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1. INTRODUCAO

Atendendo & Resolucdo CMN n.° 3.922, de 25 de novembro de 2010, o Instituto
de Previdéncia dos Servidores Municipais de Goi&nia — IPSM apresenta a versao
de sua Politica de Investimentos para o exercicio de 2017, devidamente aprovada
pelo Conselho Municipai de Assisténcia Previdenciaria — CMAP, orgdo de
normatizacéo e deliberacio superior.

Trata-se de uma formalidade legal que fundamenta e norteia todo o processo de
tomada de deciséo relativa aos investimentos do Regime Proprio de Previdéncia
Social - RPPS, utilizada como instrumento necesséario para garantir a consisténcia
da gestdo dos recursos no decorrer do tempo e visar @ manutencio do equitibrio
econdmico-financeiro e atuarial entre os seus ativos e passivos.

Algumas medidas fundamentam a confecg@o desta Politica de Investimentos,
sendo que a principal a ser adotada, para que se trabalhe com parametros
consistentes refere-se @ andlise do fluxo atuarial da entidade, ou seja, o fluxo de
caixa do passivo levando-se em consideracdo as reservas técnicas atuariais
(ativos) e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo calculo atuarial.

2. Da Politica de Investimentos

2.1. Objetivo

A Politica Anual de Investimente do Municipio de Goiania tem como objetive
estabelecer as direfrizes das aplicagles dos recursos previdencidrios com a
finalidade de prover recursos exclusivamente para o pagamento dos beneficios de
aposentadoria, reserva remunerada, reforma e pens3o aos beneficiarios da
previdéncia municipal, visando garantir que a rentabilidade dos ativos seja
compativel com a meta atuarial estabelecida, tendo, conjuntamente, seguranca e
liquidez necessarias ac bom funcionamento de um regime previdenciario.




2.2. Importancia

A politica de Investimento é um instrumento que proporciona 2 diretoria e aos
demals setores envolvidos na gestdo dos recursos, uma melhor definicdo das
direfrizes basicas dos limites de risco a que serdo expostos os investimentos. E um
instrumento de planejamento para que o RPPS identifigue 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 pagamentc do seu
passivo atuarial considerando os fatores de riscos, seguranca, soivéncia, liquidez &
fransparéncia de seus investimentos. Buscando também estabelecer os limites
legais e operacionais para uma adequada alocacdo dos ativos, tracando uma
estratégia de investimento, ndo s6 focada no curto e médio prazo, mas,
principalmente no longo prazo.

2.3. Vigéncia

Esta politica de investimento entra em vigor no dia 01/01/2017 e encerra-se no
dia 31/12/2017.

Revisbes extraordinarias ao periodo legal poderdo ser realizadas, desde que
justificada e aprovada pelo Conselho Municipal de Assisténcia Previdenciaria -
CMAP em virtude de alteragdes na legisltacio que regem a apiicacao dos recursos
dos RPPS, ou em decorréncia da necessidade de ajustes perante o
comportamento/conjuntura do mercado e/ou quando se apresentar o interesse da
preservacéo dos ativos financeiros do Instituto.

2.4. Da Aprovagao, Decisdes de Investimentos e Competéncias
2.4.1. Comité de Investimentos:

a) Emitir pareceres sobre as andlises técnicas, econbmicas, financeiras e
conjunturais apresentadas pelo Gestor de Ativos do IPSM ou pela empresa
de Consuitoria de Valores Mobilidrios contratada pelo RPPS do Municipio de
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b) Avaliar e aprovar as opgles de investimentos e estratégias que envolvam
compra, venda e/ou renovacao dos ativos da carteira do IPSM, devendo estar
sempre em consonancia Politica de Investimentos aprovada peloc CMAP e
pela legislagdo pertinente aos RPPSs;

c) Avaliar e aprovar processos de credenciamentos de instituicdes financeiras.
2.4.2. Conselho Municipal de Assisténcia Previdenciaria (Deliberativo):

a) Aprovar o Plano de Aplicagdes e Investimentos;

3. Meta Atuarial
3.1. Calculo Atuarial e o Equilibrio Financeiro e Atuarial

E o calculo que dimensiona os compromissos do Plano de Beneficios e
estabelece o Planc de Custeio para a observancia do equilibrio financeiro e atuarial
dos Regimes Proprios de Previdéncia Social — RPPS, dos Estados e dos
Municipios a ser elaborado junto aos parametros técnicos fixados pela legislacéo
vigente.

O Equilibrio Financeiro € a garantia de equivaléncia entre as receitas auferidas
€ as obrigacbes do RPPS em cada exercicio financeiro, por sua vez o Equilibrio
Atuarial, a garantia de equivaléncia a valor presente, entre o fluxo das receitas
estimadas e das obrigagbes projetadas, apuradas atuarialmente a longo prazo.

Com iss0, 0 resultado atuarial evidencia o equilibrio ou desequilibrio do RPPS
por meio da confrontacdo entre os Ativos Garantidores e o total das Provisdes
Matematicas. O resultado podera ser: Superavitario ou Deficitario indicando
desequifibrio, ou nulo indicando o equilibrio.

3.2 Da Alocacao dos Recursos

A alocacdo devera ser efetuada considerando a projecée atuarial vigente,
respeitando o prazo médio da carteira e vislumbrando a relacao de ativo e passivo da




carteira e a evolugéo de seu saldo para os préximos anos. Para o cumprimento da
Taxa de Meta Atuarial — TMA é necessaria uma alocacio otimizada respeitando as
imitacbes da carieira frente a percentuais de alocacio, volatilidade, riscos e
rentabilidade de acordo com processos estocasticos aplicados e modelo de
Markowitz de Fronteira Eficiente, considerando methores produtos em sua relacio
risco x retorno.

