: WFIPARV — Instituto de previdéncia e assisténcia dos servidores municipais mRv

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS
SERVIDORES MUNICIPAIS DE RIO VERDE

POLITICA DE
INVESTIMENTOS

2018

Confianca

Consulitoria em RPP

1

Rua Joaquim Mota, 914 - Vila Santo Anténio - CEP; 75906-370 - Rio Verde - Goids
Fone (64) 2101-7100 - Fax (64) 2101-7116
site: www.iparv.com.br / e-mail: iparv@iparv.com.br



IPARV - Instituto de previdéncia e assisténcia dos servidores municipais mRv

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS
SERVIDORES MUNICIPAIS DE RIO VERDE

indice

1. Infroducdo

2. Obijetivo da Politica

3. Modelo de Gestdo

4. Meta Atuarial

5. Estrutura de Gestdo dos Ativos

6. Estratégia de Alocagdo de Recursos

7. Limites para Alocacdes dos Recursos

8. Controle de Riscos

9. Vedacodes

10. Critérios de Avdliacdo de Aplicacdes e Resgates
11. Critérios de Avaliacdo e Acompanhamento dos Investimentos
12. Disposicoes Gerais

Anexos:
Anexo 1 — Demonstrativo da Politica de Investimentos

Rua Joaquim Mota, 914 - Vila Santo Anténio - CEP; 75906-370 - Rio Verde - Goids
Fone (64) 2101-7100 - Fax (64) 2101-7116
site: www.iparv.com.br / e-mail: iparv@iparv.com.br



Instituto de previdéncia e assisténcia dos servidores municipais mmnv

- INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS
1. Introducdo SERVIDORES MUNICIPAIS DE RIO VERDE

Atendendo & legislacdo pertinente cos investimentos dos Regimes Préprio de
Previdéncia Social [RPPS), em especial & Resolucdo CMN n° 3922 de 25 de novembro
de 2010, alterada pela Resolugdo n° 4604/2017, o IPARV - Instituto de previdéncia e
assisténcia dos servidores municipais de Rio Verde, vem por meio de sua gestdo
elaborar e implantar a sua Politica de Investimentos para o ano de 2018.

Esta Politica de Investimentos compreende instrumentos necessdrios para garantir a
consisténcia da gestdo dos recursos do RPPS no decorrer do tempo e visa a
manutencdo do equilibrio-financeiro entre os seus ativos e passivos, tendo sido
desenvolvida de forma detalhada conforme os passos relacionados abaixo:

Objetivo da politica;

Modelo de gestdo;

Meta atuarial;

Estrutura de gestdo dos ativos;

Limites para alocacdo dos recursos;

Estratégia de alocacdo de recursos;

Eventos Importantes a serem observados;

Limites para alocagdes dos recursos;

. Controle de riscos;

10. Vedacdes;

11. Critérios de avaliacdo de aplicacdes e resgates;
12. Critérios de avaliagcdo e acompanhamento dos investimentos;
13. Disposicdes gerais.

VDN DA WN -

Destaca-se que a presente politica se norteia na fransparéncia, seguranca, liquidez e
rentabilidade dos ativos. Serve também, como base a todos os normativos internos do
IPARV - Instituto de previdéncia e assisténcia dos servidores municipais de Rio Verde.
Algumas medidas devem fundamentar a confecgdo de tal politica, sendo que a
primeira a ser adotada para que se trabalhe com par@metros consistentes refere-se &
andlise do fluxo atuarial da entidade, ou seja, o seu fluxo de caixa do passivo,
levando-se em consideracdo as reservas técnicas atuariais e as reservas matematicas
projetadas no cdiculo atuarial elaborado para o exercicio de 2018 por atudrio
confratado pelo Fundo de Previdéncia de Rio Verde.

Os cendrios desta politica foram fracados a partir das perspectivas para o quadro
internacional e nacional, da andlise do panorama politico, da viséo para a conducdo
da politica econémica e do comportamento das principais variGveis econdmicas,
tendo como referéncia as projegdes macroecondmicas divulgadas pelo Banco
Central do Brasil,

2. Objetivo da Politica

A principal fungdo da politica de investimentos é prover beneficios aos participantes e
assistidos do Plano de Beneficios por ela administrado. Desta forma, a gestdo dos
recursos fem como obijetivo buscar os resultados necessdrios de forma a cumprir suas
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esperado, observando as restricdes que incluem a necessidade de liquidez, horizonte
de tempo, preferéncias e limites legais e regulatdrios.

A andlise e o acompanhamento continuos do ativo e do passivo sGo de fundamental
importéncia para garantir os objetivos do plano de beneficios, identificando e
fratando o impacto dos eventos que possam interferir na sua formacé&o oo longo do
tempo.

A Politica de Investimentos do Fundo de Previdéncia de Rio Verde também deve
fornecer as diretrizes em relagdo &s estratégias para alocacdo dos invesiimentos em
um horizonte de médio € longo prazo, sendo um documento de vital importancia para
o planejamento e gerenciamento do RPPS.

3. Modelo de Gestdo

O IPARYV - Instituto de previdéncia e assisténcia dos servidores municipais de Rio Verde
adota o modelo de Gestdo Prépria, previsto na Resoluc@o CMN n® 3922.

A estratégia de investimento prevé a diversificagcdo da carteira, tanto no nivel de
classe de ativos (renda fixa, renda varidvel) guanto na segmentacdo por subclasse de
ativos, emissor, vencimentos diversos, indexadores etc., visando & ofimizacdo da
relacdo risco-retorno do montante total aplicado.

O IPARV - Instituto de previdéncia e assisténcia dos servidores municipais de Rio Verde
podera confratar consultoria especidlizada em investimentos, para orientacdo em
relagcdo ao seu portfélio, avaliacdo e emissGo de nota técnica correlata aos seus
investimentos e principais riscos ao qual estd exposto.

