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Os responséveis pela gestiio do regime proprio de previdéncia social,
antes do exercicio a que se referir, deverdo definir a politica anual de
aplicacdo dos recursos, isto é, a Politica de Investimentos. Este
documentoestabelece o processo de investimento, ajudande o
investidor a entender suas necessidades especificas, e aumentando a
probabilidade de decisdes adequadas ac seu perfil de investidor.

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

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

A Politica de Investimentos do RPPS deve ser constituida pelos
seguintes elementos basicos: o modelo de gestdo a ser adotado e, se
for 0 caso, 0s critérios para a contratagdio de pessoas juridicas
autorizadas nos termos da legislacio em vigor para o exercicio
profissional de administragéo de carteiras; a estratégia de alocacio
dos recursos entre os diversos segmentos de aplicacdo e as
respectivas carteiras de investimentos; os parametros de rentabilidade
perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas
obrigacdes, tendo em vista a necessidade de busca e manutengao do
equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificacdo e
concentracio previstos na legislagio; e os limites utilizados para
investimentos em titulos e valores mobilldrios de emissdo ou
coobrigagio de uma mesma pessoa juridica - Art. 49, Subsecdo 11,
Resolugiio CMN 3.922/2010e com as novas alteragfes descritas na
resolugdo 4392/2014.

Sinteticamente, a Politica de Investimentos demonstra os objetivos de
retorno, aversdo a risco e restrigdes. Q retorno esta diretamente
correlacionado com o risco.Por isso, definidas as condiges de risco e
retorno, as alternativas de investimentos serdo defimitadas através das
restriches estabelecidas.
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REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO DO FUNDO DE
PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DE CERRO
BRANCO no uso das atribuigdes que lhe s&o conferidas
peloart. 23° da Lei n® 839, de 30 de Dezembro de 2005,
torna plblico que, em sessdo realizada em 21 de
Dezembro de 2016,com base no art. 4° da Resolugao
CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010 e as novas
alteragbes descritas na Resolugdo 4.392/2014, APROVA
esta POLITICA DE INVESTIMENTOS referente ao
EXERCICIO DE 2017,

A elaboracio desta Politica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE
INVESTIMENTOS deste RPPS, como 6rgdo auxiliar no processo decisdrio quanto
a execucfo da politica de Investimentos, cujas decisdes serdo registradas em ata,
subscreve juntamente com o CONSELHO DE ADMINISTRACAO esta politica
anual de investimentos.

REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO

Av. 12 de Maio, n® 370 — Centro — CERRO BRANCO
ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL

CEP - 96.535-000

CNPJ] - 16.513.568/0001-46

enardefran@hotmail.com



C

—

Estado do Rio Grande do Sul
- Prefeitura Municipal de Cerro Branco

,SUMARIOB®
APRESENTAGAO......cssnssnisnines reseeseereseeseRessAIRRIRAERRISSIERT PSSR RR SRR RS SRS R R SRR A ST 4
DO OBIETO 1sveeveessneessrnssesssnmnssssssasssnsssssastinssnsrrssanedsiantisiaesatanesssaeesasabiitatssasse 4
DA ADMINISTRACAD 1 1veevverrarssrersmnsessnnsresnsssessnesiassasteranssinmmsisbineresansessnsissuaionsnsens 4
DA ORGANIZACAO DO DOCUMENTO ceeiuueivirnnessmssirrmns i nsssn st s st 4
VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLiTICA DE INVESTIMENTOS 2017.........0 6
DA VIGENCIA 1 evvtvseeseeeesarnesasensarsssesssnmesosssasasssssiammnssssanssssamsismnasannsbhsiatsissnisssntes 6
DIOS OBJETIVOS sevesenrsressssnnsinsenesssensisranssssissssessnerssssstssiaitboiensssssenmasaiorssesinneise 6
MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS ....ccovmmtmnmsniminnuinsansas 8
DO MODELD DE GESTAOu1vvesvreresiansssasensissssiinsmnsrnsman it isansssisnsesnaaiasassismsssnisionnnses 8
DOS SERVICOS ESPECIALIZADOS 1..uvesvsrerssorsansssansissssssismnssssssn s st s man gt ssns csans st 9
ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCKO CMN 3.922/2010.....ccieuimmmncrnesrensnnn 10
CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADDO .....rcciinnineenserssinin 12
ECONOMIA MUNDIAL E TAXA DE CAMBIO 1vvivisevesssnneiasnnsiormnssstsssismmnaiannnsinnessonesssanins 15
TAXA DE JUROS, INFLAGAO E POLITICA MONETARIA....cocvserumsnirninssressssssssssnnsiorasns 17
ATIVIDADE ECONOMICA E PRODUTO INTERNO BRUTO ciivves i 19
EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2017 - BRASIL.....ccotvsenaranis 21
TRENDA FIXA 1eronvevrerssansnsnesrevssnersesscnnnnsssnsaesssosstonsnnnasssisasnesssnsbipnassasasssnnsssanass 21
PENDA VARIAVEL 1vvvvereeeseessrasnsetsanssersesssasnisbssnsssssrsssnsndiessinsiossnsssnbtvennnisnisasssaniss 24
CONSIDERACOES GERAIS - CENARIO 2017 ...cocurcrmninnrerinsssssmsamsnnisnssssens 27
CONTROLE DE RISCOS ...cccirirmmueisermmmnaisarmmtinmismissinis s tinnssmssainsnseannnasisis 28
GLOSSARIO ....orvreverssrsarssssninns rererrrnassante S ereeraeeesnssmEsesensETrRraeeReraTans 29
DIRETRIZES PARA ALOCACﬁO DOS RECURSOS...cocinmirirnmsersarmmsntivssnsesises 31
DIAS DHRETEIZES +evvverseeersrsvererinesorsnsiotinessnmsneisians ieinsssessssst sansseranssssnssnsasssnnntiss 31
DAS ALOCACOES DOS RECURSDS «evvuvervisasiismanssssinsessmnsonimnssiisatssana s reassassssssnsss s 34
DOS SEGMENLOS . .evrisuesitsrinremetssns arsst s assae e ra s s s T s 34
DIOS LilTIItES GGEIAIS cvversserreersrnsrerasisrnsssesssssinsnerrsenrietnmussmiatssnnsisitssnsiisiie 35
Da Avaliagiio de Desempenho das ApliCAgOES ... mncninniini e 36
Dos Riscos de Mercado € Crédito ..c.ovvvarirmissemsinnnnisrermessnsm s 36
PIO GESTED vevvvrerssarsrrreresaassssseessstsntesessssasnasesssssasssmnsionnrnnsserseisaniarnnsenniviss 38
CrEtMCIAMENTD ..oeeviestisereseeseseresrsien s s s e s s b pame s e n T re st aa T amen e 38
ESTRATEGIA PARA ALOCA(;KO DE RECURSOS......cstrrincrmmunnissinssensnnnatanins 38
RESUMC DOS ENQUADRAMENTOS 1vvuvssarssssesssnssssessnnivasmansassssssasnaranssiasssassannsnsnasssas 39
VEDAGOES ......... B— S fveseresssesrensrssiesEEERRTRREIREOREeSRREERRRR RO I RE R AR R E RS 41
DISPOSICOES GERAIS ...c.otveunens S S S voarnnren veren 42
AANEXO Laneeeoeeiveeseeeeeeeeeaaaestiaassssasensssisnnres e samrnry s b b e R ae e snmesr e s s e aa b LA H LA R R R E e s 44

=,

— W PR

:";}-?‘\“ \‘j



\ / \ Estado do Rio Grande do Sul
l Prefeitura Municipal de Cerro Branco

>APRESENTAgKo"

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde sobre as aplicagBes dos recursos do
regime préprio de previdéncia social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO
DE CERRO BRANCO.Fica estabelecido que os recursos do regime préprio
de previdéncia social instituido, nos termos da Lei n® 9.717, de 27 de
Novembro de 1998, devem ser aplicados conforme a legislagdo em vigor,
tendo presentes as condicbes de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez e transparéncia.

Observadas as limitacBes e condicBes estabelecidas na legislagdo vigente,
os recursos do regime préprio de previdéncia social devem ser alocados,
conforme as diretrizes definidas nesta Politica de Investimentos, nos
seguintes segmentos de aplicagdo: renda fixa; renda varidvel; e imdveis.
S3o0 considerados recursos do regime proprio de previdéncia social: as
disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital; os demais
ingressos financeiros auferidos pelo regime préprio de previdéncia social;
as aplicagBes financeiras; os titulos e os valores mobiliarios; os ativos
vinculados por lei ao fundo integrado de previdéncia; e demais bens,
direitos e ativos com finalidade previdenciaria do regime proprio de
previdéncia social.

Da Administracdo

O regime proprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE CERRO
BRANCO & administrado pela UNIDADE GESTORA representada pelo
REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO, localizado na Av. 12 de
Maio, 370 - Centro - CEP 96535-000, inscrita no CNPJ sob o no
16.513.568/0001-46, doravante abreviadamente designada, RPPS,
tendo como Representante Legal do Ente o Sr. IEDO PETERMANN ¢ o
Representante Legal da Unidade Gestora a Sr. ENAR DE FRANCESCHI.

