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POLÍTICA DE INVESTIMENTOS 2019

1 INTHODUÇÃO

Atendendo a Resolução do Conselho Monetár:o Nacional CMN nº 3.922. de 25 de novembro de 201.0. alterada pela
Re,oiução CMN 11" 4.392. de 19 de dezembro de 2014 e posteriormente pela Resolução CMN n' 4.604, de .19 de outubro de
2017, coavante denominada simplesmente "Resolução Civ1N n2 3.lJ?2j?01.lY·. o Corníte de Investimentos e a Di reteria
Cxecut Vil do Instituto de Previdência do Servidor Municipal de Taquarltinga. apresenta sua f'oiltlca de tnvestimentos pala o
f')l~)'" I'"'o <h. 2019, .:q;d:'lvad:j por seu l~)f~~Jr~(;UPCfjO( cornpetcr,t:.:'.

i-\ ~~;d" j(~ ~).;,il' ;~di 1 -./,·~:trY'f·r~v~;> 'P~C·~I.~·\t.;~d ....la f"."l'rl"~~l:,:!í~d(~legal que fundamenta e norteia todos os processos
(j{" r: ,HL.~de Jr C SOt.~ r(~'=1tl\!Ç ao:: ,,'(~(a1V'~i')nt()\ de; PCI,.:irY~('.;;; Proprio~; de Previdência Social .- HPPS, empregada corno

r-\t -..•..nt .~Pi·<.f'>';-.,J(~Dd"C q...~rar t ;:: u/ ·/~t(r:C;J(t~gp~L~() de:, recursos em busca do equilibrio econórmco-financeiro.

Os !~ "I j~r~.r")tos pa a d elaboração íJ2.prc';cntt: !)oiit,ca de inVt:~;tiry~::'nt()sestão centr ..idos em cruenos técnicos de grande
rf fl\Jf.!!"'lC13. Re~sdlta se que o pnrr pa a ser observado. para quP se trabalhe cem parârnetros sótidos, e aquele referente a
2'ia· 5t~ do flUXO de ca xa atuaria: da 0ntirLldc. Ou S(lP, o equihbrio ent"e ativo c passivo. levando-sr- em consrder acão a~

(· <,ervas tecricas atuanais (ativos) e as.reservas matemattcas (o.iss.vo: proietadas pelo calculo atuanal
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L )G •• T VG

, > J • c. ,,' 'Vl'<,f ",>I'to:; (]J IPREMT tl.'·l\ r ()i'''' CP;t't vo ~'Sr,,'X'f(': (>1 <,:' diretrizes das apucações dos recursos garantidores
Ó}!. • t~}r do::; "ç~tP-acJd' e DC-r't_i,( ;!rJ()S d~ reg PiC'o vis.mdo at;ngii J meta atuanat definida para garantir a

r'lJr~\..Irc. !\.dO ()O <;Cl c(j\.!<!bno (~(orh~,J")i(GnnanCt~!rD (~atuanaí. tendo senpre presentes os prinopios da boa gcvernanca. da
:;t:~rura~)Cd.rentabu.dade, solvência, hquidcz. rnctivação, adequarão a natureza de suas obrigações e transparência.

A 1'O!((;C.1de Investimentos tem ainda, corno Objetivo específico, zelar pela eficiencia na condução das operações relativas as
aplicações dos recursos, buscando alocar os mvestimentos em instituições que possuam as seguintes características: solidez
pstrimonial, experiência positiva no exercício da atividade de administração e gestão de grandes volumes de recursos e em
ativos com adequada relação risco X retorno .

....,Jr,~c Jf""prJP1errlo do objetivo especifico c consider ando ô~ ~H~\rspettiva5 do cenário econorruco. a política estabelecerá a
r)()~i31;dade P os lirrqtes ,ega!~ e operac.onais. buscando (j -nais adequada alocaçêo dos anvos. c1 vista do perfil do passivo no

r~drto "'nédIo e lor-go prazo, atendendo dCl\ requisitos da ResoliJ(rJo Cf\}N nç! 3.922/2010.