Sempre serdo, considerados a preservacdo do capital, os niveis de risco adequados
ao perfil do RPPS, a taxa esperada de retorno, os limites legais e operacionais, a
liquidez adequada dos ativos, tracando-se uma estratégia de investimentos, ndo sé
focada no curto e médio prazo, mas principalmente, no longo prazo.

4. Meta Atuarial

A gestd@o da alocacdo para o exercicio de 2018 entre segmentos tem o objetivo de
garantir o equilibrio de longo prazo entre os ativos e as obrigacdes do RPPS, por meio
da superacdo da Taxa da Meta Atuarial (TMA), que é igual & variacdo do IPCA + 6%
a.a., aléem disso, ela complementa a alocacdo estratégica, fazendo as rotacdes
taticas necessdrias para adaptar a adlocagdo de ativos as mudangas no mercado
financeiro.

A definicdo estratégica das faixas de alocagdo foi feita qualitativamente, com base
nas caracteristicas gerais de idade média dos participantes, situacdo atuarial e ainda,
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com base na TMA acima mencionada e na expectativa de compo

afivos financeiros em longo prazo.

5. Estrutura de Gestdo dos Ativos

5.1. Critérios de Avaliagcdo dos Agentes Financeiros

Renda Fixa:
Fundos de investimentos: Abertos; Rentabilidade minima de 95% do CDI:

Custédia do préprio fundo; Rating no Minimo “BBB+" (Investiment Grade). Titulo Publico
Federal: Registrado na SELIC; Rentabilidade Minima superior a taxa da meta atuarial
(TMA): Marcagd@o a Mercado, observando o casamento do vencimento com o
passivo atuarial. FIDC : Rentabilidade superior ao CDI: com rating de crédito minimo
BBB+, em agéncia classificadora de risco reconhecida.

Renda varidvel:
Fl (e FIC de Fl) de agdes:

- Abertos: Rentabilidade minima de 90% do Ibovespa fechamento nos Gltimos 6 meses.
- Custédia do préprio fundo;

FI (e FIC de Fl) de multimercados:

- Abertos; Rentabilidade minima de 95% do CDI nos Ultimos é meses.
- Custodia do préprio fundo;

Fundos de Investimentos Imobilidrios:
- Somente atrelados a aluguel de iméveis para grandes instituigoes.

5.2. Critérios de Avaliagcdo dos Investimentos

Os investimentos serdo definidos com base na avaliacdo de risco / retorno / liguidez no
contexto do portfélio global do mercado. Para investimentos em fundos abertos, estes
devem apresentar:

v Para investimentos em fundos abertos de renda fixa, o rentabiidade
apresentada, deve alcangar no minimo 98% (noventa e oito por cento) do CDI.
E que seja compativel com a meta atuarial definida, salvo para fundos de
investimentos em fluxo de caixa.

v No caso de fundos de renda varidvel, a rentabilidade dos mesmos, para o
mesmo periodo, deve alcangar pelo menos 95% (noventa e cinco por cento)
da rentabilidade do IBOVESPA fechamento.
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v Para investimentos em Tiulos PUDIicos, a renfabilidade apresenfada devera ser
no minimo, superior & taxa da meta atuarial (TMA), observando o casamento
do vencimento com o passivo atuarial.

5.3. Critérios de Definicdo de Rating

Para avaliac@o dos ativos dos fundos de investimentos de renda fixa abertos e das
instituicdes intermediadoras, serdo escolhidos, preferencialmente, classificados como
de baixo risco de crédito, ou seja, aqueles enquadrados como Investment Grade,
fundamentadas em classificagdes de risco (rafing) no minimo “BBB+" conferidas
preferencialmente pelas seguintes agéncias:

¢ Standards Poors;

e Moody’s;

e Fitch IBCA;

e Aflantic Rating;
e SR Rating:;

e Liberum Ratings.

5.4. Agentes Custodiantes

De acordo com o art. 17 da Resolucdo CMN n°® 3922/2010, o Fundo de Previdéncia
poderd contratar pessoa juridica, registrada na Comisséo de Valores Mobilidrios, para
o exercicio da atividade de custédia de valores mobilidrios, para atuar como agente
custodiante e responsdvel pelos fluxos de pagamentos e recebimentos, liquidacdo
fisica e financeira das operacdes realizadas no dmbito dos segmentos de renda fixa e
de renda varidvel, precificacdo da carteira, execucdio e reconciliagcdo da custédia,
emissdo dos relatdérios de acordo com a necessidade do RPPS.

é. Estratégia de Alocacgdo de Recursos
6.1. Cendrio Macroecondmico

6.1.1. Economia Internacional

As principais economias desenvolvidas manterdo uma sincronia elevada em 2018, em
termos de maior crescimento econdmico € menor inflacdo. A consolidacdo de uma
maior expans@o da atividade e a condi¢éo robusta do mercado de frabalho ainda
ndo gerard uma maior inflagdo, mas representam um fator de risco.

O crescimento global aumentard de 2,5% em 2016 para 3,1% em 2017 e 3,3% em 2018.
Essa maior expansdo serd funcdo da aceleracdo das economias desenvolvidas, de
2,1% em 2017 para 2,3% em 2018 e do maior crescimento das economias emergentes,
de 4,6% para 4,7%, no mesmo periodo. A alta da inflagcdo global de 5,6% em 2017 para
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v 6,4% em 2018 deve-se & expectativa de maior alta de precos nos pclses En: mm::m

notadamente na América Latfina.

O ddlar tende a se depreciar frente as moedas dos demais paises desenvolvidos e a
apreciar frente as dos principais emergentes. A expectativa € de apreciacdo do Euro
para US$ 1,25/ no intervalo de 12 meses, por conta do significativo crescimento da
atividade e do superdvit comercial de 3,0% do PIB da Area do Euro em 2018. As
moedas com expectativas de maior depreciagdo cambial em 2018 sGo as do México,
Russia e Brasil. A depreciac@o cambial no México seria explicada pela incerteza sobre
as eleicdes em julho e sobre eventuais alteragdes no Nafta, com possiveis
consequéncias desfavoraveis sobre o crescimento de longo prazo do pais.

