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Os responsaveis pela gestdao do regime prdprio de previdéncia
social, antes do exercicio a que se referir, deverdao definir a
politica anual de aplicacdo dos recursos, isto €, a Politica de
Investimentos. Este documento estabelece o processo de
investimento, ajudando o investidor a entender suas
necessidades especificas, e aumentando a probabilidade de
decisGes adequadas ao seu perfil de investidor.

A elaboragdo desta Politica de Investimentos representa uma
formalidade legal que fundamenta e norteia todo o processo de
tomada de decisdo relativo aos investimentos do RPPS,
empregada como instrumento necessario para garantir a
consisténcia da gestdo dos recursos em busca do equilibrio
econdmico-financeiro.

A presente Politica estabelece os principios e diretrizes que
devem reger os investimentos dos recursos conferidos a
entidade, com vistas a promover a seguranga, liquidez e
rentabilidade necessaria para complementar o equilibrio entre os
ativos e passivos do plano de Beneficios.

A Politica de Investimentos do RPPS deve ser constituida pelos
seguintes elementos basicos: o0 modelo de gestdo a ser adotado
e, se for o caso, os critérios para a contratacdo de pessoas
juridicas autorizadas nos termos da legislagdo em vigor para o
exercicio profissional de administragdo de carteiras; a estratégia
de alocacdao dos recursos entre os diversos segmentos de
aplicacdo e as respectivas carteiras de investimentos; os
pardmetros de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar
compatibilidade com o perfil de suas obrigagGes, tendo em vista
a necessidade de busca e manutencdo do equilibrio financeiro e
atuarial e os limites de diversificacdo e concentragdo previstos na
legislagdo; e os limites utilizados para investimentos em titulos e
valores mobilidrios de emissdo ou coobrigagdo de uma mesma
pessoa juridica - Art. 49, Subsecdo II, Resolucago CMN
3.922/2010.

Sinteticamente, a Politica de Investimentos demonstra os
objetivos de retorno, aversdo a risco e restrigbes. O retorno esta
diretamente correlacionado com o risco. Por isso, definidas as
condicBes de risco e retorno, as alternativas de investimentos
serdo delimitadas através das restrices estabelecidas.
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2015.

A elaboracdo desta Politica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE
INVESTIMENTOS, como 6rgao auxiliar no processo decisério quanto a
execucao da politica de investimentos, cujas decisdes serdo registradas em
ata, subscreve juntamente com o CONSELHO DE ADMINISTRACAO esta
politica anual de investimentos.
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> APRESENTACAOQ =

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde sobre as aplicacdes dos recursos do
regime proprio de previdéncia social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE
ESTANCIA VELHA. Fica estabelecido que os recursos do regime proprio de
previdéncia social instituido, nos termos da Lei n°® 9.717, de 27 de Novembro
de 1998, devem ser aplicados conforme a legislacgago em vigor, tendo
presentes as condicdes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia.

Observadas as limitagdes e condigOes estabelecidas na legislacao vigente, os
recursos do regime préprio de previdéncia social devem ser alocados,
conforme as diretrizes definidas nesta Politica de Investimentos, nos
seguintes segmentos de aplicacdo: renda fixa; renda variavel; e imoveis. Sao
considerados recursos do regime préprio de previdéncia social: as
disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital; os demais
ingressos financeiros auferidos pelo regime proprio de previdéncia social; as
aplicagdes financeiras; os titulos e os valores mobilidrios; os ativos vinculados
por lei ao fundo integrado de previdéncia; e demais bens, direitos e ativos
com finalidade previdenciaria do regime préprio de previdéncia social.

Da Administracao

O regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE ESTANCIA
VELHA é administrado pela UNIDADE GESTORA representado pelo FUNDO
DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS, na Rua
Presidente Lucena, n° 3454 — Centro, CEP 93.600-000, inscrita no CNPJ sob
o n° 13.051.715/0001-15, doravante abreviadamente designada, RPPS,
tendo como Representante Legal do Ente o Sr. JOSE WALDIR DILKIN e o
Representante Legal da Unidade Gestora o Sra. ISABEL FATIMA DA
SILVA.

Da Organizacao do Documento

O presente documento estd estruturado em treze secdes. Esta INTRODUGAO
de apresentacdo da Politica de Investimentos do FUNDO DE
APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS A VIGENCIA
E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia
temporal dos efeitos originados por este documento e o propdsito de curto
e longo prazo do RPPS O MODELO DE GESTAO E SERVICOS
ESPECIALIZADOQS, para prever o modo de gerir 0s recursos e o suporte



especializado necessario. Os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN
3.922/2010, a partir da sintese dos seus principais aspectos
correspondentes. A CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO,
para oferecer dados e informacgdes a respeito do contexto econdmico de
investimentos, bem como as EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO
PARA 2015, AS CONSIDERACOES GERAIS DO CENARIO DE 2015, CONTROLE
DE RISCO, GLOSSARIO onde se expOes alguns conceitos. Temos as
DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS, alinhando os elementos de
gestdo e as suas respectivas restricdes. A ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE
RECURSOS, onde tracamos os limites de alocacdes por segmento. As
VEDAGOES e por fim, as DISPOSICOES GERAIS.



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS 2015 A=

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos sera vélida para todo o EXERCICIO DE
2015. Durante este periodo, correcOes e alteracdes poderao ocorrer para
adequar mudancas na legislagao aplicavel, ou caso seja considerado
necessario pelo FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE
ESTANCIA VELHA/RS até 31 de Dezembro de cada exercicio em relacdo
ao exercicio seguinte aprova-se a politica anual de investimentos, que tera
mandato exclusivo, ou seja, ndo sera permitida a existéncia de duas politicas
de investimentos abrangendo o mesmo exercicio concomitantemente em
qualquer hipotese.

Dos Objetivos

Os objetivos contemplam horizontes de curto prazo, bem como de longo
prazo. Em esséncia, o regime proprio de previdéncia social dos servidores
pUblicos do MUNICIPIO DE ESTANCIA VELHA deve ser organizado para
garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio do plano de
beneficios. Para isso, o seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial
representa o seu objetivo de longo prazo. Além disso, precisa visar
permanentemente a construcdo de processos de pleno acesso dos segurados
as informag0es relativas a gestao do regime e participacao de representantes
dos servidores publicos, ativos e inativos, nos colegiados e instancias de
decisdao em que os seus interesses sejam objeto de discussao e deliberacao,
nos termos do art. 69, Inciso IV e art. 19, Inciso VI da Lei 9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicacdo
dos recursos no curto prazo. Anualmente, é necessario selecionar os diversos
segmentos de aplicacdo e as respectivas carteiras de investimentos de
acordo com o perfil das obrigacdes do respectivo regime proprio de
previdéncia social, observados os critérios para aplicagdo dos recursos,
conforme estabelecido pelo Conselho Monetario Nacional, tendo em vista a
necessidade de buscar a manutencao do equilibrio financeiro e atuarial e os
limites de diversificacao e concentracao previstos na referida legislagao.

Por conseguinte 0 FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE
ESTANCIA VELHA/RS precisa buscar, através da aplicacdo dos seus
recursos, uma rentabilidade igual ou superior a sua meta atuarial. Com base
no horizonte de longo prazo, e a situacao financeira e atuarial observada
atualmente, a META ATUARIAL, definida e aprovada juntamente com a



Politica de Investimentos, sera representada pelo benchmark INPC
ACRESCIDO DE 6% a.a. (INPC + 6% a.a.). Instituem-se também os
objetivos de assegurar que o0s gestores, servidores, participantes,
beneficiarios, prestadores de servigos e érgaos reguladores do RPPS tenham
o claro entendimento dos objetivos e restrigdes relativas aos investimentos;
e garantir transparéncia e ética no processo de investimento, o qual deve
ser feito seguindo diretrizes, normas e critérios.



MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS -

Do Modelo de Gestao

O modelo de gestdo dos recursos do regime préprio do MUNICIPIO DE
ESTANCIA VELHA é uma opcdo estratégica dos seus gestores. Segundo o
art. 15 da Resolugao CMN 3.922/2010, a gestao das aplicagdes dos recursos
dos regimes proprios de previdéncia social podera ser prdpria, por entidade
autorizada e credenciada, ou mista. Neste momento, a opgao realizada pelo
FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS
compreendeu o modelo de GESTAO PROPRIA, ou seja, quando as aplicacdes
sao realizadas diretamente pelo érgao ou entidade gestora do regime proprio
de previdéncia social.

Conforme a legislagdo vigente, os regimes préprios de previdéncia social
somente poderao aplicar recursos em carteira administrada ou em cotas de
fundos de investimentos. A gestdo podera ser exercida por instituicoes
financeiras, demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil (BACEN) ou pessoas juridicas autorizadas pela Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) para o exercicio profissional de administracdo de carteira
considerada, pelos responsaveis pela gestao de recursos do regime proprio
de previdéncia social, com base, dentre outros critérios, em funcionamento
no Pais, como: de baixo risco de crédito; ou de boa qualidade de gestdo e
de ambiente de controle de investimento.

No processo de gestdo, destacam-se alguns cuidados importantes. Na
aplicacdo dos recursos em titulos e valores mobilidrios, o responsavel pela
gestdo, além da consulta a instituicdo financeira, a instituicdo autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridicas autorizadas
pela Comissdo de Valores Mobilidrios para o exercicio profissional de
administracdo de carteira, devera observar as informagOes divulgadas,
diariamente, por entidades reconhecidamente id6neas pela sua
transparéncia e elevado padrao técnico na difusdo de precos e taxas dos
titulos, para fins de utilizagdo como referéncia em negociacdes no mercado
financeiro, antes do efetivo fechamento da operacao.

O FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS
devera observar as obrigatoriedades da PORTARIA N° 440, DE 9 DE
OUTUBRO DE 2013 que Altera a Portaria MPS/GM n° 519, de 24 de Agosto
de 2011 na gestdo dos recursos , destacando a OBRIGACAO de realizar
AVALIACAO DO DESEMPENHO DAS APLICACOES. No caso de entidade
autorizada e credenciada, no minimo semestralmente, adotando, de
imediato, medidas cabiveis diante da constatacdo de performance
insatisfatoria, bem como ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no



minimo, TRIMESTRALMENTE, sobre a rentabilidade, os riscos das diversas
modalidades de operacgdes realizadas nas aplicagdes dos recursos do RPPS e
a aderéncia a politica anual de investimentos e suas revisdes e submeté-los
as instancias superiores de deliberacdo e controle, conforme a Portaria MPS
440/2013.

O RPPS tem ainda a possibilidade de contratacao de empresa de consultoria,
de acordo com os critérios estabelecidos na Resolucdo 3922/10, para prestar
assessoramento as aplicagdes de recursos. Esta consultoria e assessoria de
valores mobiliarios devera auxiliar o regime proprio de previdéncia social no
acompanhamento e monitoramento do desempenho, do risco de mercado e
do enquadramento das aplicagdes dos recursos, orientando o RPPS em
relagdo ao seu portfélio, auxiliando assim na emissao dos pareceres
obrigatorios.

Dos Servigos Especializados

A contratagao dos servigos de consultoria de valores mobilidrios devera levar
em consideragao critérios pré-definidos. Sublinham-se aspectos como: a
experiéncia, especializacao e idoneidade da empresa, bem como o custo e a
qualidade da prestacdo de servicos e, ainda, de acordo com o art. 18 da
Resolugao CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010, estar devidamente
habilitada na CVM como Consultora de Valores Mobiliarios. E de fundamental
importancia que a empresa habilitada na CVM como Consultora de Valores
Mobilidrios nao seja ao mesmo tempo também cadastrada na CVM como
Prestadora de Servicos de Administracao de Carteiras e nem como Agente
Auténomo — Pessoa Juridica.

As pessoas naturais contratadas pelas pessoas juridicas que desempenham
atividade de avaliagdo de investimento em valores mobiliarios, em carater
profissional, com a finalidade de produzir recomendacdes, relatdrios de
acompanhamento e estudos, que auxiliem no processo de tomada de
decisOes de investimentos deverdo estar registradas na Comissao de Valores
Mobilidrios, nos termos da Resolucdo CMN 3.922/2010 e da legislacdo
vigente.



ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUGCAO CMN 3.922/2010 b

Resolugdo CMN n© 3.922/2010

Limites percentuais para as aplicagdes dos RPPS

Artigo 7° - RENDA FIXA

INCISO I - Até 100% em:

a) Titulos publicos federais

b) Fundos compostos por 100% em titulos publicos, indexados ao indice IMA
ou algum de seus subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com excegao do

IMA-S, pois este esta atrelado a taxa de juros de um dia (SELIC).

INCISO 1II - Até 15% em operagdes compromissadas lastreadas em titulos
publicos federais.

INCISO III - Até 80% em fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou
Referenciados, cujo indice de referéncia seja o IMA ou algum de seus
subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com excecdao do IMA-S, pois este
esta atrelado a taxa de juros de um dia (SELIC).

INCISO IV - Até 30% em fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou
Referenciados, atrelados a taxa de juros de um dia (SELIC).

INCISO V - Até 20% em Poupanga.

INCISO VI - Até 15% em Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios
(FIDCs) abertos.

INCISO VII - Até 5% em:
a) FIDCs Fechados;

b) Fundos de investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em indicadores
de Renda Fixa, classificados como “Crédito Privado”.

OBS.: § 5° A totalidade das aplicagGes previstas nos incisos VI e VII ndo
deverao exceder o limite de 15% (quinze por cento).
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Artigo 80 - RENDA VARIAVEL
INCISO I - Até 30% em Fundos de Renda Varidveis classificados como
Referenciados, que possuam como indices de referéncia o IBOVESPA, IBrX

ou IBrX-50.

INCISO II - Até 20% em cotas de Fundos de Indices referenciados em aces,
admitindo-se exclusivamente os indices IBOVESPA, IBrX ou IBrX-50.

INCISO III - Até 15% em Fundos de Ac0es, cujos regulamentos determinem
que as cotas de fundos de indices que compdem a sua carteira restrinjam-
se aos indices IBOVESPA, IBrX ou IBrX-50.

INCISO 1V - Até 5% em Fundos Multimercados sem alavancagem.

INCISO V - Até 5% em Fundos de Investimentos em Participacdes (FIPs).

INCISO VI - Até 5% em Fundos de investimentos Imobiliarios (FIIs).

OBS.: As aplicacdes em Renda Varidvel na sua totalidade ndo deverao
exceder o limite de 30% das aplicacdes do RPPS.
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CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO A%

A conjuntura econOmica representa uma configuracao da realidade
circunstancial da economia. Através de indicadores de mercado e suas inter-
relagdes, esta secao pretende cumprir o papel de apresentar perspectivas
acerca das possiveis condicdes econdmicas que pautardo o préximo
exercicio. O foco é atribuido em especial as expectativas de mercado, as
quais se constituem como as principais sinalizadoras para a tomada de
decisOes de investimentos. A proposta € produzir indicios que permitam
transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas formadas pelos
agentes de mercado. A partir dos indicadores selecionados, analisa-se o
comportamento da economia ao longo do ano, identificando os principais
desafios e tendéncias para a conducao da politica econémica no decorrer de
2015.

Passado o concorrido processo eleitoral que marcou o final de 2014 e as
consequentes oscilagdes que caracterizaram diversos indicadores nesse
periodo, o0 mercado segue em compasso de espera em relagao ao futuro das
politicas econdmicas nacionais.

Se por um lado continua a indefinicao acerca do nome do novo Ministro da
Fazendo, por outro, o anuncio de reajuste do preco dos combustiveis (parte
ja concretizado) e do novo aumento da Taxa Selic visaram acalmar o
mercado ja no inicio de Novembro.

As altas intervengdes do governo no gerenciamento das empresas estatais
associada as suspeitas de corrupcao enfraqueceram a credibilidade dos
investidores, cujas expectativas de mudancas na administracao federal
puxaram a retomada de valorizacdo dos papéis da Petrobras durante o
periodo pré-eleitoral. Assim, o anuncio do reajuste em percentual ainda a
ser definido sinaliza a recomposicao de caixa da empresa com vistas a
retomar a credibilidade do investidor privado.

