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1 INTRODUCAO

Atendendo & Resolucdo do Conselho Monetdrio Nacional - CMIN n® 3.822, de 25 de novembro de 2010,
alterada pela Resolucio CMN n® 4.392, de 19 de dezembro de 2014, doravante denominada simplesmente
“Resolucdo CMN n® 3.922/2010%, ¢ Comité ce Investimentos do CARMOPREV - FUNDO FINANCEIRO
ESPECIAL DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARMO, apresenta suz Pelitica de investimentos
pars o exercicio de 2017, aprovada por seu grgdo superior competente

A elabaragdo da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que fundamenta e nortela
todos os processos de tomada de decistes refativo aos investimentos dos Regimes Proprios de Previdéncia
Soclal — RPPS's, empregada como instrumento necessario para garantir @ consisténcia da gestdo dos
recursos em busca do equilibrio econémico-financeiro.

0s fundamentos para a elaboraciio da presente Politica de Investimentos estic centrados em critérios
técnicos de grande relevancia Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com
parametros sélidos, é aguele referente & analise do fluxode caixa atuarial g entidade, ou seja, o eguilibrio
entre ativo e passivo, levando-se em consideracBo as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas
matematicas (passivo) projetadas pelo caloulo atuarial,

P QBIETIVO

A Politica de Investimentos do CARMOPREY - FUNDO FINANCEIRO ESPECIAL DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE CARMO tem como objetivo estabelecer as diretrizes das aplicacbes dos recurses
garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficidgrios do regime, visando atingir a meta atuarial
definida para garantit a rmanutengdo do seu equilibrio econdmico-financeiro e atuarial, tendo sempre
presentas os principics da boa governanga, da seguranca, rentabilidade, solvéncia, liguidez e transparéncia.

A Politica ce Investimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na conducdo das
operacdes relativas as aplicacbes dos recursos, buscando alocar os investimentos em instituicdes gue
possuam as seguintes caracteristicas: solidez patrimonial, experiéncia positiva no exercicio da atividade de
administragdo e gestdo de grandes volumes de recursos e em ativos com adequada relagdo risco X retorno.

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cenario econdmico, a politica
estabelecera 8 modalidade e os limites legais e operacionals, buscando 2 mals adequada alotacéo cos
ativos, a vista do perfil do passivo no curte, meédio e longo praze, atendendo acs reguisitos da Resolugéo
CMN n® 3,922/2010,

3 CENARIO ECONOMICO PARA O EXERCICIO DE 2017

3.1 INTERNACIONAL - PERSPECTIVAS

Para a OCDE - OrganizaCao para a Bgoperagao e Desenvolvimento Econdmico, os bancos centrais mundiais
estio perto de suas capacidades para estimular o crescimento econémico global. Para o Banco de
Compensaces internacionais — BIS/ os bancos centrais deveriam aprender a viver com taxas de inflagdo

abaixo de suaymetas, em vez de glimentarem o crescimento da divida com politicas de estimulos cada
vez mals agregsivas.
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Em seu relatdrio denominado Perspectiva Econdmica Mundial, divulgado ja no més de outubro, o FMI
estimou gque o crescimento global em 2016 serd de 3,1% e ndo mais 3,4%, conforme a estimativa anterior.
Para 2017, também reduziu a expectativa para um crescimento de 3,4% e nao mais 3,5%.

Portanto, o crescimento mundial serd um pouce maior por conta de melhoras nas economias emergentes
e em desenvolvimento, com alguma recuperacdo das commodities e pela retomada da economia
americana, por conta de maiores investimentos. Para as economias desenvolvidas, exceto os EUA e
principalmente as europeias, as perspectivas ndo se alteram muite em relagdo ao momento atual. Os
juros e a inflacdo continuardo muito baixos. O crescimento das economias desenvolvidas como um todo
terd leve aceleracio e ird de 1,6% em 2016 para 1,8% em 2017.

Em relago 4 zona do euro, o FM! aumentou a expectativa de crescimento do PIB de 1,6% para 1,7% em
2016 e de 1,4% para 1,5% em 2017, Para a economia alema, a maior do bloco, estimou também 1,7% em
2016 e 1,4% em 2017. Para a economia francesa estimou um crescimento de 1,3% este ano e de 1,3% no
proximo. Para a italiana, 0,8% e 0,9% e para a espanhola 3,1% e 2,2%, respectivamente.

Para o Reino Unido, membro da Unifo Europeia, o FMI aumentou a sua estimativa para a evolugdo do
PIB, em 2016, de 1,7% para 1,8% e por conta do Brexit diminuiu a de 2017 de 1.3% para 1,1%. 1a para a
Russia, pafs emergente do continente europeu, o FMI projetou a queda da atividade de 0,8% para este
ano e uma alta de 1,1% para o proximo.

A principal preocupacdo para 2017 repousa na evolugdo da politica monetaria, j&@ que o programa de
compra de ativos do BCE deverd terminar em mar¢o. Ainda faz parte do temor dos economistas a deflagio
e as perdas que as instituicdes financeiras esto tendo com os juros negatives.

O FMI acredita que a economia americana crescera 1,6% em 2016 e 2,2% em 2017,

Prestes a passar por uma eleiciio presidencial, o mercado financeiro acredita que a nova chefia nos EUA
vai ser praticamente igual a anterior, caso a vitoria seja dos democratas. Na hipdtese de uma vitoria
republicana, o revés nos mercados poderia ser significativo. Enquanto isso é aguardada a proxima
movimentacdo em diregdo a taxa de juros.

E possivel deduzir, de comunicades do FED, gue a elevagdo da taxa basica deveré se dar até o final deste
ano e gue em 2017 os aumentos se dardio de forma bem gradual, tendo sido sugeridas duas elevagbes de
taxa durante o ano. Dessa forma o impacto nos mercados emergentes podera nao ser significativo, em
termos de precificacao e volatilidade.