Os juros reais nos EUA e Reino Unido, entre outros, aumentarGo em 2018. As altas nos
EUA e no Reino Unido ser&o fungéo, sobretudo, da contragdo da politica monetdria. A
taxa real de juros do México serd a que mais aumentard, de 0,5% em 2017 para 2.2%
em 2018, enquanto as taxas da RUssia, Brasil @ Poldnia recuardo, por conta da maior
inflagc@o. Apesar da sua expressiva redugdo, a taxa real de juros no Brasil continuard
sendo uma das maiores entre os paises emergentes.

O crescimento do PIB dos EUA aumentard de 2,3% em 2017 para 2,7% em 2018, acima
da projec@o para o seu crescimento potencial de 1,7%. A maior expansdo econdmica
em 2018 serd consequéncia da melhora das condicées do mercado de frabalho e
reducdio de impostos sobre as familias, bem como dos maiores gastos com defesa e
do governo com os obras de reconstrugdo, apés a destruicdo causada pelos furacoes
no 2517. Os investimentos das empresas, os investimentos no setor energético e a
reforma tributdria também contribuirdo para o maior crescimento do PIB em 2018,
enquanto a participagdo do setor externo tende a ser nula.

A taxa de desemprego nos EUA recuou de 4,7% em dezembro de 2016 para 4,1% em
outubro de 2017, um dos patamares mais baixos da série e abaixo da taxa natural de
desempregol de 4,7%. Ao mesmo fempo, os saldrios continuam a aumentar desde
2015, com alta de 2,7% em outubro ante o mesmo més de 2016. A taxa de
desemprego média em 2018 serd de 4,2%, préxima ao seu atual patamar.

Apods trés anos consecutivos de recuo, a expectativa de inflagdo de longo prazo
aumentou de 1,7% em 2016 para 2,0% em 2017, nivel préximo ao da meta do Fed.]
Essa elevac@o deveu-se, sobretudo, & melhora da atividade, as condigdes mais
apertadas do mercado de frabalho e & expectativa de estimulos fiscais (e.g., reforma
tributéria). A inflacdo ao consumidor CPl recuaré de 1,9% em 2017 para 1,6% em 2018.
Apesar dessa dindmica, os principais nicleos de inflagdo aumentardo em 2018. O
nucleo de inflagdo PCE aumentard de 1,4% em 2017 para 1,8% em 2018, enquanto a
alta da inflacdo CPI ex-alimentos e energia serd de 1,7% para 2,0% no periodo. Esse
aumento dos nucleos de inflagdo justificaréd a decisdo do Fed de manter a atfual
politica de alta gradual do fed funds.

As expectativas dos membros votantes do Fed para o fed funds no fim de 2018
ficaram concentradas em torno de quatro altas de 0,25% até 2018. Ocorreu um recuo
das expectativas mais elevadas para os juros entre a reunido de junho de 2017 e
setembro de 2017. Em junho de 2017, dois dirigentes projetavam juros de 3,125% e
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duas altas (1T18 e 2T18) de 0,25pp do fed funds. Nossa expectativa de uma menor
taxa de juros nos EUA em 2018, frente & expectativa da maioria dos membros do Fed,
deve-se ao aumento apenas gradual dos nucleos de inflagdo em 2018,

A reducdo dos balancos dos bancos centrais de paises desenvolvidos e o aumento de
suas taxas de juros diminuirdo a alta liquidez global nos préximos anos. A velocidade
deste processo serd determinante para a dinédmica da economia global, em particular
a das economias emergentes. Uma eventual surpresa inflaciondria exigiria uma alta de
juros ou uma maior diminuicdo do balango dos bancos centrais, acelerando a
normalizac@o da politica monetdria e elevando a aversdo ao risco. A maior liquidez
global em 2017 possibilitou um ambiente bastante benigno para o Brasil, apesar da
deteriorac@o das contas fiscais e do cendrio politico incerfo. O ritmo de normalizagdo
da politica monetdria nos paises desenvolvidos € uma importante incerteza para a
din@mica dos pregos dos ativos financeiros em 2018.

O crescimento médio do PIB dos paises emergentes permanecerd relativamente
estdvel, alcancando 4,7% em 2018, frente aos 4,6% em 2017. As expansdes da
atividade da China e da india continuar@o entre as mais altas em 2018, respondendo
por uma parte relevante do crescimento médio do PIB dos mercados emergentes. O
crescimento do PIB de paises emergentes da Europa e da Asia recuard,
respectivamente, de 3,0% em 2017 para 2,7% em 2018, e de 6,1% para 6,0%. O
crescimento do PIB da América Latina terd a maior ampliagdo enire os paises
emergentes, aumentando de 1,3% em 2017 para 2,5% em 2018, apds anos de
desaceleragd@o. Essa maior expansdo serd disseminada, com destague para as
recuperagoes ciclicas da Argentina, Brasil e Chile.

6.1.2. Economia Nacional

6.1.2.1. Cendrio Politico

A aprovacdo do govermno do presidente Michel Temer (avaliagc@o “étima” ou “boa”)
foi de 5% no 4T17, a menor da série histérica iniciada em 1986. A fragmentagdo
politica continuard elevada na legislatura 2019-2022, mesmo com a cldusula de
barreira, dificultando a construgdo de apoio no Congresso.