A estratégia da Politica de investimentos, com base no cenario macroecondmico,
foi estruturada de modo gque os retornos, no minimo, akcancem e se possivel,
superem as necessidades demonstradas pelo célculo atuarial do ano anterior, que é
igual & variagao do indice de Precos aoc Consumidor Amplo (IPCA)} + 6% a.a. calculada
pelos dias Uteis do més, base 252 dias (teis no ano para evitar distorces com as
analises e comparacdes de rentabilidade dos ativos que compde a carteira. Além
disso, ela complementa a alocaco estratégica, fazendo as alteracbes necessarias
para adaptar a alocacdo de ativos as mudancas no mercado financeiro.

4. Da Gestao do RPPS

A gestdo dos recursos dos Fundos com finalidade previdenciaria podera ser
realizada através de gestdo propria, por entidade autorizada e credenciada ou mista. O
Instituto de Previdéncia dos Servidores Municipais de Goiania — IPSM adotou o
modelo de gestdo prépria de seus recursos de acordo com o Art.15° da Resolugéo
CMN n° 3.992/2010, gque significa que o fotal dos recursos ficard sob a
responsabiiidade do RPPS, com profissionais qualificados e certificados por
entidade de certificacio reconhecida conforme exigéncia da Portaria MPS n° 519,
de 24 de agosio de 2011 e contard com Comité de Investimentos como érgao
participativo do processo decisdrio, com ¢ objetivo de gerenciar a aplicacdo de
recursos e a estratégia converge com os limites de alocacdo de recursos, partindo
da premissa da diversificacéo, mas também adequando as limitaces dos artigos 7°,
8° e 2° da Resolucéo supracitada.

Porianto, caracteriza-se como gestio prépria dos recursos, quando o RPPS
realiza diretamente a execucdc da Politica de Investimentos de sua carteira,
decidindc sobre as alocacbes dos recursos, respeitados os pardmetros da
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legislacéo, conforme o contido na Portaria MPS n°440, de 09 de outubro de 2013,
em seu Art. 3°, IX § 5° Il.

4.1. Criterios de Credenciamento e Selecéo dos Agentes Financeiros

Para a selecéo 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 Resolucdc CMN n°® 3.922,

de 25 de novembro de 2010 e as Portarias MPS n°® 519/204 1 (texto consolidado),
abaixo:

“IX - Na gestdo propria, antes da realizacdo de quaiquer operacso,
assegurar que as instituicbes escolhidas para receber as aplicacdes
tenham sido objeto de prévio credenciamento. (Redacao dada pela
Portaria MPS n° 440, de 09/10/2013)".

“Gestéo Prépria: quando o RPPS realiza diretamente a execucao da
politica de investimentos de sua carteira, decidindo sobre as alocacdes
dos recursos, respeitados os pardmetros da legislacao.”

O processo consistira de busca de informagdes junto as instituicfes financeiras
de questiondric que contemplard a andlise dos seguintes quesitos, atestado
formalmente pelo representante legal do RPPS:

a) Alos de registro ou autorizagio para funcionamenio expedido pelo Banco
Central do Brasil ou Comiss&o de Valores Mobiliarios ou orgao competente;

b) Observacao de elevado padrao ético de conduta nas cperacdes realizadas
no mercado financeiro e auséncia de restricdes que, a critério do Banco
Central do Brasil, da Comissao de Valores Mobiliarios ou de outros 6rgaos
competentes desaconselhem um relacionamento seguro.

¢) Regularidade fiscal e previdenciaria




Critérios de Selecao do Fundo de Investimento:

a) Analise do histérico e experiéncia de atuagio do gestor e do administrador
do fundo de investimento e de seus controladores:

b) A analise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administraco,
bem como quanto a qualificacio do corpo técnico e segregacdo de
atividades;

¢) A avaliacdo da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de desempenho e
riscos assumidos pelos fundos de investimentos sob sua gestic e
administracdo, no periodo minimo de dois anos anteriores ao
credenciamento.

4.2, Critérios de Definicao de Rating

Para analise dos fundos de investimento, as instituicdes financeiras autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil deverao apresentar prova de Classificagao de

Agéncia Classificadora de Risco em funcionamento no Pais, sendo que o minimo
eXigido € o de boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento,
conforme tabela abaixo:




CUADRO DEMONSTRATIVO DE RATING MBMO

SREATING LONGO PRAZC TM MOEDA NACIONAL =52

Forde: At Fioh Rafirgs, STndans & Poors, Woooy's, LF RAng AT CIassiizannn de RIECS e Cris], Liverm RaErgs s S8 g,

4.3 Controles de Riscos

O RPPS fara o controle de riscos dos investimentos através do acompanhamento
dos riscos de mer;jdo de crédito, de liquidez, e de descasamento entre o retorno
V
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dos ativos e da meta atuarial. As modalidades de risco e a forma de
acompanhamento necessaric ao bom desempenho deste plansjamento so:

* Risco de Mercado: Esté relacionado com os papéis que compdem os
diversos fundos, aos quais 0s recursos serdo investidos. Correspondem 3
incerteza em relacéo ao resuitado de um investimento financeiro ou de uma
carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras na condicdo
de mercado, tais como 0s precos de um ativo, taxas de juros, volatilidade
de mercado e liquidez.

» Risco de Crédito: é a perda econdmica potencial que uma empresa pode
sofrer se a outra parte n3o honrar as obrigacdes assumidas no prazo
contratualmente estabelecido. Para medir a credibilidade das empresas
com base em ratings de crédito, s3c utilizadas as agéncias classificadoras
de risco, devidamente autorizadas a operar no Brasil.

* Risco de Liquidez: O risco de liquidez relaciona-se com o descasamento
de fluxos financeiros de ativos e passivos e seus reflexos sobre a
capacidade financeira da insfituicdo em obter ativos e honrar suas
obrigacdes. 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.