O' r''',pc s,r';Cl'; P"!d g.< ;\{, •.lu IPREMT 1.,,,'1 corno C{)jet'v,d.lG<' d continua busca peta ciência do conhecimento tecnico.
:~Xt ;.:€' -!, :,.Uâ5 ,:jt'v1(Lid(;'~;(or~" ;'1(":; fi, ""~/.d) dade ç ejiligt'';i';(a. ;'pi -rdo pelos elevados oadrõcs étlCO~J1 adotando (3:; melhores
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3 CENÁHIO ECONÔMICO

3.1 iNTERNACIONAL-lu SEMESTRE2018

EUROPA
De acordo com a agencta européia de estatísticas, Eurostot, a ecor-ornla da zona do euro, composta por 19 países, evcluiu
O/~,.}~,no pnrne.ro trimestre de 201.8, orn n~!açào ao anterior, em que havía crescido 0, }(;1} e 2"S(~;;na comparação anual. f\

CXOdri<)r' tri-nestral ío: rndis lentd, por conta da redução do COP'H2rc,(' exterior. tendo sido sustentada pelo COnSUiTl0 c PE:!OS

QtJâ"'t0 c=lrj dt''j('' 'H1rego ~d l():\d do curo. ri taxa: ficou em 8/~~V, em maio. Na Alemanha ele foi de .3,d~; nco':.sc mês. nova
1"'~IIYIj ;":5tór,(.J e ,1c1 E::-\panha 16.55''',; (lrli j'Y!arço.

t.rY1 jurvio. O~ preços ao ccnsunudo: tiver di'!' aitd de 2(;~na base anual. ganhando força em relação ao aumento de 1;97b em

rnaiQ e rhegando a meta de 2%, do 8anco Central Europeu - 8CE, que em sua reunião em meados de junho manteve a taxa
bás« a de -uros AITI (Y?Qe a de decósítos bancános ern ·.()/4:':{). No comunicado aflrrnou que não pretende elevar os juros até

pcío rrcnos o verão de 2019 e informou que o seu progr ama de' estímulos quantitativos segutrá em { 30 bilnões "tE?

setembro é que entre outubro e oezernbro sera reduzido para € 15 bilhões mensais. quando será então encerrado

EUA
ro, de 2% o crescunento snualizado da economia americana no primetro trimestre de 2018, O número veio abaixo do

prevsto pelos anahstas. [a que os consurrrdores gastaram menos ern serviçcs e também se viu menos mvestimentos
,'nv.;do:>, pruictpalmente em estoques l:k, lun).~;t"Ci() vdrt~Ji~,ta,

"
" . .lc

D ,,1
••.1/:j Jr dI"
( r . f

?J 0 P'( cado d(l t1iJ;)..:liho lJ"'.~~,;l': .•• "c;r:Ju<,tr'l (.~ceffl ;:Jflho, )L~ rd :'\0V05 postos de trabalho não ruraí foram criados,
\::., ,\"rdt', ,·'rar1') i.,.) 'T t\.., 1 dCCI ....' ,d'''· ar ~. ~.t"':·<'(irr·~:~ntoCLl noputsçào atrva. 120 rnU novos empregos por mês

r r" :~dü:), O rné:i 'Tl':HCCU .:) j'jO I·nc:~)!"'gUI(1(1 de J: )ÇJI.l de Cfnpregcs nos EUA; a serie mais lon~~ada hi(;tcria A

,r·· ...nI-1 (·§:~0. por '.);J··O (HJr~J ), ...•L' t,.: df,: ~~.;~,\ (:n·' ma.o, pdrJ (.F~:;ern junho, corri maior numere de pessoas procurando

A! "'.J(j (>'Y' ;.Jr~;"G,? 'l;·!açao di) CDn~):J'r 1\.10' S~Lt):u O,l'~f,:ia (~(HY'par ...~r;a() corn ma.o c 2/9~~ na base anust. O núcleo, que exclu.

,yt ihl'"':.! r-tos da ,:~H:glr! f' dos "t:r)"i(~r:tC\ ~.Ilbnl 2,3';.'c, Ja a(I1113 da meta do FtD,

E!")·:~\;3 reunião, meados de juono, o Cornit ô de Pohuca rvloncL~r·ia do FED, o banco central americano. decidiu corno era
t',Dt ano, eievar a taxa básica de juros, desta feita da banda entre 1,.50% e 1,7.5% para entre 1,7.5% e 2% a.a Na ata, as

olltOfidacJés do FED enfarizararn o sólido crescimento econôrruco e repottrarn a abordagem gradual no aumento dos Juros,

Tarrbérn merece destaque a "guerra" comerciai iniciada pelo governo Trump. inicialmente em âmbito mundial, ao .mocr
tar'tas sobre as importações americanas de aço e alumínio. Postenorrnente, aprovou tarifa de 257;) sobre importações ch::