Mesmo com a baixa aprovacdo o presidente Michel Temer conseguiu votacdes
expressivas na Camara e no Senado para aprovar diversas medidas importantes (e.g.,
limite de expans@o dos gastos do governo federal, reforma da legislagdo frabalhista e
criac@o da TLP). O Congresso aprovou uma série de medidas para melhorar o
ambiente de negécios, e.g., terceirizagdo (Lei 13429/2017) e a Reforma Trabalhista (Lei
13.467/2017). o que contribuird para elevar o crescimento potencial da economia no
médio prazo. Desde o inicio do governo do presidente Michel Temer, o Congresso
ainda aprovou diversas medidas para elevar a arrecadagdo fributdria, diminuir as
renUncias tributérias e reduzir gastos publicos, como, por exemplo, limite de expansdo
dos gastos do governo federal (Emenda Constitucional - EC — 95/2016) e a DRU (EC
93/2016).
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Congresso. A média anual do numero de ECs que ampliavam direitos foi maior em
anos eleitorais do que em anos ndo eleitorais. Por outro lado, a média das ECs que
reduziam direitos foi bem menor nos anos eleitorais. Isso sugere que PECs que reduzem
direitos, por serem impopulares, sGo mais dificeis de serem aprovadas em anos
eleitorais. Dentre os anos de eleicdes gerais, 2014 foi o que teve maior aprovagdo de
ECs ampliando direitos (seis). Nenhuma EC com reducdo de direitos foi aprovada em
2006 e 2010 (eleicdes anteriores para presidente).

O cumprimento da meta de déficit primdrio para 2018 serd ainda mais dificil, caso
medidas encaminhadas pelo governo ao Congresso, fratando da elevagdo da
tributacdo sobre fundos fechados, desoneracdo da folha de pagamentos,
postergacdo de aumentos de gastos obrigatérios, entre outras, ndo sejam aprovadas.

A proposta da Reforma Tributdria, de relatoria do deputado Luiz Carlos Hauly (PSDB-
PR), prevé a extingdo de dez tributos e a alta gradual dos impostos sobre a renda e o
patriménio. A reforma propde a substituictio desses tributos por apenas dois impostos
com arrecadacdo estadual. A probabilidade de aprovacdo dessa reforma em 2018 €
baixa, em funcdo de sua ampla abrangéncia e da rejeico dos congressistas em
discutir projetos dessa natureza em anos eleitorais, dinda mais quando demandam
aprovacdo por maioria constitucional (60% das duas Casas em dois furnos). Eventuais
projetos de simplificacdo ftributdria, e.g., unificagdo do PIS/Cofins, tém maior
probabilidade de aprovacdo.

6.1.2.2. Cendrio Econémico

O Comité de Datacdo de Ciclos Econdmicos (CODACE-FGV) identificou que a
recessGo 2014-2016 durou 11 frimestres, do 2T14 ao 4T16. A confragdo do PIB
acumulada foi de 8,2%, e a recessdo foi uma das mais profundas e longas das Ultimas
décadas. Mesmo as recessdes de 1T81-3T83 e de 3189-1792 foram menos extensas em
duracdo, considerando a série dessazonalizada do PIB desde 1980. A retfomada da
economia em 2017 deveu-se a um conjunto de fatores endégenos e exdgenos, entre
os quais: mudanca de expectativas em relacdo & orientacGo de politica econémica,
forte crescimento da safra agricola e crescimento global mais expressivo.

A recuperagdo decorrerd dos seguintes fatores:

e O efeito do ciclo de afrouxamento monetdrio na economia serd mais
expressivo em 2018.

O crescimento global contribuird para a expanséo das exportacoes.

* As condi¢cdes do mercado de trabalho serdo mais favoraveis.

Algumas restrigdes dificultam a maior aceleragéo da demanda:

e O consumo do governo ndo crescerd como no passado.

e A expansdo das exportacdes serd@ menor do que no periodo de forte
crescimento dos principais parceiros comerciais.

e Retomada do crédito tende a ser mais lenta, por conta do qinda alto
comprometimento de renda.

9
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Os principais riscos sdo:

« Osresultados das eleicdes presidenciais de 2018.
e A trajetéria das taxas de juros nas principais economias desenvolvidas.
e Uma eventual elevacao significativa das tarifas de energia elétrica.

Os ajustes necessarios sdo:

e Abertura comercial da economia.
e Medidas que favoregam o ambiente de negdécios no Pais.
e Melhoria das instituigoes.

Nosso cendrio é compativel com um aumento do crescimento do PIB na comparagcdo
com o mesmo frimesire do ano anterior até o 3718 € uma desaceleragcGo para
patamar mais préximo a 2,3% em 2019. O aumento do crescimento do PIB em 2018
serd explicado, principalmente, pela maior expans@o do consumo das familias. O
maior crescimento dos investimentos também contribuird para a maior expansdo
doméstica, enquanto o consumo do governo ser@ uma resiricdo para uma dindmica
ainda mais favoravel.

O ciclo de afrouxamento monetdrio desde outubro de 2016 confribuird para a
expansdo da atividade nos préximos frimestres. Os modelos sugerem que o impacio
de uma reducdo da taxa Selic sobre o hiato do produto alcanga seu efeito méximo
entre frés e quatro trimestres.

O setor externo contribuird negativamente para a expans@o do PIB em 2018 e 2019,
apés sua significativa contribuicdo entre 2014 e 2016. O padrdo de crescimento do PIB
de 2018 e 2019 tende a ser similar ao de periodos em que o aumento da demanda
doméstica foi acompanhado pela alta das importagdes.

O crescimento do consumo do governo aumentou nos anos de eleicdes presidenciais
desde 1996. A expansdo média foi de 3,1% ao ano nas cinco eleigdes desse periodo,
ante 1,5% nos anos sem eleicdo presidencial. O resultado € igual, mesmo confrolando
pelo padrdo ciclico. O PIB cresceu mais do que o consumo do governo em 0,5 ponto
percentual nos anos sem eleicdo, contra uma diferengca nula em anos eleitorais.
Apesar desse padr@o dos Ultimos anos, o crescimento do consumo do governo serd
nulo em 2018, como resultado da atual limitagdo fiscal.