Da Organiza¢do do Documento

O presente documento estd estruturado em treze secOes. Esta
INTRODUGAO de apresentacdo da Politica de Investimentos do REGIME
PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO A VIGENCIA E OBIETIVOS DA
POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacandoa abrangéncia temporal dos
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efeitosoriginados por este documento € o propdsitode curto e longo prazo
do RPPS. O MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para
prever 0 modo de gerir 0s recursos e o suporte especializado necessario.
Os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN 3.922, de 25 de Novembro de
2010 e as novas alteracSes descritas na Resoluggio 4.392/2014, a partir da
sintese dos seus principais aspectos correspondentes. A CONJUNTURA
ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO, para oferecer dados e informagdes
a respeito do contexto econdmico de investimentos, bem como as
EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO PARA 2017, AS
CONSIDERACOES GERAIS DO CENARIO DE 2017, CONTROLE DE RISCO,
GLOSSARIO onde se expdem alguns conceitos. Temosas DIRETRIZES PARA
ALOCACAQ DOS RECURSOS, alinhando os elementos de gestdo e as suas
respectivas restricbes. A ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS,
onde tracamos os limites de alocagbes por segmento. As VEDACOES e por
fim, as DISPOSICOES GERAIS.
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VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

2017‘

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos sera valida para todo o EXERCICIO DE
2017. Durante este periodo, corregbes e alteragdes poderdo ocorrer para
adequar mudangas na legisiacao aplicével, ou caso seja considerado
necessario pelo REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO Até 31 de
Dezembro de cada exercicio em relacdio ao exercicio seguinte aprova-se a
politica anual de investimentos, que ter4 mandato exclusivo, ou seja, ndo
serd permitida a existéncia de duas politicas de investimentos abrangendo
0 mesmo exercicio concomitantemente em qualquer hipotese.

Dos Objetivos

Os objetivos contemplam horizontes de curto prazo, bem como de longo
prazo. Em esséncia, o regime proprio de previdéncia social dos servidores
publicos do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO deve ser organizado para
garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio do plano de
beneficios. Para isso, ¢ seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial
representa 0 seu objetivo de longo prazo. Alem disso, precisa visar
permanentemente a construgdo de processos de pleno acesso dos
segurados as informagGes relativas a gestdo do regime e participacdo de
representantes dos servidores publicos, ativos e inativos, nos colegiados €
instancias de decisio em que os seus interesses sejam objeto de discusséo
e deliberacdo, nos termos do art. 69, Inciso IV e art. 19, Inciso VI da Lei
9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicagao
dos recursos no curto prazo. Anualmente, € necessario selecionar 0s
diversos segmentos de aplicagdo e as respectivas carteiras de
investimentos de acordo com o perfil das obrigagbes do respectivo regime
préprio de previdéncia social, observados os critérios para aplicagdo dos
recursos, conforme estabelecido pelo Conselho Monetario Nacional, tendo
em vista a necessidade de buscara manutengdo do equilibrio financeiro e
atuarial e os limites de diversificacdo e concentra¢do previstos na referida
legistagao.

Por conseguinte, o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCOprecisa
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buscar, através da aplicacdio dos seus recursos, uma rentabilidade igual ou
superior & sua meta atuarial. Com base no horizonte de longo prazo, e a
situacdo financeira e atuarial observada atualmente, a META ATUARIAL,
definida e aprovada juntamente com a Politica de Investimentos, serd
representada pelo benchmark IPCA ACRESCIDO DE 6% a.a. (IPCA +
6% a.a.). Institui-se também os objetivos de assegurar que 0s gestores,
servidores, participantes, beneficidrios, prestadores de servigos e orgaos
reguladores do RPPS tenham o claro entendimento dos objetivos e
restricdes relativas aos investimentos; e garantir transparéncia e ética no
processo de investimento, o qual deve ser feito seguindo diretrizes, normas
e critérios.
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MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOSL

Do Modelo de Gestao

O modelo de gestdo dos recursos do regime proprio do MUNICIPIO DE
CERRO BRANCO é uma opc3o estratégica dos seus gestores. Segundo o
art. 15 da Resolugao CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010 e as novas
e e alteragOes  descritas  na Resolugdo

. 4.392/2014, a gestdo das aplicagBes dos

ELABORAR . recursos dos regimes proprios de
RELATORIOS . previdéncia social poderd ser propria, por
DETALHADOS, no entidade autorizada e credenciada, ou
wmining, ~ mista.  Neste ~ momento,  aopgdo
TRIMESTRALMENTE, @ realizadapelo REGIME PROPRIO DE

PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS
DE CERRO BRANCO compreendeu o0
modelo de GESTAOPROPRIA, ou seja,
quando as aplicagdes $30
~ realizadasdiretamente  pelo érgdo  ou
. v entidade gestora do regime proprio de
previdéncia social.

sobve os riscos conforme
portaria 440/2013...

Conforme a legislacio vigente, os regimes proprios de previdéncia social
somentepoderdo aplicar recursos em carteira administrada ou em cotas
defundos de investimentos. A gestdio podera ser exercida por instituigbes
financeiras, demaisinstituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil (BACEN) oupessoas juridicas autorizadas pela Comissdo de
Valores Mobilidrios (CVM)para o exercicio profissional de administracdo de
carteiraconsiderada, pelos responsaveis pela gestdo de recursos do
regimeproprio de previdéncia social, com base, dentre outros critérios, em
funcionamento no Pals, como: de baixo risco de crédito; oude boa
qualidade de gest&o e de ambiente de controle de investimentos.

No processo de gestdo, destaca-se alguns cuidados importantes. Na
aplicacdo dos recursos em titulos e valores mobifiarios, o responsavel pela
gestso, além da consulta & instituigdo financeira, a instituigao autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou as pessoas juridicas autorizadas
pela Comissdo de Valores Mobiiiarios para o exercicio profissional de
administraciio de carteira, deverd observaras informacbes divulgadas,
diariamente, por entidades reconhecidamente idoneas pela sua
transparéncia e elevado padréo técnico na difusdo de precos e taxas dos
titulos, para fins de utilizagdo como referéncia em negociagdes no mercado
financeiro, antes do efetivo fechamento da operagdo.
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O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO devera observar as
obrigatoriedades da PORTARIA N° 440, DE 9 DE OUTUBRO DE 2013 que
Altera a Portaria MPS/GM n° 519, de 24 de Agosto de 2011 e portaria n°
300/2015 na gestdo dos recursos, destacando a OBRIGA(;T\O de realizar
AVALIACAO DO DESEMPENHO DAS APLICA(;@ES. No caso de entidade
autorizada e credenciada, no minimo semestraimente, adotando, de
imediato, medidas cabiveis diante da constatagdo de performance
insatisfatoria, bem como ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no
minimo, TRIMESTRALMENTE, sobre a rentabilidade, os riscos das diversas
modalidades de operacies realizadas nas aplicagbes dos recursos do RPPS
e a aderéncia & politica anual de investimentos e suas revisdes e submeté-
los &s instancias superiores de deliberagdo e controle, conforme a Portaria
MPS 440/2013,

O RPPS atualmente possui uma empresa de consultoria, de acordo com os
critérios estabelecidos na Resolugdo 3.922/2010 e as novas alteracdes
descritas na Resolugio 4.392/2014, para prestar assessoramento as
aplicagdes de recursos. Esta consultoria e assessoria de valores mobiliarios
auxilia o regime proprio de previdéncia social no acompanhamento e
monitoramento do desempenho, do risco de mercado e do enguadramento
das aplicagbes dos recursos, orientando o RPPS em relagdo ao seu
portfélio, auxiliando assim na emissdo dos pareceres obrigatdrios.

Dos Servigos Especializados

A contratacio dos servicos de consultoria de valores mobilidrios devera
levar em consideragdo critérios pré-definidos. Sublinham-se aspectos como:
a experiéncia, especializagio e idoneidade da empresa, bem como o custo
e a qualidade da prestagdo de servigos e, ainda, de acordo com o art. 18
da Resolucio CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010 e as novas
alteracdes descritas na Resolugdo 4.392/2014, estar devidamente
habilitada na CVM como Consultora de Valores Mobilidrios. E de
fundamental importincia que a empresa habilitada na CVM como
Consultora de Valores Mobilidrios nSo seja ao mesmo tempo também
cadastrada na CVM como Prestadora de Servicos de Administragdo de
Carteiras e nem como Agente Autdnomo — Pessoa Juridica.

As pessoas naturais contratadas  pelas pessoasjuridicas  que
desempenhamatividade de avaliaggdo de investimento em valores
mobilidrios, emcardter profissional, com a finalidade de produzir
recomendacdes, relatérios de acompanhamento e estudos, que auxiliem no
processo detomada de decisdes de investimentos deverdo estar registradas
na Comissio de Valores Mobilidrios, nos termos da Resolugdo CMN
3.922/2010 e as novas alterages descritas na Resolucdo 4.392/2014 e da
legislagdo vigente.
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ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUGAO CMN 3.922/ ZOIOL

Resolucdo CMN n® 3.922/2010

Limites percentuaispara asaplicagdes dos RPPS
Artigo 7° - RENDA FIXA

INCISO I - Até 100% em:

a) Titulos publicos federais

b) Fundos compostos por 100% em titulos publicos, indexados ao indice
IMA ou algum de seus subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com
excecdio do IMA-S, pois este esta atrelado a taxa de juros de um dia
(SELIC).

INCISO II - Até 15% em operacdes compromissadas lastreadas em titulos
pUblicos federais.

INCISO III - Até 80% em:

a) em fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou Referenciados em
indicadores de desempenho de renda fixa, constituidos soba forma de
condominio aberto e cuja politica de investimento assuma ocompromisso
de buscar o retorno de um dos subindices do indice deMercado Anbima
(IMA) ou do Indice de Duragdo Constante Anbima(IDkA), com excegdo de
qualquer subindice atrelado a taxa de juros de umdia;

b} em cotas de Fundos de fndices de Renda Fixa, cujas carteiras sejam
compostas por ativos financeiros que busquem refletir as variacbes e
rentabilidade dos subindices do IMA ou IDKA.

INCISO 1V - Até 30% em:

a) Fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou Referenciados, atrelados
ataxa de juros de um dia (SELIC);

b) Fundos de indices de Renda Fixa cujas carteiras sejam compostas por
ativos financeiros que busquem refletir as variagdes e rentabilidade dos
indices de renda fixa.

INCISO V - Até 20% em:

a) Poupanca;
b) Letras Imobiliarias Garantidas.

— \____\tt_xz . : L’ ,/,z N
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INCISO VI - Até 15% em cotas de classe sénior de Fundos de
Investimentos em Direitos Creditdrios (FIDCs) abertos.