US$ ttO n.hôes €?rT produtos da Cr}lt"~a, que retaliou na mesma rned i(L,:., Em resposta as tarifas sobre () dÇO e alurruruo a Urnao
LdJIX".;i aor ovou outras no vaicr de € 2 g bilhôcs. sobre a :rT1portaç'3o de produtos an .ericanos e a Russia, por seu turno

!.'i'lb:·j'r'

+~+. l,r c;~· d·Cdd,)í"\.;<; (~Jv,or~ '(C-:i g;()l)!·~' jd 1~1(~':tr'iird 1: ....'s ;\1 ~'";(·ro.;;siriars de soí-irnento com os primeiros passos de

~ ~ i'JI •.•. LillC '-~ldJb)!ar,dt. U~, l't·lt.d~.tJ~,f;nanCei(x':.{~;.:.c('lrif'-:!!i(l'd('h"')t~rnrre~,"ar!ado.

\ • <,r ,) j ., tI •....'0St·t" df>\!'-::' ar~), ,:! C'( /'\~;'"': .1 ( lPlf'\d r.r esceu C;, "?(,,:~ na co.uoaracào anual, continuando a superar a rueta do
t·:· v' l.:, 6," 'i;, cry-,:)or;J t( '1<1 rç ;~:,.}-; .;~. ·(~~n(,Tr(?~;()tYr c C' c:;:';f'o~(~~ltcde 6 8:;1)vet'if:cado no prtme.ro trimestre. -~S!~,
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Od1 .to (1 0Ct'l ( rr ,~do L1 ')~io. hO !\/{l \lt'1d c•..n{l a:-'::~()ar !(~l~~,t<j'.i rÍt~~o.(/~r,ro prunelro rornestre de 2018, quando a expectativa
C-", C~(\~"),a qlJcrja de apc\n.,.:;S O;J.C';.(,Sonrr- c; tnrYif',;~rC dflrcriUi J queda foi de D,2~1,.Asslrn, o banco central japonês manteve
~ r ~",nQ a ',lld p;~.·rjc.d !,)!O(ietar(~j ir,ôitcrdl;2, e~"l que a taxa df:: dcposíto de curto prazo é negativa em O,1'}s.

I " ) \ ,L~ ~"td..~ t..v- I..:Xp'Y'~;.jG jIHLd.~~d.:lade l/r?; tiO orirnc ro tnrucstre do ano, .mpulsrcnado pejos setores de construção
(-VII (-I l.·!f \c"'v=çc<".

MERCADO DF RLNDA FIXA I.-RENDA VARIÁVEl

RENDA FIXA
POde!110Sdizer que no semestre que passou. com as expectativas de inflação de logo prazo nos EUA em seu nivel mais alto,
em pelo menos três anos e meio. o rendimento dos titules do tesouro americano chegou a atingir o maior patamar em
quat o d:;05. 1\.~ai5de dois anos 3pOS começar a subir os juros, o FED tem conseguido apertar as condtçõe-, financeiras. cujo
jfl'Ddcto corn a u>nt'i'lu~Hia y(!lori/d(~jo do dólar ten S!c10 rnaís sentido no exterior do que no <HT1bitO domestico.

"~!.':>Sf contexto. o "0nd~r"'ld)t() dC5 !'1,,)':'~;de 10 ~'no~:prni!.;fJc< uolo ~?();!C'rn() br.târuco {UK Gilt l passou de .1.,187& a.a.. no fiq;:;!

i;' }Üi.? ~!(!~2 l.2';'/~ (1a -o final elo rjri;;",,~!\~Se'11e~lr(: de 2018 ~~r; dos utulos do governo alemão (Bund) de. O.42~'Oa a..

J:;, O' i: \ a.a J3 os t.tutos dt~ .~O aros de r.~O\lCfl~O arn('r"!(illC) (Trc1êlS\lrv Bcnds) tiveram o seu rendimento alterado; no

R'"NDA VAR!ÁVfL
t\ c r·{ c">r!·c!,,1. \'L:~ n{~'~i;~ .r ,3(r ~da') ,':()i<·;:\\ :rÜprrldCl(Yl:~!~., o sernpstrE:' foi de desempenhes negativos, O indice

~.l\ ) I v~., 'Y (~í'.rlà, :JC.~FY1Ulou qucd,~ de f.t Ff;;, no <;c!'nC:it'·,:,. '~nqu;jnt() o F'TSE 100 (C;r;~Bret snha) recuou 0.650/:) nesse
JE r ',)(10

Nos rUA, a:, bolsas voltaram a atingir- ruveis recorde, corri d connnuada melhora da eccnomia. () índice S&í' 500 apresentou
alta semestral de 1,67%, Na Asia, alimentado pela "guerra" comercial com os EUA, o índice Shanghai SE Cornposite (China)
caiu 13,90% no semestre. enquanto o índice Nikkei 225 (Japão), se desvalorizou em 2,02% no periodo.

