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1 INTRODYCAO

Atendendo a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional - CMN n2 3.922, de 25 de novembro de 2010, alterada pela
Resolugdo CMN n*® 4.392, de 19 de dezembro de 2014, pela Resolugdo CMN n® 4.604, de 19 de outubro de 2017 e alteracdes
posteriores, ddravante denominada simplesmente “Resolugdo CMN n€ 3.922/2010”, o Comité de Investimentos e a Diretoria
Executiva do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL, apresenta sua Politica de Investimentos para o exercicio de
2019, aprovada por seu 4rgdo superior competente.

A elaboragdo da Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que fundamenta e norteia todos 0s processos
de tomada de |decisGes relativos aos investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social — RPPS, empregada como
instrumento ngcessario para garantir a consisténcia da gestdo dos recursos em busca do equilibrio econdmico-financeiro.

Os fundamentqs para a elaboragdo da presente Politica de investimentos estdo centrados em critérios técnicos de grande
relevancia. Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com pardmetros solidos, é aquele referente 3
andlise do fluxp de caixa atuarial da entidade, ou seja, o equilibria entre ativo e passivo, levando-se em consideragdo as

reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas {dassivo) proj&{adas pelo célculo at iaI% @
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2 OBJETIVQ

A Politica de Investimentos do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL tem como objetivo estabelecer as diretrizes
das aplicagBes|dos recursos garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficiarios do regime, visando atingir a meta
atuarial definida para garantir a manutencdo do seu equilibrio econdmico-financeiro e atuarial, tendo sempre presentes os
principios da Hoa governanca, da seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacfo ¥ natureza de suas
obrigagdes e transparéncia.

A Politica de Inyestimentos tem ainda, como objetivo especifico, zelar pela eficiéncia na condugso das operagdes relativas as
aplicagBes dos recursos, buscando alocar os investimentos em instituigSes que possuam as seguintes caracteristicas: solidez
patrimonial, experiéncia positiva no exercicio da atividade de administracdo e gestdo de grandes volumes de recursos e em
ativos com adequada relagdo risco X retorno.

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cendrio econdmico, a politica estabelecerd a
modalidade e gs limites legais e operacionais, buscando a mais adequada alocagdo dos ativos, & vista do perfil do passivo no
curto, médio e |ongo prazo, atendendo aos requisitos da Resolugdo CMN ne 3.922/2010.

Os responsaveis pela gestdo do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL t&m como objetividade a continua busca pela
ciéncia do confhecimento técnico, exercendo suas atividades com boa fé, legalidade e diligéncia; zelando pelos elevados

padrdes éticos,|Jadotando as melhores préticas que visem garantir o cumprime ||Iii as obrigagdes.
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ECONOMICO

ACIONAL —~ 1° SEMESTRE 2018

a agéncia europeia de estatisticas, Eurostat, a economia da zona do euro, composta por 19 paises, evoluiu
ro trimestre de 2018, em relacdo ao anterior, em que havia crescido 0,7% e 2,5% na comparagdo anual. A
stral foi mais lenta, por conta da reducdo do comércio exterior, tendo sido sustentada pelo consumo e pelos

mias mais importantes do bloco econémico, a da Alemanha cresceu 0,3%, na base trimestral e 2,3% na anual,
% e 2,2%, a da Italia 0,3% e 1,4% e da Espanha 0,7% e 3%, respectivamente. Jj& a economia do Reino Unido,
do Europeia — UE cresceu 0,2% no primeiro trimestre, em relacdo ao anterior e 1,2% na comparagado anual.

emprego na zona do euro, a taxa ficou em 8,4% em maio. Na Alemanha ele foi de 3,4% nesse més, nova
a e na Espanha 16,55% em marco.

recos ao consumidor tiveram alta de 2% na base anual, ganhando forga em relagdo ao aumento de 1,9% em
0 a meta de 2%, do Banco Central Europeu — BCE, que em sua reunido em meados de junho manteve a taxa
em 0% e a de depdsitos bancarios em -0,4%. No comunicado afirmou que ndo pretende elevar os juros até
verdo de 2019 e informou que o seu programa de estimulos quantitativos seguird em € 30 bilhdes até
entre outubro e dezembro sera reduzido para € 15 bilhGes mensais, quando ser entdo encerrado.

escimento anualizado da economia americana no -primeiro trimestre de 2018. O numero veio abaixo do
pnalistas, j& que os consumidores gastaram menos em servicos e também se viu menos investimentos
balmente em estogues do comércio varejista.

hercado de trabalho seguiu robusto. S6 em junho, 213 mil novos postos de trabalho ndo rural foram criados,
ado eram 195 mil. Para acompanhar o crescimento da populagdo ativa, 120 mil novos empregos por més
ados. O més marcou o 932 més seguido de criacdo de empregos nos EUA, a série mais longa da histéria. A
rego, por outro lado, subiu de 3,8% em maio, para 4% em junho, com maior nimero de pessoas procurando

a inflagdo do consumidor-subiu 0,1% na comparagcdo com maio e 2,9% na base anual. O nlcleo, que exclui
energia e dos alimentos subiu 2,3%, ja acima da meta do FED.

meados de junho, o Comité de Politica Monetéria do FED, o banco central americano, decidiu como era
I a taxa bdsica de juros, desta feita da banda entre 1,50% e 1,75% para entre 1,75% e 2% a.a. Na ata, as
FED enfatizaram o sélido crescimento econdmico e repetiram a abordagem gradual no aumento dos juros.

e destaque a “guerra” comercial iniciada pelo governo Trump. Inicialmente em ambito mundial, ac impor
importa¢cdes americanas de aco e aluminio. Posteriormente, aprovou tarifa de 25% sobre importacSes de
m produtos da China, que retaliou na mesma medida. Em resposta as tarifas sobre o ago e aluminio a Unido

Europeia aprovqu outras no valor de € 2,8 bithGes, sobre a importagdo de produtos americanos e a Russia, por seu turno

também.

O fato € que os

uma “guerra” qu

Asia

No segundo trim

governo, de 6,5
dado ainda ndo

Rir=s

ndicadores econdmicos globais ja mostraram os primeiros sinais de sofrimento com os primeiros-passos de
e estd abalando os mercados financeiros e a confianga do empresariado.

estre deste ano, a economia chinesa cresceu 6,7% na comparacdo anual, continuando a superar a meta do
6, embora tenha recuado ligeiramente sobre o crescimento de 6,8% verificado no primeiro trimestre. Esse
eflete o impacto das tarifas impostas pelo governo americano, o que poderé ocorrer na segunda metade do
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bmia do Japdo, houve uma contragdo anualizada de 0,6% no primeiro trimestre de 2018, quando a expectativa
eda de apenas 0,1%. Sobre o trimestre anterior a queda foi de 0,2%. Assim, o banco central japonés manteve
politica monetéria inalterada, em que a taxa de depdsito de curto prazo é negativa em 0,1%.

a teve expansdo anualizada de 7,7% no primeiro trimestre do ano, impulsionado pelos setores de construcdo
0s.

ENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

gue no semestre que passou, com as expectativas de inflagdo de longo prazo nos EUA em seu nivel mais alto,
s trés anos e meio, o rendimento dos titulos do tesourc americano chegou a atingir o maior patamar em
ais de dois anos apds comecar a subir os juros, o FED tem conseguido apertar as condi¢des financeiras, cujo
a continuada valorizagdo do délar tem sido mais sentido no exterior do que no dmbito doméstico,
B nos mercados emergentes.

o rendimento dos titulos de 10 anos emitidos pelo governo britdnico (UK Gilt) passou de 1,18% a.a., no final
1,27% a.a., no final do primeiro semestre de 2018 e o dos titulos do governo aleméo (Bund) de 0,42% a.a.,
Ja os titulos de 10 anos do governo americano (Treasury Bonds) tiveram o seu rendimento alterado, no
de 2,32% a.a., para 2,85% a.a. e os de 30 anos de 2,74% a.a. para 2,98% a.a.

FL
B expectativa, para a maioria das bolsas internacionais, o semestre foi de desempenhos negativos. O indice
hha) acumulou gueda de 4,73% no semestre, enquanto o FTSE 100 (Grd-Bretanha) recuou 0,66% nesse

sas voltaram a atingir niveis recorde, com a continuada melhora da economia. O indice S&P 500 apresentou
je 1,67%. Na Asia, alimentado pela “guerra” comercial com os EUA, o Indice Shanghai SE Composite {China)
semestre, enquanto o indice Nikkei 225 {Japdo), se desvalorizou em 2,02% no periodo.

