ou em decorréncia da

necessidade de ajustes perante a conjuntura do mercado.

2 DA META ATUARIAL

O Calculo Atuarial dimensiona os compromissos do Plano de Beneficios e estabelece o Plano
de Custeio para a observancia do equilibrio financeiro e atuarial dos Regimes Préprios de
Previdéncia Social a ser elaborado junto aos parametros técnicos fixados pela legislacao

vigente.

O Equilibrio Financeiro é a garantia de equivaléncia entre as receitas auferidas e as
obrigac6es do RPPS em cada exercicio financeiro, por sua vez, o Equilibrio Atuarial demonstra
a garantia de equivaléncia, a valor presente, entre o fluxo das receitas estimadas e das

obrigac6es projetadas, apuradas atuarialmente, a longo prazo.

Com isso, o resultado atuarial evidencia a existéncia de déficit ou superavit de recursos, por
meio da confrontacdo entre os Ativos Garantidores e o total das Provisoes Matematicas. O
resultado podera ser superavitario ou deficitario, indicando a existéncia de desequilibrio

atuarial, ou nulo indicando a existéncia de equilibrio atuarial.

A estratégia da Politica de Investimentos, com base no cenario macroeconémico, foi estruturada
de modo que os retornos, no minimo, alcancem e, se possivel, superem as necessidades
demonstradas pelo calculo atuarial do ano anterior, que é igual a variacdo do indice de Precos ao
Consumidor (IPCA) + 6% a.a. calculada pelos dias uteis do més, com base nos 252 dias Uteis do

ano, para evitar distor¢des com as analises e comparagdes de rentabilidade dos ativos que



compoée a carteira. Além disso, ela complementa a alocagdo estratégica, fazendo as alteracdes

necessarias para adaptar a alocagao de ativos as mudancas no mercado financeiro.

3 DA GESTAO DO RPPS

A gestao de recursos do Fundo de Previdéncia dos Servidores de Aparecida de Goidnia, com
finalidade previdenciaria podera ser realizada através de gestdo prépria, por entidade autorizada

e credenciada (gestao terceirizada) ou mista.

O modelo de gestao propria é adotado quando as aplicacées financeiras sao realizadas
diretamente pelo 6rgao ou entidade gestora do RPPS. Essa modalidade admite maior autonomia e

menores custos para o préprio RPPS, mantendo as decis6es dentro do préprio 6rgao.

A gestao terceirizada admite aplicacGes realizadas por intermédio de instituicao financeira ou
outrainstituicao autorizada pela legislacao em vigor para o exercicio profissional de administracao
de carteiras. Sua vantagem é admitir uma gestdo técnica especializada, apta a buscar um melhor

desempenho para os recursos do RPPS.

O Fundo de Previdéncia dos Servidores de Aparecida de Goidnia implementou o modelo de
gestdo propria de seus recursos, de acordo com o Art. 15° da Resolu¢ao CMN n© 3.992/2010. A
estratégia converge com os limites de alocacdo de recursos, partindo da premissa da
diversificacdo, mas também adequando as limitac6es dos artigos 7° e 8° da Resolucao

supracitada.

Portanto, caracteriza-se como gestao propria dos recursos, quando o RPPS realiza diretamente
a execucao da Politica de Investimentos de sua carteira, decidindo sobre as alocacdes dos
recursos, respeitados os parametros da legislacao, conforme o contido na Portaria MPS n°440,
de 09 de outubro de 2013, em seu Art. 3°, IX § 5°I.

3.1 Da Aprovacao, Decisoes de Investimento e Competéncias

3.1.1. Comité de Investimento

a) Analisar, avaliar e deliberar sobre proposi¢cdes de investimentos;



b)

)
g)

h)

i)

j)

)

Acompanhar e avaliar o desempenho dos investimentos realizados, com base em
relatérios elaborados pela Diretoria Executiva do RPPS, bem como proposi¢cées de
mudanca ou redirecionamento de recursos;

Analisar os cenarios macroecondmicos, politico e as avaliacdes de especialistas acerca
dos principais mercados, observando os possiveis reflexos no patriménio dos Planos
de beneficios administrados pelo RPPS;

Propor, com base nas analises de cenarios, as estratégias de investimentos para um
determinado periodo;

Reavaliar as estratégias de investimentos, em decorréncia da previsao ou ocorréncia
de fatos conjunturais relevantes que venham, direta ou indiretamente, influenciar os
mercados financeiros e de capitais;

Analisar os resultados das carteiras de investimentos do RPPS;

Fornecer subsidios para a elaboracao ou alteracao da politica de investimentos do
RPPS;

Acompanhar a execugdo da politica de investimentos do RPPS;

Recomendar os limites operacionais e os intervalos de risco que poderdao ser
assumidos no ambito da gestdao dos recursos garantidores dos beneficios de
competéncia do RPPS;

Indicar o percentual maximo a ser conferido para cada investimento, dentro dos limites
legais buscando adequar os investimentos com a realidade do mercado financeiro;
Buscar o reenquadramento do plano de investimentos, quando ocorrer alguma
alteracao ao longo do ano ou ocorrer alguma alteracao na legislacao;

Indicar critérios para selecao das instituic6es financeiras buscando a seguranca e

minimizar os custos operacionais;

m) Analisar e emitir parecer acerca das propostas e produtos encaminhados pela Diretoria

n)

Executiva;
Propor novas opc¢des de investimento, de acordo com o enquadramento legal, que
visem proporcionar valorizacao do capital de acordo com a meta atuarial do exercicio

e proporcione maior diversificacao da carteira, com fins de reduzir o risco geral.