Ja o aumento da Selic sinaliza a preocupagao governamental em manter a
inflacdo dentro dos limites da meta estabelecida. Além do aumento dos
combustiveis, o final de 2014 e, principalmente, o ano de 2015 também
serao caracterizados por aumentos do preco da energia elétrica, insumo
cujas variacoes de precos afetam todos os setores da economia.

Em 2013, como instrumento para segurar a inflacdo, o governo promoveu a
reducdo das tarifas de energia elétrica. Para tanto, foram antecipadas as
renovagoes dos contratos de concessao das geradoras, condicionando as
prorrogacOes de prazo a retirada dos custos com depreciacao e amortizacao
de ativos do computo tarifario.
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Contudo, no decorrer de 2014 a manutengdo de tal politica somente foi
viabilizada através de operacdes de crédito junto a diversas instituicoes
financeiras, as quais eram mediadas pela Unido e posteriormente repassadas
as distribuidoras do setor; ficando o pagamento de tais empréstimos
previstos para 2015 através de encargo a ser embutido na prépria fatura de
energia elétrica arcada pelo consumidor final.

Algo parecido ocorreu com os combustiveis, cujo Ultimo reajuste realizado
ocorreu em Novembro de 2013, desalinhando os precos domésticos em
relagao aos praticados no mercado externo.

A combinacdo atual de baixo crescimento econdmico e inflacdo perto da
meta remetem a um cendrio conhecido como estagflagao, onde novos
aumentos da Selic passam a repercutir cada vez menos na contencao das
taxas inflaciondrias. Nesse aspecto destaca-se a falta de uma maior
transparéncia do governo na conducao da politica fiscal, cujo déficit primario
de R$ 1,95 bilhdo registrado em Junho de 2014 foi o pior para este més
desde 2000.

Para muitos especialistas a combinacdao déficit publico, inflacao e
crescimento econdmico consistem no principal desafio macroecondmico a
ser enfrentado pela Presidente Dilma durante seu segundo mandato. Cabera
ao governo encontrar o balanco adequado com vistas a atender as mais
variadas demandas, tais como a manutengao e aprofundamento das politicas
sociais, o realinhamento de diversos pregos administrados e a necessidade
de novos investimentos em infraestrutura.

Um novo ciclo de concessdes ou a retomada dos modelos de parceria
publico-privada nao estdo descartados, para tanto, torna-se cada vez mais
importante a retomada da credibilidade do governo junto aos mercados.

Por outro lado, a economia americana continuou dando sinais de
recuperacao, em especial no que se refere a retomada do nivel de emprego,
confirmando o efeito das questdes climaticas sobre os problemas verificados
no comego do ano. Ja na Europa continua o risco de deflacdo, o que tem
motivado diversos paises da Zona do Euro a lancarem mao de politicas
monetarias expansionistas.
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Economia Mundial e taxa de cambio

Aproximando-se das projecoes realizadas no comego do ano, o FMI — Fundo
Monetario Internacional — divulgou no més de Outubro uma expectativa de
crescimento da economia mundial para 2014 de 3,3%, estimativa esta
levemente inferior aos 3,4% originalmente previstos. Ja para 2015, a
estimativa do FMI é de um crescimento de 3,8% frente aos 4% projetados
ainda no més de Julho.

As pequenas redugdes verificadas em ambas as projeges de crescimento
tiveram como base o crescimento estagnado da zona do Euro, a progressao
da economia chinesa abaixo do previsto e o fraco desempenho da economia
americana, em especial no primeiro trimestre de 2014.

Apds os problemas climaticos experimentados no comeco do ano, a
economia americana vem dando mostras de retomada do crescimento, tendo
registrado sucessivas variagdes positivas no numero de novos empregos
gerados ao longo dos Ultimos meses.

O crescimento superior a 2% esperado até o final de 2014 tem corroborado
com a reducdo gradativa da politica de expansao monetaria implementada
pelo FED. O programa de compra de titulos que chegou a injetar US$ 85
milhdes de ddlares mensais na economia hoje se situa na casa dos R$ 15
milhdes, com estimativa de término ja em novembro do corrente ano.

A reducao e possivel fim da politica de incentivos monetarios do FED implica
diminuicao na oferta de liquidez externa, com reflexos diretos sobre as
economias emergentes, como por exemplo, o Brasil, cujas altas de juros tem
atraido parcela significativa desses recursos.

As incertezas aumentam com uma possivel elevacdo da taxa de juros
americana. De acordo com a ultima ata do FOMC, a taxa de juros americana,
que hoje opera entre "0%" e 0,25%, tende a ser elevada apenas a partir do
segundo semestre de 2015, tendo em vista a preocupagao do governo com
a melhoria de determinados indicadores macroeconémicos, como por
exemplo, a queda da renda média dos trabalhadores e a pequena taxa
inflacionaria vigente.

Além das incertezas com relacdo a politica monetaria americana para o
proximo exercicio, as indefinicoes com relacdo a nova equipe econémica
também tém corroborado com a recente valorizacao do ddlar frente ao Real.

Em que pese o anuincio de aumento na taxa Selic ter momentaneamente
desvalorizado a moeda americana frente ao Real no final do més de Outubro,
as cotacOes da primeira semana de Novembro ja indicaram valores de
conversao superiores a R$ 2,50. Assim, o ddlar que chegou a ser cotado em
R$ 2,19 nos meses de Abril e Junho, iniciou Novembro em R$ 2,51.
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Segundo estimativas do COPOM, o ddlar deve fechar 2014 a R$ 2,50, valor
este superior aos R$ 2,45 projetados pela ultima Pesquisa Focus. Ja para
2015 as expectativas do mercado giram em torno de R$ 2,55, tendo em vista
principalmente a aludida expectativa de aumento da taxa de juros dos EUA.
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Grafico 1 Taxa de Cambio (R$/US$)
Fonte: BACEN.
Nota: CotacOes até 05/11/2014.

Em termos de crescimento da economia americana, o FED projeta expansoes
da ordem de 2,6% a 3%, sinalizando um maior otimismo com relagdo a taxa
de desemprego, indicador este estimado entre 5,4% e 5,6%.

Na zona do Euro, segundo recente relatério divulgado pela Comissdo
Europeia, as estimativas para 2015 seguem o pessimismo aferido em 2014,
sendo projetado um crescimento pequeno de 1,1% e uma taxa de inflagao
nao superior a 0,8% para o préximo exercicio.

Por fim, a expectativa de crescimento da economia chinesa para 2015 segue
na faixa dos 7%, patamar este que, segundo as autoridades locais, possui
condicoes de ser efetivado durante os proximos 10 anos.

15



Taxa de Juros, Inflacdo e Politica Monetaria

A reunido do Comité de Politica Monetaria (COPOM) realizada em Setembro
decidiu, pela terceira vez consecutiva no ano, manter a Meta da Taxa Selic
em 11%, tendo como base o entendimento de que a inflacdo nao
ultrapassaria o teto estabelecido para o corrente exercicio. De outra banda,
as projecoes da Pesquisa Focus do BACEN elaborada neste mesmo periodo
confirmavam a tendéncia de manutencao dos 11% durante todo o restante
de 2014, sendo previstas novas alteracao apenas a partir de Abril de 2015,
fechando o préximo ano em um patamar proximo de 12%.

Contudo, passadas as eleicOes, a reuniao do COPOM realizada em Outubro
deliberou novo aumento de 0,25 pontos percentuais na taxa basica de juros
da economia brasileira, passando de 11% para 11,25% ao ano.
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Grafico 2 - Meta da Taxa Selic (%)
Fonte: BACEN.
Nota: Dados até Outubro de 2014.

Os aumentos das tarifas de energia elétrica e dos precos dos combustiveis
previstos para o final do exercicio acenderam o alerta da meta inflacionaria
estabelecida pelo Governo, motivando um novo aumento da Taxa Selic,
instrumento este recorrentemente utilizado no combate a inflacao.