* Risco de Descasamento: Para que os retornos esperados se concretizem
€ necessario 0 acompanhamento do desempenho dos fundos selecionados.
Esse acompanhamento & feito através da medicdo dos resultados,
utilizando varios indicadores de risco que determinam o grau de divergéncia
entre ¢ retorno dos investimentos do RPPS e a variagéo da meta atuarial.
Os desvios detectados deverdo ser informados, a fim de serem avaliadas e
corrigidas pelo Comité.
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5. Estratégia de Alocagdes de Recurso
5.1, Historico 2018
Janeirc

O aumento da taxa de juros americana em dezembro trouxe repercussdes para
0 mercado em janeiro. Isso trouxe expectativa para uma maior recuperacdo da
economia dos EUA. Assumindo o comandc do Ministério da Fazenda, Nelson
Barbosa liberou R$ 83 bilhtes em linhas de crédito, enquanto no Banco Central, a
Carta Aberta de Tombini tenta justificar o descontrole da inflacdo em 2015. Reunido
do COPOM decide pela manutencio da Selic enquanto o IPCA de janeiro acumula
alta de 1,27%.

Fevereiro

Economias do mundo inteiro buscam resolver entraves para a recuperag¢io do
crescimento. Europa em baixo crescimento e alto desemprego sofre ainda com a
crise dos refugiados na Siria, ao tempo em que rumores do Brexit geraram
instabilidade.

Mercado imobilidrio brasileiro apresentou queda nos precos dos imveis de
8,48%. Grau de investimento do Brasit é reduzido pela S&P, gerando desvalorizacdo
na boisa e disparada do ddiar.

Ciassificacdo de Risco da Republica Soberana do Brasit

Moeda Estrangeira }| Moeda Local .} Data da altima
S , Perspectiva =
- longo Prazo Longo Prazo ] _ alteracdo




Marco

Brasil comeca a ter mefhores resultados com a inflagdo, facilitado pela retirada
das bandeiras tarifarias das contas de energia elétrica. As tensdes politicas
aumentam com a possibilidade de impeachment de Dilma, delacio de Delcidio do
Amaral e tentativa de nomeagdo de Lula & Ministro Civil. No desdobramento da
Operacéo Lava jato, a empreiteira Mendes Janior entrou com pedido de recuperagao
judicial, com dividas de pouco mais de R$ 250 milhdes. Queda nos juros futuros
gera bons rendimentos do IMA-B e IRF-M1.

Abril

Continua a diminuir a expectativa de Estados Unidos aumentarem a taxa
basica de juros. Boa noticia para a Europa ao atingir crescimento do PIB de 0,6% no
19 trimestre. Aprovado o pedido de impeachment de Dilma na Camara, por conta das
acusacoes de manobras fiscais para esconder o real volume do déficit publico,
transgredindo a Lei de Responsabilidade Fiscal. O inicio do processo de
impeachment aumentou a expectativa de resolucio da crise politica que o pais vem
sofrendo, principalmente entre a presidente e o congresso. Espera-se que assim, o
foco do governo passe a ser a reforma fiscal, necesséaria para retomar o crescimento
econdmico do pais.

Maio PREVISAO PARA AS CONTAS PUBLICHS BM 2016

Com a aproximagao da votacdo . N pstimativa.

do Brexit, mercado faz suas apostas
na permanéncia do Reino Unido.

Dilma ¢é afastada com a
aprovacio do processc de
julgamento do impeachment. Temer
toma posse em carater interino e
define nova equipe econdmica, com




grande respaido e aceitac@o pelo mercado. Destaca-se a posicdo de Henrique
Meirelies na

Fazenda e llan Goldfajn no Banco Central. Meirelles ja assume o cargo com o
desafio de cumprir o ajuste fiscal do governo e inicia demonstrando o real volume do
déficit plblico, R$ 170 bi, causando revisdo dos contratos de juros futures para cima.
Titulos publicos de longo prazo apresentam rendimento negativo no més. Na
Petrobras, Pedro Parente, nome indicado por Temer, é aceito pelo conselho de
administrag@o e assume o posto de presidente da companhia, substituindo Aldemir
Bendine . O desafio do novo gestor & resolver o problema da grande divida da
estatai.

Junho

As atencbes do mercado se voltaram para o resultado do Brexit, favorével 2
saida do Reino Unido da Uni&o Europeia. Com o resuitado inesperado, houve
renincia do  Primeiro-Ministro  britanico,
desvalorizacdo da Libra e volatilidade nas bolsas
mundiais.

Este més foram decididos os candidatos a

eleicdo norte-americana: Hilary Clinton pelo
Partido Democrata e Donald Trump pelo Partido Repubiicano.

No Brasil ha ofimismo com o discurso do novo presidente do Banco Central,
llan Goldfajn, prometendo délar mais baixo e boisa mais forte. O més também foi
marcado pelo pedido de recuperacio judicial da empresa de telecomunicagdes, Oi.
AplGs acumular uma divida de R$ 65 bilhdes, a companhia segue negociando
acordos de capitalizagdo para tentar honrar a volumosa divida. Destaca-se também
arrefecimento do IPCA e meta atuarial, com bom rendimento do IRF-M 1 e DL

Julho

Ministério da Fazenda envia ao Congresso pedido de aprovacio do déficit
fiscalemR$ ’239 bt Buscando contornar o déficit, o ministro projeta arrecadar RS 55
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bi afravés de venda de empresas publicas e concessdes. Rodrigo Maia (DEM) &
eleilo presidente da Camara, comprometendo-se a seguir a agenda de reforma fiscal
do governo. Temer lanca a PEC 241. Reunido do BC mantém a taxa de juros.
Evolugao da inflacgo aponta queda em 2016, comparado aos resuitados de 2015.

fev/15 mar/15 abr/15 maif15 jun/i5 jul/i5

' 1,32%  0,71%  0,74% 0,79%  0,62%
. fev/17 mar/17 abr/17 ' .maif17 jun/17 jul/17
127%  0,90% 043% 061% 078%  0,35%  0,52%

Aprovado o Iimpeachment de
Dilma no Senado. Temer discursa
prometendo o ajuste fiscal e reformas.
Aumentam as expectativas para a
conducéo da agenda de reforma fiscal,
inclusive para verificar a capacidade de
articulacdo politica e governabilidade
de Temer. A reforma envolve a
. aprovagdo da PEC  241/2018,
responsavel por limitar os gastos do governo a inflagio do ano anterior, € também a

reforma da previdéncia, que busca diminuir o atual déficit do INSS através de
aumento do tempo de contribuicdo do trabalhador e de uma nova férmuia de calculo
dos beneficios.