‘commodities, o petrdleo, o principal produto, teve valorizagdo expressiva. O tipo Brent subiu quase 19% no
¢o da commodity atingiu seu valor mais alto em trés anos. Para os analistas, ha trés motivos para o fim da era
rato. Os drasticos cortes de oferta do produto, as sangBes contra o Ird e a queda do fornecimento

AL — 12 SEMESTRE 2018

NOMICA _

sileira registrou expansdo de 0,4% nos trés primeiros meses de 2018, em relacgdo ao ultimo trimestre do ano
quinto resultado positivo, apds oito quedas consecutivas na comparacio trimestral, conforme o IBGE. Em
s 0 PIB somou RS 1,6 trilho no periodo e em relagdo ao primeiro trimestre do ano anterior cresceu 1,2%.

erta, a queda do setor agropecuario foi de 2,6%, no trimestre, o setor industrial cresceu 1,6% e o setor de

Relo lado da demanda, o consumo das familias cresceu 0,5%, os investimentos (Formagdo Bruta de Capital

bnsumo do governo recuou 0,4%. As exportacGes, por sua vez, regist'rararri alta de 1,3% entre janeiro e marco
k de 2,5%. A taxa de investimento foi de 16% no trimestre. '

bstaque para a greve dos caminhoneiros, que praticamente parou o pais em maio, deflagrada como protesto
eco do 6leo diesel, o segundo mais alto nos Ultimos nove anos e equiparado ao da época em que o petrdleo
USS 140 o barril. Os efeitos da greve na atividade econdmica ainda serdoc melhor dimensionados, mas ja foi
ie a produgdo industrial do Brasil em maio caiu 10,9%, por exemplo.

DA
Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (Pnad), do IBGE, a taxa de desemprego no pais foi de
tre encerrado em maio, quando no ano anterior havia sido de 13,3%. O numero de desempregados atingiu
pessoas depois de ter alcangado 13,1 milhSes no més anterior,_ O rendimento médio real {corrigido pela
$ 2.187,00 no trimestre de margo a maio.
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SETOR PUBLICQ
Nos primeiros finco meses de 2018, o setor publico consolidado registrou um déficit primdrio de R$ 14,7 bilh3es, sendo que
no mesmo perfodo de 2017 havia tido um déficit de R$ 15,6 bilh3es. Em doze meses, foi registrado um déficit primério de R$
95,9 bilhdes, equivalente a 1,44% do PIB.

As despesas cdm os juros nominais totalizaram em doze meses RS 384,3 bilh&es {5,77% do PIB). O resuitado nominal, que
inclui o resultado primério mais os juros nominais foi deficitdric em RS 480,2 bilhdes em doze meses e a Divida Bruta do
Governo Geral|(governo federal, INSS, governos estaduais e municipais) alcangou R$ 5,13 trilh8es em maio, ou o equivalente
a77% do PIB.

Antes da greve|dos caminhoneiros, o governo vinha reiterando a viabilidade de cumprir a meta fiscal deste ano que é de um
déficit de RS 199 bilhGes. No entanto a tarefa ficou muito dificil por conta dos gastos adicionais que teve como evento, e por
conta de uma queda na arrecadacdo com o menor crescimento do PIB.

Outro fato impprtante foi a edigdo pelo presidente Temer da Medida Proviséria 830/2018, que extinguiu o Fundo Soberano
Brasil — FSB, crfado em 2008 como uma espécie de poupanga a ser utilizada em caso de crise. Os recursos do fundo foram
para o caixa do|governo e serdo usados para o pagamento da divida publica federal. O governo tomou a decisdo como forma
de garantir o cymprimento da regra de ouro em 2018.

Para o atual ministro da Fazenda, Eduardo Guardia, embora a economia hoje esteja em melhor situagdo que em 2002, no
final do governg FHC, as contas publicas estdo em pior situacdo e s6 depois de importantes reformas deverdo melhorar.

INFLAGAO
A inflagdio medida através do Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado pelo IBGE e que abrange as
familias com rgnda mensal entre um e quarenta saldrios minimos foi de 1,26% em junho, por conta principalmente dos
aumentos de pfecos dos alimentos, como consequéncia da greve dos caminhoneiros, ante 0,40% em maio. Foi a maior alta
para um més dg junho desde 1995. No semestre o indice acumulou alta de 2,60 % e em doze meses de 4,39%.

Ja a inflagdo medida pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), também calculado pelo IBGE, abrangendo
familias com renda mensal entre um e cinco saldrios minimos, subiu 1,43% em junho, ante 0,43% em maio. Assim, acumulou
uma alta de 2,5f% no ano e de 3,53% em doze meses.

JUROS
Depois de ter reduzido a taxa Selic para 6,50% ao ano, em sua reunido de junho o Comité de Politica Monetdria do Banco
Central - Coporn manteve pela segunda vez e de forma unanime a taxa no atual patamar, citando a piora no mercado
externo e o mepor crescimento do pais. Portanto, diante das incertezas o BC decidiu ndo se comprometer com sinalizag8es
sobre os proximes passos da politica monetéria e reafirmou que ela tem foco exclusivo na inflacdo, seus balangos de risco e
na atividade ecqnémica.

Na ata da reunifio, o Copom reconheceu que o processo de alta dos juros nos EUA gera risco crescente para os mercados
emergentes, o que deve potencializar o ajuste de precos e a volatilidade nos negocios. Outro risco é a “guerra” comercial
entre as principais economias do mundo, o que torna o cendrio externo ainda mais desafiador.

CAMBIO E SETOR EXTERNO
A taxa de cambjio délar x real, denominada P-Tax 800, que é calculada pelo Banco Central do Brasil, fechou o primeiro
semestre de 2018 cotada a RS 3,8558, acumulando uma alta de 16,56% no ano e de 16,55% em doze meses.

Em relag@io ao Balango de Pagamentos, as transagBes correntes acumularam, em doze meses, terminados em maio, um
déficit de US$ 13 bilhGes, ou o equivalente a 0,65% do PIB, depois de ter se superado os USS 100 bilh&es, em 2014. Os
investimentos d|retos no pafs (IED) totalizaram US$ 61,8 bilh&es nos ultimos doze meses e permaneceram como a principal
fonte de financiamento do balango de pagamentos. J3 as reservas internacionais, ao final de maio, pelo conceito de liquidez
eram de USS 382,5.

Quanto & Balanga Comercial, o superdvit no primeiro semestre de 2018 foi de US$ 30,05 bilhdes, 17% menor do que o
registrado no mgsmo periodo de 2017, em que foi recorde.

MERCADOC DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVE

RENDA FIXA 41
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plorizagdo do ddlar no mercado internacional e a greve dos caminhoneiros trouxeram momentos de extrema
'a 0 mercado financeiro no final de maio e inicio de junho. A disparada da cotag¢do do ddlar e das taxas

bs levou o presidente do Banco Central do Brasil a reafirmar a atuagdo do banco e do Tesouro Nacional no

er liquidez para os mercados de cAmbio e juros, se utilizando inclusive das reservas cambiais.

A continuada v
volatilidade pa
internas de jur
sentido de pro

obtido no inicio do ano com as aplicagSes em renda fixa prefixada ou indexada ao IPCA, principalmente de
gos acabou prejudicado. O melhor desempenho entre os indicadores referenciais dos fundos de renda fixa foi
bmulou alta de 3,18% no semestre, seguido do IRF-M1, com alta de 3,08%, enquanto a meta atuarial baseada
b acumulou alta de 5,59% .

Assim, 0 ganhol
prazos mais lor
odo Dl, que ac
no IPCA + 6%a.

RENDA VARIAV
Para a bolsa br.
caiu 4,76% no {

tL
psileira, com os riscos se elevando sensivelmente, o semestre também acabou sendo ruim. O indice Bovespa
eriodo, embora tenha tido uma alta de 15,68% em doze meses.

Os investidores estrangeiros, que representam hoje cerca de metade do volume financeiro da Bovespa, por conta do cenario
externo mais perigoso e volatil, foram os responsdveis por uma retirada liquida de RS 9,94 bilhdes da bolsa brasileira no
primeiro semedtre do ano, o pior resultado desde 2008.

33 PERSPELCTIVAS

331 INTERNACIONAL — 2° SEMESTRE DE 2018
rescimento global sera de 3,9% neste ano, com as economias avangadas evoluindo 2,4% e as emergentes e
tHesenvolvimento 4,9%. No entanto, em meio as tensdes crescentes com a “guerra” comercial, a expansio

iciou hd dois anos ainda é forte, embora deva ser um pouco mais fragil e mais desigual.

Para o FMI, o d
dos paises em
global que se in

EUROPA
Em relacdo a zq
em2018edel

na do euro, o FMI, conforme relatério publicado ja em julho, tem a expectativa de um crescimento de 2,2%
9% em 2019.

te do Banco Central Europeu, Mario Draghi, a instituigBo fez avangos substanciais no sentido de impulsionar
bnomia, mas ressaltou que ainda sdo necessarios amplos estimulos monetarios para que sua meta de inflagio
forma estavel. Quanto & atividade econémica disse que embora os Gltimos dados tenham sido mais fracos,
B evolua 2,1% este ano. '

Para o presiden
0S pregos na ec
seja atingida deg
espera que o Pl

Para a economi
crescimento ds
respectivament
emergente do ¢

b alemd, o FMI previu crescimento de 2,2% em 2018 e 2,1% em 2019. Para a economia francesa estimou um
1,8%, este ano e de 1,7% no proximo. Para a italiana, 1,2% e 1% e para a espanhola 2,8%. e 2,2%,
b. Para o Reino Unido estima um crescimento de 1,4% neste ano e de 1,5% no préximo. Para a Russia, pais
bntinente europeu, o FMI projetou a alta do PIB em 1,7% em 2018 e de 1,5% em 2019.