Muito distante do periodo de hiperinflagdo vivenciado durante a década de
80, o Brasil agora apresenta patamares moderados de inflagao. Entretanto,
para os niveis atuais e conforme o sistema de metas para a inflacdo, a

evolugao dos precos ndao é confortavel para a estabilidade econ6mica
esperada.

A meta para a inflacao fixada pelo COPOM é de 4,5%, com intervalo de
tolerancia de menos dois pontos percentuais e de mais dois pontos

16



percentuais (2,5% a 6,5%). A ultima vez que o IPCA ficou abaixo do centro
da meta foi em 2009, quando registrou alta de 4,31%, consequéncia da crise
imobilidria americana. Depois desse periodo, os precos de mercado
demonstraram um comportamento carregado de certa pressao inflacionaria,
registrando no exercicio de 2011 exatamente o limite superior definido pela
autoridade monetaria, 6,5%.

Até o momento, com dados disponiveis entre os meses de Janeiro a
Setembro 2014, o IPCA apresenta inflacao de 4,61%, ja acima do centro da
meta estipulada (4,5%) para o presente exercicio. N3ao obstante, no
acumulado dos 12 meses a variacao registrada ultrapassa o teto da meta
(6,50%), alcangando a marca de 6,75%, o que corrobora com a decisdo do
COPOM em aumentar ainda em 2014 a Taxa Selic, antecipando-se assim, as
estimativas de alta do mercado.
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Grafico 3 - Série Historica IPCA Anual (%)

Fonte: IBGE.
Nota: Dados até Setembro de 2014.

Para muitos especialistas existe certo ceticismo com relacao aos impactos de
um novo aumento da Selic sobre as taxas inflaciondrias, uma vez que o
irrisorio crescimento econémico verificado em 2014 ndo induz a existéncia
de uma inflacdo motivada pela demanda. Varidveis como o aumento dos
precos administrados e o déficit nos contas publicas, por exemplo, nao
guardam relacdo positiva com a Selic. A propdsito, aumentos da taxa basica
elevam os custos financeiros de captacao do governo, implicando piora no
resultado fiscal.

Seguindo os recorrentes déficits fiscais computados ao longo do ano, as
contas do setor publico obtiveram novo recorde no més de Setembro,
apresentando um déficit primario consolidado de R$ 25,49 bilhdes,
perfazendo o pior resultado de toda série histérica mensal iniciada em
Dezembro de 2001. O resultado de Setembro compromete a meta de
superavit fiscal de 1,9% do PIB para 2014.
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Para o ano de 2015, as expectativas do mercado com relacdo a Selic
permaneceram estaveis apos o anuncio de novo aumento pelo COPOM. No
ultimo levantamento realizado pela Pesquisa Focus a estimativa é de que a
Selic chegue a 12% ao final de 2015, com possibilidade de retorno a 11%
no ano de 2016. Jd o Top 5 da Pesquisa Focus, grupo formado pelas
instituicdes que mais tem acertado as previsdes, a estimativa para 2015 é
de uma Selic de 12,25%.

No que se refere a inflacdo, cuja meta fixada para 2015 segue a mesma de
2014, a Pesquisa Focus segue apostando em patamares inferiores ao limite
estabelecido. Para o decorrer de 2014, a projecao é de uma taxa em torno
de 6,45%, enquanto para 2015 a estimativa é de um IPCA acumulado
variando entre 6,30% e 6,32%.

Atividade Economica e Produto Interno Bruto

Puxadas pelos investimentos e demais efeitos indiretos proporcionados pela
Copa do Mundo, as projecoes do mercado financeiro para o PIB de 2014
iniciaram o ano apostando em um crescimento proximo a 2%.

Contudo, a manutencdo de uma alta taxa basica de juros ao longo de todo
exercicio afetou o desempenho industrial, setor cuja performance
correlaciona-se diretamente com a variacao do PIB.

Segundo o IBGE, nos nove primeiros meses de 2014 a produgao industrial
acumulou uma retracao de 2,9%, influenciado principalmente pelas
variagdes negativas obtidas na producdo de bens duraveis (-9,6%) e bens
de capital (-8,2%).

Outro efeito colateral trazido pela manutencdo da Selic em patamares
elevados durante todo periodo diz respeito ao timido consumo registrado ao
longo de 2014, variadvel esta preponderante para as taxas de crescimento
econdmico aferidas na gestdo Lula.

Conforme apontando por diversos analistas, a retracao do consumo implicou
descompasso entre oferta e demanda no pais, comprometendo a realizagao
de novos investimentos e 0 consequente desenvolvimento da economia.

Como reflexo, a taxa de crescimento do PIB acumulada nos dois primeiros
trimestres de 2014 foi de apenas 0,5%, com previsao de queda até o final
do exercicio.

Segundo as Ultimas Pesquisas Focus, enquanto a previsao de queda da
indUstria aumentou de -1,70% para -2,16%, a taxa de crescimento do PIB
esperada para 2014 passou de 0,28% para apenas 0,24%.
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Na comparagao com 0s anos anteriores, observa-se que o crescimento atual
sé nado foi pior do que o resultado aferido em 2009, onde o PIB brasileiro
retraiu 0,3% em meio a crise financeira mundial que caracterizou o periodo.
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Grafico 4 - Série Historica a pregos de mercado PIB (%)
Fonte: IBGE.
Nota: Dados até o segundo trimestre de 2014.

O fraco desempenho do PIB no ano também pode ser identificado através
da chamada “recessao técnica” experimentada no periodo, fenébmeno este
caracterizado por retracdes da atividade econdmica durante dois trimestres
consecutivos, ressalvando-se a manutencdao de uma satisfatoria taxa de
emprego e um resultado ainda positivo no acumulado do ano.

Na comparacdo com os demais paises integrantes do BRIC (Brasil, Russia,
india e China), o pais ocupou a Ultima posicdo em 2014, sendo ultrapassado
inclusive pela Russia que enfrenta graves problemas geopoliticos decorrentes
da crise com a Ucrania.

Acompanhando as projecdes ndao sé de manutencdo, mas de elevacao da
taxa Selic para 2015, as recentes Pesquisas Focus tém mostrado pessimismo
com relagao ao crescimento da economia para o proximo exercicio, sendo
estimada uma expansao da atividade econémica de apenas 1%.

19



EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2015 - BRASIL L
Renda Fixa

Os fundos de renda fixa atrelados a indices de preco amargaram queda
acentuada em 2013, chegando a perder mais de 15% do valor. Ja em 2014,
no resultado acumulado entre os meses de Janeiro a Outubro, estes fundos
obtiveram excelentes resultados, repetindo a performance verificada no ano
de 2012.
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Grafico 5 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA(%)
Fonte: ANBIMA.
Nota: Dados até Outubro de 2014.

Isso porque o IMA-B, preferido pelos investidores, reflete a rentabilidade das
NTN-Bs, que pagam taxa de juros fixa e variagao da inflagao, medida pelo
IPCA. Quando a expectativa é de queda dos juros, esses papéis ganham
forca e passam a ser negociados acima do seu valor de face, relembrando
que os indices da Anbima expressam a carteira dos titulos publicos marcadas
a mercado.
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Diferentemente de 2013, quando a taxa Selic experimentou sistematicas
altas mensais durante o periodo, as elevacbes percebidas em 2014
ocorreram de forma mais gradual, conforme ja identificado no grafico 2 deste
Relatdrio.

Apos sofrer pequenos ajustes durante o primeiro trimestre de 2014, a Selic
manteve-se estavel durante um periodo de aproximadamente 07 meses,
uma vez que a taxa de 11% definida pelo COPOM no dia 02 de Abril vigorou
até 29 de Outubro, quando entdo houve novo acréscimo de 0,25 pontos
percentual. Com isso, ndo houve expectativa de novas altas pelo mercado,
com respectiva valorizagao dos titulos lastreados em taxas mais elevadas,
especial aqueles com maior duration.