O mercado de trabalho devera permanecer robusto e € esperado um aumentoe dos salarios com a sua
consolidacio. A duvida ainda repousa no compaortamento da inflacéo, que parece aumentar,

Para a China, o FMI projeta uma evolucio do PIB de 6,6% em 2016 e de 6,2% em 2017. ja para o governo,
o pais precisard de esforgos intensos para atingir as metas econémicas anuais, na medida em que a
economia continua sob pressdo. Permanecem grandes as dificuldades para atingir particularmente as
metas de investimento e de expansio do comércio interne e internacional, principalmente. A mudanca
do modelo exportador para o voltado para o consumo interno continuara em progressdo, exigindo tempo
para a sua consolidacdo.

Em relacdo ao Japio, o FMI estimou um crescimento de 0,5% em 2016 e de 0,6% em 2017, A divida ainda
repousa no sucesso do programa de estimulos monetérios e na eficacia dos juros negativos. Para a india
o FMI estimou um crescimento de 7,6% em 2016 e 2017.

RENDA FIXA

Para a agénci s jures baixos impulsionam artificialmente os pregos dos atives financeiros e

geradas ng sistema financeiyo pelo prologgamento de um nivel excepcionalmente baixo das taxas de juros
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podem acarretar riscos de bolhas especulativas, que ndo estariam sendo aproveitadas o suficiente para
reaquecer a economia mundial. Por outro lado, com as baixas taxas, a evolucio dos pregos das acdes de
bancos, por exemplo, estd sendo muito pior do que a de outros setores e a deterioragdo da rentabilidade
dos fundos de previdéncia é visivel,

Com a perspectiva que as baixas taxas de juros prevalegam no mercado internacional, em 2017, o Banco
Morgan Stanley acredita ser esse um bom momento para a compra de titulos da divida de paises
emergentes como Brasil, China e India, que tém taxas de juras significativas.

Os titulos corporativos americanos continuardo a atrair os investidores, bem como os titulos emitidos
pelo governo dos EUA, por serem emitidos em ddlar, que deverd se valorizar com o aumento dos juros e
por serem o maiar porto seguro dos investidores,

RENDA VARIAVEL

Para o mercado acionario americano, os economistas estdo divididos em relacio ao futuro. Alguns
acreditam que o indice S&P 500, gue anda ao redor de 2,100 pontos pode alcangar 2.300 pontos. As acbes
estariam com prego atraente em relagdo aos titulos de renda fixa, a preocupacio com liquidez é cada vez
maior e a expectativa é de gue os lucros das empresas subam. Outros acreditam que o mercado j2 atingiu
seu apice e novas maximas dependerdo da politica monetédria americana e da atividade econémica global,

Para as bolsas europeias o cendrio pode ser adverso, tom o fim dos estimulos mensais do BCE e para as
bolsas emergentes favoravel com alguma recuperacdo dos pregos das commodities e com a maior
participagao do investidor internacional, em busca de maiores retornos.

3.2 NACIONAL — PERSPECTIVAS

Para o FMI, o PIB do Brasil ira cair 3,3% em 2016 e terd uma melhara em 2017, guando esta prevista uma
alta de 0,5%. Para o Banco Central, conforme o Relatorio de Inflacdo, publicado em setembro, a gueda do
PIB este ano serad de 3,3% e a alta no préximo ano serd de 1,3%. Para os economistas gue militam no
mercado financeiro, conforme revela o dltimo Relatério Focus do Banco Central, de 07 de outubro Gltimo,
a atividade econdmica no pafs tera uma retracdo de 3,15% em 2016 e um crescimento de 1,30% em 2017.
Jé o Ministerio da Fazenda, estimou um crescimento de 1,6% no ana que vem, conforme a proposta do
orcamento federal para 2017,

Embora os especialistas no mercado de trabalho estimem que a taxa de desemprego sé comece a recuar
a partir do segundo semestre do proximo ano e valte ao nivel anterior 3 crise somente apos 2018, ha
otimismo em relagdo a retomada do crescimento econdmico. Com a recuperacio da confianca
empresarial local e dos investidores externos, os investimentos podero ser os protagonistas da evolucio
do PIB, ja que o consumo das familias devera ter uma recuperacio mais lenta.

Instituices fimanceiras internacionais de renome acreditam que com a superacio da crise politica, com o
ajuste fiscal e com a queda da inflac3o e dos juros, o Brasil poderé entrar em novo ciclo virtuoso.

Para o FMI, com o crescimento previsto para 2017 e com a freada da alta do délar, o Brasil podera voltar
aser a oitava maior economia do mundo ja no proxime ano.

Segundo o ministro Henrigue Meirelles, com os sinais de reacdio ja esbocados pela economia, com a
melhora dos indices de confianca € com o avanco do ajuste fiscal, a retomada de um bom ritmo de
crescimento pode ser mais rapida, mesmo com a possibilidade do aumento dos juros nos EUA. Ha também
que se levar em consideracdo, o fato de que a queda acumulada do PIB nos ultimos anos foi tio intensa
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Nacional. Ja para 2017, a expectativa é de um déficit de RS 145,3 hilhes, portanto acima da meta de RS
138 bilhoes, fixada pelo governo. J& & divida bruta devera equivaler a 78,2% do PIB, sendo que hoje &
cerca de 70%

Em recente visita a agéncia Bloomberg, em Nova lorgue, o presidente Temer declarou que o déficit fiscal
demorard ainda mais dois ou trés anos para ser eliminado, mesmo com a aprovagdo do teto para o
crescimento dos gastos publicos, durante os proximos 20 anos. O texto-base ja foi aprovado pela Camara
ern primeiro turno, restando ser aprovado em segundo turno para depois ser enviado ao Senado, ende
também tera que ser aprovado em dois turnas.

Segundo Mansueto de Almeida, secretario de Acompanhamente Econémice do Ministério da Fazenda, a
PEC 241, que estabelece o teto é a melhor forma de ajuste fiscal porque é gradual. Nio leva a grandes
cortes de despesas necessarias e nem ao corte de aposentadorias, como foi feito em vérios paises da
Europa,

Em relagdo ao crescente déficit da Previdéncia Social, as reformas propostas pelo governo s6 serdo
encaminhadas a0 Legislativo em 2017. A principio, uma das ideias é unificar a Previdéncia publica e
privada.