3.1.2. Conselho Deliberativo

a)

Aprovar as movimentac6es de recursos nos segmentos de investimento previstos

nesta Politica de Investimentos;



b) Aprovar os limites operacionais e os intervalos de risco que poderdo ser assumidos no
ambito da gestao dos recursos garantidores dos planos de beneficios;

c) Aprovar o percentual maximo de recursos (com relacdo ao total da carteira) a ser
gerido pelos administradores/gestores de recursos dos planos;

d) Determinar o modelo de gestdo dos recursos a ser adotado pelo plano;

e) Determinar as diretrizes a serem seguidas durante a gestdo dos recursos do plano, de
acordo com o modelo de gestao definido;

f) Aprovar, em caso de gestdo terceirizada dos ativos, os critérios para selecdo e
avaliacdo do gestor (es) de recurso (s) dos planos, bem como o limite maximo de
remuneracao do referido (s) gestor (es);

g) Aprovar os planos de enquadramento as legislacdes vigentes;

h) Analisar as instituicdes financeiras responsaveis pela oferta de servigos financeiros
(carteira administrada) quanto a sua regularidade fiscal, ado¢do de conduta ética e
controle de riscos;

i) Aprovar o credenciamento das institui¢ées financeiras de acordo com a anélise prévia.

3.2 Consultoria de Investimentos

O RPPS pode optar pela contratacao de terceiros visando assessoria aos servicos relacionados
a gestao de recursos. Neste caso, a contratacdao obedece ao estabelecido no Art. 18 da
Resolucdo 3.922, de forma que a consultoria esteja devidamente registrada na Consultoria de
Valores Mobiliarios (CVM). Além disso, as fungdes exercidas por tal serdo limitadas ao auxilio
para tomada de decisoes, trato com entidades fiscalizadoras e elaborac¢ao de relatérios, sob

pena de ser responsabilizada por quaisquer uma dessas atividades.

“Art. 18. Na hipétese de contratacao objetivando a prestacdo de
servicos de consultoria com vistas ao cumprimento desta Resolucao,
esta devera recair sobre pessoas juridicas registradas na CVM ou

credenciadas por entidade autorizada para tanto pela CVM.
(Resolugcdo CMN n° 3.922/2010)

4 CENARIO POLITICO ECONOMICO



As diretrizes analisadas durante a elaboracao da Politica de Investimentos levam em
consideracao nao apenas os fatores internos do RPPS, mas também todos os aspectos externos,
sobretudo as questdes de carater econdmico e politico (taxa de juros, nivel de emprego, nivel
da inflagdo, politica fiscal, crescimento do PIB, etc.).

Uma vez que os recursos financeiros sao investidos em titulos e valores mobiliarios, a
valorizacdao ou desvalorizacdo sofrida tera relacao direta com tais questdes, devendo ser

antecipadas em ordem de prevenir perdas potenciais ou mesmo consolidar ganhos oportunos.

Ademais, consideramos a seguir os principais fatos ocorridos em 2017 nos cenarios nacional e
internacional com relevancia para aqueles que, por conta de sua magnitude, foram
responsaveis em maior medida pelos resultados do mercado financeiro. Em seguida, buscamos
projetar os desdobramentos desses fatos para 2018, embasando as decisdes definidas quanto

as aplicacoes dos recursos.

4.1 Cenario Nacional

A economia brasileira passou por mudancas significativas durante o ano de 2017. Os eventos
que marcaram o ano trouxeram grandes discussGes para os agentes econdmicos, seja em
termos politicos ou econdmicos, gerando grande respaldo para os movimentos do mercado

financeiro.

Por conta de um governo conturbado, envolvido em uma série de denuncias e articulagées,
2017 pode ser remetido principalmente pelas negociacoes de Temer e sua equipe econdmica
para a conducao da votacao de medidas importantes para o equilibrio das contas publicas em
longo prazo. Nesse sentido, todas as expectativas se voltaram para a aprovacao da Reforma da
Previdéncia, principal medida para reduzir o crescimento do gasto publico frente ao PIB. Com
isso, o mercado passou a negociar as taxas de juros futuros a patamares cada vez mais baixos,
antecipando a probabilidade de a Reforma ser aprovada este ano, mesmo que através de um

texto base.

Mais recentemente, o mercado reavaliou a situagao, reconhecendo maiores obstaculos para
conseguir a aceitacao do Congresso, diante das denuncias enviadas pela Procuradoria Geral da
Republica contra Temer. O presidente foi acusado no dia 14 de setembro de formacao de
organizacao criminosa e obstrucao de justica, com base na dela¢cdo dos empresarios do grupo

JBS, Wesley e Joesley Batista.



A dendncia foi enviada a Camara dos Deputados para julgamento antes de prosseguir ao
Supremo Tribunal Federal (STF). Contudo, houve a rejeicdo da dendncia, postergando a
investigacdo até o fim do seu mandato. Mesmo diante da rejeicao das dendncias pela Camara,
a aprovacdo destas reformas carece de capital politico, em um momento que o governo

enfrenta a menor popularidade desde o final do governo Sarney, em 1989

Ainda sobre a delacao feita pelos irmaos Batista, vale ressaltar que o evento foi marco
importante para o desempenho do mercado financeiro neste ano, provocando queda do
Ibovespa proximo a 10% em um dia e rentabilidade negativa dos titulos publicos. Apesar de
ter sido momentaneo, o evento demonstrou o grau de dependéncia dos mercados para a

conducado das reformas fiscais, possivel somente através de uma estabilidade politica.

Um agrave para a situacao acontece pelo fato do governo ter reajustado a meta de déficit fiscal
para 2017 e 2018. A dificuldade de gerar receitas, causada pela baixa arrecadacao de impostos,
aliado ao corte de gastos em nivel insuficiente, levou a equipe econdmica a reavaliar o rombo
fiscal para RS 159 bilhdes para esse ano e o proximo. Isso demonstrou que a situacao é pior do

que se esperava, evidenciando a urgéncia em adotar medidas para reverter a situagao.