Ademais, as taxas de juros vigentes em 2014 ja estavam préximas da média
verificada nos ultimos anos, diferindo da realidade vivenciada em 2013,
quando a Selic encontrava um maior espago para crescimento.
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Grafico 6 — Rentabilidade acumulada dos Indicadores IMA-B(%)
Fonte: ANBIMA.
Nota: Dados até Outubro de 2014.
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Apesar da ameaca de superagao do teto inflacionario estabelecido pelo
governo, o baixo crescimento econémico obtido em 2014 tende a inibir
significativas altas da Selic em 2015, o que pode manter o viés de valorizagao
dos titulos representado pelo IMA-B também para o proximo exercicio.

Contudo, na hipdtese de recrudescimento das taxas inflacionarias, tendo em
vista principalmente as dificuldades que o governo vem demonstrando para
o cumprimento de sua meta fiscal, novas altas da taxa Selic ndo estao
descartadas, situacdo que provocaria maior volatilidade nas NTN-Bs de
prazos mais longos.

Assim, recomenda-se uma prudente diversificacdo do portfdlio, protegendo-
se uma parcela dos recursos em investimentos de prazos mais curtos ou
mesmo por fundos DI, em especial durante os primeiros meses do ano,
periodo de ajustes da nova equipe econémica.

No geral todos os indicadores IMA obtiveram bons resultados em 2014, uma
vez que em todos os segmentos 0s rendimentos acumulados no ano foram
superiores a meta atuarial da grande maioria dos fundos (IPCA + 6%),
inclusive recuperando as perdas de 2013 no acumulado dos ultimos 12
meses.

Além do IMA-B, o IRF-M, que expressa a rentabilidade dos titulos prefixados
como as LTN e as NTN-F, também obtiveram bom desempenho, com
destaque para os papéis com vencimentos acima de 01 ano. Esses papéis
estdo entre os preferidos dos investidores estrangeiros, que normalmente
compram titulos indexados a indices inflacionarios.

Com a expectativa de taxas inflacionarias novamente rondando o teto da
meta para 2015, segue a tendéncia de valorizacdo destes papéis para o
préximo exercicio.

Renda Variavel

O ano de 2014 foi marcado por uma grande variabilidade dos investimentos
em renda variavel. Puxado pelo mau desempenho dos papéis das empresas
estatais, em especial Petrobras e Eletrobras, os principais indices da Bolsa
de Valores, Mercadorias e Futuros de Sao Paulo (BM & FBOVESPA)
registraram pequenos ganhos no periodo acumulado entre os meses de
Janeiro a Outubro, ficando bem abaixo dos rendimentos obtidos pelos IMAs.

O resultado sé ndo foi em pior em virtude dos resultados obtidos no més de
Agosto, periodo cujas pesquisas eleitorais indicaram forte tendéncia de
derrota da Presidenta Dilma no segundo turno.
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No geral, o descontentamento do mercado se deu em virtude das constantes
intervengdes do governo na conducao das empresas estatais, do baixo
crescimento econdmico aferido no ano e da perda de confiabilidade no
atingimento da meta fiscal.

A frustrada tentativa de realizar-se uma sustentavel reducao das tarifas de
energia elétrica acarretou sérios prejuizos financeiros a Eletrobras, empresa
que responde por mais da metade do segmento de transmissdo no pais.

De outra banda, o atraso no realinhamento dos precos dos combustiveis e
as incertezas com relacdo ao desfecho das investigacdes de corrupcao na
Petrobras fragilizaram a credibilidade do mercado nos papéis da empresa.
Nem mesmo o recente anuncio do aumento do preco dos combustiveis
animou o mercado, sendo registradas novas perdas na sequéncia.
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Grafico 7 — Rentabilidade acumulada: IBrX e IBOVESPA(%)
Fonte: BM&FBOVESPA.
Nota: Dados até Outubro de 2014.

Soma-se a isso as incertezas da economia internacional, cuja aversao ao
risco dos investidores ficou bastante evidenciada nos primeiros meses de
2014, com expressiva desvalorizagao em Janeiro. A sistematica reducado da
politica de incentivos monetarios implementada pelo FED também
corroborou com a variabilidade verificada, situacao que tende a se agravar
quando da efetivacdo do esperado aumento da taxa basica de juros da
economia norte americana.

Diante do exposto, recomenda-se cautela nos investimentos em renda
variavel para o ano de 2015, tendo em vista a tendéncia de reducdo da
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liquidez externa e as incertezas que ainda pairam acerca dos rumos da
politica econdmica no segundo mandato da Presidenta Dilma.

Em termos de alternativas, muitos especialistas recomendam a preferéncia
por acoes de bancos e concessionarias, com realizacao de lucros no curto
prazo (perfil trader) e ndao como alternativa de investimento.
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CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2015 A%

Para concluir, sublinham-se as possiveis relacoes acerca das expectativas
econdmicas associadas ao comportamento efetivo constatado durante o ano
de 2014. Fazer estas assimilacbes ajudard na compreensao para daqui em
diante tentar conseguir antecipar os movimentos econdmicos e auferir
resultados mais consistentes na gestdo dos recursos dos regimes proprios
de previdéncia social, FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE
ESTANCIA VELHA/RS neste caso. As expectativas de mercado para o
exercicio de 2015 até o presente momento ndo apresentam uma tendéncia
bem definida, o que dificulta o estabelecimento de estratégias consolidadas
sem carregar bastantes incertezas e, consequentemente, riscos.

A principio, espera-se a manutencao de um cenario favoravel a rentabilidade
dos IMAs, proximo ao que se verificou em 2013; diversificagao e respectiva
protecdao de parte dos recursos em investimentos de curto prazo; além de
excessiva cautela em termos de renda variavel.

O cenadrio atual apresenta um contexto de ajustamento para a grande
maioria dos agregados macroecondmicos, cuja dindmica pode representar
uma transicdo das circunstancias de mercado, pelo menos até que se
verifigue uma tendéncia bem definida. Varidveis econémicas ligadas a
inflacdo, cambio, atividade econdmica (PIB) e até mesmo 0s juros passam
por revisdes em suas projecoes, interferindo na consolidagao das tendéncias
de mercado. As circunstancias atuais denotam uma predisposicdo para
manutencao da Taxa Selic nos atuais 11,25%, com pequeno viés de alta no
decorrer de 2015, ao mesmo tempo em que a inflagdo ndao apresenta uma
convergéncia para o centro da meta, com descompasso perante o sistema
de metas vigente. A preocupacao com o nivel da atividade econémica exige
uma maior ponderagao no uso da Selic como instrumento de combate a
inflacdo, cabendo ao governo encontrar o adequado balango entre
crescimento econdmico e estabilidade de pregos.
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CONTROLE DE RISCOS ’

Os riscos podem ser associados a diferentes cenarios. Na hipdtese de a
equipe de politica econdbmica do governo ter suas conviccoes efetivadas,
certamente, o patamar de juros da economia nao permitira que seja
tranquilo o alcance da meta atuarial por parte dos investidores institucionais,
porém possibilitara uma tendéncia clara a investimentos alternativos, renda
variavel e outros segmentos, com a confianca de que a atividade econémica
confirme suas perspectivas. Sem a volta do crescimento econdmico, existira
uma tendéncia para ganhos ainda satisfatdrios na renda fixa. Por outro lado,
se a persisténcia do governo desencadear uma instabilidade econdmica,
elevacdo de pregos, com baixa ou moderada recuperagao da economia, 0s
riscos inerentes as carteiras de ativos associados a juros e inflacao sofrerao
com rendimentos insatisfatorios. No caso de recuperagao moderada da
economia, o risco € mais acentuado. Se a recuperacdao econdmica nao se
confirmar, a situacdo fica mais incerta, pois teriamos pressao inflacionaria
com crescimento baixo. A partir de todos os cendrios engendrados, apenas
um mantém certa comodidade para atingir meta atuarial e garantir retornos
satisfatérios com a renda fixa no patamar atual de juros. Por conseguinte é
preciso analisar e acompanhar investimentos alternativos.