No mercado de cornrnodtties. o petróleo. o principal produto, teve valorização expressiva, O tipo Brent subiu quase 19% no
sen'e::trf' O preço da cornrnodttv atingiu seu vaiar mais alto ê:Tl três anos. Para os analistas, lia três motivos para o fim da era
i) I 2Lr()!(~<) i')(Jratc Os dr ástrcos cctes dp otr-r t a do produto. 3::' (lançÕ(~s contra o Irã c a queda do tornecirneoto

ATIVDADE ECONÔMiCA

r ()I C 1d I~O ~'esult~~d{) ~H}(.lt!V(l; :tL:()~, o.to quedas consecutivas nij cornnar acão trimestral, conforme O lBGE. E:'f1'1

c ~t..;'r-f ~'te'~(" ·]F~qy'''l()U ;'{~;1 (. t~ . ,;~ü r'~ r'<'6odo (; cru n:l~~;ão ao pr.rr.e.ro trimestre do ano anterior cresceu 1.2%.

i 1.'.( J, (~ :\ 1t.:(1:~ (k {t 1 ~? ".'t'C,l"~IIO :01 de' .l,c:\ .c tnncsuc, o setor mdustrial cresceu 1.6~1Je () setor' de

1.:)/0. Peio lado dó dcrna-vla. o CO":'Ui"rlU das farY'!la5 çrt':;u'u O 5:"';, os investimentos (Formação Bruta de Capital
;IX!"'I (; 6';~)e o cor-sumo do governo reu.lOU D.4I;/C, f: ....s exportações rOl sua vez, registraram aita de 1,371\ entre janeiro e março

e a~ mportações de 2/5~;1),A taxa de mvestimento fOI de 16~Y()no trimestre.

Cabe também destaque para a greve dos caminhoneiros, que pratlcarnente parou o país em maio, deflagrada como protesto

rambem oe:o preço do óleo diesel, o segundo mais alto nos últimos nove anos e equiparado ao da época em que o petroleo

P<;(,Wil cotado a US$ 140 o barril. Os efeitos da greve na auvidade econornica ainda serão melhor dunensronados. mas Ja fOI

;O<~rljCl S.:H.."cr que a produção indlJstri~1 do Gra~;dcru rnalo C"iU 10.99(., por exemplo.
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EMPREGO E RENDA

Jr. a. ordo com a Pesquisa Nacional pot Amostra de Domlcíiios Contínua (Pnad}, do IBGE, a taxa de desemprego no pais foi dE:

12 1% no trimestre encerrado em mato. quando no ano antenor havia s.do de 13,3%. O mimem de desempregados atingiu
1'3 ) -n.thões de pessoas depois de ter alcançado 13,1 milhões no mês anterior. O rendimento médio rea: (corrtgido pela
",fiação) ioi de R$ 2.187,00 no trimestre de março a maio.

SETOR PÚBLICO
Nos pr me-ros cinco meses de 2018, o setor publico consolidado registrou um déficit primário de R$ 1.4,7 brlhões, sendo que

'o mesmo pertcdo de 2D1'! havia t.do um déficit de H$ 15,6 bilhões. Em doze meses, foi registrado um déficit prirnario de [{$

Cj~)9 bi rões, equivalente a l,44(/ do PlB.