Apesar disso, agéncias de rating mantiveram a nota de crédito do Brasil e retiraram a
perspectiva de rebaixamento no curto prazo. A Standard & Poor’s justificou sua avaliacao tendo
em vista os sinais de estabilizacao da economia e o esforco do governo em promover ajustes,

citando a aprovacao da Reforma Trabalhista pelo Congresso em julho.

Outra noticia que levantou os animos do mercado foi o anincio do Pacote de Privatiza¢ées,
indicando um plano de privatizar 57 projetos e empresas estatais. A medida serve de reducao
de despesas para o governo central, ao mesmo tempo que atrai investimentos para a iniciativa
privada, gerando aumento do nimero de empregos, geracao de renda e consumo e melhoria
dos servicos prestados. O desafio agora é viabilizar as privatizacbes dentro do prazo

estabelecido, até o fim de 2018.

Com isso, a Bolsa de Valores manteve uma trajet6ria ascendente durante o ano, chegando a
romper niveis recordes durante o terceiro trimestre. O Ibovespa superou o limite de 74 mil
pontos pela primeira vez apds nove anos, acumulando valoriza¢ao de 7,4% em setembro e

23,4% em 2017.



O movimento ilustra o otimismo do mercado, mesmo diante das tribulagcées e incertezas
politicas. H& um consenso de que essa tendéncia permaneca de forma sustentavel,
caracterizando os proximos anos como um “Bull Market” para a bolsa brasileira, periodo de

grande valorizagdo das acoes.

Para que esse movimento se sustente, é de consideravel importancia a conducdo da agenda
reformista no pais, 0 que converge para as questdoes que deverao ser tratadas pelos futuros
candidatos as eleicdes presidenciais de 2018. Mesmo que haja ainda grande incerteza quanto
aos nomes que deverao ser lancados, analistas de mercado consideram que deverao ter mais
forca os candidatos que adotem uma agenda pré-mercado, conduzindo as reformas fiscais e
estruturais que o pais necessita, a0 mesmo tempo que viabiliza a retomada do crescimento do

mercado privado.

Essa é a grande urgéncia e oportunidade que o pais devera encontrar no cenario dos proximos
anos. Oportunidade esta que vem sendo proporcionada pela Politica Monetaria exercida pelo
Banco Central. A autarquia, por meio do Comité de Politica Monetaria (Copom), vem reduzindo
gradualmente a taxa de juros na economia, abrindo espaco para uma expansao monetaria, com
o objetivo de estimular o crédito para empresas e familias, gerando um maior investimento,

maior consumo e maior crescimento da economia.

Essa politica deve ser mantida ainda em 2018, com possiveis reducdes a Taxa Selic, para o
patamar proximo de 6% ao ano. Esse movimento, apesar de ser avaliado como provavel por
parte dos analistas de mercado, devera ser analisado pelo Copom de acordo com o

desdobramento dos eventos nacionais e internacionais.

Até o momento, a inflacao esta surpreendendo positivamente, acumulando resultados baixos
més a més. O IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo) medido pelo IBGE apontou uma
inflacdo acumulada de 1,78% em setembro e 2,54% para os ultimos 12 meses, abaixo da meta
estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN). A expectativa do mercado considera

uma inflacdo de 3% ao final de 2017 e abaixo de 4% para o proximo ano.



Expectativas de Mercado

2017 2018
semanas seémana 0 semanal Seémanas seémana 0 semanal*

IPCA (%) 3,00 3,08 3,09 (4) 4,02 4,02 4,04 (3)

IGP-DI (%) -0,82 -0,97 -1,20 v (1)) 450 4,50 4,50 = (28)

IGP-M (%) -0,86 -1,13 -1,12 (1) bbb 4,39 4,39 (1)

IPC-Fipe (%) 2,36 2,29 2,25 v (1) 431 4,28 4,28 = (1)

Taxa de cdmbio - fim de periodo - —

(R$/USS) 315 3.20 3,20 = )i 330 3,30 3,30 (6)

Taxa de cambio - média do periodo - -

(R$7USS) 3,15 3,19 3,19 = (1) 3,24 3,26 3,26 — (4)
ic - fi { 7,00 7.00 7,00 -—

Meta Taxa Selic - fim de periodo - 7) 700 700 7,00 - (6)

(%a.a.)

Meta Taxa Selic - média do perfodo 9.84 9.84 9.84 - (8) 700 6.84 6.88 2)

(%a.a.)

P P AT
SLVF‘,IdBa) Liquida do Setor Pablico (% | ¢, ¢ 52,25 52,30 (1)} 5572 55,90 5581 | W (1)
PIB (% do crescimento) 0,72 0,73 0,73 = (1)1 2,50 2,50 2,50 = (2)
= TS

Producao Industrial (% do 1,18 2,00 1,96 v (1)} 2,50 3,00 2,73 v (3)

crescimento)

Conta Corrente (US$ Bilhdes) -15,00 -14,00 -13,00 (7)f -31,00 -30,00 -30,00 = (3)

Balanca Comercial (US$ Bilhdes) 63,73 65,00 65,00 = (4)i 50,55 53,00 53,20 (2)

Invest. Direto no Pais (USS Bilhdes) 75,00 75,00 80,00 (18)1 78,50 80,00 80,00 = (1)

Precos Administrados (%) 6.66 7,00 7,50 (4); 480 4,88 4,80 v (2)

* comportamento dos indicadores desde o Gltimo Relatério de Mercado; os valores entre parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o Ultimo comportamento

Expectativas de Mercado - Projecoes Boletim Focus - Banco Central do Brasil -20/10/2017

Enquanto a inflacao favorece o ciclo de corte dos juros, para que isso realmente ocorra, duas
condicdes basicas deverao ser atendidas: primeiro, as Reformas Fiscais deverao ser
implementadas, viabilizando o controle do gasto publico, e segundo, a politica monetaria de
economias desenvolvidas — a exemplo dos Estados Unidos e Europa — devera permanecer em

carater gradual, evitando uma fuga de moedas estrangeiras do Brasil.