Dentro das possibilidades de aumento de arrecadagdo ventiladas pelo governo, estd um programa de
privatizacBes, gue tem a vantagem de ndo passar pelo Congresso e nem pelo sistema politico e que ndo
precisa de aprovacdo popular. O governo tem autonomia para efetivé-lo. Também as concessbes de
servigos publicos integram o ral de possibilidades,

O fato € que, como estd esgotada a capacidade de endividamento do Tesouro Nacional, o chamado ajuste
fiscal é indispensavel para que o pais retome o ciclo virtuoso que propicia o crescimento economzco, com
uma politica de juros baixos e inflagdo controlada,

Conforme o ultimo Relatdrio Focus, o mercado financeiro estima que a inflagio de 2016, medida através
do IPCA, seré de 7,04% e cairad para 5,06% em 2017. Para o Banco Central, através do Ultimo Relatério
Trimestral de Inflacdo, ela serd de 4,4% em 2017, portanto abaixo do centro da meta de 4,5% e caira para
3,8% em 2018.

Embora a indexacdo de precos ainda esteja viva na economia brasileira e possa tornar a queda da inflacie
mais lenta, uma série de reajustes salariais foi feita sem a plena reposicio da inflacdo passada e os precos
administrados, por seu turno, devem exercer pressdes bem menores sabre os demals pregos da
economia.

Depois do IPCA de setembro ter registrado uma alta de apenas 0,08%, o presidente do BC, llan Goldfajn
alertou gue é preciso serenidade, na medida em gue a desinflagio ndio pode se restringir a apenas um
més, mas tem gue se firmar ao longo do tempao.

Embora as pressbes dos precos dos alimentos possam prosseguir, até por conta de uma menor safra de
graos neste ano, com a confianca em alta é benigno o cendrio para a inflacéo.

Para o mercado financeiro, este ano ird terminar com a taxa Selic em 13,75% a.a. e caira para11% a.a. no
final de 2017. Sob a chefia de llan Goldfajn, o Banco Central vem conduzindo a politica monetaria com
extrema prudéncia, Em sua avaliacdo a queda dos juros depende basicamente do ajuste fiscal e da inflagdo
dos alimentos. Mas o seu objetivo € de que a inflagdo atinja o centro da meta, o gue permitiria, com a
disciplina fiscal, uma queda duradoura das taxas de jures, que propicie a reducio dos custos financeiros
para as familias e empresas, além da valorizacdo dos ativos em geral.

Para o mercado financeiro, esta préximo o momento do inicio da gueda da taxa Selic.

latgfio Focus rexelou que o mercado financeiro espera que o délar esteja cotado a RS 3,25 no
final de 2016/ a RS 3,40 no final de 2017. Neste ano, o real foi uma das moedas que mais se valorizou no
mundo. Se gor um lado o dolar mais desvalorizado colabora com a inflagio, ao baratear os produtos
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importados, por outro pode tambem representar uma ameaga para as contas externas, foco das poucas
boas noticias econbmicas, neste ano.

Com a economia brasileira voltando a andar nos trilhos, é grande a possibilidade de fortes ingressos de
capital estrangeiro no proximo ano, ja que diversos analistas internacionais expressaram otimismo com o
pafs. Esses ingressos podem ainda ser intensificados, com a melhoria dos ratings do pais, a partir do ajuste
fiscal.

Para conter a excessiva queda do dolar e evitar os erros cometidos no passado recente, que tanto
prejudicaram nossas exportagdes e o setor industrial, o Banco Central conta com ferramentas como o
corte dos juros, a compra de délares no mercado a vista e novos leildes de swap reverso.

Para a Balanca Comercial, o Relatdrio Focus estima um superévit de USS 49,1 bilhbes em 2016 e de US$
45 hilhdes para 2017. Para o déficit em transagdes correntes, o mercado o estima em USS$ 17,1 bilhGes
em 2016 e USS 25 bilhdes em 2017. E finalmente para ¢ Investimento Estrangeiro Direto — IED, a
estimativa e de um ingresso de USS 65 bilhoes em 2016 e 2017.

Para a maior gestora de recursas do mundo, a BalckRock, os juros pagos pelos papéis brasileiros, emitidos
agui e no exterior estdo entre os mals atraentes do mundo. De fato, a diferenca entre as taxas de juros
praticadas no Brasil e a média praticada nos paises desenvolvidos é a maior em dez anos. Esse € um dos
fatores que estimulam a a'tragéa de capital internacional no curto prazo,

Como dissemos anteriormente, com a aprovacdo do ajuste fiscal, com a queda da inflacdo e com a
retomada da arrecadacdo do setor publico a partir de um maior crescimento econdmico, podemos estar
diante de uma gueda continuada da taxa Selic e dos juros de mercado, que possibilitardo altos
rendimentos nas aplicacdes pré-fixadas, inclusive naquelas em gue os IMA’s servem de referéncia,
Também os titulos privados devem aumentar o seu espago no mercado em 2017, .

Assim, a alocacio sugerida para as aplicagbes financeiras dos RPPS, se encontra na tabela abaixo.

A analise feita para a renda fixa também procede para a renda varidvel, Cabe acrescentar que o fluxo de
recursas de Investidores estrangeiros, gue hoje representa quase a metade do volume transacionado na
Bovespa, pode se intensificar ainda mais com o novo quadro politico e econémice.

Depois de dois anos o {ndice Bovespa voltou a superar o patamar de 60 mil pontos e também com a
perspectiva de alta para as commodities no proximo ano, pode evoluir ainda mais, ndo sé por conta do
ingresso de recursas, mas principalmente pelo crescimento do lucro das empresas.