EUA

O Fundo Monefdrio Internacicnal acredita que a economia americana crescerd 2,9% em 2018 e 2,7% em 2019. Para

economistas do|
impulsionar o P
analistas, dever
econdmica quar
estd forte.

Para o presiden

taxa de juros. C(

equilibrados.

O maior risco pa
seria tdo afetad
mundo, uma “g

levar o mundo a

um déficit come

ASIA

FED, o corte de impostes de USS 1,5 trilhdo promovido pelo governo Trump no final de 2017, em vez de
B em 1,3 pontos percentuais, como foi estimado pelo Escritdrio de Orcamento do Congresso e por outros
criar um impulso inferior a 1% ou menos. Isso porque o estimulo fiscal tem um grande efeito na atividade
do o desemprego estd alto e as financas pessoais contidas, mas um efeito bem menor quando a economia

e do FED, Jerome Powell, ¢ melhor caminho para a politica monetdria é seguir com o gradual aumento da
m o forte mercado de trabalho e a inflagdo perto do objetivo, os riscos para as perspectivas em geral estio

ra os EUA parece ser o préprio presidente Trump, embora se estime que numa “guerra” comercial o pais no
quanto outras economias. Para o banco japonés Mitsubishi UFJ) Financial Group, o maior banco privado do
herra” comercial poderd reduzir o crescimento da economia global e, a depender da severidade da crise,
uma recessdo. Para o p4 presidente Trump pensa como um mercantilista do século XXVl para quem
rcial bilateral é ruim,
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b FMI previu uma evolugdo do PIB de 6,6%, em 2018 e de 6,4% em 2019. Sem duvida a disputa comercial

upacBes, embora para o banco central, a politica fiscal do pais tem amplo espaco para sustentar a economia. O

usar fundos fiscais para reabastecer o capital das institui¢Ses financeiras estatais e aliviar a press3o na

m do mercado financeiro. :

Para a China,

provoca preoc
governo deve
desalavancager

Japdo, o FMI estimou um crescimento de 1% em 2018 e de 0,9% em 2019. Para a india estimou um
7,3% neste ano e de 7,5% no préximo.

Em relagdo a9
crescimento deg

MERCADO DE HENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA FIXA
Ainda em abrilf o FMI alertou que a divida global se encontra mais alta do que nunca, ao alcancar 225% do PIB mundial,

Lsive o pico registrado em 2009, em grande parte por culpa do crescente endividamento da China. A divida
penha um papel importante nesse aumento global, o que reflete o colapso econdmico durante a crise
Hial e a resposta politica, assim como os efeitos da queda de 2014 nos pregos das matérias-primas e o rapido
despesa no caso dos mercados emergentes e nos paises em desenvolvimento de baixa renda.

superando incl
plblica desem
financeira mun
crescimento da

es gestores de fundos de hedge globais, o fim do periodo de uma década de valorizagdo dos ativos, & medida
3is bancos centrais normalizam a politica monetdria e a ascensdic do populismo, que ameaga o comércio
bderdo trazer de volta situag¢Bes de crise como as vividas em 2000 e 2008.

Para important
gue os princip
internacional p

b medida em que os estimulos fiscais adotados em larga escala pelos bancos centrais foram inéditos, a sua
ambém é. Aos poucos estamos indo para isso.

O fato é que n
desmontagem {

RENDA VARIAVE
Para as bolsas i
é bastante ince
algum moment,

L

ternacionais, com a normalizag3o das politicas monetérias e com as crescentes tensées comerciais, 0 cendrio
rto. Ainda para agravar as perspectivas, as bolsas americanas que se encontram no pico de valorizago, em
b terdo que realizar lucros de forma mais contundente, influenciando outras no mundo.

Para a equipe dg andiise do Goldman Sachs, a atual fraqueza do mercado de commodities proporciona uma oportunidade de
compra, baseada em um forte crescimento da demanda, em problemas na oferta e na queda dos estoques nos mercados de
energia e metaif

b.

Conforme a Agéncia Internacional de Energia a oferta global de petréleo pode ser estressada ao limite devido a prolongadas

interrupgdes de
fatores, a Ching
encontrar alter
essamarca, ja e

3.3.2 NACIQ

producdo, a queda esperada nas exportacBes do Ird e ao declinio da produc3o na Venezuela. Por esses
e a India, segundo e terceiro maiores consumidores do planeta, poderdo enfrentar grandes desafios em
ativas de suprimento. Segundo o Bank of America o petréleo pode chegar a USS 100 o barril e até superar
m 2019.

NAL — 2° SEMESTRE DE 2018

ATIVIDADE ECONOMICA E EMPREGO

Para o FMI, em
desempenho ab
inspiradoras” e

compromisso cg

financeiro serdo

Para o ministro
curto. Mas mes

frente a 2,6% nq

da produtividad
mas o Brasil sé

indicadores de ¢

Brasil.

Para a média dg
divulgada atravé
2018 e de 2,50%|

projecdo ja divulgada no més de julho, o PIB do Brasil ird crescer 1,8% em 2018 e-2,5% em 2019. Sera um
gixo do potencial, com a divida publica muito alta e subindo. As perspectivas no médio prazo continuam “n3o
M meio a auséncia de reformas. “Como contraponto ao aperto das condiges financeiras globais, o
m a busca da consolidago fiscal, ambiciosas reformas estruturais e o fortalecimento da arquitetura do setor
necessarios para colocar o pais em um caminho de forte, balanceado e duradouro crescimento”.

da Fazenda o impacto da greve no crescimento deste ano deve ser reduzido, pois foi um choque de prazo
mo assim, no Relatdrio Trimestral de Inflagdo o Banco Central estima a evolugdo do PIB de 2018 em 1,6%,
estudo anterior. Segunde Maria Silvia Bastos Marques, presidente do Goldman Sachs no Brasil, a melhora
e € uma das questSes fundamentais para o crescimento sustentado do Brasil. “Muito se fala das reformas,
vai crescer de forma sustentada se houver melhora da produtividade”. Ela classificou como “desastre” os
rodutividade do pais comparado a outros e afirmou ser premente a melhora do ambiente de negécios no

s economistas que militam no mercado financeiro, conforme a-pesquisa conduzida pelo Banco Central e
s do Relatdrio Focus, em sua edicio de 0, @ expectativa de crescimento do Brasil é de 1,50% em

em 2019._,& @

p.8




STITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL

Autarquia Municipal criada pela l.ei Municipal n.° 1968 de 21 de Maio de 1997
inscr. CNPJ n.° 03.066.632/0001-46 .
Fone/Fax: (18) 3361-7037 - Fone: (18) 3362-2838
Rua Doze de Margo, 144 - Centro - CEP 19700-000 - Paraguagu Paulista - SP

e-mail: dp@imssppta.sp.gov.br

POLITICA DE INVESTIMENTOS 2019

SETOR PUBLIC(
De acordo com
mediana de prg

o boletim Prisma Fiscal de julho, divulgado pela Secretdria de Politica Econdmica do Ministério da Fazenda, a
rvis@es para o déficit fiscal deste ano passou de RS 151,2 bilh&es em junho, para RS 149,6 bilhdes neste més.

da Lei de Diretrizes Orgamentarias, aprovado no ultimo dia 11 pelo Congresso Nacional, a previsdo do déficit
RS 132 bilhBes para o conjunto do setor plblico. O problema é que durante a votacdo, algumas medidas
Bs no que se chamou pauta-bomba e que implicam juntamente com as medidas compensatdrias tomadas pelo
er com a greve dos caminhoneiros, em cerca de R$ 100 bilh&es a mais de despesas sé em 2019. O ministério
ma que o Tribunal de Contas da Unido possa conter a farra fiscal aprovada no Legislativo.

Jé pelo projeto
deste ano é dg
foram aprovad
presidente Ten
da Fazenda est

hte questdo fiscal a ser resolvida, é o cumprimento da chamada regra de ouro, que determina que as
rédito da Unidc (endividamento) ndo podem ser maiores do que as despesas de capital (investimentos) em
0 exercicio. Nesse aspecto, o Tesouro Nacional prevé insuficiéncia de RS 102,9 bithdes em 2018, descontada
b'do pagamento de RS 60 bilhdes feito pelo BNDES, de R$ 260,2 bilh&es para 2019 e de R$ 307,3 bilh&es para
cimento econdmico para resolver isso.