E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira estd sujeita a
incidéncia de fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno,
entre eles:

» Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplicagbes
financeiras disponiveis no mercado financeiro; corresponde a incerteza em
relagdo ao resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de
investimento, em decorréncia de mudancas futuras nas condicdoes de
mercado. E o risco de variagdes, oscilacdes nas taxas e precos de mercado,
tais como taxa de juros, precos de acBes e outros indices. E ligado as
oscilagoes do mercado financeiro.

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

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

CDI

Os Certificados de Depdsito Interbancario sao os titulos de emissao das
instituicoes financeiras, que lastreiam as operacdes do mercado
interbancario. Suas caracteristicas sao idénticas as de um CDB, mas sua
negociacao é restrita ao mercado interbancario.

Sua funcdo &, portanto, transferir recursos de uma instituigao financeira para
outra. Em outras palavras, para que o sistema seja mais fluido, quem tem
dinheiro sobrando empresta para quem nao tem.

IMA — Indice de Mercado ANBIMA

O IMA é uma familia de indices de renda fixa, que representa a evolugao da
carteira de titulos publicos federais a precos de mercado, com abrangéncia
aproximada de 97% desse segmento de mercado (dados de Junho/11).

A carteira tedrica do IMA-Geral é composta de todos os titulos elegiveis,
representando a evolugao do mercado como um todo. A definicao pela ndo
emissdao de novos titulos indexados ao IGP-M (NTN-C) e a baixa liquidez
observada neste segmento justificam a configuracao do IMA-Geral ex-C,
carteira que exclui tais titulos.

Os demais indices sao determinados pelos indexadores a que sao atrelados
os titulos: prefixados (IRF-M), indexados ao IPCA (IMA-B), indexados ao IGP-
M (IMA-C) e pos-fixados, que respondem a taxa Selic (IMA-S). Para atender
aos diferentes perfis de maturidade das carteiras de investimentos, IRF-M e
IMA-B sao ainda segmentadas segundo o prazo de seus componentes: IRF-
M1 e IRF-M 1+; IMA-B 5 e IMA-B 5+.

IMA-Geral

IMA-Geral ex-C

IMA-B IMA-C IRF-M IMA-5

IMA-B 5 | IRF-M 1 |

IMA-B 5+ | IRF-IM 1+ |
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IPCA - INPC

Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA e indice Nacional de
Precos ao Consumidor - INPC

O Sistema Nacional de Indices de Pregos ao Consumidor - SNIPC efetua a
producdo continua e sistematica de indices de precos ao consumidor, tendo
como unidade de coleta estabelecimentos comercial e de prestacdo de
servicos, concessionaria de servigos publicos e domicilios (para levantamento
de aluguel e condominio). O periodo de coleta do INPC e do IPCA estende-
se, em geral, do dia 01 a 30 do més de referéncia. A populagao-objetivo do
INPC abrange as familias com rendimentos mensais compreendidos entre 1
(hum) e 5 (cinco) saldrios-minimos, cujo chefe é assalariado em sua
ocupacao principal e residente nas areas urbanas das regides; a do IPCA
abrange as familias com rendimentos mensais compreendidos entre 1 (hum)
e 40 (quarenta) salarios-minimos, qualquer que seja a fonte de rendimentos,
e residentes nas areas urbanas das regides. Também s3o produzidos
indexadores com objetivos especificos, como é o caso atualmente do Indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo Especial - IPCA-E. A partir do més
de Maio de 2000, passou a disponibilizar através da Internet o Indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo-15 - IPCA-15. Outros indices foram
divulgados nos seguintes periodos: Indice de Precos ao Consumidor - IPC
(Marco de 1986 a Fevereiro de 1991); Indice de Reajuste de Valores Fiscais
- IRVF (Junho de 1990 a Janeiro de 1991); indice da Cesta Basica - ICB
(Agosto de 1990 a Janeiro de 1991); indice de Reajuste do Saldrio-Minimo -
IRSM (Janeiro de 1992 a Junho de 1994); indice Nacional de Precos ao
Consumidor Especial - INPC-E (Novembro de 1992 a Junho de 1994); indice
de Precos ao Consumidor série r - IPC-r (Julho de 1994 a Junho de 1995). A
pesquisa foi iniciada em 1979.

Periodicidade: Mensal

Abrangéncia geografica: Regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife,
Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sao Paulo, Curitiba e Porto Alegre,
Brasilia e municipio de Goiania;

FONTES:http://portal.anbima.com.br/informacoes-tecnicas/indices/ima/Pages/sobre.aspx e
http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/indicadores/precos/inpc_ipca/defaultinpc.shtm
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DIRETRIZES PARA ALOCAGAO DOS RECURSOS o

Das Diretrizes

As diretrizes para a alocacao dos recursos indicam as diretivas da gestdo de
investimentos previstas na legislacao e seus complementos. Nesse sentido,
estabelece-se que o RPPS DO MUNICIPIO DE ESTANCIA VELHA deverd
observar na gestdo dos recursos do seu regime préprio de previdéncia social,
dentre outras obrigacdes, a realizacao de processo seletivo de entidade
autorizada e credenciada nos termos da legislagao vigente se existir um
modelo de gestdo nao prdpria a qualquer tempo, tendo como critérios, no
minimo, a solidez patrimonial da entidade, a compatibilidade desta com o
volume de recursos e a experiéncia positiva no exercicio da atividade de
administragao de recursos de terceiros.

Independentemente do modelo de gestdo, o respectivo regime proprio de
previdéncia social devera promover boas praticas de mercado. Isso inclui
elevados padrdes éticos na conducao das operacoes relativas as aplicagdes
dos seus recursos, bem como eficiéncia nos procedimentos técnicos,
operacionais e de controle das aplicagdes. Nesse contexto, quando for o
caso, exigir da entidade autorizada e credenciada, mediante contrato, no
minimo mensalmente, relatério detalhado contendo informagOes sobre a
rentabilidade e risco das aplicacOes, e realizar avaliagao do desempenho das
aplicacbes efetuadas por entidade autorizada e credenciada, no minimo
semestralmente, adotando, de imediato, medidas cabiveis no caso da
constatacdo de performance insatisfatoria.

Para atender a legislacao estritamente, alguns procedimentos precisao ser
instituidos, nos casos omissos, e mantidos permanentemente. Dessa forma,
o comité de investimentos ou o érgao competente, com auxilio dos servicos
especializados, devera observar a OBRIGACAO DE ELABORAR RELATORIOS
DETALHADOQS, no minimo, trimestralmente, SOBRE A RENTABILIDADE, OS
RISCOS das diversas modalidades de operagOes realizadas nas aplicacoes
dos recursos do RPPS e a aderéncia a politica anual de investimentos e suas
revisOes e submeté-los as instancias superiores de deliberacdo e controle.
Com isso, buscar assegurar-se do desempenho positivo de qualquer entidade
gue mantiver relagao de prestacao de servigos e ou consultoria ao RPPS nas
operacdes de aplicacdo dos recursos do RPPS.

Nos casos de cobranga de outras taxas diferentes de taxa de administracao,
preservar alguns cuidados. Observar a condicao para o pagamento de taxa
de performance na aplicacao dos recursos do RPPS em cotas de fundos de
investimento, ou por meio de carteiras administradas, ao atendimento, além
da regulamentacdo emanada dos 6rgdaos competentes, especialmente da
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Comissao de Valores Mobiliarios, no minimo, dos seguintes critérios: que o
pagamento tenha a periodicidade minima semestral ou que seja feito no
resgate da aplicacdo; que o resultado da aplicacdo da carteira ou do fundo
de investimento supere a valorizacao do indice de referéncia; que a cobranca
seja feita somente depois da deducao das despesas decorrentes da aplicacao
dos recursos, inclusive da taxa de administracdo; e que o parametro de
referéncia seja compativel com a politica de investimento do fundo e com os
titulos que efetivamente o componha.