3.3 EXPECTATIVAS DE MERCADO

INDICADOR 2016 2017
CRESCIMENTO REAL DO PIB (% 44 318 1,30
PRODUCAQ INDUSTRIAL {36} -5.56 s Lo
IPCALIBGE) - % AA 704 506
IGP-M [FGV) - % 84 7.51 850
TAXA SELIC META—FIM DO ANG (3684 ) 1378 100
CAMBID - FIM DO AN [RE/USS) 328 3,40
BALANCA COMERCIALT SALDOD (B USS BILHOES) 48,18 4500
INVESTIMENTO ESTRANGEIRD DIRETO — [ED {EM USH BILHDES) 85 00 65.00

Fonte: Bacen: Sigtema de Expectatives de Mercado
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Na aplicagzo dos recursos, os responsaveis pelz gestdc do RPPS deve
por esta Palitica de Investimentas e pels lucdo CMIN n8 ;
estudo do cendrio macroecondmico atual e de perspw‘
realizagdo no curto & medio prazo, conforme descrito abaixo

v observar os limites estabelecidos
922/2010. Limites estabe!

cidlos mediante

futuras, com as hiptteses razodvels de

Alocagdo Estratégica para o exercicio de 2017

Estratégia de Alocacéo - Politica de

Investimento de 2017
Segmento Tipo de Ativo Limitt:;‘r;ferior E;::tf;i}a St pli:::: (%)
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, 1, “a". o i W
FI 100% titulos TN - Art. 72, 1, "b" S A Sl Bloe
Operacdes Compromissadas - Art. 79, || sy 9:40% 0,008
Fl Renda Fixa/Referenciados RF - Art. 79, I1l, Alinea “a” A5 2000 G00%
FI de Indices Renda Fixa - Art. 79, I1l, Alinea “b" G00% o0 S
Fl de Renda Fixa - Art. 79, IV, Alinea “a” A ok SN
0,00% 0,00% 0,00%

Fl de Indices Renda Fixa - Art. 7, IV, Alinea “b”

Renda 00% % - 0,00%
Fixa Poupanga - Art. 72, V, Alinea “a” 0 0,00 is:

% 13 ’
Letras Imobilidrias Garantidas- Art. 72, V, Alinea “a" 990 0,00% G:00%
Fl em Direitos Creditorios - aberto - sénior Art. 72, VI. DN 0.00% 0,008
0, 0,00 ,00%
Fl e Direitos Creditérios - aberto - subordinada Art. 72, VI. otk % i
] 0,00 0,00%
Fl em Direitos Creditdrios - fechado - sénior Art. 72, VII, "a" i %
,00%
Fl em Direitos Creditérios - fechado - subordinada Art. 72, VI, "a" R.00% A% s
) ! 0,00% 5,00% 5,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 72, VII, "b'
Subtotal '50,00% 65,00% 165,50%
0, 0,00% 1,00%
Fl AgBes Referenciados - Art. 89, | o
0,00% 0,00% 0,00%
FI de Indices Referenciados em Acdes - Art. 82, |
5,00% 10,00% 15,00%

Fl em Agdes - Art. 82, 11|

Renda 3 5 00%
Variavel | Fl Multimercado - aberto - Art. 89, IV s o g

0,00% 0,00% 0,00%
Fl em Participacdes - fechado - Art. 82, V
0,00% 0,00% 0,00%
FI Imobilidrio - cotas negociadas em bolsa - Art. 82, V|
Subtotal 7,00% 15,00% 21,00%

= «a de alocagdo para os proximos ¢inco anos, leva em consid

¢ nao somente o cenario
lo resultado da andlise do fluxe

beF‘rl as c%m—"*hf iades da csrmomf fefinida pe
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Alocacio Estratégica para os proximos cinco anos

Estratégia de Alocagdo - para os préximos
cinco exercicios
‘Segmento Tipo de Ativo Limite Inferior (%) | Limite Superior (%)
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, 1, “a”. sl s
Fl 100% titulos TN - Art. 79, 1, "b" i o 00
Operagbes Compromissadas - Art. 79, |1 N00% i
15,00 60
Fl Renda Fixa/Referenciados RF - Art. 72, IlI, Alinea “a"” 5,000 i
Fl de indices Renda Fixa - Art. 72, |Il, Alinea “b" 0,80% ]
Fl de Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “a"” S10% 2050
fl de indices Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “b” fi00% 0, 00%
Renda Fixa | poupanca - Art. 72, V, Alinea “a" 0,00% %00
Letras Imobilidrias Garantidas- Art. 72, V, Alinea “a" Q,00% 6,005
0,00% 15,00%
Fl em Direitos Creditorios - aberto - sénior Art. 72, V1. !
% 0,00%
Fl em Direitos Creditérios - aberto - subordinada Art. 72, VI. N i
Fl em Direitos Creditdrios - fechado - sénior Art. 79, VII, "a" .00 5,00%
Fl em Direitos Creditérios - fechado - subordinada Art. 72, VII, "a" QDK q R,00%
. L . 0,00% 5,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 79, VII, "b"
Subtotal 50,00% 185,00%
Fl Acdes Referenciados - Art. 8¢, | 0,00% 0,20%
Fl de indices Referenciados em Acdes - Art. 82, I G 9,000
,00%
Fl em Acdes - Art. 82, 11l S.00% 13
‘Renda
Varidvel | F!Multimercado - aberto - Art. 82, IV 200t 2.00%
0,00% 5,00
Fl em Participag@es - fechado - Art. 82, V 0 -
Fri % 0,00% 5,00%
Fl Imobilidrio - cotas negociadas em bolsa - Art. 82, VI
7,00% 30,00%
=
S

©) CARMOPREV - FUNDO FINANCEIRO ESPECIAL DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARMO

ado da analise feita atraves das reservas tecnicas atuariais
2 exigir maior

considera os limites apresentados o result
{ativos) e as reservas matemdticas (passivo) projetadas pelo calcule atuarial o gue P
flexibilidane nos niveis de hguidez da carteira.