Outra importa
operagdes de g
um determinag
jé a antecipacé
2020. Haja cres

INFLAGAO
Conforme o Ulimo Relatério Focus, o mercado financeiro estima que a inflagdo de 2018, medida através do IPCA, seré de

4,15% e de 4,1(
ano, portanto, 4

Além do efeito
elevar a inflaga

% em 2019. Para o Banco Central, através do dltimo Relatdrio Trimestral de Inflacdo, ela serd de 4,20% neste
baixo do centro da meta que é de 4,5%. Para 2019 estimou a variacdo do IPCA em 3,70%.

cambial nos precos, que ainda ndo é possivel dimensionar exatamente, as contas de luz mais caras poder&o

deste ano em até 0,5 ponto, se as condi¢Bes hidricas nfo piorarem ainda mais.

tamento do banco Credit Suisse, uma desvalorizagdo do real de 10% no préximo ano poderia levar a variacio
m condigBes normais, a cada 10% de desvalorizagdo cambial, 0,7 ponto percentual é adicionado a inflaggo.

Conforme levar
do IPCAa5%. E

mbrarmos que, no final de junho, o Conselho Monetario Nacional reduziu a meta de inflagdo em 2021 para
rgem de tolerdncia de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos. Para 2019 a meta ja tinha sido fixada

E importante le
3,75%, com ma

em 4,25% e em

JUROS
Para o mercaddg
presidente do H
inflagdo baixa. g

Para o banco BT
caso seja eleito

CAMBIO E SETO
0 (ltimo Relaté
RS 3,68 no final
Brasil pode assi

cotagdo pode ch

Em relagdo a Ba
em 2018. Para(
20189. E finalmer
de USS 74,65 en|

Na questdo do
ser frontalmentg
externamente p
a brasileira.

h

O fato positivo 4
linico pais com d
Russia, India e E
Kevin Tang, diref

UA. “A China olha o Brasil como um pafs onde pode escoar capital, te iq e capacidade ociosa”, seg
or-executivo da Camara de Comércio BrasiI—China.4 o
| | L

4% para 2020.

financeiro, este ano ird terminar com a taxa Selic em 6,50% ao ano e no préximo em 8% ao ano. Para o ex-
anco Central, Carlos Langoni, a taxa de juros de 6,50% ndo ¢ sustentdvel no médio prazo, mesmo com a
cendrio externo estd se deteriorando por conta do aumento dos juros nos EUA e da “guerra” cambial.

G Pactual, o ponto de equilibrio da taxa basica de juros poderd ficar no préximo ano ‘entre 7% e 8% ao ano
lm presidente comprometido com reformas, ou entre 10% a 13% a0 ano no caso contrario.

R EXTERNO

rio Focus revelou que o mercado financeiro espera que o délar esteja cotado a RS 3,70 no final de 2018 e a
de 2019. No entanto, assombrado pelo cendrio externo, pelo presente da economia e pelo futuro eleitoral, 0
stir a taxa de cdmbio chegando aos RS 5,00, ou mais, segundo alguns analistas. Para o Bank of América, a
egar a RS 5,50 depois das elei¢Bes, pelas raz8es j& anteriormente mencionadas.

anca Comercial, o Relatério Focus estima um superdvit de US$ 57,81 bilhdes em 2018 e de USS 49,30 bilhdes
déficit em transages correntes, 0 mercado o estima em USS 20 bilhdes em 2018 e em US$ 34,1 bilhdes em

te para o Investimento Estrangeiro Direto — IED, a estimativa é de um ingresso de US$ 70 bilhSes em 2018 e

2019.

omércio externo, a “guerra” comercial em curso é mais prejudicial ao Brasil do que benéfica. Além do pais

afetado pelas restrices a siderurgia, o aumento da tens3o comercial e a continuada valorizacdo do délar

bde reduzir o prego das commodities, atingindo em cheio as economias dependentes desses produtos, como

o de que o Brasil pode se tornar o mais importante parceiro estratégico da China, na medida em que é o
imensdo continental onde ndo hd entraves politicos, de fronteira ou de supremacia como ocorre no caso da
undo

p. 10
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ENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

embrarmos que, embora o presidente do Banco Central tenha mais de uma vez afirmado que a autoridade

ird aumentar a taxa de juros para conter a alta do ddlar, isso n3o significa que o mercado ndo possa fazé-lo,
ecentemente. Por mais que o BC disponibilize mais contratos de swap cambial ou venda ddlares das reservas
s cotacBes, quando questBes politicas ou externas estdo envolvidas, as armas do BC e do Tesouro para
e sdo limitadas. Quando se fala em inflagdio e taxa de juros das aplicagSes financeiras, o fator cdmbio estd
e relevante.

Fl

5 as incertezas expostas, € complicado o cenario para a bolsa no curto prazo. No entanto, as agSes brasileiras
ente baratas e no médio e longo prazo tém bom potencial de alta, que podera ser mais ou menos expressiva
ultado das eleigBes presidenciais. E como alternativa de investimento para aqueles que contam com o tempo
bma aplicagdo indispensavel.

n especial atengdo o investimento em fundos imobilidrios, ativo com alto potencial de retorno, dependendo
b acontecimentos.

ATIVAS DE MERCADO

indic

p. 11
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4 ALOCAGAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicacdo dps recursos, os responsaveis pela gestdo do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL devem observar os
limites estabelecidos por esta Politica de Investimentos e pela Resolugio CMN n2 3.922/2010. Limites estabelecidos
mediante estufio do cendrio macroecondmico atual e de perspectivas futuras, com as hipdteses razodveis de realizagdo no
curto e médio prazo, conforme descrito abaixo:

Alocacdo Estratégica para o exercicio de 2019

Titulod Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, |, “a”. 100,00%

Fl Refdrenciados em 100% titulos TN - Art. 72, 1, "b" 100,00%

Fi Refdrenciados em indice de Renda Fixa, 100% titulos TN - Art. 7°, 1 "¢" 100,00%

Operagdes Compromissadas em titulos TN - Art. 72, Il 5,00%

FI Refdrenciados RF - Art. 72, lll, Alinea “a” 60,00%

Fl de [ndices Referenciado RF- Art. 72, |II, Alinea “b” 60,00%

FI de REnda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “a” 40,00%

Fi de ijdices Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “b” 40,00%

Letras mobilidrias Garantidas - Art. 72, V, Alinea “b” 20,00%

Certifiados de Depésitos Bancérios - Art. 72, Vi, Alinea "a" 15,00%

Depésito em Poupanga - Art. 72, VI, Alinea "b" 15,00%

Fl em [ireitos Creditdrios - sénior Art. 72, VII, "a" 5,00%

a Fixa "Crédito Privado- Art. 72, VI, "b" 5,00%

enciados em Renda Varidvel - Art. 82, [, "a" 30,00%

Hices Referenciados em Renda Varidvel- Art. 82, 1, "b" 30,00%

cOes - Art. 89, 11, "a" 20,00%

Idices de AgBes - Art. 89, 11, "b" 20,00%

mercado - Art. 89, 1| 10,00%

hrticipagbes - Art. 89, IV, "a"

lidrio - Art. 89, IV, "b|
Y

p. 12
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A estratégia dg alocagdo para os préximos cinco anos, leva em consideraciio ndo somente o cendrio macroecondmico como
também as esgecificidades da estratégia definida pelo resultado daanalise do fluxo de caixa atuarial e as projecBes futuras

de déficit e/oufsuperavit.

Alocacdo Estratégica para os préximos cinco anos

i

Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, [, “a”. 100,00%

FI Referenciados em 100% titulos TN - Art. 72, 1, "b" 100,00%

FI Referenciados em indice de Renda Fixa, 100% titulos TN - Art. 7°, 1 "c" 100,00%

Operag¢tes Compromissadas em titulos TN - Art. 72, Il 5,00%

Fi Refeyenciados RF - Art. 79, lil, Alinea “a” 60,00%

Fl de Irjdices Referenciado RF- Art. 79, 11, Alinea “b” 60,00%

| Fide Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “a” 40,00%

| FI de indices Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “b” 40,00%

Letras fmobilidrias Garantidas - Art. 72, V, Alinea “b” 20,00%

Certifigados de Depdsitos Bancdrios - Art. 72, VI, Alinea "a" 15,00%

1| Depdsito em Poupanga - Art. 72, VI, Alinea "b" 15,00%

Ft em Qireitos Creditdrios - sénior Art, 72, Vi, "a" 5,00%

FI Rends Fixa "Crédito Privado”- Art. 72, VI, "b" 5,00%

o
béntures Infraestrutura - Art. 72, VIi, "c" 5.00%

enciados em Renda Varidvel - Art. 89, |, "a"

Hices Referenciados em Renda Varidvel- Art. 82, |, "b" 30,00%

LOes - Art. 8¢, 11, "a" 20,00%

dices de AgBes - Art. 82, II, "b" 20,00%

jmercado - Art. 89, lIi 10,00%

hrticipacdes - Art. 82, IV, "a" 5,00%

5,00%

lidrio - Art. 82, IV, "b"
7

O INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL considera os limites apresentados o resultado da andlise feita através das
reservas técnicgs atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo calculo atuarial o que pode exigir
maior flexibilidagle nos niveis de liquidez da carteira.