Sempre, no modelo de gestdo prdpria, antes da realizacao de qualquer
operacao, ASSEGURAR QUE AS instituicoes escolhidas para receber as
APLICACOES TENHAM sido objeto de PREVIO CADASTRAMENTO. Assim,
observar, e formalmente atestar através do representante legal do regime
proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE ESTANCIA VELHA, no
minimo, quesitos como atos de registro ou autorizacdo para funcionamento
expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissdo de Valores Mobiliarios ou
orgao competente; observacao de elevado padrao ético de conduta nas
operagOes realizadas no mercado financeiro e auséncia de restrigbes que, a
critério do Banco Central do Brasil, da Comissao de Valores Mobiliarios ou de
outros 6rgaos competentes, desaconselhem um relacionamento seguro. Para
os fundos de investimento, o cadastramento deverd contemplar a
identificacdo do gestor e do administrador do fundo.

O FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS
devera manter Comité de Investimentos dos seus respectivos recursos, como
orgao auxiliar no processo decisério quanto a execucao da politica de
investimentos, cujas decisdes serdo registradas em ata. O Comité de
Investimentos precisa ter se originado de ato normativo prevendo a sua
estrutura, composicao e funcionamento, respeitada a exigéncia de que seus
membros mantenham vinculo com o RPPS, na forma definida no § 4° do art.
20, da Portaria MPS n© 519/2011. O Comité de Investimentos devera
respeitar e principalmente adequar-se as obrigatoriedades da Portaria n°
440/2013. O gestor observara a obrigacao de elaborar o formuldrio APR -
Autorizacdo de Aplicacao e Resgate, que acompanhara as aplicacdes ou
resgates dos recursos, conforme modelo e instrugdes de preenchimentos
disponibilizados no endereco eletronico do MPS, na rede mundial de
computadores (www.previdencia.gov.br).
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Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestdo dos recursos do

RPPS

Os orgaos envolvidos na gestdo dos recursos sdao: CONSELHO DE
ADMINISTRAGAO e o Comité de Investimento. No que diz a respeito &
elaboracao e a implementacdo da Politica de Investimentos, cada dérgao
possui as seguintes competéncias:

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Aprovar a Politica de Investimento com base na legislacdo vigente,
estabelecendo:

v

v

v

Os limites operacionais por segmento (Renda Fixa, Renda Variavel e
Imével);

O percentual maximo do total de ativos dos planos a serem geridos
como carteira prépria;

Os planos de enquadramento as legislagdes vigentes.

Comité de Investimentos

v

Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de
gestao financeira dos recursos do regime previdenciario,
submetendo-as ao devido érgao para aprovagao;

Propor e aprovar os planos de aplicagao financeira dos recursos do
regime previdenciario em consonancia com a Resolucao 3.922/2010
do Conselho Monetario Nacional e eventuais alteracoes;

Analisar a adogao de melhores estratégias para as aplicacdes dos
recursos, visando o cumprimento da meta atuarial;

Apreciar mensalmente o cenario Econdmico-Financeiro de curto,
médio e longo prazo;

Observar e aplicar os limites de alocagdes de acordo com as normas
do BACEN;

Deliberar, apds as devidas andlises, sobre aplicacdes em novas
instituicoes financeiras;

Analisar taxas de juros, administracdo e de performance das
aplicacOes existentes e as que vierem a ser realizadas;

Fornecer subsidios ao Conselho na selecdo de gestores, bem como
se for 0 caso, a recomendacao de exclusao que julgar procedente;
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Objetivo de Alocacao

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

E de forma organizada, remanejar a alocagao inicial em momentos de alta
(vendendo) ou baixa (comprando) com o objetivo de rebalancear sua
carteira de investimentos. Trés virtudes basicas de um bom investidor sao
fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificacao.

Das Alocacoes dos Recursos

Dos Segmentos

Segmento de Renda Fixa

Benchmark. INPC + 6% a.a., equivalente a meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de
renda fixa, os titulos e valores mobiliarios permitidos pela legislagao vigente
aplicavel ao regime proprio de previdéncia social. Deverao ser observados os
limites e categorias de fundos do segmento de renda fixa definidos na
Resolucao 3.922, de 25 de Novembro de 2010 e nesta politica anual de
investimentos. No caso de operacOes realizadas no mercado secundario
(compra e venda de titulos publicos) o regime préprio de previdéncia social
do MUNICIPIO DE ESTANCIA VELHA devers realizar o acompanhamento
dos pregos e taxas praticados em tais operagOes e compara-los aos pregos e
taxas de referéncia do mercado (ANBIMA e Tesouro Nacional).

Segmento de Renda Varidvel
Benchmark. Ibovespa e INPC + 6%, equivalente a meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serao considerados ativos elegiveis para o segmento de
renda variavel os titulos e valores mobilidrios permitidos pela legislacdo
vigente aplicavel aos RPPS. Deverao ser observados os limites e categorias
de fundos do segmento de renda variavel definidos na Resolucao 3.922, de
25 de Novembro de 2010 e nesta politica anual de investimentos,
observando o limite maximo legal de 30% do total dos recursos.
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Segmento de Imoveis

O FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA
VELHA/RS, somente realizard aplicacdo no segmento de imdveis no
exercicio de referéncia conforme abaixo:

v Exclusivamente com terrenos ou outros imdveis vinculados por Lei ao
Regime Préprio de Previdéncia Social;

v' Os imoveis repassados pelo Municipio deverdao estar devidamente
registrados em Cartdrio de Imdveis e possuir Certiddes Negativas de
IPTU e vinculados ao RPPS;

v' Ressaltamos que devera ser observados também critérios de
Rentabilidade, Liquidez e Seguranca.

As aplicagOes de que trata este artigo ndao compdem os limites de aplicagao
em moeda corrente prevista na Resolugao 3.922/2010.

Dos Limites Gerais

Para os incisos: III, IV e VII, “b”, do Artigo 7°, as aplicacdes em titulos ou
valores mobilidrios de emissao de uma mesma pessoa juridica, de sua
controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de
coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum, ndo podem
exceder 20% do patrimonio do veiculo de investimento. As aplicacdes
previstas nos incisos III e IV e na alinea "b" do inciso VII subordinam-se a
que o regulamento do fundo determine esta restrigao.

As aplicagdes 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 IV, e art. 89, inciso I, ndo podem exceder 20% das aplicagdes
dos recursos do regime préprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE
ESTANCIA VELHA. O total das aplicacdes dos recursos do respectivo
regime préprio de previdéncia social em um mesmo fundo de investimento
devera representar, no maximo, 25% do patrimonio liquido do fundo.

A totalidade das aplicagdes previstas nos incisos VI e VII do art. 7° nao
devera exceder o limite de 15% dos recursos do RPPS correspondente. As
aplicagdes previstas no art. 89, cumulativamente, limitar-se-do a 30% da
totalidade das aplicacdes dos recursos do FUNDO DE APOSENTADORIA
E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS, e aos limites de concentracdo por
emissor, conforme regulamentacao editada pela Comissao de Valores
Mobiliarios.

Da Avaliacao de Desempenho das Aplicagdes
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As aplicagOes serdo avaliadas através da elaboracdo de relatdrios mensais,
mas acompanhadas pelo gestor diariamente. Mensalmente, elaborar-se-a o
relatdrio de avaliacao de desempenho, adotando medidas cabiveis no caso
de constatacao de desempenho insatisfatério, segundo os obijetivos e
estratégias da gestao e exposicdo a riscos acentuados diante de cenarios de
conjuntura adversa.

Os relatérios de desempenho compreenderdo a comparacao com oS
principais indices de mercado, sendo eles: para a renda fixa, os Indices IMA
e, para a renda variavel, o Ibovespa, IBrX e o IBrX-50. A volatilidade da
carteira sera controlada periodicamente. Para o monitoramento do risco de
mercado, utilizar-se-a o célculo do Value at Risk (VAR), com um grau de
confianca de 95%, que sintetiza a maior perda esperada da carteira, em
condigOes normais de mercado.