4.1 SEGMENTO DE RENDA FIXA

armitidos pela Resolucdo CMN n° 3922/2010, propie-se adotar ¢, limite de no
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A negaciacao de titulos e valores mobilidrios no mercado secundério (compra/venda de titulos pablicos)
cbedecerd ao disposto, Art, 78, inciso “a” da Resolugio CMN n® 3.922/2010, e deverda ser comercializados
atraves de plataforma eletronica e registrados no Sistema Especial de Liguidac3o e de Custadia (SELIC), ndo

sendo permitidas compras de titulos com pagamernito de Cupom com taxa inferior 3 Meta Atuarial.
4.2 SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

Em relagdo ao segmento de renda varigvel, cuja limitacdo legal estabelece gue ©s recursos alocados nos
investimentos, cumulativamente, ndo deverdo exceder a 30% {trinta por cento) da totalidade dos recursos
em moeda corrente do RPPS, limitar-se-do a 30% (trinte por cento) da totalidade dos investimentos
financeiros do RPPS.

43 SEGMENT(C DF IMOVEIS

Conforme o artigo 99 da Resolugio CVIN ne 3,922/2010, &5 alogatbes no segmento ce imdveis serfo
efetuadas, exclusivamente, com os terrencs ou outras imoveis vinculados por lei ao RPPS.

Os Imoveis repassados peld Municipio deverdo estar devidamente regisirados em Cartdrio de Registro de
Iméveis, fivres de quaisquer dnus ol gravame, e posslir as certiddes negativas de fributos, em especial o
Impasto Predizal e Territorial Urbano - IPTU ou o Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural — TR

Os imovels poderdo ser utilizados para a aquisicdo e/ou integralizacdo de Cotas de Fundes de Ihvestimento
Imaobiligrio, cujas cotas sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores, com excecdo dos mercados de
balcdo organizados € ndo organizados. Deverd ser observade também critérios de Rentabilidade, Liguidez
e Seguranca.

Seguindoas especificacbes contidas no Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publice, no item 7, 7.1,
ha necessidade das reavaliages devido a fatores gue podem fazer com gue o valor contabil do ative nie
corresponda ao seu valor justa. A frequéncia com quée as reavaliacbes sdo realizadas depende das
mudaricas dos valores justos dos itens do ativo que serdo reavalizdos,

4.4 ENQUADRAMENTO

> CARMOPREV - FUNDO FINANCEIRO ESPECIAL DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARMO
considera ‘as limites estipulados de enquadramento nz Resolucio CMIN n® 3.922/2010, & como
entendimento complementar ao Artigo 22, destacamos:

Serdo entendigos como desenguadramento passivo, 0s limites excedidos decorrentes de valorizacdo e
desvalorizagdo dos ativos ou gualguer tipo de desenquadramento que néo tenha sido resultaco de acao

direta do RPPS.

4.5 VEDACOES

O Comité de Investimento do CARMOPREV - FUNDO FINANCEIRO ESPECIAL DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA
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2i Agulsicao de qualquer ativo final, emitida por Instituicdes Financelras com alto risco de crédito;

3 Cotas de Fundos de Investimentos em Direitos Creditdrios, constituides sob forma de condominio
aberto ou fechado que néc possuam segregacdo de funcdes na prestacdo de servicos, sendo ag menos,
obrigatoriamente, duas pessoas juridicas diferentes, de suas contraladoras, de entidades por elas direta gu
indiretamente controladas ou guais outras socledades sob contrale comum:

4. Cotas de Fundos Multimercados cujos regulamentos nEo determinem que os ativos de crecitos
que compdem suas carteiras sejam considerados como de baixo risco de credito por, no minimo, uma das
agencias classificadoras de risco citadas no item 7.2 - Controle do Risco de Crédito da presente Politica de
Investimentos;

5 Cotas de Fundos Multimercados cuja denominagdo contenha a expressio “crédito privade”:
6. Cotas de Fundos em ParticipacBes (FIP) que ndo prevejam em seu regulamento a constituicio ge

um Comité de Acompanhamento que se reuna, no minimo, trimestraimente e gue faca a lavratura de atas,
corm vistas a monitorsr o desempenho dos gestores e das empresss investicas:

7. Cotas de Fundos de Investimentos Imohiliarios (Fii) que nao prevejam em seu regulamento a
constituicao de um Comité de Acompanhamento gue se reuna, no minimo, trimestralments, & gue faca &
favratura de atas, com vistas a monitorar o dessmpenho dos gestores e das empresas invastidas.

& A classificacdo e encuadramente das cotas de fundos de Investimento n3o podem ser
descaracterizados pelos ativos finals investidos devendo haver correspondéncia com @ politica de
investimentos do fundo.

5. META ATUARIAL

A Portaria MPS n? 87, de 02 de fevereiro de 2005, publicada no DOU de 03/02/2005, aue estabelece as
Normas Gerais de Atudria dos Regimes Préprios de Previdéncia Social, determina gue a taxa real de juros
a ser utilizada nas Avaliagfes Atuariais serd de, na mixima, 6,00% (seis por cento) ag ano.

Tambem chamada de meta atuarial, é a taxa de desconto utilizada no caleulo atusrial para trazer a valor
presente, todos os compromissos do plano de beneficios para com seus beneficidrios na linha do tempo,
determinando assim o quanto de patrimonio o Regime Proprio de Previdéncia Social devera possuir hoje
para manter ogquilibrio atuarial,

Obviamente, esse equilibrio somente sera possivel de se obter caso os investimernitos sejam remunerados,
no minime, por essa mesma taxa. Do contrério, ou sea, se a taxa gue rgmunera os investimentos passe a
serinferior g taxa utilizada ne célculo atuarizl, o plano de beneficios se tarnard insolvente, camprometendo
0 pagamento das aposentadorias e pensdes em algum momento no futuro,

b,
Sy
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Ainda assirm, o CARMOPREV - FUNDO FINANCEIRO ESPECIAL DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
CARMO avaliard a execucdo de estudos gue evidenciem, 1o longo prazo, gual & real situagdo financeiro-
atuarial do plano de heneficios previdencidrias.

. ESTRUTURA DE GESTAQ DOS ATIVOS

De acordo com as hipoteses previstas na Resolugdc CVIN n® 3.922/2010, a aplicacio dos ativos seré
realizada por gestdo propria, terceirizada ou mista,

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestio das aplicagdes dos recursos do CARMOPREV -
FUNDO FINANCEIRO ESPECIAL DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARMO seré propria.