Setembro

Departamento de Justica Americano impde multa de US$ 14 bi ao Deutsche
Bank, um dos maiores bancos da Europa. A multa desencadeia um alto risco de
liquidez para o mercado interbancario. Nos EUA, debate presidencial ajuda a
entender melhor as propostas de cada candidato. No mercado local, observa-se
otimismo do mercado com a PEC 241. Além disso, inflacdo (IPCA) vem abaixo do
esperado € aumenta a expectativa de queda da Selic na préxima reunido do Copom.

No dia 12, Cégm “Licia tomou posse como presidente do Supremo Tribunal

¢ 15
(>




Federal, sinalizando uma postura anticorporativista e preocupada com a reducéo da
pilha de processos sem julgamento.

Outubro

Presidente do Banco Central Europeu confirma intencéo de prolongar o pacote
de estimulos monetérios para 2017. O objetivo é alcancar inflacio de 2% ao ano.

10,71%
s e NI

5,59%
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Pesquisa eleitoral mostra vantagem de Hillary, que é reforcada por manifesto
(documento) assinado por economistas renomados a favor da democrata. Conforme
esperado, reunido do Copom reduz a Selic em 0,25% diante da perspectiva de
reducao da inflacdo em 2017. A reducdo da taxa de juros impactou negativamente
0s rendimentos do IDkA2 e IMA-B5. No desenrolar da Lava Jato, é confirmado o
acordo de delacdo premiada da Odebrecht, que promete entregar varios nomes
politicos importantes envolvidos na investigacso.

Novembro

A grande noticia do més é a eleigao de |
Trump. Contrariando todas as expectativas, o "
mercado passa por grande volatilidade. No "
seu discurso da vitéria, se mostra a2 favor de
estimulos & economia, elevando a expectativa |
de aumento da taxa de juros.

No Brasil, tivemos a aprovacio da PEC
241 na Camara e S;nado (1° turno). Delacdo da Odebrecht e outros eventos
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aumentam instabilidade politica de Temer e aliados. Votacdo do pacote
anticorrupg@o na Camara aumenta o clima de tenso entre os poderes Legislativo e
Judiciario. O evento foi visto como uma tentativa do Congresso de limitar os poderes
do Judiciario, sob a justificativa de usarem abuso de poder. Também foi votado
acordo para repatriacdo das dividas dos Estados, desencadeado peio elevado
endividamento dos estados do Rio de Janeiro, Minas Gerais e Rio Grande do Sul. O
mercado de investimentos passa por grande volatilidade por conta do resultado das
eleicbes norte-americanas.

Dezembro

Senado brasileiro aprova em definitivo a PEC 55. Governo Temer sai mais forte
com a aprovacao, mas ainda sofre com a baixa popularidade. Além disso, é criticado
peta passividade em conduzir a economia, levando o presidente a anunciar o Pacote

de Estimuios & economia. Vazamento da delacdo da Odebrecht aumenta ainda mais
PiB Trimestral - Brasil )

T

a instabilidade de Temer. Aprovagéo do julgamento da chapa Dilma-Temer sugere
possibilidade de saida de Temer e convocagéo de sleicBes. A Ecovix, braco da
empreiteira Engevix na industria naval, pediu na Justiga protec8o contra credores de
uma divida de R$ 8 bilhdes. O ano foi marcade pelo elevade ndmero de pessoas
desempregadas, 12,04 milhdes até outubro, segundo o IBGE. Para 2017, Relatério
Focus traz projecdo de reducdo do IPCA, cambio em equilibrio, redugdo da taxa de
juros e, ap6s longo periodo de quedas sucessivas, retomada do crescimento do PIB.
Eduardo Cunha, preso em Curitiba desde outubro, apds ter seu mandato de
deputado federal cassado, o ex-presidente da Camara era o politico mais influente
do pais no inicio do ano. Um dos artifices do processo de impeachment contra Dilma
Rousseff, Cunha caiu em desgraca logo apds a assunca@o de Michel Temer. Ele
planejava lancar em_2017 um livio sobre os bastidores do impeachment, o que
/ @M 17
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muitos politicos entenderam como o inicio de uma delacdo que ainda pode fazer.
Provas do que Cunha € capaz estio reunidas nas perguntas formuladas por ele ao
presidente Temer, arrolado como uma de suas testemunhas de defesa no processo
da Lava-Jato. As questdes foram parcialmente indeferidas pelo juiz Sergio Moro por
que ele as considerou fora do escopo da investigacio. Ninguém tem ddvida: Cunha
tem municéo para derrubar outros politicos com ele.

5.2 Cenario Macroecondmico 2017

A influéncia da politica na economia brasileira custou caro ao pais e ao boiso
da popuiagdo. No entanto, o impeachment da presidente Dilma Rousseff, aprovado
no més de agosto, aumentou a confianca para a resolucdo da crise politica
brasileira. A derrota do Partido dos Trabalhadores (PT) nas eleicbes municipais
assim como 0s desdobramentos da Operacdo Lava-Jato, fez com que a classe
politica ficasse mais atenta & forte recessfo econdmica que assola o pais.

Pelo segundo ano consecutivo amargaremos um dos piores periodos de
recessao econdmica j& vista no pais, que reforcou a piora de importantes
indicadores socioeconfmicos como a taxa de desemprego, que alcancou 11,8% da
populacao economicamente ativa, representando mais de 12 milhdes de
trabalhadores.