Serdo observadps também, a compatibilidades dos gt estidos com os prazos e taxas das obrigacBes presentes e

futuras do regime. T @/. @

- p.13
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INTO DE RENDA FIXA

> os limites permitidos pela Resolugdo CMN n° 3922/2010, prop&e-se adotar o, limite de maximo de 85%

por cento) dos investimentos financeiros do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL, no segmento de

de titulos e valores mobilidrios no mercado secundério {(compra/venda de titulos pulblicos) obedecerd ao
disposto, Art. 72,
pistrados no Sistema Especial de Liquidagdo e de Custddia {SELIC), ndo sendo permitidas compras de tftulos

inciso |, alinea “a” da Resolugdo CMN n°® 3.922/2010, e deverdo ser comercializados através de plataforma

b de Cupom com taxa inferior 3 Meta Atuarial.

NTO DE RENDA VARIAVEL E INVESTIMENTOS ESTRUTURADGS

segmento de renda varidvel, cuja limitacdo legal estabelece que os recursos alocados nos investimentos,
te, ndo deverdo exceder a 30% (trinta por cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente do

NICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL, limitar-se-do a 30% (trinta por cento) da totalidade dos investimentos
PPS.

0s como investimentos estruturados segundo Resolu¢do CMN n°® 3922/2010, os fundos de investimento
mo multimercado e os fundos de investimento em participagdes - FIPs.

DRAMENTO

UNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL considera todos os limites estipulados de enquadramento na Resolugdo
010, e como entendimento complementar a Segdo Ill, Subse¢do V dos Enquadramentos, destacamos:

s que estdo em desacordo com as novas exigéncias da Resolugdo CMN n® 3.922/2010 poderdo manter-se em
180 dias as aplicagdes, sendo considerado infringéncias aportes adicionais.

ser mantidas em carteira até a respectiva data de vencimento, as aplicagBes que apresentaram prazos de
B ou para conversdo de cotas, sendo considerado infringéncias aportes adicionais.

bs como desenquadramento passivo, os limites excedidos decorrentes de valorizagio e desvalorizaggo dos
er tipo de desenquadramento que ndo tenha sido resultado de agdo direta do RPPS.

ES

estimento do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL deverd seguir as vedacBes estabelecidas pela

Resolugdo CMN|n® 3.922/2010, ficando adicionalmente vedada a aquisicio de:

1. Operagdes compromissadas;

2. Depositds em Poupanga;

3. Aquisicgp de qualquer ativo final, emitido por Institui¢Bes Financeiras com alto risco de crédito;

4. Cotas dg Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios, constituidos sob forma de condominio aberto ou fechado
que ndo|possuam segregacdo de fungBes na prestacdo de servicos, sendo ao menos, obrigatoriamente, duas pessoas
Juridicas|diferentes, de suas controladoras, de entidades por elas direta ou indiretamente controladas ou quais outras
sociedades sob controle comum;

5. Cotas dg Fundos Multimercados cujos regulamentos ndo determiqem que os ativos de créditos que comp8em suas
carteirag sejam considerados como de baixo risco de efédito por, N§ minimo, uma das agéncias classificadoras de
risco citgdas no item 7.2 - Controle do Risco de Crédigd da presente Polftica de Investimentos;

I
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6. Cotas dle Fundos em Participagdes (FIP) que ndo prevejam em seu regulamento a constituicdo de um Comité de
Acompgnhamento que se retina, no minimo, trimestralmente e que faca a lavratura de atas, com vistas a monitorar o
desempenho dos gestores e das empresas investidas;

7. Cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrios (Fll) que n3o prevejam em seu regulamento a ‘constituiio de um
Comité|de Acompanhamento que se retina, no minimo, trimestralmente, e que faca a lavratura de atas, com vistas a
monitofar o desempenho dos gestores e das empresas investidas;

8. Aclassificacdo e enquadramento das cotas de fundos de investimento ndo podem ser descaracterizados pelos ativos
finais irfvestidos devendo haver correspondéncia com a politica de investimentos do fundo. % @

p. 15
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UARIAL

n2 87, de 02 de fevereiro de 2005, publicada no DOU de 03/02/2005, que estabelece as Normas Gerais de

rimes Proprios de Previdéncia Social, determina que a taxa real de juros a ser utilizada nas AvaliagSes Atuariais

imo, 6,00% {seis por cento) ao ano.

pda de meta atuarial, é a taxa de desconto utilizada no célculo atuarial para trazer a valor presente, todos os

do planc de beneficios para com seus beneficidrios na linha do tempo, determinando assim o quanto de

bgime Préprio de Previdéncia Social deverd possuir hoje para manter o equilibrio atuarial.

se equilibrio somente serd possivel de se obter caso os investimentos sejam remunerados, no minimo, por

xa. Do contrério, ou seja, se a taxa que remunera os investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no

o plano de beneficios se tornard insolvente, comprometendo o pagamento das aposentadorias e pensdes
ento no futuro. :

distribuicdo dos recursos conforme a estratégia alvo utilizada nesta Politica de Investimentos, as projeces
entabilidade real estimada para o conjunto dos investimentos ao final do ano de 2019 ser4 de 6,00% (Seis por
a inflacdo de IPCA, ou seja, superior & taxa de juros mdxima admitida pela norma legal.

INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SO&AT avakiara a execugdio de estudos que evidenciem, no longo

-

I~

p. 16
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RA DE GESTAQ DOS ATIVOS

as alternativas previstas na Resolugdo CMN n2 3.922/2010, a aplicacdo dos ativos serd realizada por gestdo
zada ou mista. '

2 desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplicacdes dos recursos do INSTITUTO MUNICIPAL DE
DCIAL serd propria.

D PROPRIA

modelo de gestdo significa que o total dos recursos ficara sob a responsabilidade do RPPS, com profissionais
certificados por entidade de certificagdo reconhecida pelo Ministério da Fazenda — SubSecretaria de

cial, conforme exigéncia da Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, e contard com Comité de
como 6rgdo deliberativo do processo de andlise, com o objetivo de gerenciar a aplicagdo de recursos,

ativos, delimitando os niveis de riscos, estabelecendo os prazos para as aplicacBes, sendo obrigatério o

o de administradores e gestores de fundos de investimentos junto ao INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE
brmente, cabera a deliberacdo dos Conselhos Administrativo e Fiscal.

da a prerrogativa da contratacdo de empresa de consultoria, de acordo com os critérios estabelecidos na
n2 3.922/2010 para prestar assessoramento em nos relatérios gerenciais e utilizagdo de softwares.

Ido a contratacdo de empresa de consultoria a ndo receber qualquer remuneragdo, beneficio ou vantagem

ente prejudiquem a independéncia na prestacdo de servico, bem como ndo figure como emissor de ativos ou
e estruturacdo de produtos de investimentos.

5 DE EXECUGAC

mité de Investimentos a elaboragdo da Politica de Investimento, que deve submeté-la para deliberacdo aos
nistrativo e Fiscal. Essa estrutura garante a demonstracdo da segregagio de fungBes adotadas pelos 6rgdos
kando em linha com as préticas de mercado para uma boa governanga corporativa.

investimentos estabelece as diretrizes a sefem towiadas pelo comité de investimentos na gest3o dos
o atingir e obter o equilibrio financeiro e atyarial com a splvabilidade do plano. f, @ .

S

p. 17
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7 CONTROLE DE RISCO

E relevante méncionar que qualquer aplicaciio financeira estard sujeita a incidéncia de fatores de risco que podem afetar
adversamente p seu retorno, entre eles: '

e Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplicagBes financeiras disponiveis no
mercado financeiro; corresponde a incerteza em relacfo ao resultado de um.investimento financeiro ou de
ima carteira de investimento, em decorréncia de mudangas futuras nas condicBes de mercado. E o risco de
ariages, oscilagBes nas taxas e pregos de mercado, tais como taxa de juros, pregos de aces e outros {ndices.
t ligado as oscilagBes do mercado financeiro.

. Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é aquele em que h3 a
ossibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela instituicdo que emitiu determinado titulo, na
lata e nas condi¢Bes negociadas e contratadas;

e Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um
determinado ativo no momento e no pre¢o desejado. Ocorre quando um ativo estd com baixo volume de
negécios e apresenta grandes diferengas entre o prego que o comprador esta disposto a pagar (oferta de
gompra) e aquele que o vendedor gostaria de vender {oferta de venda). Quando é necessario vender algum
gtivo num mercado iliquido, tende a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar o preco do ativo
1

egociado.

71 CONTROLE DO RISCO DE MERCADO

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

e Modelo paramétrico;
* Intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco por cento);
®  Horizonte temporal de 21 dias Uteis.

Como pardmetro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que comp8e a carteira, os membros do
Comité de Investimentos deverdo observar as referéncias abaixo estabelecidas e realizar reavaliacio destes ativos sempre
que as referéncias pré-estabelecidas forem ultrapassadas.