O padrdo de recuperacdo da atividade no Brasil nas recessdes de 1996 até 2014 tem
sido caracterizado por uma alta contribuicdo das exportagcdes, que explicaram o
inicio do processo de retomada. O consumo das familias e do governo também
contribuiu para a retomada da atividade, com os investimentos sendo o Ultimo
componente da demanda a registrar reacdo. Ao contrdrio dessas retomadas mais
recentes, a atual recuperagdo tem sido mais gradual. A menor expansdo da
economia global em relagdo a outros processos de retomada e a necessidade de
implementagcéo de forte redugdo dos gastos publicos sugerem uma menor
contribuic@o das exportacdes e do consumo do governo na atual recuperagdo.
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A expans@o do PIB superou 4,0% em apenas sefe anos entre 1997 e 2016. Nesses anos
(2000, 2004, 2006, 2007, 2008, 2010 e 2011), o crescimento médio do consumo das
familias foi de 5.3%; e o dos investimentos, de 9.8%. Dados os atuais pesos dos
componentes do PIB e a sensibilidade histérica da dinGmica das importacdes frente
ao crescimento dos investimentos, o crescimento do PIB seria inferior a 4,0% em 2018,
mesmo assumindo a expansdo média do consumo das familias € dos investimentos
daqgueles anos, por conta da nossa expectativa para a expansdo do consumoe do
governo e das exportacdes em 2018.

Um crescimento do PIB de 4,0% em 2018 exigiria uma combinag¢do ndo usual de forte
expansd@o do consumo das familias e dos investimentos assumindo o nosso cendrio de
crescimento das exportagdes de 50% e do consumo do govemo de 0,0%, de
contribuic@o quase nula da variagcdo de estoques para o crescimento do PIB e de
manutencdo da sensibilidade histérica do crescimento das importagdes ao
crescimento do consumo das familias e dos investimentos.

A expansdo do PIB industrial serd o principal determinante do crescimento do PIB em
2018, apds o forte recuo entre 2014 e 2016. Essa dindmica mais favorével da produgdo
industrial serd@ mais expressiva na industria de transformagdo. O PIB agropecudrio
recuard em 2018, dificultando uma maior expansdo do PIB, ao conirdrio de 2017,
quando contribuiu bastante para a recuperagdo da atividade. A producdo industrial
aumentou desde o 1T17, em particular no que se refere & produ¢do de bens de
capital e de consumo durdveis. A industria automobilistica foi o setor com maior
expansdo no periodo.

Um eventual maior recuo da taxa de desemprego elevaria a nossa projecdo de
crescimento do consumo das familias em 2018. Essa dindmica pode ocorrer por conta,
por exemplo, de um efeito mais favordvel da aprovacdo da reforma da legislagdo
trabalhista sobre as condicdes do mercado de trabalho. Um eventual maior
crescimento global também contribuiia para elevar as exportagdes do Pais e
melhorar a confianca na economia.

A eleicGo para a Presidéncia em 2018 constitui-se em um importante risco para o
desempenho da economia. Uma grande vantagem de um candidato ndo
comprometido com a necessidade de ajuste fiscal nas pesquisas eleitorais em meados
de 2018 tende a gerar uma expressiva deterioracdo das condi¢des financeiras no Pais,
com impacto negativo sobre o crescimento da economia. Essa incerteza também
tende a influenciar negativamente a dinédmica dos investimentos.

As condicdes do mercado de trabalho continuardo melhorando em 2018 e 2019. A
taxa de desemprego média no ano diminuira de 12,7% em 2017 para 12,0% em 2018 e
11,6% em 2019, em fungdo da nossa expectativa de recuperagdo do crescimento da
populacdo ocupada. Apds forte aceleracGo ao longo do ano, os saldrios reais em
2018 aumentardo menos do que em 2017, como reflexo da maior inflagdo. A baixa
inflac&o IPCA em 2017 diminuird o valor dos reajustes salariais em 2018. Por outro lado,
a retomada da atividade contribuird para a elevagdo dos salérios reais nos proximos
anos. Apesar da desaceleracdo dos saldrios reais, o maior aumento da populagcdo
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2 ocupada contribuird para a ampliacdo da massa salarial real. O cremMumm

massa salarial real serd de 2,4% em 2017, 3,9% em 2018 € 3,7% em 2019.

A populagc@o ocupada cresceu a partir do 2T17, apos expressiva deterioragdo das
condigcdes do mercado de trabalho durante a recessdo. Esse movimento deveu-se a
forte expansdo da populagdo empregada no setor informal (empregados sem
carteira e trabalhadores por conta prépria).

Os microdados da PNADC apontam que a alta do emprego informal desde o 3T16
deveu-se, principaimente, & dindmica infrigante da populagdo ocupada de
ambulantes informais nos servigos de alimentagdo, gue criou 220 mil empregos no 3117
ante o 3T16. Isso corresponde a 11,3% de toda a alta da populagdo empregada no
mercado informal, apesar de o seu peso médio nesse grupo ser de apenas 1,2%. O
forte aumento da populac@io empregada desses ambulantes comegou no 3716,
tendo sido disseminado em todas as regides do Brasil, com destaque para o Nordeste
e o Sudeste. A alta do emprego em quatro trimesires nessas regides no 3717 foi de,
respectivamente, 68 mil e 108 mil.

A retomada do emprego se deu pela criagcdo de vagas de trabalho sem carteira ou
por conta prépria, principalmente em setores relacionados a alimentagdo, vestudrio e
calcados tanto no comércio quanto na indUstria de transformac&o. A expansdo do
emprego informal no comércio de alimentos, bebidas e fumo e de produtos de
vestudrio e calgcados representou 17,9% da criagdo de vagas de frabalho, tanto
formais quanto informais, entre o 3T16 e o 3T17. J& o crescimento do emprego informal
na producdo industrial de alimentos e de téxteis, tecidos e calgcados representou 14,6%
das vagas criadas no periodo.