Com inflagéo proxima ao teto da meta imposta pelo CMN {Consetho Monetario
Nacional), 0 Banco Central manteve a Taxa Selic em 14,25% a.a por mais de um
ano. A rigidez monetéria, no entanto, teve trégua nas duas dltimas reunides do
COPOM (Comité de Politica Monetaria) em 2016, terminando o ano com taxa de
13,75% a.a.

De acordo com a edicdo de dezembro do Relatério de inflacdo do Banco
Central do Brasil, as projecdes indicam que a inflagio estd convergindo para ¢
centro da meta (4,5% a.a), implicando em longos ciclos de reducado da Taxa Selic,
que pode encerrar 2017 a 10,50% a.a, sinalizando que a inflac3o esta sob controle.
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O cenario desafiador requereu austeridade monetaria e fiscal, onde a principio
foi proposto corte de gastos e aumento de impostos, com propésite de diminuir o
déficit pablico. Com a rejeicdo da populacio e a baixa popularidade de seu recém
empossado governo, Temer solicitou & sua equipe econémica liderada por Henrigue
Meirelles, preparar uma reforma aiternativa ao aumento dos impostos.

A reforma alternativa foi apresentada como Projeto de Emenda Constitucional,
a PEC 241/2016, que propunha limitar os gastos puiblicos & inflacdo do ano anterior,
com objetivo de diminuir o crescimento continuo dos gastos do governo. O prazo de
contingéncia de gastos perduraria por 20 anos e, apesar de intensos debates no
Congresso Nacional, 0 governo conduziu sua base aliada a aprovagas da PEC na
Céamara dos Deputados e no Senado, sem alteracdes no texto original.

Tal aprovacéo deu abertura ao governo para iniciar a Reforma da Previdéncia,
que ¢é vista como medida essencial para que a retomada da economia acontega. A
reforma em questdo envolve servidores pulblicos e privados e mobilizara as
principais centrais sindicais do pais. A extensdo e complexidade da reforma faz da
mesma um dos principais desafios para o governo em 2017.

Apesar de contar com 0 apoio do presidente da Camara dos Deputados, o
governo Temer enfrenta problemas com a proximidade das novas eleicbes da casa.
Evento este que aguca o interesse de diversos lideres da base aliada e pode
enfraquecer a unidade politica do atual governo, que estima uma aprovacao pacifica
da Reforma Previdenciaria num fragil momento em que a Datafolha divuigou um
aumento da rejeicdo a Temer. (Fonte: Datafolha, 12/1 2/2018).

O carater emergencial das reformas devido ao fraco desempenho da economia
foi timidamente respondido pelo governo por meio de um Pacote de Estimulos, gue
tem como finalidade frear o aumento da taxa de desemprego e methorar a fluidez de
recursos entre comerciantes. Sobre o Pacote, o economista Alexandre Schwartzman
destacou que “o efeito é pifio, € mais um esforco de relacbes pablicas do que
qualquer outra coisa. E um pouco para mostrar servico & que tem uma agenda que
ndo se limita a questao fiscal”.
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A situagdo atual & delicada e de acordo com o economista e pesquisador do
IBRE/FGV "quem ditara o ritmo dessa recuperagéo serd a confianca dos agentes,
que ja mostrou melhora significativa. Se ndo houver grandes obstaculos que gerem
frustraco no meio do caminho, a economia pode até mesmo crescer acima de 2%
em2017."

Para ilustrar a confianga dos agentes, o grafico abaixo mostra ¢ indice de
Contfianca do Consumidor (ICC) do periodo de 2009 a setembro de 2016.
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Apds o pico alcangado em maio de 2012, a curva do ICC sofreu declinio até o
més de marco de 2016, quando comecou a recuperar-se. No més de setembro o
indice somou 80,6 pontos, maior valor desde janeiro de 2015 (81,2), o que indica
que a expectativa de melhora existe e corrobora para um cenaric mais favoravel.
Dados do ditimo Boletim Focus do ano apontam o acumulado do IPCA de 4 87%,
valor préximo ao centro da meta, entretanto projetam um timido crescimento para o
PIB, de 0,50%.

A expectativa de melhora dos indicadores econdmicos é ponio de partida para
superar a recessfo, porém a turbuléncia politica afeta a estabilidade, como
ressaltado pelo analista-chefe da Moody’s, Paco Debonnaire, “o apetite do investidor
€ prejudicado, deixando o pais vulneravel em relacdo a eventuais descompassos na

economia mundi/alﬂ
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Em 2017 a atengdo estaré pautada, a principio, na Reforma da Previdéncia e

no controle do déficit piblico, que engessa o governo desde 2015. Contudo, o

governo devera apontar outras diretrizes para fazer com que o pais saia de fato da

inércia econdmica em que esta inserido.

5.3. Do Segmento e Limites de Aplicacéo

A Resoiugdo CMN n° 3.922/10 permite a aplicacdo dos recursos em trés

seguimentos: Renda Fixa, Renda Varidvel e Imével. O quadro abaixo apresenta as

modalidades e os limites permitidos pela Resolugcdo 3.922/2010 para o0s

investimentos, cabendo ao Instituto de Previdéncia dos Servidores Municipais de

Goiania — IPSM decidir sobre a manutencéo dos limites ou sua reducao.