*  Segmento de Renda Fixa: 3,56% (trés inteiros e cinquenta e sels por cento) do valor alocado neste
segmento.

e  Segmento de Renda Varidvel: 9,63% (nove inteiros e sessenta e trés por cento) do valor alocado
neste segmento.

Como instrumento adicional de controle, o IMSS monitora a rentabilidade do fundo em janelas temporais (més, ano, trés

meses, seis meg

es, doze meses e vinte e quatro meses), verificando o alinhamento com o “benchmark” estabelecido na

politica de investimentos do fundo. Desvios significativos devero ser avaliados pelos membros do Comité de Investimentos
do IMSS, que defidird pela manutengso, ou n3o, do investimento.

7.2

Na hipdtese de
investimentos af]

CONTROLE DO RISCO DE CREDITO

aplicagdo de recursos financeiros do, em fundos de investimento que_passuem em sua carteira de
ivos de crédito, subordinam-se que estes sejam emitidas por companhiggabertas devidamente operacionais

p. 18
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e registrada; € que sejam de baixo risco em classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco, o que estiverem de
acordo com a tabela abaixo:

BEO0CDYS

Afperspectiva estdvel]

As agéncias clgssificadoras de risco supracitadas estdo devidamente registradas na CVM e autorizadas a operar no Brasil e
utilizam o sistema de “rating” para classificar o nivel de risco de uma instituicdo, fundo de investimentos e dos ativos
integrantes de ua carteira.

7.3 CONTRDLE DO RISCO DE LIQUIDEZ
Nas aplicag@es |em fundos de investimentos constituidos scb a forma de condominio fechado, e nas aplicagdes cuja soma do

prazo de caréncia {se houver) acrescido ao prazo de conversio de cotas ultrapassarem\ em 365 dias, a aprovacdo do
investimento deverd ser precedida de uma andlise que evidencie a capacida SS em arcar com o fluxo %despesas

necessarias ao umprimento de suas obrigacdes atuariais, até a data da dispfnibilizacdoNdos recursos investidos.

p. 19
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DE TRANSPARENCIA

contidas na Politica de Investimentos e em suas revises deverdo ser disponibilizadas aos interessados, no

prazo de trinta dias, contados de sua aprovagdo, observados os critérios estabelecidos pelo Ministério da Fazenda,Sub
Secretaria de Previdéncia Social. A vista da exigéncia contida no art. 42, incisos |, I, IIl, IV e V, parégrafo primeiro e segundo e
ainda, art. 52 dp Resolugdo CMN n2 3.922/2010, a Politica de Investimentos deverd ser disponibilizada no site do [MSS, Didrio

Oficial do Muni

cipio ou em local de fécil acesso e visualizagdo, sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicacio,

p. 20
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S PARA CREDENCIAMENTO

rtaria MPS n? 519, de 24 de agosto de 2011, na gestdo propria, antes da realizacdo de qualquer operagio, o

de seu Comité de Investimentos, deverd assegurar que as institui¢Bes financeiras escolhidas para receberem

enham sido objeto de prévio credenciamento.

ciamento, deverdo ser observados, e formalmente atestados pelo representante legal do IMSS e submetido a
omité de Investimentos, no minimo, quesitos como:

He registro ou autorizagdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissdo de Valores

lidrios ou drgdo competente;

vagdo de elevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado financeiro e auséncia de
cBes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores Mobilidrios ou de outros drgdos
etentes desaconselhem um relacionamento seguro;

gridade fiscal e previdencidria.

ar de fundos de investimento, o credenciamento previsto recaira sobre a figura do gestor e do administrador

SO DE SELECAO E AVALIACAO DE GESTORES/ADMINISTRADORES

de sele¢do dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os aspectos qualitativos e quantitativos,
rametro de andlise no minimo:

tdo e Credibilidade da Instituicdo — envolvendo volume de recursos administrados e geridos, no Brasil e no
or, capacitagdo profissional dos agentes envolvidos na administracio e gestdo de investimentos do fundo,
ncluem formagdo académica continuada, certificag8es, reconhecimento piblico etc., tempo de atuagdio e
ridade desses agentes na atividade, regularidade da manutencio da equipe, com base na rotatividade dos
sionais e na tempestividade na reposicéo, além de outras informagdes relacionadas com a administracdo e
b de investimentos que permitam identificar a cultura fiducidria da instituicio e seu compromlsso com
pios de responsabilidade nos investimentos e de governanga;

o do Risco — envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administracdo e gestdo, em especial aos
de crédito — quando aplicavel — liquidez, mercado, legal e operacional, efetividade dos controles internos,
vendo, ainda, o uso de ferramentas, softwares e consultorias especializadas, regularidade na prestacdo de
nacBes, atuacdo da drea de “compliance”, capacitagio profissional dos agentes envolvidos na administragdo e
b de risco do fundo, que incluem formagio académica continuada, certificagBes, reconhecimento ptiblico
lempo de atuacdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutenc¢8o da equipe de risco,
base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposicio, -além de outras informaces
bnadas com a administracdo e gest3o do risco. ' ’

icdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos — envolvendo a
acdo da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de resultados no periodo minimo de
nos anteriores ao credenciamento;

os fundos possuem uma gestdo discriciondria, na qual o gestor decide pelos lnvest|mentos que vai reahzar
ritando o regulamento do fundo e as normas aplicéveis aos RPPS.

nto se dard, por melo eletrénico, no dmbito. de controle, inclusive no gerengiamento dos documentos e
itadas, através do sistema eletrénico upk

p. 21
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Fica definido tgmbém, como critério de documento para credenciamento, o relatério Due Diligence da ANBIMA, entendidos
como se¢do um, dois e trés.

Para os Distrilpuidores e Agentes Autdnomos, serd aceito o “Termo de Andlise de Credenciamentos Credenciamento —
Distribuidor”, donforme modelo sugerido no site da Previdéncia e demais documentos descritos no “item 9” desta politica.

Encontra-se qualificado para participar do processo seletivo qualquer empresa gestora de recursos financeiros, autorizada a
funcionar pelo| érgéo regulador (Banco Central do Brasil ou Comissdo de Valores Mobilidrios), sendo considerada como
elegivel a gestqra/administradora que atender ao critério de avaliagdo de Qualidade de Gest3o dos Investimentos.

No processo de selegdo de gestores, serd atribuido a cada gestor aprovado, upa-Hmjte maximo de investimentos do IMSS em
relagdo ao seu|PL, sendo o teto deste limite o importe de 30% engée 0s estores conforme tabela Anbima, 25%

entre 0 312 e /1002 e 12% para os demais. i @ ,
£

p. 22
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\CAO DE ATIVOS

critérios de precificagdo para os ativos e os fundos de investimentos que compde ou que virdo a compor a
pstimentos do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL, deverdo seguir o critério de precificagdo de
rcado (MaM).

htabilizados pelos respectivos custos de aquisicdo acrescidos dos rendimentos auferidos, cumulativamente, os
Federais, desde que se cumpra as devidas exigéncias da Portaria MF n° 577, de 27 de dezembro de 2017,

3eja observada a sua compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacdes presentes e futuras do RPPS; {ii)

dos separadamente dos ativos para negociagdo, ou seja, daqueles adquiridos com o propdsito de serem
ependentemente do prazo a decorrer da data da aquisic3o; {iii) seja comprovada a intengdo e capacidade
RPPS de manté-los em carteira até o vencimento; e (iv) sejam atendidas as normas de atudria e de
plicdveis aos RPPS, inclusive no que se refere & obrigatoriedade de divuigagdo das informagBes relativas aos
0s, a0 impacto nos resultados e aos requisitos e procedimentos, na hipétese de alteracdo da forma de
titulos de emissdo do Tesouro Nacional.

PLOGIA

ACOES

marcacdo a mercado consiste em atribuir um prego justo a um determinado ativo ou derivativo, seja pelo

prego de mercq

do, caso haja liquidez, ou seja, na auséncia desta, pela melhor estimativa que o prego do ativo teria em uma

eventual negociagdo.

O processo de
variagdo da tax
atualizado diari

10.2  CRITERI

1022 Titul
Sdo ativos de 1
permitem que
Possuem divers

enorme por trag.

Como fonte prin
de juros divulga

10.2.1.1 Mared
Através do preg
regime, obtiver

Onde:

g

marcacdo na curva consiste na contabilizagdo do valor de compra de um determinado titulo, acrescido da
a de juros, desde que a emissdo do papel seja carregada até o seu respectivo vencimento. O valor serd
mente, sem considerar a oscilagGes de prego auferidas no mercado.