6.1.2.3. Cendrio Fiscal

Com a aprovacdo da Emenda Constitucional 95, o governo ceniral precisard seguir
trés regras fiscais nos préximos anos: (i) a meta para o resultado primdario; (i) a Emenda
Constitucional 95/2016 (EC95/2016), que estabelece que as despesas primdrias n&o
podem crescer em termos reais; e (i) a regra de ouro (operagdes de crédito ndo
podem exceder as despesas de capital).

O déficit primario do setor publico consolidado recuard gradualmente para -2,3% do
PIB em 2017, para -2,2% do PIB em 2018 e -2,1% do PIB em 2019. A redug¢do da inflacGo
e da taxa Selic contribuiu para reduzir o pagamento de juros para -5,8% do PIB em
2017, -5,0% do PIB em 2018 e -5,6% do PIB em 2019. O déficit nominal recuaré de -8.1%
do PIB em 2017 para -7,2% do PIB em 2018 e aumentard para -7.7% do PIB em 2019.

O maior crescimento do PIB recuperard as receitas recorrentes em 2018 e 2019,
enquanto o menor reajuste do saldrio minimo desacelerard os gastos previdencidrios e
assistenciais. O governo cumprird sua meta de déficit primdrio em 2018, mas
dificimente em 2019, se os gastos obrigatdrios ndo forem contidos.

Dentre os componentes das despesas obrigatérias, os dispéndios com subsidios e a
desoneracdo da folha de pagamentos sGo os que possuem a maior probabilidade de
ajustes em 2018.
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S A negociacdo para eventual aprovacdo no plendrio da Camara SRR o v

exigiv uma diluicao adicional do substifulivo aprovado na Comissao Especial em maio
de 2017. A nova proposta excluiu o BPC e as aposentadorias rurais da reforma,
impossibilitando a desvinculagdo de grande parte dos gastos previdencidrios do
saldrio minimo. A nova proposta manteve o aumento da idade minima para
aposentadoria e a regra de transicdo, bem como o tempo minimo de contribuicdo
como critério de acesso. A proposta ndo alterou as propostas relativas ao RPPS e
manteve o equalizacdo dos sistemas previdencidrios para servidores publicos e
empregados do setor privado.

Alguns membros do Congresso defendem um enxugamento da reforma para
aprovacdo apenas da idade minima para aposentadoria em conjunto com uma
medida proviséria (MP) que altere outras regras do sistema previdencidrio. A maior
parte da aposentadoria dos servidores publicos ndo pode ser alterada via MP.

Os dispéndios com aposentadorias e pensdo por morte representam mais de 82% do
total dos gastos do Regime Geral da Previdéncia Social = RGPS (INSS). Uma redugdo
da expansao dos gastos previdencidrios requer alteragdes nos critérios de exigibilidade
e de determinagdo do valor dos dois beneficios previdencidrios.

A forte deteriorac@o do déficit nominal nos Ultimos anos e a consequente elevagdo
da divida bruta como percentual do PIB torardo a posigdo fiscal do Brasil muito
desfavoravel em relac@o ao resto do mundo. Assumindo a expectativa do FMI para o
resultado nominal estrutural como propor¢cdo do PIB potencial e para a divida bruta
do govemno geral como percentual do PIB para 74 economias enire 2018 e 2022,
haveré uma expressiva deterioragdo da posicdo fiscal do Brasil. O déficit nominal
estrutural seré o maior da amostra, e a divida bruta estarG entre as maiores dessa
amostra.

Os crescentes gastos publicos tém exigido a manutencdo de alta carga tributéria no
Brasil. Por exemplo, as despesas primdrias do governo central no Brasil foram bem mais
altas do que a mediana de gastos dos demais paises da América Lafina entre 2010 e
2014. Grande parte dos gastos publicos no Brasil sdo consumidos por transferéncias
sociais, principalmente aquelas relacionadas com a Previdéncia Social. Os gastos com
juros também sdo expressivos no Pais, fornando o espago para gastos operacionais e
com investimentos ainda mais limitado.

A inflac@o IPCA aumentard de 2,8% em 2017 para 4,5% em 2018-19. Assim, a inflago
em 2018 serd similar ao centro da meta de inflacdo do Banco Central e mais préxima
&s estimativas para a inflag@o de longo prazo. O aumento da inflac@o de pregos livres
de 1,1% em 2017 para 3,8% em 2018 explicard 2,0pp do aumento da inflagdo em 2018.
Por outro lado, o recuo da inflag@o de administrados, de 8.1% para 7.1% no periodo,
contribuird para reduzir a inflagdo IPCA em -0,3pp em 2018.

Nosso cendrio assume reducdo da taxa de juros bdsica Selic de 7,00% a.a. em 2017
para 6,75% a.a. na reunido de fevereiro do Comité de Politica Monetdaria (Copom) e
sua estabilidade em grande parte do ano até aumentar 25 pontos-base (pb) na
reunidio de 31 de outubro e 50pb na reunido de 12 de dezembro, alcangando 7,50%
a.a. O ciclo de aperto monetdario continuard em 2019, com alta da taxa Selic de S0pb
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nas primeiras quatro reunides do ano, de 7,50% no fim de 2018 para 9mumm

2019.

Nossa projec@o de alta da taxa Selic estd associada a

leitura de que o hiato do

produto fechard no inicio de 2019, sendo necessdrio eliminar o efeito expansionista dos
juros vigentes desde meados de 2017, e & expectativa de manutencdo do
desequilibrio fiscal nos proximos anos, que tende a elevar a inflagdo.