Renda Fixa It Da Resoluga0 3.922 % | Lt. Por Fundo

Lt Curmul,

% RPPS no Fl

Art. 7°1,"a" - Tirulos Pubficos Federais - SELIC 0

AL 7% L "D" - FI(100% TPF) - IMA ou IDKA 003

AL T° 1 - Compromissadas y

AL TP 1, "a" - Fi Referenciado RF ou RF - IMA oo IDKA 20% 20% por fundo

Art. 72 1ML, 0" - Fl de Indices RF - A ou IDKA R0% 20% por fundo

Art. 7% IV, "a" - Fl Referenciado RF ou RF 4 20% por funde

Art, 7% Y, *b* - Fl de Indices RF 02 20% por fundo

At 7%V, "a" - Poupanca

At YD - LIG - Letras Imohilidrias Garantidas 0%

Art PV - FIDC Abero 0
At L "a” - FIDC Fechado
Arc, T° VI "B - FI Crédito Privado

15%

25%

Renda Varigvel

Art. 8°,1 - FIA Referenciada - IBOV ou 1BrX ou 1BrX-50 N 20% por fundo

Art, 8° | - ETF Referenciado - BOV ou 1BrX ou IBrX-50
Art. 8% Ill - FIA - Fundo ge Agdes

Art, 8% IV - Fl Multimercads - FIM

Art. 8%V - Fi em Participagdes - FIP

Art. 8% Vi - Fl imobilidric - Fi

30%

25%

imévels

At 9", Inteqralizacio em Imévels
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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.7°, inciso Ml e IV e art.8°, inciso 1, ndo podem exceder a 20% {vinte por
cento) das aplicacbes dos recursos do regime proprio de previdéncia social;

b) Art14°-0 total das aplicagbes dos recursos do RPPS em um mesmo fundo de
investimento deverd representar, no méximo, 25% (vinte por cento} do
patriménio h’quido do fundo;

Desta forma, decidiu-se aprovar os limites conforme proposto pela Resolugédo

— 3.922/2010.

6. Critérios de Avaliagdo de Aplicacdes e Resgates
6.1. Critérios de Avaliacdo para Aplicacéo

Na aplicacéo dos recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social em tituios &
valores mobiliarios, conforme disposto nos Art. 7°, 8° e 8° da Resolucéo 3.922/2010,
0 responsavel pela gestdio deverd aplicar o processo de habilitacdo para
credenciamento disponivel no site do Instituto, observar os critérios desta Politica de
Investimento, adotando elevado padrao técnico e transparéncia como referéncia,
antes do efetivo fechamento da operacio.

Observar ainda os seguintes pontos em relacdo aos fundos: Para cotas de
fundos de investimentos abertos: se faz necessario ter um patrimdnio acima de R$
30.000.000,00 (trinta milhdes de reais); a rentabilidade apresentada, em um periodo
minimo de 24 (vinte e quatro) meses, devera ter alcancado no minime 100% {cem
por cento) da taxa de meta atuarial (TMA); para os Fundos de Investimentos
Fechados devera apresentar um patriménio acima de R$ 30.000.000,00 (trinta
milhles de reais); a rentabilidade anual acima da taxa de meta atuarial (TMA);

8.2. Critérios de Avaliagio para Resgates

Os recursos do Regfme Proprioc de Previdéncia Social aplicados no mercado
financeiro, que stejam em desacordo com o estabelecido na Resolucéo
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3.922/2010, desenquadradc com esta Politica de Investimentos e/ou com
rentabilidade abaixo das expectativas nas avaliagbes e analises poderdo ser
realocados dentro dos critérios do mercado financeiro, a fim de preservar a o0 capital
investido do Instituto & a superacdo da sua meta atuarial (TMA).

8.3. Critérios de Avaliagdo do Desempenho

A avaliacgo de desempenho do IPSM sera feita pelo Comité de Investimentos,
mensaimente, elaborando relatdrios mensais detalhados, ao final de cada periodo a
gue se referir, sobre a rentabilidade e risco das diversas modalidades de operacbes
realizadas pelo IPSM. Trimestralmente, no minimo, elaborar o relatério de avaliacao

o do desempenho, adotando de imediato, medidas cabiveis no caso da constatacéo
de performance insatisfatoria.
7. Dos Segmentos de Aplicacéo

7.1, Renda Fixa
Nesta modalidade, estdo presentes os Titulos de emissdo do Tesouro Nacional,

cujo risco € soberano, os Fundos de Investimentos, Depdsitos em Poupanca, os
Fundos de investimentos em Direitos Creditérios (FIDC) e as Qperacdes
Compromissadas. Abaixo apresentamos uma resumida explicacdo a respeito de
cada um deles.

_ 7.1.1. Titulos Publicos

Os fitulos de emiss@o do Tesouro Nacional que compde a carteira deverdo ser
registrados no Sistema Especial de Liquidagdo e Custodia (SELIC). Conforme
previsto na Resolucdo BACEN/CMN, N° 3.922/2010, em seu artigo 7°, inciso i,
alinea “2", os recursos em moeda corrente do Instituto poderdo ser alocados
integraimente na modalidade de titulos publicos, desde que negociados em
plataiormas eletrdnicas administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo
Banco Central do Brasil ou pela Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM), nas suas
respectivas areas .de competéncia, admitindo-se ainda, aquisicbes em ofertas
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piblicas do Tesowo Nacional por intermédio das instituicdes regularmente
habilitadas, desde que possam ser devidamente comprovadas.

Os principais titulos negociados no mercado, partindo dos principios de liquidez,
seguranca e rentabilidade. Sao:

= Letra Financeira do Tesouro (LFT) - Titule com rentabilidade didria vinculada
a taxa de juros basica da economia (taxa Selic) e os mais liguidos da
categoria.

+ Letra do Tesouro Nacional (LTN) - Titulo Pré — Fixado, rentabilidade
definida no momento da compra, com o resgate do valor do titulo na
data do vencimento do mesmo.

+ Nota do Tesouro Nacional - série C (NTN-C) - Titulo Pés — Fixado, com
a rentabilidade vinculada & variac&o do IGP-M (Indice Geral de Precos
- Mercado), acrescida de juros definidos no momento da compra.

+ Nota do Tesouro Nacional - série B (NTN-B) - Titulo Pés — Fixado, com
a rentabilidade vinculada & variacdo do IPCA (indice de Precos ao
Consumidor Amplo), acrescida de juros definidos no momento da
compra. O pagamento dos juros é semestral e o resgate do valor
nominal atualizado ocorre na data de vencimento do titulo.