6.1 GESTAD PROPRIA

A adogdo deste modelo de gestdo significa que © total dos reciirsos ficara sob a responsabilidage do RPPS,
com profissionais qualificados e certificados por entidade de certificagdo reconhecida pelo Ministério da
Previdéncia Social, conforme exigénela da Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, e contara com
Camite de Investimentos come orgdo participative do processo decisorio, com o objetive de gerenciar &
aplicacdo de recursos, escolhendo os ativos, delimitando os niveis de riscos, estabelecendo os prazos para
as aplicacles, sendo obrigatério ¢ Credenciamento de administradores e gestores de fundos de
investimentos junto ao RPPS

QO RPPS tem ainda a prerrogativa da contratagdo de empresa de consultoria, de acorde com s critérios
estabelecidos na Resolugdo CMVIN n® 3.922/2010, para prestar assessoramento as aplicactes de recursos.

6.2 ORGAOS DE EXECUCAC

Compete ao Comité de Investimentos a elaboragdo da Politica de Investimento, gue deve submeté-la para
aprovacdo ao Conselho Deliberative, orgdo superior competente para definicdes estratégicas do RPPS. Essa
estrutura garante a demonstracdo da segregacio de fungdes adotadas peios Grgdos de execucso, estando
em linha com as praticas ce mercado para uma boa governanga corporativa

Esta politica de investimentos estabelece as diretrizes a serem tomadas pelo comité de investimentos na
gestao dos recurses, visando atingir e obter o equilibrio financelro ¢ atuarial com a selvabilidade do olano.

7 CONTROLE DE RISCO

E relevante mencionar gue qualquer aplicacio financeira estara sujeita a Incidéncia de fatares de risco gue
podem afetar edversamente o seu retorno, entre eles:

e Risco de Mercado— ¢ o risco inerente a todas as madalidades de aplicactes financeiras disponiveis
no mercage financelQ; corresponde & incerteza em relagdo ao resultado de Um investimento finsnceiro
ou de umla carteira de Nvestimento, em decorréncia de mudangas futuras nas candicéies de mercado. £ o
variagdes; oscildcBes nas taxas e precos de mercado, tais como taxa de 1uras, precos de acoes

indices. E ligado #s oscilacbes No mercado financeira;
Lﬁ»\n W e ~
p.12
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. Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, e aquele em que
ha & possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela Instituicdo que emitiu determinado
titulo, na data e nas condictes negociadas e contratadas;

. Risco de Liguidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potencials de um
ceterminado ativa N0 Momento & no preco desejado, Ocorre cuando um ativo ests com baixo volume de
negocios e apresenta grandes diferencas entre o prego que o comprador estd disposto a pagar (oferta de
compra) e aguele gue o vendedor gostaria de vender (oferta de venda). Quando & necessario vender algum
ativo num mercado itiguido, tende a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar o prego do ativo
negociado.

7. CONTROLE DO RISCO DE MERCADO

O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando 0s seguintes pardmetros
para o célculo do mesmo:

® Modelo paramétrico;
€ Intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco por centol;
® Horizonte temporal de 21 dias Utess,

Como parémetro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que compde a carteira,
os mermbros do Comité de Investimentos deverdo observar as referéncias abaixo eéstabelecidas e realizar
reavaliagdo destes ativos sempre que as referéncias pré-estabelecidas forem Jitrapassadas,

. Segmento de Renda Fixa: 3,5% [trés e meio por cento) o valor alocado neste segmento.

® Segmento de Renda Varidvel: 15% (quinze por cento) do valor alocado neste segmento.

Como Instrumento adicional de controle, © RPPS monitora 4 rentabitidage do fundo em janelas temporais
{mes, ano, trés meses, seis meses,; doze meses e vinte e quatro meses), verificando o alinhamento com o
“benchmark” estabelecido na politica de investimentos do fundo. Desvios significativos deverfo ser
avaliados pelos membros do Comité de Investimentos do RPPS, gue decidira pels manutengdo, ou ndo, do

investimento.

7 CONTROLE DO RISCO DE CREDITO

Na hipotese de aplic i recursos financeiros do RPPS, em Fundos de Investimentos em Direitos
Creditorios (FIDCYe Fundaos de\nvestimentos em Cotas de Fundos de Investimentas em Direitos Creditorios
{FICFIDC) serég/considerados chmo ge baixo ngco 0s que estiverem de acordo com a tabela abaixo:

A

b o3 B e

-

p.13
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AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO RATING MINIMO

STANDARD & POORS BBB+ {perspectiva estavel)
MOODY'S Baal (perspectiva estavel)
FITCH RATING BBB+ (perspectiva estavel)

AUSTIN RATING A (perspectiva estavel)

SR RATING A (perspective estdvel]

LF RATING A (perspectiva estavel)

LIBERUM RATING A {perspectiva estavel)

As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devicamente autorizadas & operar no Brasil e
utilizam o sistema de “rating” para classificar o nivel de risco de uma instituicio, fundo de invéstimentos e
dos ativos integrantes de sua carteira.

7.3 CONTROLE DO RISCO DE LIQUIDEZ

Nas aplicaches em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio fechado, & nas
aphcagées cuja soma go.preze de caréncia (se houver acrescido ag prazo de conversdo de cotas
ultrapassarem em 365 dias, & aprovagde do investimente deverd ser precedida de uma andlise que
evidencie & capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de despesas necessarias ao cumprimento de suas
obrigacBes atuariais, ate a data da disponibilizacdo dos recursos investidos.