A divida bruta do setor pablico atingiu em agosto o nivel de 73,7% sobre o valor do PIB (Produto
Interno Bruto), acumulando um saldo de RS 4,769 trilhdes. Calcula-se que até o final do ano,
essa relacdao aumente para 77,5% do PIB. Quanto a divida liquida (depois de descontado as
dividas com financiamento), esta acumulava a proporcao de 50,2% do PIB até agosto, com
expectativa de encerrar 0 ano na relacao de 52,23%. Com a aprovacao das reformas, a divida
publica podera alcancar menores patamares ao mesmo tempo que sera financiada a juros

menores.



4.2 Cenario Internacional

Alguns pontos prevaleceram em 2017 e devem continuar a trazer debates em 2018. A posse de
Donald Trump como o novo presidente americano marcou uma mudanca radical para a
diplomacia do Estados Unidos. Seu posicionamento mais radical e enfatico sinalizou medidas
protecionistas para a economia, buscando valorizar as empresas nacionais, ao mesmo tempo

que utilizava um discurso xen6fobo, buscando restringir a presenca de imigrantes no pais.

Somado a isso, o republicano gerou controvérsias ao negar a assinatura do Acordo de Paris, que
compromete as partes integrantes a reduzirem a emissdao de diéxido de carbono, com
consequente reducdo dos efeitos que levam ao aquecimento global. Mas o ponto mais
preocupante foi sua postura agressiva em relagdo aos conflitos na Siria e mais recentemente,
com a Coreia do Norte, tendendo a um conflito armado de proporcdes nucleares. O evento

permanece em situacao alarmante, podendo ter desdobramentos significativos em 2018.

No campo fiscal, o mercado aguarda a conducao da maior promessa durante a campanha de
Trump, a reforma tributaria. O presidente enfrentou grande resisténcia do Congresso, tanto da
oposicao quanto da base aliada, ao longo do inicio do seu mandato. Um grande teste para a sua
capacidade de articulacao foi a intencdo de alterar o sistema americano de saude publica, o
Obamacare. Trump saiu fragilizado diante da recusa do Senado de aprovar a proposta de lei que

substituiria o sistema de saude.

Para a reforma tributaria, contudo, o presidente pode encontrar maior apoio popular, uma vez
que o plano promete estimular o crescimento econdmico, através de um corte de impostos de

até USS 6 trilhoes para empresas e consumidores.

Apesar do projeto da reforma tributaria ainda estar em fase de formulacdo, o evento traz
preocupacdo para os paises emergentes diante da maior iminéncia de aumento dos juros na
economia norte americana. Caso a reforma se concretize, as contas publicas podem sofrer um
desfalque, elevando a necessidade de juros maiores na economia, e por consequéncia, atraindo
um maior volume de investimentos estrangeiros, com diminuicdo dos investimentos nos

emergentes.

Somado a isso, estad a decisao sobre o novo presidente do FED — Banco Central Americano.
Trump deve nomear ainda em novembro deste ano o novo nome para ocupar o cargo, e alguns

nomes ja sao amplamente aguardados. Dentre eles, Jerome H. Powell que deve implementar



uma politica monetaria gradualista, John B. Taylor, apostando em uma politica radical, e alguns

outros nomes menos provéveis.

Os desdobramentos entre cada nome serao opostos. Caso Powell seja o novo chairman, os
respaldos para as economias emergentes deverdao ser mais positivos, evitando uma fuga de
investimentos de forma brusca. Algo que deve acontecer sobre o mandato de Taylor, que
defende uma normalizacao da economia através de uma taxa de juros alta, causando uma

desvalorizacao do Real e menor fluxo de capital estrangeiro.

Os respaldos desses eventos sobre a economia brasileira devem ser acompanhados de perto,
uma vez que o desempenho da bolsa de valores, e o mercado privado em geral, sera afetado de
modo significativo, influenciando os resultados auferidos pelos investidores no mercado de

capitais.

4.3 Projecoes para 2018

O ano de 2017 foi um periodo de transicdo, ainda de adaptacdao e recuperacao dessas
economias. A eleicdo de lideres politicos em paises como Inglaterra, Holanda, Alemanha,
Franca, China, Japao e outros, foi primordial para que se desse inicio a conducao de politicas

econdmicas novas, visando o crescimento das economias.

A politica monetaria estrangeira converge com a normalizacdo das economias dos paises
desenvolvidos, que comecam a apresentar crescimento econdmico, do emprego e maior
inflacdo, mesmo que em niveis bastante modestos. Seguindo essa analise, o Fundo Monetario
Internacional - FMI projeta crescimento de 3,5% para a economia mundial em 2017 e 3,6% em
2018. Os EUA devem crescer 2,1% nos dois anos, e a zona do Euro deve apresentar crescimento
de 1,9% em 2017 e 1,7% em 2018.

Em direcao oposta, ha uma forte preocupacao sobre a capacidade de a economia chinesa
manter um crescimento econdmico expressivo, principalmente de forma sustentavel, sem
aumentar ainda mais o nivel de endividamento das empresas. A previsao do FMI é estabilizacao

do nivel de crescimento, atingindo 6,7% em 2017 e 6,4% no ano seguinte.

Espera-se que em 2018 haja o fim do cenario de liquidez global, por conta das altera¢des nas
politicas econémicas. Em termos gerais, isso significa que a circulacdo de moedas devera ser

reduzida, por conta da elevacao dos juros em varias economias. Caso isso ocorra de fato, a



atracdo de investimentos para o Brasil sera ainda mais dificil, sendo de fundamental

importancia a estabilizacao da economia.