7. Limites para aloca¢do dos recursos

A Resoluc@o do CMN n° 3922/2010, define os instrumentos financeiros e os limites para
a alocacdo das aplicagdes financeiras do RPPS, conforme fabela a seguir:

: W ent I'ﬂ limite | Limife do RPPS limiede |  Lmile de
mw Cumulative | para Alocagdo | Alocagdo por PL Alocagdo do
3922/10 ¢ dos Recursos | do Fundo/Emissor | RPPS por Fundo
i RENDA FIXA
Titulos  Plblicos  Federdais | Arf. 7°inciso ."a" Até 100% N&o se aplica
{SELIC)
Fl e FIC 100% TPF Art. 7° inciso ,"b" 100% Até 100% Até 5% do PL do
fundo (art. 14) ok
Fl de indices 100% TP Art. 7° inciso L."c" Até 100% Até 5% do PL do
fundo (art. 14)
Operagdes Compromissadas | Art. 7°inciso Il Até 5% N&o se aplica
somente em TPF registradas -
no SELIC
Fl e FIC Referenciado RF Art. 7° inciso I 60% Até 60% Até 5% do PL do | Até 15% do PL
fundo (art. 14) do RPPS (ari. 13)
Fl e FIC de Renda Fixa Art. 7° inciso IV 40% Até 40% Até 5% do PL do | Até 15% do PL
fundo (art. 14) do RPPS (art. 13)
Poupanca em Insfituigdo | Art. 7°inciso V “a" e Para UG aié o
Financeira com baixo risco | “b" 15% Até 15% Nd&o se aplica limite do FGC
| de crédito e Letras por emissor.
Imobilidrias Garantidas - LIG
Cerlificadc de Depdsito | Ar. 7°inciso VI “a” 15% Até o limite do
Bancdrio (CDB) Até 15% N&o se aplica FGC por emissor.
FIDC em condominio Aberto | Arf. 7° inciso VIl "a" 5% Alé 5% Até 5% do PL do
fundo (art. 14)
Fl RF Crédito Privado Art. 72 inciso VI, “b" 5% Até 5% Até 5% do PL do
fundo (art. 14)
RENDA VARIAVEL
AA com referencia no | Art8° Inciso ! Até 30% Até 15% do PL do | Até 20% do PL
Ibovespa, IBrX e IBr-X50 fundo (art. 14) do RPPS (art. 13
ETF referenciado em | Art 8% Inciso Il Até 30% Até 15% do PL do
Ibovespa, IBrX e IBrX-50 fundo (art. 14
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fundo (art. 14}

Fl Multimercado aberto Art 8%, Inciso IV Até 10% Até 15% do PL do
fundo (art. 14)

FI em Parlicipagdes em | Art8° Inciso V Afé 15% do PL do
condominio Fechado Até 5% fundo (art. 14}

FI Imobilidric com cotas | Art 8% Inciso VI Até 15% do PL do
negociadas em bolsa fundo (art. 14)

8. Controle de Riscos

Por n@o possuir uma equipe especializada e especifica para andlise de riscos dos
investimentos, o Fundo de Previdéncia de Rio Verde poderd adotar os servigcos de
consultoria especializada, acompanhando os riscos de mercado, de liquidez e de
crédito, bem como o retorno dos ativos.

Como se trata de gestdo passiva admite-se o nivel maximo de Valor em Risco (VaR)
de 95% de confiabilidade.

8.1. Risco de Mercado

O risco de mercado depende do comportamento do preco do ativo em funcdo das
condi¢cdes de mercado. Para entender e medir possiveis perdas devido s flutuacdes
do mercado seria importante identificar e quantificar fatores que impactam a
dindmica do preco ativo. Pode ser subdividido em algumas grandes dreas como:
aciondrias, c@dmbio, juros e mercadorias (commodiities).

O controle de risco de mercado é feito com base nos limites estabelecidos na
legislacdo aplicGvel e complementado nessas diretrizes de investimento. O risco de
mercado €& estimado, empregando-se determinadas medidas estatisticas de
probabilidade e correlagcdo para calcular os riscos de cada instrumento e agregd-los
para o cdlculo de risco de uma carteira. Essas medidas sdo, basicamente, o desvio-
padrdo dos ativos e as varidneias e covariancias, como medidas de correlagcdo entre
os retornos dos ativos da carteira.

8.2. Risco de Liguidez

O risco de liquidez pode ser definido como o risco de perdas devido & incapacidade
de desfazer rapidamente uma posicdo, ou obter financiamento, devido as condicdes
de mercado. Como exemplos de risco de liquidez podem-se mencionar as operacdes
com carteiras de Eurobonds brasileiros, agdes de segunda e terceira linha, alguns
contratos futuros negociados na BM&F etc., outros qjustes de margem gue venham a
consumir a liguidez da instituic@o.
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8.3, Risco de Credito SERVIDORES MUNICIPAIS DE RIO VERDE

O risco de crédito estd relacionado a possiveis perdas quando um dos confratantes
ndo honra seus compromissos. Perdas, neste contexto, comrespondente aos recursos
que poderdo ndo ser recebidos. Quando uma empresa sofre reducdo do seu rafing
de crédito, a elevacdo do seu risco percebido € notada e o valor dos seus papéis
negociados em mercados secunddrios € reduzido, em decorréncia da elevacdo da
taxa de desconto dos titulos.

A deterioracdo do crédito pode provocar perdas, ainda que a situacdo de
inadimpléncia ndo tenha se verificado de fato.

8.4. Risco de Descasamento (Ativo / Passivo)

Para que os retornos esperados se concretizem é necessdrio o acompanhamento do
desempenho das aplicacdes selecionadas pelos Gestores do RPPS. Para tanfo, a
empresa de consultoria fard a medicdo dos resultados, utilizando as informacdes
atuariais para o casamento entre o passivo e o ativo, pricrizando a liquidez, risco e
retorno dos investimentos do instituto.