A~.d(~t'~lC"(1:; co-r os Jure:; fl()rVl!~~a) lot:.;~Zlii~~ryl crn dO/I.' p'!f:'~C~ ;~S384.3 bdhÔt~:> (S,7i91J do PIB). O resultado nominal, que
I"> ••• , ~ c flrH.L. r;~ r"'iar±D r"~ri ') o;~ lj(l"; ,"1(YYliii2') i'(); ;j(d:ut •.~ti() cn- F{~;480,2 bilhões em doze meses c a Dívida 3ruta do
l • 1 ,- '\r~ 111,) '\ '1(,(: r'r.;'), f> ..jt"i "l.~"',0,:tJd J~1':'0 Y":.F~i,i~)ó·~;j alcançou R$ .5,13 trtlhões em maio, ou o C'llPv;:;11cnt(

A; t, ;..11r
('\,:( OO--.l;3:"" !h!.H~t:·~'O~,o g()VI'd(!,1 vinha r(·:telando ...=l viabilidade de cumprir a meta fiscal deste ano que e de um

de-' Ir r;c q~~.1~.~:)hllhóe~~ N:] f;;ntantc ,:]L,!'T~tJfiCOU rouito dlfícl por conta dos gastos adicionais que teve com o evento, e por

( "ir't':i de ;.Jr'\ld qJf.'dd na ;~rf'i.:-:c<~claçã(;corn o r-icnor < rC5Clt"f1Ci-1![i do ::>IB.

Outro fate. tmportar-te io: a t:diÇão pelo ores.dente Temer da fviedida P(ovi~ória 83Dí2.018, que extinguiu o Fundo Soberano
BraSil fSB, criado em 2008 corno urna espécie ele poupança ,\ ser utíllz,l(ia em caso de crise. 05 recursos do fundo foram
p"iJ () t a.xa do governo e serão usados par <3o pagamento 0,, divida publica federal. O governo tornou a decisão COiT10 forma
de garannr o cumprimento da regra de ouro em 2018.

para o atual ministro da Fazenda, Eduardo Guardia, embora a economia hoje esteja em melhor situação que em 2002. no
fina, do governo FHC, as contas públicas estão em pior Situação e só depois de importantes reformas deverão melhorar

INFLAÇÃO
t, ""l;,çào medida através do Incj;(.e N;,c,y-al de Preços ao CO,",lin,idor ,\rnplo (IPC\). calculado pelo 16GE e que abrange as
d Y ,< '''0''(' "('rli'à q)P"'~{,di er ue tFl {. qt;:~"pnta :ia ,hiu<, rnJ~l;!"!'10~10i t:le lj2f/K, em junho, por conta principalrnente dos

r r ( ore. 'f d,J<; c Il"'!( !"I!C"~.. )~qo f i' I~:cqucq: lô da fJr'::\"T d('~<~<,~r""Hnh()neiros, ante G.40{!{1 ern maio. Fel ~~rnaror alta
li ,.,..,"_ 1.1f'U c ~JC:~df'19"':') \1 \ ·~(·r· ( \ht\ 0 r' j ... :' J11- d ,,)U a ta de 2,60 '}ó e crn coze rr1e~e~de 4;39'%

, lçil') r .o-. j;) :),"r r.·'dlu, ;'1,1' cr.a' de "reços ao (:)[i,.HT'i,jor- l,NPC), tarnbern calculado pele ![)(JL, abrangendo

t./' -.;'" (1 \. I''L.~ rqp!"lSd' entre ~P'1 \, r-c ~<1drlC~ rY1inirnos, ':..ub!u l/:3~f, em junho. ante 0,4.3% em maio. Assim, acumulou

JUROS
D~)po!"'~i..it-· ter reduzido a taxa Seii( para fi} :)O(~~,30 ano, 0r'Y1 sua relin;;30 de junho o Comitê de Pohtica Monetária do Banco
Contra COP0f11 manteve pela segunda \;2Z. e de forma unanime a taxa no atual oaramar. citando a piora no mercado
externo c o meuor crescimento do pais. Portanto, diante das mcertezas o se decuhu não se comprometer com sinalízações
sobre os prox.mos passos da pohtica monetária e reafirmou que ela tem foco exclUSIVO na inflação, seus balanços de fiSCO ('

'ia atividade econôrnrca.