Aliado aisso, esta a desaceleracdo do crescimento da economia chinesa. O gigante asiatico vem
apresentando o esgotamento dos estimulos, atingindo percentuais de crescimento abaixo de
10%. Apesar do pais ainda ter folego para crescer durante alguns anos, é bastante expressivo
o fato de que a economia brasileira ndao mais serd beneficiada pelos altos volumes de
importacdes chinesas, responsaveis por grande parte do crescimento do Brasil, principalmente

apos a crise americana de 2008 até meados de 2013.

E cada vez mais evidente a necessidade de que o Brasil se torne uma economia mundialmente
competitiva, facilitando o comércio internacional por meio de alteracdes na estrutura tributaria
e fiscal, além da promocao de investimentos em infraestrutura, viabilizando o canal de
exportacao para empresas de varios portes. Esse € um grande desafio a ser superado, mas
também uma grande oportunidade de investimento, atraindo grandes resultados para o setor
de agroneg6cio e mineral (dois setores com forte atuagdao no mercado externo) e para o setor
de infraestrutura e construcdo, que deve se beneficiar com a expansao de canais ferroviarios,

rodovias e portuarios.

Aguarda-se também a conducdo das elei¢bes presidenciais, com a definicao dos candidatos a
participarem da corrida eleitoral. O evento deve trazer instabilidade para os mercados em
funcdo dos possiveis nomes a despontarem. Conforme comentado, a expectativa do mercado
converge para um candidato que adote uma agenda reformista, em prol do equilibrio das contas

publicas, reducao da estrutura burocratica e tributaria e melhoria do ambiente econémico.

Pesquisas eleitorais indicam o favoritismo para Lula (PT) e Bolsonaro (PSC) em primeiro turno.
Apesar do favoritismo, o pré-candidato petista aguarda julgamento em segunda instancia sobre
condenacao feita pelo juiz Sérgio Moro. Caso a condenacao venha também em segunda
instancia, o ex-presidente ficara inelegivel. Enquanto isso, o PSDB encontra dificuldades em
estabelecer um consenso para um pré-candidato. Especulacdes envolvem o nome de Geraldo
Alckmin (governador de Sdo Paulo) e Jodo Déria (prefeito de S3o Paulo). Quanto ao Ultimo, este

estaria sendo visado por outros partidos, como DEM e REDE.

O apontamento de Déria ilustra a preferéncia por um candidato com menor trajetéria politica e
maior experiéncia em gestdo. Cresce cada vez mais o interesse da populacdo, cansada de

escandalos de corrupgao e ma gestao do dinheiro publico, por candidatos novos que possam



trazer mudancas significativas e mudar o rumo do Brasil. Nesse sentido, considera-se inclusive

nomes de celebridades, como Luciano Huck.

Outros nomes também sao especulados, como o do atual Ministro da Fazenda, Henrique
Meirelles (PSD), Marina Silva (REDE) e Fernando Haddad (PT).

Todos esses fatores serao levados em consideracdao para a analise conjuntural do mercado
financeiro. Apesar de haver boas perspectivas para economia brasileira, o cenario de risco
permanece em grau relevante. Adaptag6es dos ativos presentes na carteira poderao ser feitos

conforme o desdobramento dos eventos.

5 ESTRATEGIA DE ALOCACOES DE RECURSOS

A alocacao devera ser efetuada considerando a projecdo atuarial vigente, respeitando o prazo
médio da carteira e vislumbrando a relacao de ativo e passivo da carteira e a evolucdo de seu

saldo para os proOximos anos.

5.1 Dos Segmentos e Limites de Aplicacao

A Resolucdao CMN n°© 3.922/10 permite a aplicacao dos recursos em trés segmentos: Renda Fixa,
Renda Variavel e Imével. O quadro abaixo apresenta as modalidades e os limites permitidos pela
Resolucao 3.922/2010 para os investimentos, cabendo ao Fundo de Previdéncia dos Servidores

de Aparecida de Goiania decidir sobre a manutencao dos limites ou sua reducao.



Lt.

......................................................................................................................

Renda Fixa - Art. 7° Resolucao I;tnP:c: Acunl;fj.lado %:NI:FI:I:S
3.922 (%)

_1"a" - Titulos Publicos Federais - SELIC 00% 1 N
_1"b" - FI(100% TPF) - Referenciados 00% S N
_1."c"- FI(100% TPF) - Bolsade Valores 00% S
_Nl-Compromissadas Y N N

lll, "a" - Fl Referenciado RendaFixa JNCHM  20% | o0,
_IIL."b"-Flindicede RFOURF q0ZM 20%

IV,"a" - Fl de Renda Fixa 0% 20% | :
Vb Flindicede RE T NG j09 | “0% 1%
_V,"b" - LIG - Letra Imobiliaria Garantida 0% .. 1 N
_VI"a" - CDB - Certificado de Deposito Bancario % S N
vi'b"-Powpan¢a Y R
_vi,"a"-FIDC - sénior % I
__VII,"b" - FI Crédito Privado - Aberto R Y% ]

VI, "c" - FI Debéntures %

Renda Varidvel e Investimentos Estruturados - Art. 8°

_L"a"-FIRendaVariavel BCLM  20%
_1."b" - Fl de Indices de Renda Variavel 20% |
I,"a"-FIA-FundodeAcbes ~ SERAGCENS 000 | s

I, "b" - Fl de indices de Renda Variavel 30% 15%

Il - FI Multimercado - FIM

......................................................................................................................