&. POLITICA DE TRANSPARENCIA

Asinformacdes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisbes deverdo ser disponibilizadas aos
nteressados, no prazo de trinta dias, contados de sué sprovacdo, obsarvados os critérios estabelecidos
pela Ministério da Previdéncia Social. A vista da exigéncia contida no art. 49, incisos |, 11, Il e IV, pardgrafo
primeire e segundo e ainda, art. 592 da Resolugiio CMN n? 3.922/2010, & Politica de Investimentos devers
ser disponibilizada no site do RPPS, Didrio Oficial do Municipio ou em local de tacil acesso e vistalizacio,
sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicacio,

g CRITERIOS PARA CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MPS n¢ 519, de 24 de agosto de 2011, na gestic propria, antes da realizacio de
qualquer operagdo, o RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos, devera assegurar que as instituicoes
financeiras escolhidas para receber as aplicacbes tenham side objeto de prévio credenciamento.

Para tal credenciamento, deverdo ser observados, e formalmente atestados pelo representante legal do
RPPS & submetido & aprovacio do Comité de Investimentos, no minimo, guesitos comeo:

a) atos de registro ou autorizagdo para funcionamente expedido pelo Banco Central do Brasil ou
Comisséo de Valores Mebilidrios ou drgdo competente;

ilidrios ou

p. 14
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) regularidade fiscal e previdenciaria

Quando se tratar de fundos de investimento, o credenciamento previsto recairé sobre afigura do gestor e
do administrador do fundo.

5.3 PROCESSO DE SELECAO E AVALIACAO DE GESTORES/ADMINISTRADORES

Nas processos de selecio dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os aspectosgualitativos
e guantitativos, tendo coma pardmetro deanalise no minimo:

a) Tradicdo e Credibilidade da Instituicio — envolvendo volume de recursos administrados e geridos,
no Brasil e no exterior, capacitagdo profissional dos agentes envolvicos na administragdo e gestdo ce
vestimentos do fundo, que Incluerm formacdo académica continuada, certificactes, reconhecimento
publico etc., tempo de atuagdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutengdo da
eguipe, com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposigao, aléem de cutras
informacdes relacionadas com a administraciio e gestdo de investimentos que permitam identificar @
cultura fiducidria da institwicdo e seu compromisso com principios de responsabilidade nos Irvestimentos
e de governangs;

D) GestZo do Risco—envalvendo qualidade e consisténcie dos pracessos de administracio e gestao,
em especial ags riscos de crédito — guando aplicivel — liguidez, mercado, lepgal e operacional, efetividade
dos controles internocs, envalvendo, ainda, o uso de ferramentas, softwares e consultorias especializadas,
regularidade na prestacdo de informactes, atuagio da area de “compliance”, capacitacio 'pro'fl'ssienal dos
agentes envolvidos na administracdo e gestdo de risco do fundo, aque incluem formacdo académica
continuada, certificacdes, reconhecimento piblico ete., tempo de atuacic e maturidade desses agentes na
atividade, regularidade da manutencio da equipe de risco, com base na rotatividade dos profissionais e na
tempestividade na reposicdo, além dé outras infarmacbes relacionadas com a administragio e gestdodo
TI5C0.

c) Avaliacio de sderéncia dos Fundos acs indicadores de desempenho (Banchmark) e riscos —
envolvendo a correlacdo da rentabilidade com seus objetivos e a consistencia na entrega de resultados no
perfoda minimo de dois anas anteriores ao credenciamento;

Entende-se gque os tundos possuem uma gestdo discriciondria, na gual o gestor decide pelos investimentos
que val realizar, desde gue respeitando o regulamento do fundo e as normas aplicaveis aos RPPS.

O Credenciamento se dard, Unica e exclusivamente, de forma digital, inclusive na apresentaco da
documentacdc-e CertidBes requisitadas, por meio do sistema eletrénico utilizado pelo RPPS canforme
procedimento:

a) As Instituices Gestoras e Administradoras de Fundos de Investimentos, deverdo enviar um e-
mail, para 0 endereco contato@siru.com br. solicitando formalmente, ¢ envio de “Login” e “Senha de
Acessn” para poder : Credenciamento;

k) O “Login” e 2 “Senha
Interessada, gm ate 24 (vinte
anterior:

te Acesso” serd disponibilizaco, tambeém por e-mail enviado a InstituicBo
@ quatro} horas utels, do recebimento do e-mail de reguisicdo do item

Nt ~E I -‘C.’(Mh Fe)

BWM/
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¢} De posse do “Login” e da "Senha de Acesso”, as Instituicbes Gestoras e Administradoras de Fundos

de Investimentos deverdo acessar o Portal www.siru.com.br, acessar o sistema no topico "Acesso Restrito”,
anexar a documentacio e preencher os dados dispostos neste edital e requisitados no sistema, seguindo
as instrugdes disponibilizadas no Anexo |.

Encontra-se gualificado para participar do processo seletivo gualguer empresa gestora de. recursos
financeiros autorizads a funcionar pelo drgdo regulador (Banco Central do Brasil ou Comissao de Valores
Mabiliarios), sendo considerada como elegivel a gestors/administradora gue atender ao critério de
avallacdo de Qualidade de Gestdo das Investimentos.

10. CONTROLES INTERNOS

Antes das aplicacBes, a gestac do RPPS devera verificar, no minime, aspectos como: enguadramento do
produto guante as exigéncias legais, seu histérico de rentabilidade, riscos e perspectiva de rentabilidade
satisfatoria no horizonte de tempo.

Todos 05 ativos e valores mobilidrios adquinidos pelo RPPS deverdo ser registrados nos Sistemas de
Linuidacdo e Custddia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensacio auterizadas pela CVM,

A gestdo do RPPS sempre fard a comparacdo dos investiimentos cor @ sua meta atuarial para identificar
acueles com rentabilidade insatisfatoria, ou inadequagdo &o ¢endrio econcmico, visando possivels
ihdicagdes de solicitacdo de resgate.

Com base nas determinagdes da Portaria MPS n® 170, de 26 de abril de 2012, sliterada pela Portaria MPS
ne 440, de 09 de outubro de 2013, foi instituido o Comité de Investimentos no ambito do RPPS, com a
finalidade de participar no processo decisorio quanto a formulagio e execucdo da politica de
Investimentos, resgates e aplicagbes dos recursos financeiros resultantes de repasses de contribuices
previdenciarias dos orgdos patrocinadores, de servidores ativos, inatives e pensionistas, bem come de
outras receitas do RPPS.