» Nota do Tesouro Nacional - série B Principal (NTN-B Principal) - Titulo
Pés — Fixado, com a rentabilidade vinculada & variacdo do IPCA {Indice

a de Pregos ao Consumidor Amplo), acrescida de juros definidos no

' momento da compra. O pagamento dos juros ocorre junto ac resgate
do valor nominal atualizado na data de vencimento do titulo.

+ Nota do Tesouro Nacional — série F (NTN-F) - Titulo Pré — Fixado, com
rentabilidade definida no momento da compra, com o resgate do valor
do titulo na data do vencimento do mesmo. O pagamento dos juros &
semestral e o resgate do valor nominal atualizado ocorre na data de
vencimento do titulo.
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7.1.2. Fundos de Investimentos Exclusivo em Titulos Piblicos Federais

As aplicacbes, em fundos de investimentos composto exclusivamente em titulos
publicos federais, atenderio aos limites e diretrizes estabelecidas no Art. 7° Inciso |,
letra “b”, da Resolugcido BACEN/CMN, N° 3.922/2010. Os fundos classificados nessa
classe devem ter 100% do seu patrimbnio liquido representados, isolada ou
cumulativamente, por: titulos de emisséo do Tesouro Nacional:

7.1.3. OperacBes Compromissadas

Alocacdo em operagbes compromissadas até o limite de 15%, deverdo ser
lasireadas exclusivamente pelos titulos definidos na alinea “a” do incisc | da
resolucdo BACEN/CMN, N° 3.922/2010, em seu artigo 7°.

7.1.4. Fundos de Investimentos Referenciados em Indicadores de Renda Fixa

As aplicacdes em fundos de investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em
Indicadores de Renda Fixa deverdo ser iastreados em indices ANBIMA (IMA ou
IDKA) e até 50% em ftitulos privados e atenderdo aos limites e diretrizes
estabelecidos no Art. 7°, Inciso 1l, da Resolucio CMN 3.922/2010.

7.1.56. Fundos de Investimentos em Renda Fixa

Concentracdo de 30% nas aplicacdes em fundos de investimentos deverio
atender os limites e diretrizes estabelecidos no Art. 7°, Inciso IV, da Resolugéo
BACEN/CMN, N° 3.922/2010. Os fundos classificados nessa classe caracterizam-se
por ter suas carteiras representadas em até 50% em titulos privados.

7.1.6. Poupanca

As aplicacbes atenderdo aos limites e diretrizes estabelecidos no Art. 7° Inciso
V, da Resolugdo CMN, N° 3.922/2010.

o
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7.1.7. Letras imobiliarias Garantidas

As aplicacbes atender&o aos limites e diretrizes estabelecidos no Art. 7° Inciso
V, da Resolucdo CMN, N° 3.922/2010.

7.1.8. Fundos de investimentos em Direitos Creditorios em Condominio Aberto

As aplicacfes em fundos de investimentos atenderfio aos limites e diretrizes
estabelecidos no Art. 7° Inciso VI, da Resoclugdo BACEN/CMN, N° 3.922/2010. Os
FIDCs também conhecidos como Fundos de Recebiveis foram criados com o
objetivo de dar liquidez ao Mercado de crédito, reduzindo o risco e ampliando a
oferta de recursos. Observar os limites de alocagdo, conforme paragrafo 5° do
referido artigo supra, e a classificacdo do risco determinada por uma agencia
classificadora de Rating.

7.1.8. Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios em Condominio
Fechado

As aplicagbes em fundos de investimentos atenderdo aos limites e diretrizes
estabelecidos no Art. 7° Inciso Vi, letra “a” da Resolucdo BACEN/CMN N°
3.922/2010. Fundo Fechado: o condominio cujas cotas somente s50 resgatadas ao
termino do prazo de duragdo do fundo ou de cada série ou classe de cotas,
conforme estipulado no regulamento, ou em virtude de sua liquidacdo, admitindo-se,
ainda, a amortizacdo de cotas por disposicdo do regulamento ou por decisdo da
assembleia geral de cotistas.

7.1.10. Fundos de Investimentos de Renda Fixa “Crédito Privado”

Concentracdo de 5% nas aplicacdes em fundos de investimentos deverdo
atender os limites e diretrizes estabelecidos no Art. 7°, inciso IV, letra “b®, da
Resolucdo BACEN/CMN, N° 3.922/2010. Os fundos classificados nessa classe
caracterizam-se por ter sua carteira indicadora de renda fixa em Credito Privado.

iz
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7.2. Renda Variavel

Nesta modalidade, estdo presentes os Fundos de Investimentos em Acgdes,
Fundos imobiliarios, Fundos em Participacdes {fechado), e Fundos Multimercados
{abertos), cuja volatilidade é acentuada e se faz necessaria uma gestao ativa e
profissional para aproveitar as oportunidades do mercado. Abaixo apresentamos
uma resumida explicacéo a respeito de cada um deles.

7.2.2. Fundos de Investimentos de Acbes Referenciados

As aplicagbes em fundos de investimentos referenciados classificados como
acbes atenderfo aos limites e diretrizes estabelecidos no Art. 8°, inciso I, da
Resolugdo BACEN/CMN, N° 3.922/2010. Sao classificados na categoria os Fundos
que identifiquem em sua politica de investimentos indicador de desempenho
vinculado aos indices: Ibovespa, iBrX ou IBrX-50.

7.2.3. Fundos de Investimentos de indices Referenciados em Acles

As aplicacbes em fundos de investimentos de acdes atenderdo aos limites e
diretrizes estabelecidos no Art. 8°, inciso I, da Resolucdo BACEN/CMN, N°
3.922/2010.