INCISO VII - Até 5% em:
a) Cotas de classe sénior de FIDCs Fechados;

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

OBS.: § 50 A totalidade das aplicagGes previstas nos incisos VI e VII nao
deverdo exceder o limite de 15% (quinze por cento).

Artigo 8° - RENDA VARTAVEL

INCISO I - Até 30% em Fundos de Renda Variaveis classificados como
Referenciados, que possuam como indices de referéncia o IBOVESPA, IBrX

ou IBrx-50.

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

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

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

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

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

OBS.: As aplicacdes em Renda Varidvel na sua totalidade néo deverdo
exceder o limite de 30% das aplicagdes do RPPS.

11
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CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADOL

A conjuntura econdmica representa uma configuracdo da realidade
circunstancial da economia. Através de indicadores de mercado e suas
inter-relagdes, esta segdo pretende cumprir 0 papel de apresentar
perspectivas acerca das possiveis condi¢des econdmicas que pautardo o
préximo exercicio. O foco é atribuido em especial as expectativas de
mercado, as quais se constituem como as principais sinalizadoras para a
tomada de decisdes de investimentos. A proposta é produzir indicios que
permitam transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas formadas
pelos agentes de mercado. A partir dos indicadores selecionados, analisa-
se o comportamento da economia ac longo do ano, identificando-se os
principais desafios e tendéncias para a condug&o da politica econdmica no
decorrer de 2017.

O processo de impeachment da Presidente Dilma Rousseff, cuja aprovagdo
pelo Senado ocorreu apenas no final do més de agosto, pautou as
expectativas dos agentes econdmicos durante boa parte de 2016, em
especial no que se refere & condugdo das politicas monetaria e fiscal.

Diferentemente de 2015, a aposta do mercado na redugdo gradual da Selic
aumentou a preferéncia por ativos de maior duracdo, refletindo-se
positivamente tanto no segmento de renda varidvel como no de renda fixa,
cujas rentabilidades foram bastante atrativas no decorrer de 2016.

Enquanto os principais Indices de Mercado Anbima tém conseguido superar
as metas atuariais sem sobressaltos, os ganhos de renda variavel
representados pela variagdo do Ibovespa lideraram com folga o ranking de
investimentos em 2016.

Soma-se a isso, a melhora dos indicadores de confianga da inddstria e do
mercado consumidor, que apds terem alcangados niveis muito proximos
aos verificados em 2008, ano que marcou o inicio da crise financeira global,
passaram a registrar sistematicas elevagdes a partir do terceiro bimestre do
ano.

A manutengdo da Selic em seu patamar mais elevado ac longo dos Ultimos
nove anos consistiu na principal ferramenta de combate a inflagdo utilizada
pelo Bacen.

Contudo, o descontrole dos gastos plblicos e o consequente cenario de
dominancia fiscal que vem pautando a economia do pais, tem retirado cada
vez mais a eficiéncia da politica monetdria como instrumento de
estabilizacdo econdmica.
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Apesar da desaceleragdo percebida nos {itimos meses, as projegbes
inflacionérias para o biénio 2016/2017 seguem acima da meta anual
estabelecida pelo Governo, sendo estimada uma possivel convergéncia
para o centro da meta apenas em 2018.

Por outro lado, a manutengdo de uma elevada Selic tem pressionado ©
custo da divida publica brasileira. Atualmente o Brasil lidera o ranking
mundial de juros reais, com uma taxa duas vezes superior & da Russia, pais
que ocupa a segunda colocagdo.

Com efeito, a relagdo divida/PIB atingiu a marca histérica de 73% ao final
do més de setembro, correspondendo a um significativo aumento de
41,19% na comparagdo com 2013. Frisa-se que a participagao dos juros
nominais incidentes sobre a divida jé representa aproximadamente 8,5%
do PIB nacional.

Em regra, elevacbes da Taxa Selic tendem a ser mais eficientes no
combate 3 inflacio em cendrios onde a expansdo da atividade produtiva
nio acompanha 0 mesmo ritmo de crescimento do consumo. Esse
fendmeno, conhecido como inflagdo de demanda, requer a adogao de
politicas que tenham por objetivo restringir o crédito e o consumo no curto
prazo, permitindo que o setor industrial do pais promova o0s ajustes
necessarios ao aumento da oferta.

No entanto, essa ndo parece ser a realidade do Brasil, uma vez que a
atividade econdmica se encontra estagnada desde 2014, ano em que o PIB
atingiu um irrisdrio crescimento de 0,1%. Em 2015, houve retracdo de
3,8% enquanto para 2016 as projegdes indicam nova queda de 3,3%, ou
seja, um tipico cendrio de estagflacao, fenémeno caracterizado pela
ocorréncia simultinea de altas taxas inflacionarias e paralisia da atividade
econdmica.

Toda essa conjuntura fomentou a expectativa do mercado acerca de uma
possivel redugdio da Selic j& em 2016, hipdtese estad confirmada na (ltima
reuniZo do COPOM, que reduziu a taxa em 0,25 ponto percentual.

Além disso, o mercado segue apostando no enfrentamento da questao
fiscal pelo novo Governo, como por exemplo, a possivel aprovagao pelo
Senado da Proposta de Emenda & Constituigdo n°® 241, que estabelece
limite para os gastos pUblicos pelos préximos 20 anos.

Em linhas gerais, o Governo tenta sinalizar ao mercado a importancia que
serd dada & regularizagio das contas publicas no préximo exercicio,
entendendo ser este o principal problema econémico a ser enfrentado pelo
pais. Além de fomentar a inflagio, o desequilibrio das contas publicas
aumenta a percepgdo de risco dos investidores estrangeiros, retira a
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capacidade de investimento estatal e compromete a continuidade de
programas e servigos bésicos a populacdo.
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Grafico 1 Superavit Primario, Juros Nominais e Déficit Publico
Fonte: Secretaria do Tesours Nacional
{*) Janeirc a Setembro de 2016

A gravidade da situagdo fiscal brasileira pode ser melhor visualizada através
da evolugdo do déficit primario em 2016, ou seja, o resultado das receitas
e despesas incorridas pelo setor pdblico sem levar em consideragdo os
juros incidentes sobre a divida.

As perdas de arrecadacBo decorrentes do baixo nivel da atividade
econdémica e a sistemética elevacdo das despesas em um orgamento com
alto grau de vinculagdo culminaram com um déficit acumulado nos
primeiros nove meses de 2016 superior a R$ 85 bilhGes, correspondendo
ao maior descompasso entre receita e despesa desde o inicio da série
histdrica calculada pelo Tesouro Nacional.

Somente o déficit previdencidrio avangou em torno de 107% na
comparagdo com 2015, estimando-se um prejuizo ao final de 2016 da
ordem de R$ 148 bilhdes, o que reforca a urgéncia na elaboragdo e
respectiva implementag8o de novas regras para Previdéncia Social.

No que tange a0 setor externo, o0s juros bésicos da economia norte
americana mantiveram-se constantes durante o ano de 2016. Em que pese
os sinais de recuperaciio econdmica atestados pelo mercado de trabalho, o
FED manteve a cautela na conducdo de sua politica monetaria, destacando
as dificuldades de se atingir a meta inflaciondria e as incertezas com
relacdo & economia global. No mesmo sentido, tanto a China quanto &
Zona do Euro, também mantiveram politicas de incentivos monetarios ao
longo do periodo.
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Economia Mundial e taxa de cambio

Aproximando-se das projegoes realizadas no comec¢o do ano, o FMI -
Fundo Monetario Internacional - divuigou no més de outubro uma
expectativa de crescimento da economia mundial para 2016 de 3,1%,
estimativa estd levemente inferior aos 3,4% originalmente previstos em
janeiro. Frisa-se que na atualizagdo realizada em julho, o FMI ja indicava
um cendrio de desaceleracdo nas expectativas de crescimento mundial,
quando foi Indicado & época idéntica expansdo de 3,1% para o corrente
exercicio.

Para 2017, a Ultima estimativa divulgada pelo FMI também se manteve
inalterada em relacdo ao relatdrio de juiho, sendo esperado um
crescimento de 3,4% frente aos 3,6% originalmente projetados no comego
do ano.

Além das incertezas com relacido ao desempenho das economias
emergentes, as proje¢des do FMI foram impactadas pelas perspectivas de
crescimentos mais fracos nas economias avangadas.

Segundo o relatorio da organizagdo intitulado “Perspectivas Econdmicas
Globais”, fatores como a saida do Reino Unido da Unido Européia (BREXIT)
e 0 crescimento menor do que o esperado nos EUA afetaram as projegdes
para o biénio 2016/2017.

As maiores redugBes das estimativas de crescimento do PIB ficaram por
conta dos EUA, que teve suas projecbes respectivamente reduzidas de
2,2% para 1,6% em 2016 e de 2,5% para 2,2% em 2017.

Por sua vez, tanto as projecdes da Zona do Euro como do Reino Unido
indicam crescimentos econdmicos inferiores aos efetivados em 2015. Para
a Zona do Euro, que cresceu 2% em 2015, sdc previstas expansoes de
1,7% em 2016 e de 1,5% em 2017. Ja para o Reino Unido, sdo projetados
crescimentos de 1,8% em 2016 e de 1,1% em 2017 frente aos 2,2%
registrado em 2015.

Em linha com as projecdes do FMI, a OCDE - Organizagdo para
Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico - também reduziu sua
estimativa de crescimento global para os anos de 2016 e 2017, sendo
previstas respectivas taxas globais de crescimento da ordem de 2,9% e
3,2%.

Assim como o FMI, a revisdo para baixo das estimativas de crescimento da
OCDE levaram em consideracio a piora das expectativas de expansao da
atividade econdmica dos EUA e da Zona do Euro.
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Para ambos os casos, as projecbes da OCDE indicam leve queda na
comparacio com o FMI. Para os anos de 2016 e 2017 sdo esperadas
respectivas expansdes de 1,4% e de 2,1% no PIB americano e de 1,5% e
1,4% para o conjunto dos paises que integram a Zona do Euro.