9. Vedacoes

O Art. 23 da resolucdo 3922/2010 veda as seguintes atitudes no que se refere aos
investimentos dos RPPS:

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 patrimoénio liquido.

Il - aplicar recursos na aquisico de cotfas de fundo de investimento cujas
carteiras contenham ftitulos que ente federativo figure como devedor ou preste
fianca, aval, aceite ou coobrigacdo sob qualguer outra forma.

Il - aplicar recursos na aquisicé@o de cotas de fundo de investimento em direitos
creditérios ndo padronizados.

IV - praticar as operagdes denominadas day-frade, assim consideradas
aguelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de
o RPPS possuir estoque ou posic@io anterior do mesmo ativo, guando se tratar
de negociagdes de titulos puUblicos federais realizadas diretamente pelo
instituto.

V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de
crédito ou outros ativos que ndo os previstos na legislacd&o em vigor.
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10, Critérios de Avaliacdo de Aplicacdes e Resgates oo wmcrsoxro veo:

10.1. Critério de avaliagdo para Aplicacdo

Na aplicagcdo dos recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social em titulos e
valores mobilidrios, conforme disposto nos artigos. 7° e 8° da Resolugcdo 3922/2010, o
responsavel pela gestdo deverd aplicar a politica de credenciomento a ser
implantada pelo RPPS e observar os critérios desta Polifica de Investimento, conforme
item 4, adotando elevado padrdo técnico e transparéncia como referéncia, antes do
efetivo fechamento da operacao.

10.2. Critério de avaliagdo para Resgate

Os recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social aplicados no mercado financeiro,
que estejam em desacordo com o estabelecido na Resolucdo 3922/2010,
desenquadrado com esta Politica de Investimento e/ou com rentabilidade abaixo
que foi determinada pela Taxa de Meta Atuarial (TMA), deverd ser realocada dentro
dos critérios do mercado financeiro, a fim de preservar o capital investido do RPPS e a
superacdo da sua TMA.

11.Critérios de AvaliagGo e Acompanhamento dos
Investimentos

Deverdo ser elaborados relatérios detalhados, no minimo ao término de cada
bimestre, sobre a rentabilidade e risco das diversas modalidades de operacoes
realizadas pelo RPPS com titulos, valores mobiliGrios € demais ativos alocados nos
segmentos de renda fixa, renda variGvel e imdveis, e submeté-los &s inst@ncias
superiores de deliberagcdo e controle.

12. Disposicoes Gerais

Atendendo ao § 2° do art. 1° da Portaria SPS n° 155/2008, o relatério da politica de
investimentos e suas revisdes, a documentag@o que os fundamente, bem como as
aprovagdes exigidas, deverdo permanecer & disposicdo dos oérgdos de
acompanhamento superviséo e conirole pelo prazo de 10 (dez) anos.

12.1. Vigéncia

O prazo de vigéncia desta Politica de Investimentos compreende o periodo de
01/01/2018 a 31/12/2018.
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As aplicagcdes que ndo estiverem claramente definidas nesse documento, e que ndo
estiverem de acordo com as diretrizes de investimentos ou em conformidade com a
legislacdo aplicavel em vigor, deverdo ser levadas ao Conselho de Administrac@o
para avaliagdo.

A Politica de Investimentos foi desenvolvida considerando-se as projecdes macro e
microecondmicas no intervalo de doze meses e poderd, justificadamente, ser revista
no curso de sua execugdo, com vistas & adequacdo ao comportamento da
conjuntura do mercado ou a nova legislacdo.

12.3. Reenquadramentos

v Os regimes préprios de previdéncia social terdo o prazo de 180 (cento e
oitenta) dias a contar da data da entrada em vigor da Resolucdo 3922/2010
para gjustar eventuais desenquadramentos de ativos existentes em relac@o ao
que preconiza a Resolugdo. NGo serd permitido, no entanto novas aplicagdes
que onerem os desenquadramentos eventualmente existentes.

v Desenquadramentos motivados por valorizacdo ou desvalorizagdo de
investimentos terdo o prazo de 180 (cento e oitenta) dias para
reenquadramento a partir da data de ocormréncia.

12.4. Forma de Divulgacdes

As informagdes contidas na Politica Anual de Investimentos e suas revisdes deverdo ser
disponibilizadas pelos responséveis pela gestdo do RPPS aos seus segurados e
pensionistas, no prazo de 30 (frinta) dias, contados da data de sua aprovagdo, através
dos placares oficiais do municipio e aviso no contra cheque dos participantes.

12.5. Responsabilidade do Gestor de Investimentos

O responsavel pela gestdo dos recursos do RPPS deverd ser pessoa fisica vinculada ao
ente federativo e a unidade gestora do regime como servidor titular de cargo efetivo
ou de livre nomeagdo e exoneracdo, apresentado formalmente designado para a
fungdo por ato da autoridade competente.

Devera ter sido aprovado em exame de cerfificagc@o organizado por entidade
autdnoma de reconhecida capacidade técnica e difusGo no Mercado Brasileiro de
Capitais.

12.6. Deliberagdes dos membros do Conselho e Diretoria
Executiva
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De acordo com o arfigo 5° da Resolucao 3922/2010, a polifica afual de inveshimentos
dos recursos do regime proprio de previdéncia social e suas revisdes deverdo ser
aprovadas pelo 6rgdo superior de supervisdo e deliberacdo, antes de sua
implementacao.

A Politica de Investimentos do Fundo foi aprovada através da resoluc@o do Conselho
Deliberativo do municipio em 06 de dezembro de 2017.

Rio Verde - GO, 06 de no ro de 2017.

»

Alexandre Silva Mac%cr/ =
Presidente

mpwf?

Maria Pires Guimaraes Ro&ngues
Diretora Financeira

Ataualpa Veloso Roriz
Consultor de Investimentos
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