IV, "a" - Fl em Participacoes - FIP

IV, "b" - Fl Imobilario - FlI

Além disto, citam-se:

a) Art. 13 - As aplicacbes em cotas de um mesmo fundo de investimento ou fundo de
investimento em cotas de fundos de investimento a que se referem o art. 79, incisos Il
e lVeart. 89, inciso I, ndo podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicacdes dos
recursos do regime proprio de previdéncia social;

b) Art. 14 - O total das aplicacées dos recursos do RPPS em um mesmo fundo de
investimento deverd representar, no mdximo, 15% (quinze por cento) do patriménio
liquido do fundo e, no mdximo, 5% (cinco por cento) do patriménio liquido dos fundos
de investimento de que tratam os incisos VIl do art. 79, lll e IV do art. 8°.

c) Art. 14-A - A. O total das aplicacdes dos recursos do regime préprio de previdéncia
social em fundos de investimento e carteiras administradas ndo pode exceder a 5%
(cinco por cento) do volume total de recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor
ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econémico, assim definido pela CVM

em regulamentacdo especifica.

Desta forma, decidiu-se aprovar os limites conforme proposto pela Resolucao 3.922/2010.



5.1.1 Renda Fixa

Nesta modalidade, estao presentes os ativos cuja representatividade é mais expressiva para 0s
RPPS. Incluem-se nesse segmento, os titulos de emissao do Tesouro Nacional, os Fundos de
Investimentos de Titulos Publicos e de Renda Fixa, Letras Imobiliarias Garantidas e Fundos de
Investimentos em Direitos Creditérios (FIDC). Seguindo ainda as altera¢des dadas pela
Resolucao CMN 4.604/2017, cita-se os investimentos em Certificados de Depésito Bancario

(CDBs) e Fundo de Investimento em Debéntures Estruturados.

Ativos de Renda Fixa correspondem a maior parte dos investimentos do RPPS, uma vez que
possibilitam maior grau de seguranca, de modo geral. Os principais parametros de

rentabilidade que sao seguidos por esses ativos sao a Taxa Selic, indices de inflacdo e Taxa DI.

Com o patamar atual de juros baixos, provocado pela queda da Taxa Selic, ativos de Renda Fixa
passam a oferecer menores rentabilidades, sobretudo aqueles de duration menor e atrelados a
Taxa Selic ou Taxa DI. Sendo assim, consideramos uma exposicao relativamente menor em
ativos com essa caracteristica para o exercicio de 2018, buscando maior diversificacdo em
ativos de emissao privada. Essa estratégia leva em consideracao a disponibilidade de recursos

da carteira do RPPS e a devida adequacao da duration dos titulos com os fluxos atuariais.

Manteremos, contudo, preferéncia por exposicao em titulos publicos federais, na proporc¢ao
minima de 50% do patriménio liquido do RPPS. Essa estratégia leva em consideracao toda a
analise exposta para o cenario politico e econdmico. Ressaltamos ainda que o mercado esta
atualmente em consenso sobre uma melhoria do cenario econdmico em 2018, contudo, deve-
se ter em mente uma possivel inversao de cenario, com aumento do risco sistémico, levando o
Banco Central a alterar a politica monetaria, elevando os juros e reprecificando os titulos

publicos, causando rentabilidade negativa para a carteira.

A posicao minima de 50% dos recursos titulos publicos federais (através de fundos de
investimento) garante um nivel de seguranca para a carteira total do RPPS, se resguardando em
momentos de alta volatilidade. Caso ainda haja uma maior aversao ao risco, tomaremos as

medidas cabiveis para maximizar a seguranca dos recursos.



5.1.2 Renda Varidvel

Nesta modalidade, estao presentes os Fundos de Investimentos em Ac¢des, Fundos Imobiliarios,
Fundos em Participacoes (fechado), e Fundos Multimercados (abertos), cujo a volatilidade é
acentuada e se faz necessaria uma gestdo ativa e profissional para aproveitar as oportunidades

do mercado.

As alteracbes promovidas pela Resolucao CMN 4.604/2017 dao maior abrangéncia para os
Fundos de Acao, agora caracterizados como Fundos de Renda Variadvel, os quais permitem
outros ativos que nao somente a¢dées. Também houve a ampliacao do limite permitido para

Fundos Multimercado.

Tais alteracdes convergem com a inversao do cenario econémico, com perspectivas positivas
para o desempenho de empresas privadas. A maior abrangéncia de ativos e a ampliacao dos
Fundos Multimercados permitem que o RPPS adote estratégia mais detalhada, dispondo de

maiores recursos para cumprimento da meta atuarial.

Nesse sentido, consideramos exposicoes moderadas em Fundos de Renda Variavel, Fundos
Multimercado e Fundos Imobilidrios, nos limites adequados as necessidades de seguranca e

liquidez dos recursos proprios.

Essa estratégia visa ganhos de longo prazo, suportando riscos menores de curto prazo, a fim de

suprir as obrigacdes atuariais de maior duration deste RPPS.

5.1.3 Imoveis

As alocacdes no segmento de imébveis serdao efetuadas exclusivamente com os terrenos ou
imoéveis vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social. Tais Iméveis poderao ser
utilizados para a aquisicao de cotas de fundos de investimentos imobiliario, cujas cotas sejam

negociadas em ambiente de bolsa de valores.

5.2 ALM - Asset Liability Management

Algumas medidas orientam as decisdes de investimento em aplicacdes financeiras, sendo que,
para isso, uma das principais ferramentas a ser adotada para que se trabalhe com parametros

consistentes refere-se a analise do fluxo atuarial da entidade, ou seja, o fluxo de caixa do



passivo, levando-se em considera¢do as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas

matematicas (passivo) projetadas pelo calculo atuarial.

Para o cumprimento da TMA (Taxa da Meta Atuarial) é necessaria uma alocacdo otimizada
respeitando as limitacdes da carteira frente a percentuais de alocacao, volatilidade, riscos e
rentabilidade de acordo com processos estocasticos aplicados e modelo de Markowitz de

Fronteira Eficiente considerando melhores produtos em sua relacao risco x retorno.