O pessimismo das proje¢bes de crescimento da economia americana
diminuem as expectativas acerca de novos aumentos da taxa basica de
juros para 2017. Depois de 7 anos mantendo as taxas proximas de zero, ©
Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC) deliberou por aumentar a
banda dos juros americanos em dezembro de 2015, variando entre 0,25 e
0,50 ponto percentual.

Tendo em vista o cardter pragmatico das decisBes colegiadas do FOMC, o
mercado ficou na expectativa de que novas altas pudessem ocorrer em
2016. Contudo, as incertezas com relagdo a economia global e a fraca
inflacio registrada no periodo culminaram com a manutencao da taxa
durante todo exercicio, evitando-se assim uma possivel evasdo de recursos
das economias emergentes.

Especificamente no caso brasileiro, a manutengdo dos juros americanos
somou-se a retomada dos indicadores de confianga a partir do processo de
impeachment instaurado no Congresso Nacional, coincidindo com uma
significativa desvalorizagdo do délar ao longo de 2016.

Entre os meses de janeiro a outubro, o real obteve valorizagdo superior a
21,3%, com o ddlar caindo de R$ 4,03 para R$ 3,18 no periodo, conforme
sintetizado no gréfico a seguir.
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Grafico 2 Taxa de Cambio {(R$/US$)
Fonte; BACEN.
Nota: CotacBes até 31/10/2016.

Com relacdo & China, as expectativas do FMI também indicam taxas de
crescimento inferiores & registrada em 2015. No ano passado a China
registrou crescimento de 6,9%, correspondendo a menor taxa de expansao
da atividade produtiva apurada ao longo dos Ultimos 25 anos.
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Para 2016 e 2017, as projecdes indicam novas quedas, com a economia
chinesa crescendo respectivamente 6,6% e 6,2%. Posteriormente, as
estimativas apontam para uma continua desaceleragdo, prevendo-se
crescimento de 6% nos anos de 2018 e 2019 e de 5,9% para 2020.

A desaceleragBo da economia chinesa segue impactando o prego
internacional dos commodities, cuja queda das importagbes tem afetado o
ritmo e a qualidade do crescimento global, impactando principalmente as
economias emergentes.

Taxa de Juros, Inflagio e Politica Monetaria

Confirmando as expectativas do mercado, a (ltima reunidio do Comité de
Politica Monetéria (COPOM) realizada em outubro decidiu, sem viés e por
unanimidade, reduzir a Meta da Taxa Selic para 14,00% ao ano.

Diversos fatores influenciaram a decisdo do COPOM, dentre os quais a
desaceleracdo inflaciondria, a retomada da confianga na economia
brasileira e a crenga na aprovagdo e implementagdo dos ajustes
hecessarios & busca pelo equilibrio fiscal.

As projecbes do mercado indicam uma continua € gradual queda da taxa
basica de juros ao longo dos préximos meses, com as ultimas Pesquisas
Focus estimando uma Selic anual de 13,50% para o encerramento de 2016
e de 10,75% até dezembro de 2017.
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Grafico 3 — Evolucio da Taxa Selic (%)
Fonte: BACEN.

NOTA: Dados até a dltima reunido do COPOM,

Embora as previsdes ainda indiquem taxas de inflagdo superiores ou muito
proximas ao teto da meta para os exercicios de 2016 e 2017, a forte
recessdo que o pals atravessa parece ter finalmente afetado a trajetdria de
crescimento do IPCA, cujo indicador relativo ao acumulado dos Ultimos 12
meses tem apresentado sistematicas redugdes.
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Em 2015 a inflagdo oficial do pais ultrapassou os dois digitos, fechando o
ano em 10,67%. Ja para 2016 e 2017, as Pesquisas Focus tem projetado
respectivas inflagdes de 6,8% € 5%, postergando um possive! atingimento
do centro da meta apenas para 2018 (4,5%).

No que se refere aos pregos administrados, que consistiram no principal
vildo da inflacdo apurada em 2015 e perfizeram alta superior a 17%, as
estimativas indicam um recuo para aproximadamente 7,5% em 2016,
caindo para 5,5% até o final de 2017.

A valorizacio do real frente ao délar também tem influenciado as
expectativas do mercado no que tange as taxas de inflagdo. A queda dos
precos de diversos produtos e insumos adquiridos no mercado externo
afeta positivamente a oferta de bens e servigos no pais, reduzindo os
efeitos sobre o consumidor final da chamada “inflagdo de custos”.
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Grafico 4 - Série Historica IPCA Anual (%)
Fonte: IBGE.
Nota: Dados até Setembro de 2016.

Além das questBes pontuadas no comunicado oficial do COPOM, os baixos
niveis de crescimento econdémico projetados e o impacto dos juros sobre a
divida plblica mobilidria também sinalizam o fim de novos aumentos da
Taxa Selic.

Conforme as projecdes do mercado, o periodo compreendido entre 0s anos
de 2015 a 2017 serd caracterizado por uma forte recessdo econdmica,
sendo previstas retragdes da atividade produtiva em 2015 e 2016 e uma
timida expansao em 2017.

No que se refere as necessidades de financiamento do setor publico
(NFSP), frisa-se que somente entre o0s meses de janeiro a setembro de
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2016 o total de juros nominais incidente sobre as dividas da Unido, Estados
e Municipios, incluindo-se as Empresas Estatais, atingiu o montante de
R$ 295 bilhdes.

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Em um ambiente caracterizado por incertezas politicas e econémicas e por
elevadas taxas de juros, o ano de 2015 encerrou com uma previsao de
encolhimento da economia para 2016 da ordem de 2,96%.

Contudo, a manutengdo da Selic no patamar de 14,25% durante
praticamente todo o exercicio aumentou o pessimismo do mercado acerca
da retracio esperada para o PIB brasileiro.

De acordo com a ultima Pesquisa Focus realizada no final de outubro, a
previsio de queda do PIB para 2016 é de 3,3%, enquanto para 2017
estima-se uma leve variagiio positiva da atividade econdmica em 1,21%.

Na comparacio com 0s anos anteriores, observa-se que 0 desempenho
esperado para 2016 supera apenas 2 retracdo de 3,8% confirmada em
2015, sendo este o pior resultado obtido nos ultimos 25 anos da histéria do
pais.

A divulgacdo dos dados relativos ac segundo trimestre de 2016 também
corroborou com a recente piora nas estimativas do PIB. Segundo o IBGE, a
atividade econdmica do pais recuou pelo sexto trimestre consecutivo, em
especial no que diz respeito a base de comparagdo anual, quando houve
queda de 3,8% em relagdo a idéntico periodo de 2015.
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Grafico 5 - Série Histérica a pregos de mercado PIB (%)
Fonte: IBGE.
(*) ProjecBes da Pesquisa Focus de 28 de outubro de 2016.
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Soma-se a isso o fraco desempenho da industria, setor cuja performance
correlaciona-se diretamente com a variagdo do PIB. Entre janeiro a
setembro de 2016 a produgdo industrial acumulou uma retracac de 7,8%,
influenciada principalmente pelo desempenho da producdc de bens de
consumo duréveis (-18,6%) e de bens de capital (-15%).

Além disso, também houve queda do setor industrial entre o segundo €
terceiro trimestres de 2016, resultado que indica possivel piora das
projecties de PIB para o corrente exercicio.

Para 2016 a ultima Pesquisa Focus projeta uma retracdo da atividade
industrial de 6%, enquanto para 2017 a estimativa € de um crescimento
em torno de 1,11%.

Outro efeito colateral trazido pela politica monetéria vigente diz respeito ao
timido consumo das familias registrado em 2016. Em consequéncia do
desemprego, dos juros, da perda do poder de compra da moeda e do alto
nivel de endividamento dos brasileiros, somente no segundo trimestre do
ano o consumo das familias caiu 5% em relagdo a idéntico periodo do ano
anterior, perfazendo o sexto trimestre consecutivo de queda do indicador.

Na comparacdo com os demais pafses integrantes do BRIC (Brasil, Russia,
india, Africa do Sul e China), as recentes previsdes do FMI para 2016
colocam o Brasil novamente na Ultima posigao do ranking de crescimento
econdmico, sendo projetada uma recessdo superior a estimada para
Russia, pais gue segue bastante pressionado pela queda internacional do
prego do petrélec e pelos efeitos de sangdes internacionais decorrentes do
conflito com a Ucrania.

A proposito, frisa-se que no estudo organizado pela agéncia internacional
de classificacdo de riscos Austin Ratings, o qual comparou o PIB de 34
paises que juntos representam 79% do PIB mundial, o Brasil também
ocupou a (ltima posigdo no ranking das proje¢es para 2016.

As estimativas do FMI, que em abril chegaram a indicar uma retragdo de
3,8% para 2016, foram revisadas em outubro, igualando-se & queda de
3,3% projetada pela Pesquisa Focus. J& para 2017, as previsoes do FMI
sinalizam um maior pessimismo acerca da recuperagdo da economia
brasileira, sendo projetada uma expanséo do PIB de apenas 0,5%.
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EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2017 - BRASILL

Renda Fixa

Em fungio de fatores externos e internos que caracterizaram uma forte
volatilidade no setor, os fundos de renda fixa atrelados a indices de prego
registraram prejuizo no cumprimento de suas metas atuariais durante o
exercicio de 2015.

Por outro lado, o ano de 2016 tem sido bastante proficuo para o segmento
de renda fixa, com os indicadores IMA aferindo rentabilidades superiores as
metas atuariais (IPCA + 6%), em especial no que se refere as carteiras
atreladas a titulos de maior duragdo.