DS DE PRECIFICAGAC

DS PUBLICOS FEDERAIS

enda fixa emitidos pelo Tesouro Nacional, que representam uma forma de financiar a divida publica e
bs investidores emprestem dinheiro para o governo, recebendo em troca uma determinada rentabilidade.
as caracteristicas como: liquidez didria, baixo custo, baixissimo risco de crédito, e a solidez de uma instituicio

naria de dados, a curva de titulos em reais, gerada a partir da taxa indicativa divulgada pela ANBIMA e a taxa
Ha pelo Banco Central, encontramos o valor do prego unitario do titulo pablico.

cdo a Mercado
b unitério divulgado no extrato do custodlante multiplicado pela quant|dade de titulos publicos detidos pelo
0s o valor a mercado do titulo pdblico na carteira de investimentos. Abaixo segue férmula:

G sfsute

'm = valor de mercado
DT ssma = Preco unitdrio atual
P siputys = quantidade de titulos em posso do regime _E__

p. 23
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Tesou

O Tesouro IPCA
de face (valor ir}

E um titulo pés|
Consumidor Am

0 Valor Noming

liquidacgo, segui

VIA= Y Aghy docompra ® (1 4 1PCAppsjoats)

Onde:

O rendimento d
e na data de ver|

Tesouro SELIC ~

O Tesouro SELIQ

O valor projetad
mais uma correg

VA S VB gy g ompre © (1 + SELC sy

Onde:

i,

Tesouro Prefixad

A LTN é um tit
semestrais. Are
RS 1.000,00.

A partir da diferg
calculada de dua

Taus Ef ortrg v Periods = E

Onde:

d
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ctio na Curva
Cacdo na curva é dada pela apropriagdo natural de juros até a data de vencimento do titulo, as férmulas
0 com o tipo de papel, sendo:

ro IPCA— NTN-B

— NTN-B Principal possui fluxo de pagamento simples, ou seja, o investidor faz a aplicacdo e resgata o valor

vestido somado a rentabilidade) na data de vencimento do titulo.

-fixado cujo rendimento se da por uma taxa definida mais a variacdo da taxa do indice Nacional de Prego ao
plo em um determinado perfodo.

I Atualizado é calculado através do VNA na data de compra do titulo e da projecdo do IPCA para a data de
ndo a equaggo:

£/257

WAA Valor Nominal Atualizado
VA gy doeomprs = Valor Nominal Atualizado na data da compra

IPGA;W;@M;F = Inflagdo projetada para o final do exercicio

g aplicacdo é recebido pelo investidor ac longo do investimento, por meio do pagamento de juros semestrais

cimento com resgate do valor de face somado ao Gltimo cupom de juros.

LFT

possui fluxo de pagamento simples pés-fixado pela variagdo da taxa SELIC.

0 a ser pago pelo titulo, é o valor na data base, corrigido pela taxa acumulada da SELIC até o dia de compra,

do da taxa SELIC meta para dia da liquidag3o do titulo. Sendo seu calculo:

14198

¥ ¥4 = Valor Nominal Atualizado
"% 4 g ds compr = Valor Nominal Atualizado na data da compra
FELS Cppeee = Inflagdo atualizada

b= LTN

ulo prefixado, ou seja, sua rentabilidade é definida no momento da compra, que ndo faz pagamentos

tabilidade ¢ calculada pela diferenca entre o prego de compra do titulo e seu valor nominal no vencimento,

nga entre o prego de compra e o de venda, é possivel determinar a taxa de rendlmento Essa taxa pode ser
s formas:

-

i;gﬁ

Vidor de Vonda

Valer de Compre

—

7

p. 24
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Ou, tendo com

Autarquia Municipal criada pela Lei Municipal n.° 1968 de 21 de Maio de 1997
Inscr. CNPJ n.° 03.066.632/0001-46
Fone/Fax: (18) 3361-7037 - Fone: (18) 3362-2838
Rua Doze de Margo, 144 - Centro - CEP 19700-000 - Paraguacu Paulista - SP

e-mail: dp@imssppta.sp.gov.br

Tage Ef ativa #o Pavieds = Taxa negociada no momento da compra
Valer da Venda = Valor de negociacdo do Titulo Publico na data final
Valor de Comipra = Valor de negociacdo do Titulo na aquisi¢io

b base um ano de 252 dias Uteis:

ki
N Valor de Veuds - TEEns S PTG ‘
Taxa Efsttvaws Periods = f | arer 2 Compra cmvm} ~tlv180
Onde:

Tesouro Prefixa

Na NTN-F ocor
pagamento do

A rentabilidade

%

Taxe Efgtiva no Periods = Taxa negociada no momento da compra
Vaior de Vet = Valor de negociagdo do Titulo Publico na data final
Valor de Cosp#d = Valor de negociagdo do Titulo na aquisicio

o com Juros Semestrais — NTN-F

re uma situacdo semelhante a NTN-B, com pagamentos semestrais de juros sé que com a taxa pré-fixada e
[iltimo cupom ocorre no vencimento do titulo, juntamente com o resgate do valor de face.

do Tesouro Pré-fixado com Juros Semestrais pode ser calculada segundo a equacdo:

Proge = 3 110000 A f, w1008+ L
=t {1+ TIRVTT {1+ TIRVTT

Em que DUn é g

Tesouro IGPM ¢

A NTN-C tem f
Atualmente, as

O VNA desse tit

VEAS wmﬁgwm s (1 + 65 ppojecuds

Onde N1 repreg
dias corridos en

Como metodold
apuracao nos se

(i} identificacdo

Cotaoiy = —
(

Onde:

(i) identificacdo

Prage = VHAS

Onde: T

t-:
Tv

nimero de dias Gteis do periodo e TIR é a rentabilidade anual do titulo.

bm Juros Semestrais — NTN-C

incionamento parecido com NTN-B, com a diferenga no indexador, pois utiliza o IGP-M ao invés de IPCA.
NTN-C ndo sdo ofertadas no Tesouro Direto sendo apenas recomprado pelo Tesouro Nacional.

lo pode ser calculado pela equagdo:

Y oFe e

enta o nimero de dias corridos entre data de liquidacdo e primeiro do més atual e N2 sendo o numero de
re o dia primeiro do més seguinte e o primeiro més atual.

gia final de apuracdo para os Titulos Publicos que apresentam o valor nominal atualizado, finaliza-se a
guintes passos:

a cotagdo:

189

I
+ Taxnms

otagds = é o valor unitdrio apresentado em um dia
44 = taxa de negociagdo ou compra o Titulo Publico Federal

do preco atual:
Coragin

Gaste

166
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Prigs = valor unitario do Titulo Pablico Federal
V34 = Valor Nominal Atualizado
Cotegie = é o valor unitdrio apresentado em um dia

10.2.2  FUNDOS DE INVESTIMENTOS
A Instrucdo CYM 555 disp8e sobre a constituicdo, a administragdo, o funcionamento e a divulgagio de informacdes dos
fundos de inveftimento.

O investimentg em um fundo de investimento, portanto, confere dominio direto sobre fragdo ideal do patriménio dado que
cada cotista possui propriedade proporcional dos ativos inerentes a composicdo de cada fundo, sendo inteiramente
responsavel pe|o 6nus ou bénus dessa propriedade.

Através de divilgacdo publica e oficial, calcula-se o retorno do fundo de investimentos auferindo o rendimento do periodo,
multiplicado pglo valor atual. Abaixo segue formula:

reEOrng = (1t Spppepia) * Roidzangy

Onde:
Retorno: valor gla diferente do montante aportado e o resultado final do periodo

Faspsvine : saldo inicial do investimento
: miﬁ.mg : rendimento do fundo de investimento em um determinado periodo (em percentual)

Para auferir o vilor aportado no fundo de investimento quanto a sua posicdo em relacio a quantidade de cotas, calcula-se:

Vesuss = Yosia | @ lrotms
Onde:

Vgﬂa’g}j : valor atual do investimento
Weseq © valor da cota no dia
@€ epegs - quantidade de cotas adquiridas mediante aporte no fundo de investimento

Em caso de fundos de investimento imobilidrios (FIl), onde consta ao menos uma negociagdo de compra e venda no mercado
secundario atrayés de seu ticker; esse serd-calculado através do valor de mercado divulgado no site do BM&FBOVESPA; caso
contrario, seré dalculado a valor de cota, através de divulgado no site da Comissdo de Valores Mobilidrios — CYM.

1023 TTULYS PRIVADOS

Titulo privados gdo titulos emitidos por empresas privadas visando a captagdo de recursos. -

As operagles cpmpromissadas lastreadas em titulos publicos sdo operagdes de compra (venda) com compromisso de
revenda (recompra). Na partida da operagdo sdo definidas a taxa de remuneracdo e.a data de vencimento da opera¢do. Para
as operagdes campromissadas sem liquidez didria, a marcagdo a mercado serd em acordo com as taxas praticadas pelo
emissor para o prazo do titulo e, adicionalmente, um spread da natureza da operac3o. Para as operagBes compromissadas
negociadas com|iiquidez diaria, a marcagdo a mercado serd realizada com base na taxa de revenda/recompra na data.

Os certificados de depdsito bancério {CDBs) sdo instrumentos de captacdo de recursos utilizados por instituicdes financeiras,
os quais pagam po aplicador, ao final do prazo contratado, a remuneragdo prevista, que em geral é flutuante ou pré-fixada,
podendo ser em|tidos e registrados na CETIP.