Na ata da reunião, o Copcrn reconheceu que o processo de alta dos juros nos EUA gera risco crescente para os mercados

e'T1ergentes, o que deve potencializ ar o ajuste de preços e a volatilidade nas negocias. Outro risco é a "guerra" corneroal
entre as Dnndpa!s ecoucrras cio rnuqdo, o q •.!e torna o ceraro cxte-no ainda rnais desafiador,

C\M8:0 E "[lOR EXTERNO
<_ 1(-' ...<1r"tno dólar >. !t~(jj Gt:'PQfr nd'JC~ p."f:~:< BOl)" q\.(: e cdk.l'a(jd pc\o Sanco Central do 8rasil, fechou o pritTiêffC

.~}.~ ,. de· ":l118 cot sda a ;~Sj.8:;;~~~=1GJ"1!J!dndc urna alta de 16,5bo;. no ano e de 16,551/0 ern doze meses.
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Lrr rela!ldO ao Balanço de Pagarneotos. as transações correntes acumularam, em doze meses, terminados ern maio, um
d~f!~ t de USS 13 o.lhões. ou o C(rJiva!cnt"!: il O.65(},~do P!B. depois de ter se superado os US$ 100 bilhões, ern 2014. Os
í ••.•\/t:\~t . "!('t"'o !'os o retos no pais (iE[)) rot;!ijzaf ..i''Tl USS 61,8 viJ!lÔ0S nos utttnos doze meses e permaneceram corno a prmcipat

C' ri," +qar., amento de ba '1nçe>,i"~:J<:f'ar"1CTt,y;, Já .'I" !",erv,)" ;r;t.ernaClOna!S, ao finai de maio. pelo conceito de liquldez
cr ar" "10Uss 322/~.

o~;,t J ~a:ança Corr-ere a\, ) <"U()d"av't no or p'it::P'O Sf:rnt::~tre de )018 foi de US$ 30.,05 bilhões) 17í.)(, menor do que o

n: fi:)· ..:~(';~'C~ncsrl1O pc=odo de- 20: 7, ('!''(: que- fOi recorde.

RlNDA FIXA
A continuada valorização do dólar ;\0 mercado internacional e a greve dos caminhoneiros trouxeram momentos de extrema
volatilrdade para o mercado financeiro no final de maio e inicio de junho. A disparada da cotação do dólar e das taxas

internas de juros levou o presidente do Banco Central do Brasil a reafirmar a atuação do banco e do Tesouro Nacional no
sent.do de prover hquidez para os mercados de cárnbio e juros, se utilizando inclusive das reservas cambiais,

A"(;<.I:T'l,o ganho obtido no início do alio corri as aphcações em rcndJ fixa prefixada ou indexada ao iPC,t\' prtncrpalmente de

;;rçt;':'()=>q dis rongos {1_(3r)CU pro.udicado. O )Y1,::P"\Of de:s.,;:IY1per:r'!() (;t"l\l"(; O~~mdrcadores reterenciais dos t.indos de renda fix,~ foi

r; do D' ,<de acumutcu ~!ta de 3,18% "'-' 5t'J"t"stre, ~f'g!Jido cio I'F Ml com aita de 3,08%. enquanto a meta atuaria! baseada

RENDA VARiÁVEL

l'l t "Jorro, ~c,tr.•~n~~t~:'('jS,que ~(prrcf\rLifr h~>ç'CCfC,d de' r't'tade do volume financeiro da BOVC:SDo/ por conta do cenário

••• ~A r." f~ f t"' Jl d t.. ,~, ..< .• 'o>: I{,' ";~"ie ) p I! urq:i >'"IA r,:~d(lLquida (jc R$ 9,94 hilii00S da bolsa bras.lerra no
j...-rI (' ro \ r....'t:~~}!rc dl;:-j .o G ~n(;r Itv.,jit~!íjG de: )=J( }()(I~;'

3,3 PERSPECTIVAS

3.3 1 IN1ERNACIONAL - 2· SEMES mE DE 2018

P3";~ o r:\f], o crescl-nento global ~('rá de 3.9~-:; reste. ano com 033 economias avançadas evoluindo 2/'l:0 e ?~ emergentes ('
dos OJí<lCS err (!'~'~e!)vo!v;rnerto d/r~;~" Nu ~~nta!'1to,ern P'lt:>IO (~:) tr.:t)<.ces crescentes corn a "guerra" comercial, a pxP8tiS80

FUROPA
'r' 't:.jdÇ .o ,; 101"\<1 do E:lH"OIo Ftvl'. con+or nc n:'l~;t:ô"iG pUb\'Cd,ju lj C'I! jUlho, tem a eXpi~ct<3tiv~1 de um cr escunento de 2..2)1)