O estudo de ALM vem suprir essas necessidades por meio dessa metodologia, oferecendo uma
estratégia de alocacao 6tima, dada a tolerancia ao risco do instituto e suas obrigacdes atuariais

no longo prazo.

Por se tratar de uma ferramenta complexa e minuciosa, o RPPS pode vir a adotar esse

instrumental, oferecendo maiores embasamento para as decisdes de alocagao de recursos.

6 CONTROLE DE RISCOS

O RPPS fara o controle de riscos dos investimentos através do acompanhamento dos riscos de
mercado, de liquidez, de crédito e de descasamento entre o retorno dos ativos e da meta
atuarial. As modalidades de risco e a forma de acompanhamento necessario ao bom

desempenho deste planejamento sao:

e Risco de Mercado: Esta relacionado com os papéis que compdéem os diversos
fundos, aos quais os recursos serao investidos. Corresponde a incerteza em relagcao
ao resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento,
em decorréncia de mudancas futuras na condi¢ao de mercado, tais como 0s precos
de um ativo, taxas de juros, volatilidade de mercado e liquidez. E avaliado por meio
de indicadores de volatilidade, como o indice de Sharpe e o VaR (Value at Risk)

e Risco de Crédito: é a perda econémica potencial que uma empresa pode sofrer se
a outra parte nao honrar as obrigacbes assumidas no prazo contratualmente
estabelecido. Para medir a credibilidade das empresas com base em ratings de
crédito, sao utilizadas as agéncias classificadoras de risco, devidamente autorizadas
a operar no Brasil.

¢ Risco deliquidez: Relaciona-se com o descasamento de fluxos financeiros de ativos

e passivos e seus reflexos sobre a capacidade financeira da instituicao em obter



ativos e honrar suas obrigacbes. E avaliado de forma semelhante ao risco de
mercado, observando os diferentes impactos em moedas e cenarios
macroecondmicos e de stress que possam alterar a disponibilidade/custos de
recursos no mercado financeiro.

e Marcacao a Mercado: os ativos do fundo tém seus valores atualizados diariamente
e tais ativos sao contabilizados pelo preco de negociacao no mercado ou pela
melhor estimativa de valor que se obteria nessa negocia¢cdao, motivo pelo qual o
valor da cota podera sofre oscilagdes frequentes e significativas.

¢ Risco Sistémico e de Regulacdo: motivos alheios ou exdgenos, que afetam os
investimentos financeiros como um todo e cujo risco nao é eliminado através da
diversificacdo, tais como moratoéria, fechamento parcial ou total dos mercados, em
decorréncia de quaisquer eventos, alteracées na politica monetaria ou nos
cenarios econdmicos nacionais e/ou internacionais.

¢ Risco de Solvéncia: possibilidade de ocorréncia de perdas financeiras devido a
incapacidade dos planos de beneficios administrados de cumprir compromissos
com 0s recursos que constituem seu patrimdnio ou seu ativo, podendo
comprometer a continuidade das atividades da entidade.

e Risco de Descasamento: Para que os retornos esperados se concretizem é
necessario o acompanhamento do desempenho dos fundos selecionados. Esse
acompanhamento é feito através da medicao dos resultados, utilizando varios
indicadores de risco que determinam o grau de divergéncia entre o retorno dos
investimentos do RPPS e a variacdo da meta atuarial. Os desvios detectados

deverdo ser informados, a fim de serem avaliadas e corrigidas pela diretoria.

Para analise dos fundos de investimento, as instituicdes financeiras autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil deverao apresentar prova de Classificacao de Agéncia Classificadora de
Risco em funcionamento no Pais, sendo que o minimo exigido é o de boa qualidade de gestao e

de ambiente de controle de investimento, conforme tabela abaixo:



TIPO DE RATING ‘ INSTITUICAO RATING MINIMO

Bancos AUSTIN brA
Gestores de Recursos AUSTIN QG53
Nacional de Crédito de Longo Prazo FITCH RATING A
Nacional de Gestores de Recursos FITCH RATING Bom Padréo (bra)
Instituicdes Financeiras STANDARD & POOR'S BBB
Pratica de Gestao de Recursos STANDARD & POOR'S AMP3
Qualidade de Gestor de Recursos MOODY'S MQ3
Forca Financeira de Bancos MOODY'S A.br
Instituicdes Financeiras LF RATING A
Corretoras LF RATING Lfg-3
Gestores de Recursos LIBERUM RATINGS AM3
Escala Nacional de Longo Prazo SR RATING A
Longo Prazo em Moeda Nacional SR RATING BBB

7 CRITERIOS DE AVALIACAO DE APLICAGCOES E RESGATES

Na aplicacdo dos recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social em titulos e valores
mobiliarios, conforme disposto nos Art. 7° e 8° 3.922/2010, o responsavel pela gestao devera
aplicar o processo de habilitacdao para credenciamento disponivel no site do Instituto, observar
os critérios desta Politica de Investimento, adotando elevado padrdo técnico e transparéncia

como referéncia, antes do efetivo fechamento da operacao.
Além disso, serdo analisados os seguintes critérios:

a) Analise do histérico e experiéncia de atuagdo do gestor e do administrador do fundo
de investimento e de seus controladores;

b) A analise quanto ao volume de recursos sob sua gestdao e administracdo, bem como
quanto a qualificacdo do corpo técnico e segregacao de atividades;

c) A avaliacdo da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de desempenho e riscos

assumidos pelos fundos de investimentos sob sua gestao e administracao.