A expectativa de queda dos juros a médio e longo prazo sustentou o ciclo
de valorizacdo dos ativos domésticos de renda fixa, implicando prémios
mais atrativos nas taxas de negdcios envolvendo titulos cursados em
mercado, cujas taxas previamente estabelecidas superariam as
consideradas em futuras emissdes primdrias.
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Grafico 6 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fonte: ANBIMA.
OBS: Janeiro a Outubro de 2016.
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Soma-se a isso, a menor percepgao de risco dos agentes econdmicos a
partir da efetivagdio do processo de impeachment da Presidenta Dilma. Via
de regra, quanto menor for a percepcio de risco menor é a exigibilidade de
retorno por parte dos investidores, o que também implicaria aumento do
valor de mercado dos papéis ja em circulagdo, cujas rentabilidades
prefixadas tornar-se-iam mais atrativas.

Em outubro confirmou-se o inicio do processo de redugdo gradual da taxa
Selic, sendo esperada pelo mercado uma taxa basica de juros inferior a
11% até o final de 2017. Com efeito, os indices que refletem as carteiras
com titulos de maior prazo foram aqueles que registraram as maiores
rentabllidades do perfodo, puxando para cima o desempenho dos principais
indicadores calculados pela Anbima.

O IMA-B5+ que reflete a rentabilidade das NTN-Bs acima de 5 anos (taxa
de juros fixa e indexagdo ao IPCA) e o IRF-M1+, indice que expressa a
rentabilidade dos titulos prefixados acima de um ano, registraram 0s
melhores resultados em 2016, acumulando respectivas valorizagbes de
28,99% e 26,94% entre 0s meses de janeiro a outubro.
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Grafico 7 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de maior
duracao (%)

Fonte; ANBIMA,

0BS: Janeiro a Outubro de 2016

Junta-se s questdes domésticas a lenta recuperagao das economias
desenvolvidas, em especial o crescimento do PIB americano abaixo das
expectativas do mercado, circunstancia que impediu o aumento dos juros
internacionais e seus respectivos reflexos sobre o fluxo de capitais
estrangeiros para o pais.
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Na comparacdo entre as rentabilidades dos indices calculados pela Anbima,
percebe-se a nitida vantagem dos indices que expressam as carteiras de
ativos com maior prazo frente aos de menor duragdo, invertendo o
comportamento verificado no ano anterior.

Contudo, apesar da menor rentabilidade apresentada, registra-se que os
ganhos obtidos pelos ativos de menor prazo também foram suficientes no
gue tange ao cumprimento das metas atuariais, inclusive 0s Certificados de
Depdsito Interbancario (CDI), titulos de curtissimo prazo cuja rentabilidade
tende a acompanhar a remuneragao da Selic.
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Grafico 8 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de menor
duragao (%)

Fonte: ANBIMA,

0BS: Janeiro a Outubro de 2016

Tendo em vista as diferentes rentabilidades percebidas entre os indices de
maior e menor prazo, o IMA-Geral, indice composto por todos os titulos
elegiveis e que representa a evolugdo do mercado de renda fixa como um
todo, registrou variagdo intermedidria no periodo, acumulando uma
satisfatdria rentabilidade de 18,75% até outuro de 2016.

De um modo geral, todas as projegBes para 2017 indicam continuidade no
ciclo de reducles da Selic, amparada por uma pequena porém positiva
variacio do PIB, pela aproximagdo do centro da meta inflacionaria e por
um maior enfrentamento das questdes fiscais.

Nesse sentido, a tendéncia é que investimentos em carteiras atreladas a
titulos de maior prazo continuem apresentando as methores rentabilidades
em 2017, acompanhando a mesma sistemdtica observada no decorrer
deste ano.
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Contudo, cabe salientar que eventuais desvios de rumo na condugdo da
atual politica econdmica que venham a postergar ou até mesmo
interromper o ciclo de queda da taxa Selic poderdo interferir na
rentabilidade dos ativos. Cita-se como exemplo 0 ocorrido nos meses de
maio e agosto, periodos em que incertezas politico-econdmicas suscitaram
duvidas no mercado acerca da efetiva redug8o da Sefic ainda em 2016, fato
que elevou a rentabilidade dos titulos de menor prazo frente aos de maior
duration.

No mesmo sentido, frisa-se que o mercado ja precificou a expectativa de
queda da Selic nas projecdes atuais de rentabilidade dos ativos, ou seja,
mesmo que o ciclo de queda dos juros seja mantido, redugdes da taxa
abaixo do esperado também poderdo afetar os ganhos no segmento de
renda fixa.

Assim, recomenda-se uma prudente diversificacdo do portfélio, com
preferéncia para alocagdo de recursos em investimentos de prazos mais
longos, haja a vista a tendéncia de manutencdo das atuais condigdes
econbmicas internas e externas que favoreceram a rentabilidade de tais
titulos no decorrer de 2016.

Por outro lado, a sugerida diversificagédo confere ao investidor a protecao
necessdria contra eventuais contingéncias que venham a interferir na
trajetoria de queda dos jurcs, tanto no que se refere ao ritmo quanto ao
total da reducdo efetivada, cujos efeitos tendem a se refletir na alternancia
entre os ganhos aferidos pelos titulos de menor e de maior prazo.

Renda Variavel

Seguindo a linha do segmento de renda fixa, 0 ano de 2016 foi marcado
por um grande desempenho dos investimentos em renda varidvel.

Baseado no otimismo do mercado com relagdo as mudangas no comando
politico e econdmico do pais, principalmente no que se refere a gestdo
fiscal, o indice Ibovespa, principal indicador da Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros de S3o Paulo, liderou com folga o ranking de
investimento no pais em 2016, perfazendo uma rentabilidade de 49,74%
entre os meses de janeiro a setembro do corrente ano, fechando em
64.924 pontos.

Importante registrar que, embora o Ibovespa seja um indice e ndo um
produto de investimento, € possivel replicar sua carteira por meio de
fundos de indice (ETF) ou fundo de agdes, viabilizando-se assim, a
comparacdo de sua rentabilidade com as demais opgOes disponiveis no
mercado.

29




* Estado do Rio Grande do Sul
g Prefeitura Municipal de Cerro Branco

De uma maneira geral, a valorizagdo do indice refletiu o maior ingresso de
investidores estrangeiros no pals, que compraram agbes esperando uma
menor percepcdo do risco Brasil a partir da efetivacdo do processo de
impeachment e, com isso, valorizarem seus papéis no médio e longo prazo.

De outra banda, a manutengdo das taxas de juros americanas € ©
fortalecimento dos programas de incentivos monetarios na China e na Zona
do Euro também corroboraram com o maior ingresso de capital estrangeiro
no pais na comparagao com o ano anterior.

Ademais, o ano de 2016 marcou o retorno do investidor local no segmento
de renda varidvel, em especial das pessoas fisicas. Motivadas pelos
resultados recentes do setor, a participacdo das pessoas fisicas passou de
16,4% na média do primeiro semestre para aproximadamente 20% em
setembro.

No que se refere as estatais, a mudanga do governo também foi vista com
bons olhos pelo mercado. A expectativa de um menor nivel de
intervencionismo politico na gestdo das empresas valorizou as agdes, em
especial da Petrobrés, cuja representatividade & bastante significativa no
cOmputo do indice Ibovespa.

Entre dezembro de 2015 a outubro de 2016 as agbes preferenciais da
Petrobras (PETR4) acumularamganhos superiores a 160%, enquanto as
acdes ordindrias (PETR3) perfizeram uma lucratividade de
aproximadamente 117%, tornando-se as principais responsaveis pelo bom
desempenho do Ibovespa no acumulado do ano.
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Grafico 9 — Rentabilidade acumulada: IBrX e IBOVESPA (%)
Fonte: BM&FBOVESPA.
Nota: Dados até Qutubro de 2016.
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J4 os papéis da Vale, outra empresa com relevante importancia na
composicio do indice Ibovespa, também registraram boa rentabilidade no
decorrer de 2016. A recuperacdio, mesmo que parcial, do prego das
commodities, associada a uma desaceleragdo da economia chinesa abaixo
das projecBes do mercado valorizaram as agdes da empresa no periodo.
Enquanto as acbes ordinarias (VALE3) registraram ganhos proximos a 70%
entre dezembro de 2015 a outubro de 2016, a rentabilidade das agoes
preferenciais (VALES) superou a marca de 100%.

Diante do exposto, percebe-se que 0 desempenho do setor em 2016 esteve
diretamente vinculado &s expectativas de mudanga no comando do
governo, com respectiva reducdo das incertezas que pautaram 0
comportamento dos agentes no exercicio anterior,

Por conseguinte, a manutencdo de ganhos no setor em 2017 passa
obrigatoriamente pela sinalizagdo ao mercado de que os ajustes nas
politicas fiscal e monetaria serdo de fato implementados ao longo dos
proximos meses.

Além disso frisa-se que boa parcela dos ganhos em 2016 deveu-se a
recuperacdo do valor de mercado de diversos papéis que se encontravam
proximos de suas minimas histéricas, portanto, reforcando a cautela nos
investimentos em renda varidvel para o préximo ano, optando-se,
preferencialmente, por agles de empresas com forte geragdo de caixa,
divida saudavel e demanda com baixa elasticidade.
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CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2017“

Para concluir, sublinham-se as possiveis relagdes acerca das expectativas
econdmicas associadas ao comportamento efetivo constatado durante o
ano de 2016. Fazer estas assimilacBes ajudara na compreensao para daqui
em diante tentar conseguir antecipar 0s movimentos econdmicos e auferir
resultados mais consistentes na gest3o dos recursos dos regimes proprios
de previdéncia social, REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO
neste caso. As expectativas de mercado para o exercicio de 2017, até o
presente momento demonstram um caminho, onde passam por varias
acbes que dependem principalmente da equipe econdmica do pais e do
governo, o que dificulta o estabelecimento de estratégias consoclidadas sem
carregar bastantes incertezas e, consequentemente, riscos.

De um modo geral, todas as projegBes para 2017 indicam continuidade no
ciclo de reduges da Selic, amparada por uma pequena porém positiva
variacio do PIB, pela aproximagdo do centro da meta inflacionaria e por
um maior enfrentamento das questdes fiscais. Assim levando ao caminho
de uma carteira de investimentos atreladas a titulos de maior prazo,
contudo, salientando, que eventuais desvios de rumo na condugdo da atual
politica econdmica poderdo interferir na rentabilidade dos ativos.