7.2.4. Fundos de Investimentos em Agdes

As aplicagbes em fundos de investimentos de acles atender@o aos limites e
diretrizes estabelecidos no Art. 8°, inciso lil, da Resolucio CMN, N° 3.922/2010.
Para ser classificados nessa classe, os fundos devem possuir, no minimo, 67% da
carteira em acdes, unifs (recibos de acbes), bénus ou recibos de subscricdo de
aches, certificados de depésitos de acdes, cotas de fundos de acbes e cotas de
fundos de indice de agdes, e Brazilian Depositary Receipts — BDR — niveis i} e i1,
desde que tais titulos sejam admitidos & negociacdo no mercado 3 vista de bolsa de
valores ou entidades do mercado de baicéo organizado.

O patrimdnio liquido do fundo de agbes que exceder o percentual minimo de
867% podera ser aplicado em quaisquer outras modalidades de ativos financeiros

4,(

27




desde que respeitados cumulativamente os limites por emissor de titulos e sejam
tambem considerados os limites de concentracdo por modalidade de ativo financeiro
estabelecido nas iN CVM 409 E 450.

7.2.5. Fundos de Investimentos Multimercado (Condominio Aberto)

As aplicagbes em fundos de investimentos de acdes atenderdo aos limites e
diretrizes estabelecidos no Art. 8°, Inciso IV, da Resolugdo BACEN/CMN, N°
3.922/2010. Os fundos classificados nessa classe devem possuir de investimentos
que envolvam varios fatores de risco, sem 0 compromisso de concentracdo em
qualquer fator em especial ou em fatores diferentes das demais classes de ativos
previstas na classificago dos fundos de investimento. O grande atrativo desses
fundos € ndo so a sua flexibilidade para a aplicago em diferentes fipos de ativos,
tais como acdes, juros, moedas e derivativos, mas, também, os diferentes estilos de
estratégia de gestéo desses ativos que podem ser utilizados.

7.2.6. Fundos de Investimentos em Parlicipactes

Os FIPs s&o fundos constituidos sob a forma de condominio fechado e
destinam-se & aquisicdo de acdes, debéntures, bénus de subscricdo ou outros
titulos e valores mobilidrics conversiveis ou permutaveis em papéis de companhias
abertas ou fechadas. A estruturacéo dos FiPs, regulamentada pela Instrucdo 391 da
CVM. Caracteristica marcante é a exigéncia legal de participacé@o efetiva dos FiPs
na definicao da poiitica estratégica e de gestio das companhias investidas, o que
traz ao investidor a seguranca de que os recursos aportados serdo utilizados de
acordo com diretrizes pré-definidas, atende as diretrizes e os limites estabelecidos
no art. 8°, Inciso V, da Resolucdo BACEN/CMN, N° 3.922/2010;

7.2.7. Fundos De Investimentos Imobilidrios

O Fundo de investimento imobiliario € uma comunh&o de recursos, captados por
meio do sistema de distribuico de valores mobiliarios e destinados a aplicacdo em

empreendrmento; imobmanos Somente poderéd ser adquirida cotas de Fundos
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negociadas em Bofsa de Valores, atende o Art. 8° inciso V, da Resolucdo
BACEN/CMN, N° 3.922/2010.

7.3. Imbveis

As alocagbes no segmento de imoveis serdo efetuadas exclusivamente com os
terrenos ou iméveis vinculados por lei ao regime préprio de previdéncia social,
conforme Art. 9° e paragrafo Unico da Resolucdo CMN 3.922/2010. Tais Iméveis
poderdo ser utilizados para a aquisicBo de cotas de fundos de investimenios
imobiliario, cujas cotas sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores.

8. Limites para Emissdo ou Coobrigaciio de uma mesma Pessoa Juridica

As aplicagbes em quaisquer titulos ou valores mobiliarios de emissdo ou
cocbrigacdo de uma mesma instituicdo financeira, de sua controladora, de
sociedades por efa direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum ndo podem exceder, no seu conjunto, 50%
(cinquenta por cento) dos recursos em moeda corrente do RPPS, ai computados
ndo sé os objetos de compra definitiva, mas, também, agueles objetos de
empréstimo e de operacdes compromissadas e os integrantes das carteiras dos
fundos de investimentos que componha a carteira de investimentos do instituto.

9. Vedagoes

Conforme o art. 23 da resoiugdo 3.922/10 do CMN & vedado aos regimes
proprios de previdéncia social:

I - Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cuja
atuacdo em mercados de derivativos gere exposicdo superior a uma vez o
respectivo patriménio liquido;
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if — Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cujas
carteiras contenham titulos que ente federativo figure como devedor ou preste
fianca, aval, aceite ou coobrigacio sob qualquer outra forma;

I — Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento em
direitos creditérios ndo padronizados;

IV — Praticar as operacdes denominadas day-frade, assim consideradas
aqueias iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o regime
proprio possuir estoque ou posicio anterior do mesmo ativo, quando se tratar
de negociacbes de titulos plblicos federais realizadas diretamente pelo regime
proprio de previdéncia social; e

V — Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que néo os previstos nesta Resolucio.

10. Disposicdes Gerais

A presente politica de investimentos mantém o perfil conservador do RPPS em
seus Investimentos e considera como melhor opgéo a diversificacdo da carteira € a
distribuic&o dos investimentos levando em consideracao a relagéo risco € retorno.

Sua aplicagéo € consistente com a preservagdo e a ampliagdo 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 nao
estiverem claramente definidas neste documento e, que estiverem de acordo com as
diretrizes de investimento e em conformidade com a legislacio aplicave! em vigor,
deverdo ser levadas ao Conselho Municipal de Assisténcia Previdenciaria para
avaliacéo e autorizacdo.

A Politica de investimentos do IPSM foi aprovada através da Resolucéo do
CONSELHO MUNICIPAL DE ASSISTENCIA PREVIDENCIARIA n° 028/2016 de 21
de dezembro de 2016.

Goiania— GO, 21 de dezembro de 2018.
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Anderson Gongalves da Silva

Membro do CMAP

Luiz Lucas Alves Jdnior

Membro do CMAP
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