Os recursos do Regime Proprio de Previdéncia Social aplicados no mercado financeiro, que
estejam em desacordo com o estabelecido na Resolu¢do 3.922/2010, desenquadrado com esta

Politica de Investimentos e/ou com rentabilidade abaixo das expectativas nas avaliacdes e



analises que poderao ser realocados dentro dos critérios do mercado financeiro, a fim de

preservar a o capital investido do RPPS e a superacdo da sua meta atuarial (TMA).

7.1 Critérios de Credenciamento e Selecao dos Agentes Financeiros

Para a selecdo de instituicdes financeiras autorizadas a operar com o RPPS sera constituido
processo de credenciamento sobre a figura do administrador e do gestor do fundo de
investimento conforme disposto na Resolu¢do CMN n© 3.922, de 25 de novembro de 2010 e

as Portarias MPS n° 519/2011 (texto consolidado), abaixo:

"IX - Na gestdo propria, antes da realiza¢do de qualquer operacdo, assegurar
que as instituicoes escolhidas para receber as aplicacdes tenham sido objeto
de prévio credenciamento. " (Redacdo dada pela Portaria MPS n° 440, de
09/10/2013).

O processo consistirda de busca de informacgbes junto as instituicoes financeiras de
questionario que contemplara a analise dos seguintes quesitos, atestado formalmente pelo

representante legal do RPPS:

a) Atos de registro ou autorizacdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do
Brasil ou Comissao de Valores Mobiliarios ou 6rgao competente;

b) Observacdo de elevado padrdo ético de conduta nas operacdes realizadas no
mercado financeiro e auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil,
da Comissao de Valores Mobiliarios ou de outros 0rgdaos competentes
desaconselhem um relacionamento seguro;

c) Ato constitutivo, estatuto ou contrato social em vigor;

d) Certidao Negativa de Débitos Trabalhistas (CNDT);

e) Prova de inscricdo no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ;

f) Prova de regularidade perante o Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS);

g) Prova de regularidade para com a Fazenda Federal — Tributos Federais, Divida Ativa
da Unido e Contribui¢6es Previdenciarias;

h) Prova de regularidade para com a Fazenda Pdblica Municipal da sede da instituicdo;

i) Prova de regularidade para com a Fazenda Publica Estadual ou Distrital;

j) Relatério da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de desempenho e riscos
assumidos pelos fundos de investimentos sob sua gestdo e/ou administracao, no
periodo minimo de dois anos anteriores;

k) Relacionar os principais Fundos de Investimento administrados pela Instituicdo;

l) Questionarios Anbima Due Diligence - Secdo |, 1l e lll



7.2 Critérios de Avaliacao do Desempenho

A avaliacao de desempenho do Fundo de Previdéncia dos Servidores de Aparecida de Goidnia
sera feita pelo Comité de Investimentos, juntamente com a Diretoria Executiva,
periodicamente, elaborando relatérios mensais detalhados, ao final de cada periodo a que se
referir, sobre a rentabilidade e risco das diversas modalidades de operagdes realizadas pelo
Fundo de Previdéncia. Trimestralmente, no minimo, elaborar o relatério de avaliacdo do
desempenho, adotando de imediato, medidas cabiveis no caso da constatacao de performance

insatisfatoria.

8 VEDACOES

Conforme o art. 23 da resolucdo 3.922/10 do CMN é vedado aos regimes proprios de

previdéncia social:

| - Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cuja atuacdo em
mercados de derivativos gere exposi¢cdo superior a uma vez o respectivo patriménio

liquido;

Il - Aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de investimento, em
titulos ou outros ativos financeiros nos quais ente federativo figure como emissor,

devedor ou preste fianca, aval, aceite ou coobriga¢do sob qualquer outra forma;

Il - Aplicar recursos na aquisi¢do de cotas de fundo de investimento em direitos creditérios

ndo padronizados;

IV - Praticar diretamente as operacées denominadas day-trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o regime proprio
possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo ativo, quando se tratar de negociacées
de titulos publicos federais realizadas diretamente pelo regime préprio de previdéncia

social;

V - Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou

outros ativos que ndo os previstos nesta Resolu¢do;

VI - Negociar cotas de fundos de indice em Mercado de balcao;



VIl - Aplicar direta ou indiretamente recursos na aquisicdo de cotas de fundo de
investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais,
quando ndo atendidos os critérios estabelecidos em regulamentacdo especifica;

VIl - Remunerar quaisquer prestadores de servico relacionados direta ou indiretamente
aos fundos de investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma distinta das
seguintes:

a) taxas de administracdo, performance, ingresso ou saida previstas em requlamento;

b) encargos do fundo, nos termos da requlamentacdo da CVM;

IX - Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cujos prestadores de
servico, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente, figurem como emissores
dos ativos das carteiras, salvo as hipéteses previstas na requlamentacdo da CVM."

9 DISPOSICOES GERAIS

A presente politica de investimento mantém o perfil conservador do RPPS em seus
investimentos e considera como melhor opcao a diversificacao da carteira e a distribuicao

dos investimentos levando em consideracao a relagcao risco e retorno.

Sua aplicacao é consistente com a preservacao e a ampliacdao dos recursos previdenciarios, por
meio de um processo de investimento prudente e consistente com os objetivos, politicas e
estratégias de longo prazo. As aplicacbes que ndo estiverem claramente definidas neste
documento e, que estiverem de acordo com as diretrizes de investimento e em conformidade
com a legislacao aplicavel em vigor, deverdao ser levadas ao Conselho Municipal de

Previdéncia para avaliacao e autorizacao.

A Politica de Investimentos do Fundo de Previdéncia dos Servidores de Aparecida de Goiania
foi aprovada e deliberada através da Reunidao Ordinaria do CONSELHO MUNICIPAL DE
PREVIDENCIA, no dia 08 de dezembro de 2017.

Aparecida de Goiania, 09 de dezembro de 2018.

Presidente

Fundo de Previdéncia dos Servidores de Aparecida de Goiania
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