Compete ao Comité de Investimentos, orientar a aplicacdo dos recursos financeiros e a operacionalizacao
da Politica de Investimentos do RPPS. Ainda dentro de suas atribuigfes, e de sua competéncia:

| - garantir o cumprimento da legisiacéo & da politica de investimentos;
Il - avaliar a conveniéncia e adequacho dos investimentas;
Il - moritorar o grau de risco dos investimeantos;

IV - ohservar quea rentabllidade dos recursos este)a de acordo com o nivel de risco assumido pela entidade;

V - garantir 4 gestdo ética\e transparente dos recursos,
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Sd0 avaliados pelos responsdvels pela gestfo dos recursos do CARMOPREV - FUNDO FINANCEIRO ESPECIAL
DE CUSTEIO DA PREVIDENCIA MUNICIPAL DE CARMO. relatdrios de acompanhamento das aplicacdes e
operagdes de aquisicéo e venda de titulos, valores mohilidrios e demais ativos alacados nos giversos
segmentos de aplicagdo, Esse relatdrio serd elaborado trimestralmente e terd como objetivo documentar
‘@ acompanhar 2 aplicagdo de seus recursos,

Os relatorios supracitados serdo mantidos e colocados & disposicdo do Ministério da Previdéncia Social,
Tribunal de Contas do Estado, Conselho Fiscal e de Administracio e demais orglos fiscalizadores.

Cabera ao comité de investimentas do RPPS acompanhar & Politica de Investimentos e sua sderéncia legal
analisando a efetiva aplicacio dos seus dispositivos,

As operacoes realizadas no mercado secunddrio (compra/venda de titulos publicos) deverio ser realizadas
atraves de plataforma eletrénica autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet da Cetip que j& atendem aos pre-
requisitos para oferecer as rodas de negocisgdo nos moldes exigldos pelo Tesouro Nacional e pelo Banco
Central. O RPPS deverd ainda, realizar o acompanhamento de pregos e taxas praticados em tais operacoes
& compara-los 805 pregos e taxas utilizados como referéncia de mercado (ANBIMA)

Dentro da vigéncla do contrato gue o RPPS mantém com a empresa de consultoria de investimentos, esta
contempiada a consulta s oportunidades de investimentos a serer realizados rio dmbito desta politica de
investimentos.

£ importante ressaltar gue, seja gual for a alocacdo de ativos, o mercado podera apresentar periodos
adverses, que poderéo afetar ao menos parte da carteira, Portanto, é imperativo observar um horizonte
detempo que possa ajustar essas flutuaghes e permitir a recuperacio da acorréncia de ocasionais pergas.
Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel a politica de investimentos defirida originalmente a partiv do seu
perfil de risco

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

As aplicagbes realizadas pelo RPPS passardo por um processo de andlise, para o gual serdo utilizadas
algumas ferramentas disponiveis no mercado, como o histérice de cotas de fundos de investimentos,
sbertura de carteira ge investimentos, informacdes de mercado on-ling, pesguisa em sites institucionais e
outras,

Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, serd feita uma analise do
gestor/administrador e da taxa de administracac ccbrada, dentre outros critérios. Os investimentos serfo
constantemente avatiados através de acompanhamento de desempenho, da abertura da composicdo das
carteiras e}-\?é'iiagf)es de yvos.

As avaligedes sdo feitas parg orientar as definices de estratégias e as tomadas de decisdes, de forma a
aperfeifoar o retorno ca cafteira e mirimizar riscos.
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11. DISPOSICOLS GERAIS

A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua execlcdo e monitorada no curto
prazo; a contar da data de sua aprovagdo pelo drgdo superior competente do RPPS, sendo que o prazo de
validade compreenders o ano de 2017,

Reunides extraordinarias junto so Conselho do RPPS serdo realizadas sempre gue houver necessidade de
ajustes nesta politica de investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercade, guando se
apresentar o Interesse da preservacao dos ativos financeiros efou com vistas 2 adequagdo 4 nova
legislagdo.

Deverag estar certificados os responsévels pelo acompanhamento e opergcionalizacde dos investimentos
do RPPS, atraves de exame de certificacso organizado por entidade autonoma de reconhecida capacidade
tecnica e difusdio no mercado brasileiro de capitais, cujo conteldo ahrangera, no minime, o contido no
anexo g Portaria MPAS n® 519, de 24 de aposta de 2011.

A tomprovagdo da habilitagio ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do
Demonstrativo da Palitica.de Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicagdes e Investimentos dos
Recursas - DAIR.

As Instituicbes Financeiras gue operemt e gue venham a operar com o RPPS poderdo, & titulo institucional,
oferecer poio tecnico através de cursos, seminarios e warkshops ministrados por profissionais de mercade
efou funcionarios das InstituicBes para capacitacdo de servidores @ membros dos érgdos colegiados do
RPPS; bem como, contraprestagdo de servigos & projetos de iniciativa do RPPS, sem que haja anus ou
compromissoe vinculados aos produtos de investimentos.

Ressalvadas situa¢Ges especials a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do RPPS (tais como fundaos
fechados, fundos abertos com prazos de captagdo limitados), us fundos elegiveis para alocacio deverao
apresentar série histérica de, no minimo, 6 (seis) meses, contados da dats de inicio de funcionamento do
fundo.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se & Resolucde CMIN n® 3.822/2010, @ & Portaria
MPS n2 518, de 24 de aposto de 2011,

E parte integrante desta Politica de Investimentos, copia da Ata do dredo superior competente que aprova
o presente instrumento, devidamente assinada por seus membros,

Observaciio: Conforme Partaria MPS @ 440, de 09 de outubro de 2013, este documento deverd ser
assinado: g

Pelo representante do ente federativo;

Pelo represenfj?sﬂte da umic?

/

Pelos responsaveis pela elabgracio, apm\agéo € execucdo desta Politica de Investimentos.

2 gestora do RPPS;

-
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