Neste sentido frisa-se que o mercado ja precificou a expectativa de queda
de Selic nas projecdes atuais de rentabilidade dos ativos.

Na Renda varidvel, a manuten¢do dos ganhos no setor em 2017 passa
obrigatoriamente pela sinalizagdo ac mercado de que os ajustes nas
politicas fiscal ¢ monetaria serdo de fato implementadas ao longo dos
préximos meses. Lembrando que boa parcela dos ganhos em 2016 deveu-
se a recuperagdio do valor de mercado de diversos papéis que se
encontravam proximos de suas minimas historicas. Portanto, reforgando a
cautela nos investimentos em renda varidvel para o préximo ano

Assim, recomenda-se uma prudente diversificagdo do portfélio, com
preferéncia para alocagéo de recursos em investimentos de prazos mais
longos, haja a vista a tendéncia de manutenco das atuais condicGes
econdmicas internas e externas que favoreceram a rentabilidade de tais
titulos no decorrer de 2016.
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CONTROLE DE RISCOSL

Os riscos podem ser associados a diferentes cendrios. Na hipotese de a
equipe de politica econdmica do governo ter suas convicgdes efetivadas,
certamente, o patamar de juros da economia ndo permitira que seja
tranquilo o alcance da meta atuarial por parte dos investidores
institucionais, porém possibilitara uma tendéncia clara a investimentos
alternativos, renda varidvel e outros segmentos, com a confianga de que a
atividade econOmica confirme suas perspectivas, Sem a volta do
crescimento  econdmico, existira uma tendéncia para ganhos ainda
satisfatérios na renda fixa. Por outro lado, se a persisténcia do governo
desencadear uma instabilidade econfmica, elevagdo de pregos, com baixa
ou moderada recuperacdo da economia, 0s riscos inerentes as carteiras de
ativos associados a juros e inflagio sofrerdao com rendimentos
insatisfatorios. No caso de recuperagio moderada da economia, o risco €
mais acentuado. Se a recuperago econdmica ndo se confirmar, a situagdo
fica mais incerta, pois teriamos pressdo inflacionaria com crescimento
baixo. A partir de todos os cendrios engendrados, apenas um mantém
certa comodidade para atingir meta atuarial e garantir retornos
satisfatdrios com a renda fixa no patamar atual de juros. Por conseguinte,
é preciso analisar e acompanhar investimentos alternativos.

E relevante mencionar que qualquer aplicag8o financeira estd sujeita a
incidéncia de fatores de risco que podem afetar adversamente o seu
retorno, entre eles:

[0 Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de
aplicacdes financeiras disponiveis no mercado financeiro; corresponde a
incerteza em relacdo ao resultado de um investimento financeiro ou de
uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras nas
condicbes de mercado. E o risco de variagbes, oscilacdes nas taxas e
precos de mercado, tais como taxa de juros, precos de acbes e outros
indices. E ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

[0 Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de
contraparte, é aquele em que ha a possibilidade de o retorno de
investimento n3o ser honrado pela instituicdo que emitiu determinado
titulo, na data e nas condi¢Bes negociadas e contratadas;

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

GLOSSARIO L
CD1

Os Certificados de Depdésito Interbancario sdo os titulos de emissdo das
instituicBes financeiras, que lastreiam as operagbes do mercado
interbancério. Suas caracteristicas sdo idénticas as de um CDB, mas sua
negociagdo é restrita ao mercado interbancario.

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

IMA — Indice de Mercado ANBIMA

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

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

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

] L] 1 1
IMAB IMAC IRF-M IMA-S
IMAB 5 RFM 1
_IMABS+ | REM1r |
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IPCA - INPC

fndice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA e Indice Nacional
de Pregos ao Consumidor - INPC

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

Periodicidade: Mensal

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

Das Diretrizes

As diretrizes para a alocacdo dos recursos indicam as diretivas da gestao de
investimentos previstas na legislacdo e seus complementos. Nesse sentido,
estabelece-se que o RPPS DO MUNICIPIO DE CERRO BRANCO devera
observar na gestio dos recursos do seu regime proprio de previdéncia
social, dentre outras obrigacbes, a realizagdo de processo seletivo de
entidade autorizada e credenciada nos termos da legislagdo vigente se
existir um modelo de gestdo ndo prépria a qualquer tempo, tendo como
critérios, no minimo, a solidez patrimonial da entidade, a compatibilidade
desta com o volume de recursos € a experiéncia positiva no exercicio da
atividade de administrac@o de recursos de terceiros.

Independentemente do modelo de gestdo, o respectivo regime préprio de
previdéncia social deverd promoverboas praticas de mercado. Isso inclui
elevados padries éticos na condugdo das operagdes relativas as aplicagbes
dos seus recursos, bem comoeficiéncia nos procedimentos técnicos,
operacionais e de controle das aplicagdes. Nesse contexto, quando for o
caso, exigir da entidade autorizada e credenciada, mediante contrato, no
minimo mensalmente, relatéric detalhado contendo informagbes sobre a
rentabilidade e risco das aplicacdes, e realizar avaliagdo do desempenho
das aplicacBes efetuadas por entidade autorizada e credenciada, no mihimo
semestralmente, adotando, de imediato, medidas cabiveis no caso da
constatacdo de performance insatisfatdria.

Para atender a legislacdo estritamente, alguns procedimentos precisao ser
instituidos, nos casos omissos, e mantidos permanentemente. Dessa forma,
o comité de investimentos ou o érgdo competente, com auxilio dos servigos
especializados, deverd observar a OBRIGAGAO DE ELABORAR
RELATORIOSDETALHADOS, no minimo, trimestralmente, SOBRE A
RENTABILIDADE, OS RISCOS das diversas modalidades de operagfes
realizadas nasaplica¢des dos recursos do RPPS e a aderéncia a politica
anual de investimentos e suas revisbes e submeté-los as instancias
superiores de deliberagdo econtrole. Com isso, buscar assegurar-se do
desempenho positivo de qualquer entidade que mantiver relagdo de
prestacio de servicos e ou consultoria ao RPPS nas operagBes deaplicacdo
dos recursos do RPPS.

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

Sempre, no modelo de gestdo propria, antes da realizagdo de qualquer
operacio, ASSEGURARQUE AS instituigdes escolhidas para receber as
APLICACOES TENHAM sido objeto de PREVIO CADASTRAMENTO, conforme
portaria n® 300/2015. Assim, observar, e formalmente atestar através do
representante legal do regime prdprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE CERRO BRANCO no minimo, quesitos como atos de
registro ou autorizacdo para funcionamento expedido pelo Banco Central
do Brasil ou Comissdo de Valores Mobilidrios ou 6rgdo competente;
observacdo de elevado padrdo ético de conduta nas operagOes realizadas
no mercado financeiro e auséncia de restrices que, a critério do Banco
Central do Brasil, da Comissio de Valores Mobilidrios ou de outros drgaos
competentes, desaconselhem um relacionamento seguro. Para os fundos
de investimento, o cadastramento devera contemplar a identificagdo do
gestor e do administrador do fundo.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO devera manter Comité de
Investimentos dos seus respectivos recursos, como orgdo auxiliar no
processo decisdrio quanto a execugdc da politica de investimentos, cujas
decisbes serdo registradas em ata. O Comité de Investimentos precisa ter
se originado de ato normativo prevendo a sua estrutura, composigdo e
funcionamento, respeitada a exigéncia de que seus membros mantenham
vinculo com o RPPS, na forma definida no § 4° do art. 29, da Portaria MPS
n° 519/2011. O Comité de Investimentos devera respeitar e principalmente
adequar-se as obrigatoriedades da Portaria n® 440/2013. O gestor
observard a obrigagdo de elaborar o formulario APR - Autorizagdo de
Aplicagdo e Resgate, que acompanhard as aplicagdes ou resgates dos
recursos, conforme modelo e instrugbes de preenchimento disponibilizado
no endereco eletrénico do MPS, na rede mundial de computadores
{www.previdencia.gov.br).
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Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestdo dos recursos do
RPPS

Os 6rgdos envolvidos na gestdo sio: CONSELHO DE ADMINISTRAGAO,
o Comité de Investimentos. No que diz a respeito a elaboragdo e
implementacdo da Politica de Investimentos, cada Orgéo possui as
seguintes competéncias:

CONSELHO DE ADMINISTRAGAQ

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

v Qs limites operacionais por segmento (Renda Fixa, Renda Varidvel e
Imével);

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

v Os planos de enquadramento as legislagoes vigentes.

Comité de Investimeritos

v Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de
gestdo financeira dos recursos do regime previdencidrio,
submetendo-as ao devido 0rgdo para aprovagao;

v" Propor e aprovar os planos de aplicagdo financeira dos recursos do
regime previdenciario em consonancia com a Resolugao 3.922/2010
e as novas alteracbes descritas na Resolugao 4.392/2014 do
Conselho Monetério Nacional e eventuais alteragdes;

v Analisar a adogdo de melhores estratégias para as aplicagdes dos
recursos, visando o cumprimento da meta atuarial;

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

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

v Deliberar, apds as devidas analises, sobre aplicagbes em novas
instituicdes financeiras;

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

v Fornecer subsidios a Diretoria e ao Conselho na selegao de
gestores, bem como se for 0 caso, a recomendacgdao de exclusdo
que julgar procedente;

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

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

Das Alocacoes dos Recursos

Dos Segmentos

Segmento de Renda Fixa
Benchmark. IPCA+ 6% a.a., equivalente a meta atuarial.

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de
renda fixa, os titulos e valores mobilidrios permitidos pela legislagdo vigente
aplicAvel ao regime proprio de previdéncia social. Deverdo ser observados
os limites e categorias de fundos do segmento de renda fixa definidos na
Resolugio 3.922/2010, de 25 de Novembro de 2010 e as novas alteragdes
descritas na Resolugdo 4.392/2014 e nesta politica anual de investimentos,
No caso de operacdes realizadas no mercado secundario (compra e venda
de titulos publicos) o regime préprio de previdéncia social do MUNICIPIO
DE CERRO BRANCO devera realizar 0 acompanhamento dos pregos e
taxas praticados em tais operagbes e compara-los aos pregos e taxas de
referéncia do mercado (ANBIMA e Tesouro Nacional).