Adicionalmente, a unidade gestora utilizara modelos alternativos para a
simulacdo da perda financeira em um cenario econémico financeiro adverso,
por meio de variacdes bruscas de precos dos ativos que compdem a carteira.
O RISCO DE CREDITO sera controlado através da diversificacdo da carteira,
da observacao dos limites de crédito para as emissdes privadas, pela
consideragao de classificacdo de risco das emissdes ou dos emissores
realizadas por agéncias classificadoras de risco e pelo monitoramento da
exposicdo ao risco, através do cumprimento didrio da politica de
investimentos. O RISCO DE LIQUIDEZ nao é preponderante no curto prazo,
porém avaliar-se-a a concentracao dos investimentos e a liquidez dos ativos
financeiros de acordo com as obrigagOes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Crédito
Risco de Mercado

O FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA
VELHA/RS, adotard o Value-at-Risk (VaR) para controle do risco de
mercado, utilizando os seguintes parametros para o calculo do mesmo:
modelo ndo paramétrico, intervalo de confianca de 95% e horizonte de
tempo de 21 dias Uteis. Segue abaixo os limites de VaR definidos por
segmento: segmento de renda fixa: 4,00%; segmento de renda variavel:
20,00%.
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Risco de Crédito

Acerca do risco de crédito, o FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES
DE ESTANCIA VELHA/RS deverd considerar o pardmetro minimo de
qualidade média de divida para aceitacdo de investimentos pelo regime
proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE ESTANCIA VELHA ou
parametros correspondentes fundamentados por documento de analise de
crédito de empresa de classificacao de risco reconhecida. Sendo assim, para
qualquer investimento que este regime préprio de previdéncia social vier a
realizar em caderneta de poupanca, em fundos de direitos creditorios abertos
e fechados, ou ativos ajustados a esta diretriz, devera previamente existir
uma consulta ao rating acima estipulado de acordo com uma das agéncias
classificadoras de risco de crédito.
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ESTRATEGIA PARA ALOCAGAO DE RECURSOS b

O resumo da politica anual de investimentos é um produto sintético e
indicativo construido a partir dos fundamentos desenvolvidos neste
documento. Considerando a conjuntura econémica e a analise de mercado,
os objetivos estabelecidos, e as diretrizes para a alocacao dos recursos do
FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS
configurou-se a possibilidade de uma maior diversificagao para a carteira de
investimentos segundo os limites percentuais de alocacao, em conformidade
com os limites percentuais previstos na Resolugdo CMN 3.922/2010,
registrados no quadro abaixo. As aplicacbes no segmento de renda fixa
poderdo representar até 100% da alocacao dos recursos, e o segmento de
renda variavel, até 30%.

Em resumo, os investimentos do FUNDO DE APOSENTADORIA E
PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS, em 2015, seguirdo a seguinte
distribuicao:

RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUGAO CMN n¢ 3.922/2010
Alocagdo dos recursos
Alocagdo dos Recursos/Diversificagdo
Limite da Resolu¢do %| Limite de Alocagdo %

Renda Fixa - Art. 72
Titulos Tesouro Nacional - SELIC - Art. 7, |, "a" 100% 0,0%
FI 100% titulos TN - Art. 7°, I, "b" 100% 80,0%
Operagdes Compromissadas - Art. 7°, Il 15% 0,0%
Fl Renda Fixa/Referenciado RF - Art. 7°, I 80% 50,0%
Fl de Renda Fixa - Art. 7°, IV 30% 30,0%
Poupanga - Art. 7°, V 20% 0,0%
Fl em Direitos Creditérios - Aberto - Art. 7°, VI 15% 5,0%
Fl em Direitos Creditérios - Fechado - Art. 7°, VII, "a" 5% 0,0%
Fl em Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°, VII, "b" 5% 5,0%
Renda Variavel - Art. 82
F1 Agdes referenciados - Art. 8°, | 30% 10,0%
Fl de Indices Referenciados em Agdes - Art. 8°, Il 20% 5,0%
Fl em Agdes - Art. 8°, llI 15% 10,0%
FI Multimercado - Aberto - Art. 8°, IV 5% 5,0%
Fl em Participagdes - Fechado - Art. 8°, V 5% 5,0%
FI Imobiliario - Cotas negociadas em Bolsa - Art. 8°, VI 5% 5,0%
Total 210%
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VEDACOES b

1. Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja
atuacdo em mercados de derivativos gere exposicoes superiores ao
respectivo patrimonio liquido;

2. Realizar as operagdes denominadas day-trade, assim consideradas
aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente
do RPPS possuir estoque ou posigao anterior do mesmo ativo, com
excegao dos fundos de investimentos multimercado;

3. Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas,
titulos de crédito ou outros ativos que nao os previstos na Resolucao
CMN n° 3922/10;

4. O total das aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia
social em um mesmo fundo de investimento devera representar, no
maximo, 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio liquido do
fundo.
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> DISPOSICOES GERAIS /=

A presente Politica de Investimentos esta baseada nas avaliacdoes do cendrio
econdmico para o ano de 2015, tendo-se utilizado, para tanto, dados e
cenarios constantes do Relatério de Inflacdo, publicacdo do Comité de
Politica Econdmica — COPOM e o Relatério de Mercado - FOCUS, O Boletim
Focus € um informe que relata as projecdes do mercado com base em
consulta a aproximadamente 100 (cem) instituicdes financeiras, e é
divulgado semanalmente.

As disposicoes gerais completam os quesitos para o encerramento da Politica
de Investimentos. Destaca-se que esta politica anual de investimentos dos
recursos do regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE
ESTANCIA VELHA e suas revisdes deverdo ser aprovadas pelo 6rgdo
superior competente, antes da sua implementacdo. Justificadamente, a
politica anual de investimentos podera ser revista no curso de sua execucao,
com vistas a adequacao ao mercado ou a nova legislacdo, conforme prevé a
Resolucao CMN 3.922/2010.

Além disso, o FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSOES DE ESTANCIA
VELHA/RS deverd comprovar junto ao Ministério da Previdéncia que o
responsavel pela gestdao dos seus recursos, pessoa fisica vinculada ao ente
federativo ou a unidade gestora do regime como servidor titular de cargo
efetivo ou de livre nomeagao e exoneracao, designado para a funcao por ato
da autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificagao
organizado por entidade autbnoma de reconhecida capacidade técnica e
difusdo no mercado brasileiro de capitais. Esta comprovacdo ocorrera
mediante o preenchimento dos campos especificos constantes de
demonstrativo sintético. A validade e autenticidade da certificacdo informada
serao verificadas junto a entidade certificadora pelos meios por ela
disponibilizados.

Reunides extraordinarias junto ao Comité gestor de investimentos do RPPS
serao realizadas sempre que houver necessidade de ajustes nesta politica de
investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado, quando se
apresentar o interesse da preservacao dos ativos financeiros e/ou com vistas
a adequacao a nova legislacdo.

No ano de 2015 deverao estar certificados todos os responsaveis pelo
acompanhamento e operacionalizagao dos investimentos do RPPS (Comité
de Investimentos), através de exame de certificacao organizado por entidade
autbnoma de reconhecida capacidade técnica e difusao no mercado
brasileiro de capitais, cujo conteldo abrangera, no minimo, o contido no
anexo a Portaria 440/2013.

39



A documentagao comprobatoria desta politica anual de investimentos devera
permanecer a disposicdo dos odrgaos de supervisdao competentes.
Igualmente, estes respectivos documentos devem ser disponibilizados aos
seus segurados e pensionistas juntamente com as respectivas revisdes, no
prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovacao.

E parte integrante desta Politica de Investimentos copia da Ata do comité
gestor de investimentos, que aprova o presente instrumento, devidamente
assinada por seus membros.

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO DO FUNDO DE APOSENTADORIA
E PENSOES DE ESTANCIA VELHA/RS no uso das atribuicdes que lhe sdo
conferidas pelo art. 22° da Lei n® 878, de 29 de Dezembro de 2003, torna
publico que, em sessao realizada em 18 de Dezembro de 2014, com base no
art. 4° da Resolucao CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010, APROVA esta
POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2015.

Profissional Certificado
ALANA MACIEL RIEGEL
Conforme Portaria MPS 440/2013

Membros do Comité de Investimentos Membros do Conselho
Alana Maciel Riegel Alana Maciel Riegel

Ana Claudia Pereira Arsenio Aloisio Mombach
Angelica Muller Isabel Fatima da Silva

Janete Feldmann
Maria Rosani B. Krug
Pamela Marques

Sonia Martinelli
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