Os CDBs pré-fixgdos sdo titulos negociados com dgio/deségio em relagdo & curva de juros em reais. A marcagdo do CDB é
realizada descorltando o seu valor futuro pela taxa pré-fixada de mercado acrescida do spread definido de acordo com as
bandas de taxas feferentes ao prazo da operagédo e rating do emissor.

Os CDBs pds-fixados sdo titulos atualizados diariamente pelo CDI, ou seja, pela_taxa de juros baseada na taxa média dos
depdsitos interbpncdrios de um dia, calculada e divulgada pela CETIP. Gergifnente, o CDI é acrescido de uma taxa ou por "f '

p.26 @
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rad contratado na data de emissdo do papel. A marcagio do CDB é realizada descontando o seu valor futuro
taxa pré-fixada de mercado acrescida do spread definido de acordo com as faixas de taxas em vigor.

ANCA

e apuragdo para os investimentos em depodsitos de poupanga, calcula-se a taxa referencial usada no dia do
belic estiver em 8,5% ao ano ou menos do que isso, a poupanga ird render 70% da Selic mais a TR. J4 no caso
ma de 8,5% ao ano, a rentabilidade é composta pela TR mais 0,5% ao més.

PRIMARIAS DE INFORMACOES

dimentos de marcagdo a mercado sdo didrios, como norma e sempre que possivel, adotam-se pregos e
guintes fontes:

Titulos Publicos Federais e debentures: Taxas Indicativas da ANBIMA — Associagdo Brasileira das Entidades dos

bdos Financeiros e de Capitais (http://www.anbima.com.br/pt_br/index.htm);
de fundos de investimentos: Comiss&o de Valores Mobilidrios — CVM (http://www.cvm.gov.br/);

Nominal Atualizado: Valor Nominal Atualizado ANBIMA - Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Ceiros e de Capitais (http://www.anbima.com.br/vna/vna.asp)

opgBes sobre ac¢des liquidas e termo de agBes: BM&FBOVESPA (http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/); e

cado de Depdsito Bancario — CDB: CET

p. 27
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LES INTERNOS

acBes, a gestdo do IMSS deverd verificar, no minimo, aspectos como: enquadramento do produto quanto as
s, seu histérico de rentabilidade, riscos e perspectiva de rentabilidade satisfatéria no horizonte de tempo.

5 e valores mobilidrios adquiridos pelo IMSS deverdo ser registrados nos Sistemas de Liquidacdo e Custddia:

Camaras de Compensacdo autorizadas pela CYM.

MSS sempre fard a comparagdo dos investimentos com a sua meta atuarial para identificar aqueles com

satisfatoria, ou inadequagdo ao cenario econdmico, visando possiveis indicagdes de solicitagdo de resgate.

leterminagBes da Portaria MPS n2 170, de 26 de abril de 2012, alterada pela Portaria MPS n2 440, de 09 de
13, foi instituido o Comité de Investimentos no dmbito do IMSS, com a finalidade de participar no processo
fo a formulagdo e execugdo da politica de investimentos, resgates e aplicagdes dos recursos financeiros

repasses de contribuicBes previdencidrias dos &rgdos patrocinadores, de servidores ativos, inativos e

bm como de outras receitas do IMSS.

mité de investimentos, orientar a aplicacdo dos recursos financeiros e a operacionalizagdo da Politica de
o IMSS. Ainda dentro de suas atribuicGes, é de sua competéncia:

mprimento da legislacdo e da politica de investimentos;

veniéncia e adequacdo dos investimentos;

grau de risco dos investimentos;
e a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nivel de risco assumido pela entidade;
Etdo ética e transparente dos recursos.

era pautada na avahagao das alternativas de investimentos com base nas expectatlvas quanto ao
das varidveis econdmicas e ficara limitada as determinagdes desta Politica.

tlos responséaveis pela gestdo dos recursos do INSTITUTO MUNICIPAL DE SEGURIDADE SOCIAL, relatérios de
ko das aplicagGes e operagdes de aquisicdo e venda de titulos, valores mobilidrios e demais ativos alocados
smentos de aplicagdo. Esse relatério serd elaborado trimestralmente e terd como objetivo documentar e
blicagdo de seus recursos. : :

racitados serdo mantidos e colocados a disposigdo do Ministério da Fazenda - SubSecretaria de Previdéncia
fe Contas do Estado, Conselho Fiscal e de Administracdo e demais érgdos fiscalizadores. :

& de investimentos do IMSS acompanhar a Politica de Investimentos e sua aderéncia legal analisando a
dos seus dispositivos.

alizadas no mercado secundario (compra/venda de titulos publicos) deverdo ser realizadas através de
bnica autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet da Cetip que ja atendem aos pré-requisitos para oferecer as
Bcdo nos moldes exigidos pelo Tesouro Nacional e pelo Banco Central. O RPPS deverd ainda, realizar o
o de pregos e taxas praticados em tais operacBes e compard-los aos precos e taxas utilizados como
rcado (ANBIMA).

ia do contrato que o IMSS mantém com a empresa de consultoria de |nvest|mentos, esta contemplada a
unidades de investimentos a serem realizados no dmbito desta polftj

POLITICA DE INVESTIMENTOS 2019
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os parte da carteira. Portanto, é imperativo observar um horizonte de tempo que possa ajustar essas
rmitir a recuperagdo da ocorréncia de ocasionais perdas..Desta forma, o IMSS deve manter-se fiel 3 politica de
definida originalmente a partir do seu perfil de risco. -

ranizada, remanejar a alocacdo inicial em momentos de alta (vendendo) ou baixa {comprando) com o objetivo
sua carteira de investimentos. Trés virtudes bdsicas de um bom investidor sdo fundamentais: disciplina,
Brsificacdo.

ealizadas pelo IMSS passardo por um processo de analise, para o qual serdo utilizadas algumas ferramentas
mercado, como o histérico de cotas de fundos de investimentos, abertura de carteira de investimentos,
mercado on-line, pesquisa em sites institucionais e outras.

r o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, sera feita uma analise do gestor/administrador e
ninistracdo cobrada, dentre outros critérios. Os investimentos serdo constantemente avaliados através de
hto de desempenho, da abertura da composicdo das carteiras e avaliagBes de ativos.

%atega?dﬁdecsoes de forma a aperfeicoar o retorno

o feitas para orientar as defini¢des de

nimizar r|scos.% % .
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ES GERAIS

ca de Investimentos podera ser revista no curso de sua execu¢do e monitorada no curto prazo, a contar da
bvacdo pelo érgdo superior competente do IMSS, sendo que o prazo de validade compreenderad o ano de

rdindrias junto ao Conselho do IMSS serdo realizadas sempre que houver necessidade de ajustes nesta
stimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da
ativos financeiros e/ou com vistas 3 adequagdo a nova legislagdo.

trtificados os responséveis pelo acompanhamento e operacionalizagdo dos investimentos do IMSS, através
rtificacdo organizado por entidade auténoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado
itais, cujo conteldo abrangerd, no minimo, o contido no anexo a Portaria MPAS n2 519, de 24 de agosto de

Ha habilitacdo ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do Demonstrativo da
imentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicagdes e Investimentos dos Recursos - DAIR.

nanceiras que operem e gue venham a operar com o IMSS poder3o, a titulo institucional, oferecer apoio
de cursos, semindrios e workshops ministrados por profissionais de mercado e/ou funciondrios das
capacitacdo de servidores e membros dos drg3os colegiados do IMSS; bem como, contraprestagdo de
bs de iniciativa do IMSS, sem que haja 6nus ou compromisso vinculados aos produtos de investimentos.

¢Bes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do IMSS (tais como fundos fechados, fundos
zos de captagdo limitados), os fundos elegiveis para alocagdo deverdo apresentar série histdrica de, no
meses, contados da data de inicio de funcionamento do fundo, salvo se for decisdo de todos os membros do
mentos.

bsta Politica de Investimentos remetem-se a Resolugdo CMN n° 3.922/2010 e suas alteracBes, e a Portaria
4 de agosto de 2011.

te desta Politica de Investimentos, copia da Ata do drgdo superior competente que aprova o presente
idamente assinada por seus membros.

a MPS n2 440, de 09 de outubro de 2013, este documento contém as seguintes assinaturas:

N
te do ente federativo; a Sra. Almira Ribas Garms- Prefeitaﬁl Esténcia Turfstica de Paraguagu

%Sodal,

pis pela elaboracdo, aprovagdo e execugdo desta Polmca de Investimentos 0os Membros do Comité de
IMSS:-

te da unidade gestora do IMSS; o Sr. Dirceu Parisotto- Diretor do Instituto Municipa

aximiano Padua - Certificada CPA/10 da ANBIMA, e CGRPPS 035 da APIMEC// Responsﬁpela Gestao dos

Instituto Municipal de Segurldade Social,

soureira e Membro do Comité do Instituto Municipal de Sgguridade Social,

B dos\Santos-

»
esde Lima- Certificado CPA/10"da ANBIMA e Membro do Comité de Investimentos do Instituto Municipal e
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