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

Ativos Elegiveis. Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de
renda varidvel os titulos e valores mobilidrios permitidos pela legislagdo
vigente aplicdvel aos RPPS. Deverdo ser observados os limites e categorias
de fundos do segmento de renda variavel definidos na Resolugdo
3.922/2010, de 25 de Novembro de 2010 e as novas alteragdes descritas
na Resolucdo 4.392/2014 e nesta politica anual de investimentos,
observando o limite méximo legal de 30% do total dos recursos.
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Segmento de Imoveis

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCOsomente realizara
aplicacdo no segmento de imdveis no exercicio de referéncia conforme
abaixo:

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

v 0Os imbveis repassados pelo Municipio deverao estar devidamente
registrados em Cartdrio de Imdveis e possuir Certiddes Negativas
de IPTU e vinculados ao RPPS;

v Ressaltamos que deverd ser observado também critérios de
Rentabilidade, Liquidez e Seguranga.

As aplicacBes de que trata este artigo ndo compdem os limites de aplicagéo
em moeda corrente previstos na Resolugdo 3.922/2010 e as novas
alteragdes descritas na Resolugao 4.392/2014.

Dos Limites Gerais

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

As aplicagbes 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°, incisos III e IV, e art. 89, inciso I, ndo podem exceder 20% das
aplicacbes dos recursos do regime proprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE CERRO BRANCO. O total das aplicacdes dos recursos
do respectivo regime proprio de previdéncia social em um mesmo fundo de
investimento devera representar, no maximo, 25% do patrimdnio liquido
do fundo.

A totalidade das aplicagbes previstas nos incisos VI e VII do art. 7° nado
devera exceder o limite de 15% dos recursos do RPPS correspondente. As
aplicagbes previstas no art. 89, cumulativamente, limitar-se-do a 30% da
totalidade das aplicagbes dos recursos do REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS
DE CERRO BRANCO e aos limites de concentracdo por emissor, conforme
regulamentacao editada pela Comissao de Valores Mobiliarios.
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Da Avaliacdo deDesempenho das Aplicagdes

As aplicacbes serdo avaliadas através da elaboragdo de relatérios mensais,
mas acompanhadas pelo gestor diariamente. Mensalmente, elaborar-se-& o
relatdrio de avaliacdo de desempenho, adotando medidas cabiveis no caso
de constatacdo de desempenho insatisfatorio, sequndo os objetivos e
estratégias da gestdo e exposicdo a riscos acentuados diante de cenarios
de conjuntura adversa.

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

Adicionalmente, aunidade gestora utilizara modelosalternativos para a
simulagdo da perda financeira em um cendrio econdmico financeiro
adverso, por meio de variacbes bruscas de pregos dos ativos que compdem
a carteira. O RISCO DE CREDITO sera controlado através da diversificagdo
da carteira, da observacdo dos limites de crédito para as emissdes
privadas, pela consideracdo de classificagdo de risco das emissdes ou dos
emissores realizadas por agéncias classificadoras de risco e pelo
monitoramento da exposicdo ao risco, através do cumprimento diario da
politica de investimentos, O RISCO DE LIQUIDEZ ndo € preponderante no
curto prazo, porém avaliar-se-a a concentragao dos investimentos e a
liquidez dos ativos financeiros de acordo com as obrigagdes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Crédito
Risco de Mercado

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO adotara o Value-at-Risk
(VaR) para controle do risco de mercado, utilizando os seguintes
pardmetros para o calculo do mesmo: modelo ndo paramétrico, intervalo
de confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Gteis. Segue abaixo
os limites de VaR definidos por segmento: segmento de renda fixa: 4,00%;
segmento de renda variadvel: 20,00%.

Risco de Crédito
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Acerca do risco de crédito, o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO
BRANCO deverd considerar o pardmetro minimo de qualidade média
dedivida para aceitaciode investimentos pelo regime proprio de
previdéncia social do MUNICIPIO DE CERRO BRANCO ou pardmetros
correspondentes fundamentados por documento de anadlise de crédito de
empresa de classificagdo de risco reconhecida. Sendo assim, para qualquer
investimento que este regime proprio de previdéncia socialvier a realizar
em caderneta de poupanca, em fundos de direitos creditdrios abertos e
fechados, ou ativos ajustados a esta diretriz, devera previamente existir
uma consultaaorating acima estipulado de acordo com uma das agéncias
classificadoras de risco de crédito.

Pro-Gestdo (Facultativo) - Portaria MPS n° 185/2015

O Programa de Certificacdo Institucional e Modernizagdo da Gestdo dos
Regimes Proprios de Previdéncia Social da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios — Pré-Gestdo. O Pro-Gestdo RPPS foi instituido em
maio do ano de 2015 e tem por objetivo incentivar os Regimes Prdprios a
adotarem melhores praticas de gestdo previdenciaria, que proporcionem
maior controle dos seus ativos e passivos e mais transparéncia no
relacionamento com 0s segurados e a sociedade.

O Manual do Pro-Gestdao RPPS detalha as agbes a serem verificadas em
trés dimensdes — controles internos, governanca corporativa e educagdo
previdencidaria — além de estabelecer critérios para a habilitacdo e
credenciamento das entidades que serdo responsaveis pela concessdo de
certificacdo institucional aos RPPS que demonstrarem ter adotado boas
praticas de gestao, segundo os niveis de avaliagdo estabelecidos. A adesao
ao programa sera facultativa e formalizada entre o ente federativo e o
gestor do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO BRANCO.

Credenciamento

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRQ BRANCO no ano de 2017 estara se
adequando as medidas necessarias para colocar em préatica o Termo de
Analise de Credenciamento e o Atestado de Credenciamento que tem por
finalidade credenciar instituigdes e veiculos de investimentos escolhidos
para receber as aplica¢des dos recursos.

O objetivo é trazer uma maior uniformidade e racionalizagdo do processo
de credenciamento pelos gestores de RPPS, com a definicdo, por exemplo,
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de um padrio minimo de informagGes a serem analisadas e diminuigao dos
documentos em papel que compdem o processo de analise. Essas
orientagBes foram definidas pela Portaria MPS n® 300/2015, que previu a
obrigatoriedade de registro da analise dos requisitos no “Termo de Analise
de Credenciamento”, e da decisio de credenciamento no “Atestado de
Credenciamento”.

A medida também busca assegurar as condigbes de seguranga,
rentabilidade, solvéncia e liquidez de que trata a Resolugéo do Conselho
Monetario Nacional — CMN n® 3.922, de 2010, conferindo transparéncia a
andlise pelo gestor de recursos do RPPS dos veiculos de investimento aptos
a receber as aplicacdes dos RPPS, por meio das informagBes relativas as
instituicBes responsaveis por sua administracdo e gestdo, considerando o
histérico, experiéncia, estrutura e padrdo ético dessas instituigdes e a
rentabilidade e os riscos de cada aplicaggo.

ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOSL

O resumo da politica anual de investimentos é um produto sintético e
indicativo construido a partir dos fundamentos desenvolvidos neste
documento. Considerando a conjuntura econémica e a analise de mercado,
os objetivos estabelecidos, e as diretrizes para a alocagdo dos recursos do
RPPS, configurou-se a possibilidade de uma malor diversificagdo para a
carteira de investimentos segundo os limites percentuais de alocagdo, em
conformidade com os limites percentuais previstos na Resolucdo CMN
3.922/2010 e as novas alteragBes descritas na Resolugdo 4.392/2014,
registrados no quadro abaixo. As aplicagbes no segmento de renda fixa
poderdo representar até 100% da alocagéo dos recursos, € 0 segmento de
renda variavel, até 30%.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRQ BRANCO estard seguindo as
determinacdes e obrigatoriedades da PORTARIA MPS N°© 300, 03 de julho
de 2015, onde Ministério da Previdéncia Social (MPS) criou novas regras
para classificar os Regimes Prdprios de Previdéncia Social (RPPS), como
investidores qualificados. Neste momento pelo Patrimdnio que o RPPS
possui, NAO estamos enquadrados como investidor qualificado, sendo
assim estaremos analisando cuidadosamente o regulamento e prospecto do
fundo de investimento antes de realizar o aporte.

Contudo destacamos que conforme Portaria MPS  300/2015,
poderemosaderir ao Programa de Certificagdo Institucional da Gestdo dos

I
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RPPS (ProGestdo —RPPS) em 2017, assim, reduzindo para R$10 milhdes o
minimo derecursos aplicados acs RPPS que aderirem ao programa.

Em resumo, os investimentos do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS MUNICIPAIS DE CERRO
BRANCO em 2017, seguirdo a seguinte distribuigdo, VIDE ANEXO L.

Resumo dos enquadramentos:
Renda Fixa — Art, 7°:

Titulos Tesouro Nacional — SELIC — Art. 7, 1™a” - Neste segmento pode-se
investir diretamente em titulos pdblicos do Tesouro Nacional, registrados
na SELIC. Esses titulos dividem-se em Prefixados, onde a rentabilidade ja é
conhecida, e os Pés fixados, em que os titulos tém seu valor corrigido pelo
um indexador;

FI 100% Titulos TN Art. 7°, I, “b” - Compreende os fundos de
investimentos que sdc compostos exclusivamente por titulos publicos e
assumem o objetivo de buscar retorno de um subindices do indice de
Mercado Anbima (IMA) ou do indice de Duragdo Constante Anbima (IDKA);

OperagBes Compromissadas - Art, 79, II - Referem- se as operagOes
compromissadas, lastreadas exclusivamente por titulos pdblicos;

FI Renda Fixa/Referenciado RF - Art, 79, III - Este segmento refere-se aos
fundos de renda fixa que devem aplicar no minimo 80% de seus recursos

em titulos plblicos, que almejam o retorno de um subindices do indice de
Mercado Anbima (IMA) ou do indice de Duragdo Constante Anbima (IDKA);

FI de Renda Fixa - Art. 79, IV - Compreende os fundos referenciados que
tém como objetivo acompanhar a variagdo de um indicador de
desempenho que pode ser uma taxa de juros ou indice de pregos. Sao
mais sensiveis as variacbes nas taxas de juros embora ainda sejam
consideradas de baixo risco;

Poupanca - Art. 79, V - Refere-se aos depésitos de poupanca e Letras
Imobiliarias Garantidas;

FI em Direitos Creditorios - Aberto - Art. 79, VI - Fundos de Investimentos
em Diretos Creditdrios (FDIC) sdo aplicagdes em que a maior parte dos
recursos sdo destinados a aquisicdo de diretos creditrios, ou seja, créditos
de operagBes realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial,
imobilidrio onde serdo transformados em cotas de FIDC, os fundos abertos
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s30 aqueles em que os cotistas podem efetuar aplicagfes e regaste de suas
cotas a qualguer momento;

FI_em Direitos Creditérios - Fechado - Art, 79, VII, "a" — Os Fundos
Fechados sdo aqueles que o resgate de cotas ocorre na liquidagdo do
FIDC;

FI_em Renda Fixa "Crédito Privado” - Art, 79, VII, "b" — Fundos que
buscam retorno por meio de investimentos em ativos de renda fixa, ou
referenciados em um indicador de desempenho de renda fixa, que
apliqguem seus recursos em titulos de instituigdes privadas, podendo manter
mais de 20% da carteira em titulos de médio e alto risco de crédito.

Renda Variavel — 0:

FI Ac¢Bes Referenciado - Artigo 89, inciso I - Os fundos de agdes s&o
constituidos sob a forma de condominio aberto, devendo investir 67% do

seu patriménio em acBes, tendo como indicador de desempenho os indices
Ibovespa, IBrX e IBr x-50;

FI de Indices Referenciados em Acdes - Art. 89, II - Neste artigo
compreende os fundos de indices referenciados em agbes, na qual s&o
admitidos exclusivamente os indices Ibovespa, Ibrx e Ibrx-50;

FI em Aces - Art. 89, III - Refere-se aos fundos de investimentos em
acBes, constituidos sob a forma de condominio aberto;

Fundos Multimercados - Artigo 89, inciso IV - Compdem este artigo os
fundos multimercados que, conforme sua politica de investimento, podem

investir em ativos de diferentes mercados de renda fixa, cambio e acdes,
podendo utilizar derivativos tanto para alavancagem como para a protegao
da carteira. Outro aspecto importante a destacar, sdo que os fundos
multimercado tém maior liberdade de gestdo e buscam rendimento mais
elevado em relagao aos demais;

FI em FIP - Fechado - Artigo 89, inciso V - Os fundos de Investimentos em
ParticipacBes — FIP, sdo constituidos em forma de condominio fechado e os
recursos sob sua administragdo sdo destinados a aquisicdo de agoes,
debéntures, e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em agdes de
emiss@o de companhias, abertas ou fechadas;

FI Imobilidrio - Cotas negociadas em Bolsa - Art. 89, VI - Este artigo
contemplam os FII - Fundo de Investimentos Imobilidrios, que sdo fundos
que investem em empreendimentos imobiliarios. O retorno do capital se da
por meio da distribuicdo do resultado financeiro do Fundo ou pela venda
das suas cotas, as quais sao negociadas na Bovespa.
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VEDACﬁESb

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

2. Realizar as operacBes denominadas day-trade, assim consideradas
aquelas inicladas e encerradas no mesmo dia, independentemente
do RPPS possuir estogue ou posi¢ao anterior do mesmo ativo, com
exce¢do dos fundos de investimento multimercado;

3. Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas,
titulos de crédito ou outros ativos que ndo o0s previstos na
Resolucdo CMN n°® 3.922/2010 e as novas alteragbes descritas na
Resolucao 4.392/2014;

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

A presente Politica de Investimentos estd baseada nas avaliagdes do
cenario econdmico para o ano de 2017, tendo-se utilizado, para tanto,
dados e cendrios constantes do Relatdrio de Inflagdo, publicagdo do Comité
de Politica Econdmica — COPOM e o Relatoric de Mercado - FOCUS, O
Boletim Focus é um informe que relata as projegdes do mercado com base
em consulta a aproximadamente 100 (cem) institui¢des financeiras, e €
divulgado semanalmente.

As disposicSes gerais completam os quesitos para o encerramento da
Politica de Investimentos. Destaca-se que esta politica anual de
investimentos dos recursos do regime proprio de previdéncia social do
MUNICIPIO DE CERRO BRANCO e suas revisdes deverdo ser aprovadas
pelo drgdo superior competente, antes da sua implementagdo.
Justificadamente, a politica anual de investimentos podera ser revista no
curso de sua execugdo, com vistas a adequagdo ao mercado ou a nova
legislacdo, conforme prevé a Resolugdo CMN 3.922/2010 e as novas
alteracdes descritas na Resolugdo 4.392/2014.

Além disso, o RPPS devera comprovar junto ao Ministério da Previdéncia
que o responsavel pela gestdo dos seus recursos, pessoa fisica vinculada
ao ente federativo ou & unidade gestora do regime como servidor titular de
cargo efetivo ou de livre nomeagdo e exoneragdo, designado para a fungdo
por ato da autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de
certificacdo organizado por entidade autbnoma de reconhecida capacidade
técnica e difusdo no mercado brasileiro de capitais. Esta comprovagao
ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos constantes
dedemonstrativo sintético. A validade e autenticidade da certificagéo
informada serdo verificadas junto a entidade certificadora pelos meios por
ela disponibilizados.

Reunifes extraordindrias junto ao Comité gestor de investimentos do RPPS
serdio realizadas sempre que houver necessidade de ajustes nesta politica
de investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado,
quando se apresentar o interesse da preservacdo dos ativos financeiros
e/ou com vistas & adequagdo a nova legislagao.

Os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizagdéo dos
investimentos do RPPS (Comité de Investimentos) deverao estar
certificados, através de exame de certificacdo organizado por entidade
autdnoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado
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brasileiro de capitais, cujo conteldo abrangerd, no minimo, o contido no
anexo a Portaria 440/2013.

A documentagdo comprobatéria desta politica anual de investimentos
deverd permanecer & disposicdo dos drgdos de supervisdo competentes.
Igualmente,estes respectivos documentos devem ser disponibilizados aos
seus segurados e pensionistas juntamente com as respectivas revisdes, no
prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovagao.

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

O CONSELHO DE ADMINISTRACﬁO DO FUNDO DE PREVIDENCIA
DOS SERVIDORES no uso das atribuigbes que lhe sao conferidas pelo art.
230 da Lei n° 839, de 30 de Dezembro de 2005, torna publico que, em
sess3o realizada em 21 de Dezembro de 2016, com base no art. 4° da
Resolucdo CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010 e as novas alteragdes
descritas na Resolugdo 4. 392/2014 APROVA esta POLITICA DE
INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE 2017.

A e
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Profissional Certificado
MARCI ALBERTO JACOBI
APIMEC 04/12/2019

Conforme Portaria MPS 440,/2013

Membros do Comitg-de Investimentos
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RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUCAO CMIN n2 3.922/2010
Alocacdo dos recursos T
Alocaciio dos Recursos/Diversificagio o ) Enquadramento atual o . N o .
Limite da Resolugdo % Limite Inferior % | Estratégia Alvo % | Limite de Superior %
o RS %
)
c Renda Fixa - Art. 7¢
m Titulos Tesouro Naciomal - SELIC - A 7, 1, "d" 100% $ - 0.00% 0% 0% 10%
aa) FI 100% titulos TN - At 7°, 1, "b" 100% $ 7.565.839.77 65,42% 40% 1% 80%
= O Operagoes Compromissadas - Art. 7°, Il 15% § - 0,00% 0% 0% 0%
n a FI Renda Fixa/Referenciado RF - Art. 7°, I, "a" 80% 3 527.619,84 4 58% 5% 16% 50%
.m Q Fi de Indices RF Subindices Anbima- Art. 7° 1l "b" 80% $ - 0,00% 0% 0% %
O m Flde xmam Fixa- At. 7, N"a" 30% $ 3.024.00414 26,15% 10% 10% 25%
T e Flde Indices Renda Fixa - Att. 7°, V,"b" 30% ] - 0,00% 0% 0% 0%
S5 8 o [Powara-At7TVa 20% $ : 0,00% 0% 0% 0%
m..w m % Letras mobilidrias Garantidas Att. 7°, V,b 20% $ - 0,00% 0% 0% 0%
o m M Flem Direitos Creditérios - Aberto - At. 7°, VI 15% $ . 0,00% 0% 0% 10%
o s Fl em Direitos Creditdrios - Fechado - Art. 7°, VI, "a" % $ - 0,00% 0% 0% 0%
O™ Fl em Renda Fixa "Crédito Privado” - Ad. 7°, VI, "b" 5% $ - 0,00% 0% 0% 5%
O 5 Renda Varidvel - Art, 82
.m ..ollu. Fi Ages referenciados - Art. 8, | 3% $ 44769570 387% 2% 3% 5% ¢
.m cn_u Fl de Indices Referenciados em Agbes - Art. &, I 20% § - 0,00% 0% 0% 0% g
_._CLu W Flem Agbes - Art. 8°, [li 15% $ - 0,00% 0% 0% I e
} Fi Mulimercado - Aberto - At 8, M 5% $ - 0,00% 0% 0% 5%
Flem Patticipagtes - Fechado - Att. &, V 5% $ - 0,00% 0% 0% 0% \
Fl imobilidrio - Cotas negociadas em Bolsa - Art. 8°, VI 5% $ - 0,00% 0% 0% 0%
Total $ 11.565.159.45 100,00% 100% 193%