"n 2D13 c. de 1.9]/~ <:r~ 2019

( < ~ ~" d r.o c ...~{~ )i){ ~c J; I J'" 1 "d(~ sao nc, :.(Sd~o dP"lp!O:_lcst 'nulos monetános para que sua meta de lnfldçJo
r. -l. L..",",'y ..) t -", Vt,' U, l, •..I (I.-j~ v '1."1']'1 t. ","\j1ô" 'lir:>~ lL\~,t:") q ;( ernbori1 05 úlurnos dados tenham sido mais fracos,

r.id',j J. t~c(;nor'f1!a alemã, () F~v'\lpreviu (,te~ic!rncnto de 2.2<;~ cr: 2018 e 2.1~1,;em 2019. Para a econornia francesa estimou um
crescimento df.~ 1/8~~ó: este ano e dp 1/T~{1 no próximo. Para a italiana. 1./2(~~} e .1.'31Je para a espanhola 2}8:~ t~ 2)2{?()J
"í25peCl;v<lrr'ente, Para o Reino Unido estima um crescimento de 1,4% neste ano e de 1.5% !10 próximo. P.lra ê\ Rússia, país
emergente do continente europeu, o Ffv11 projetou a alta do PIS em 1.7% em 2018 e de 1,5% em 2019,

p, 8
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o rlj')d' \:;('n(:t2:;0 I,!tcrnar';:>ilal acred t,) que ? econo.n.a ?'ncricana crescera 2,'Ffi)l.~Tlü](Jj)E3IN:V!1~,fiNTW.iJ.;()1?Bra
t( '{)r" "'~Td~-Io rED, (] (()rt0 de 1IT'"OlV ...tos ti:·· USS 115 tr.f.ào orcrr-ov-río pelo governo Trurnp no final de 201.7, em vez de

.; c ;:' B Cr"l :.,,~ P;)l1t:U<; PC( \ LJ~1.) .~l"~) i"t>, .:·'.il~'·d;j() pelo [~crlt{)rlo de Orçamento do Congresso e por outros

,-J- !.13·if ~d (na~ un, .rnpuiso ' 1if>r!or d j.\",;] ou rncncs. ~~~{)porque o estimulo fiscal tem UrT1gr aide efeito na atividade

occ >1 í~ qu.sido o deSPlnprego está 31tO r- a~ frlçlrç,,~ pessoais contidas) rnas um efeito bem menor quando a econornia
(: (: { .~ 1:t,·

Pard o or esidente do FED, Jerome POW(,n, o n'e:nor caminho para a pcbtica rncnetár.a é seguir com o gradual aumento da

taxa de juros, Com o forte mercado de trabalho e a infl,lç~l() perto do objetivo, os riscos para as perspectivas em geral estão
equ ',br "dos,

o ";a,o' riSCOpara os EUA parece ser o próprio presidente Irurnp, embora se esnrne que numa "guerra" comercial o país n;10

"cria leio afetado quanto outras economias, Para o banco japonês Mi!sublShl UFj Financlili Group. o maior banco privado de

mundo, uma "guerra" comercial podere reduzir o crescimento da economia global e, a depender da severidade da crise.
levar o mundo a uma recessào. Para o banco, o presidente Trump pensa corno um rnercantilista do século XXV!I, para quem
litl1 d~;f cn comercia! bilateral e rurn.

ÁSIA

'1.:01"3 a (hi~\:ll D ç t-./il pr~::v~u ,rr:,:! ('VC\IÇ~)() do P1B GP 6.6:/(;;ern ~:DJ~ e oC': (;.h1~1) em :?019 Sern dúvida a disputa cornerciat

prove r. eoc.ipaçôes, l:n't);y':~ para (j ,)(Y1Cl central. d poilt:Cd n~;c.:!!rJO ~lalStem amplo espaço para sustentar a economia. O
f: ."'ç 'jr \,o c li~;jr ffj!'"'de\ ti~Ci3~:',p,~ a ,'=Jl';·<:.tccr::r('I Ç.rl~;!td: rj :l\ 'nst:td[(,/je<.j ~illar)ceilas estataIS t'> al.viar a prossão na
; ... ,. ',,('

r: ~<'ao ao JdD'JO, (1 ;" fv' i (':sl,,' de .1"1 ue,;çn;enlo de 1% em 2018 e de 0,9% em 2019, Par a a índia estimou um

M.RCA.)O Df. RlNDA FIXA !: RlNDA VAHIÁVLL

RENDA FIXA
AII,d.~ ü'Y1 aont. o FMI alertou que a dívida global se encontra rnais alta do que nunca. ao alcançar 22:'% do PiB mundial,
superando inclusive o pico registrado em 2009, em grande parte por culpa do crescente endividarnento da China. A dívida

rúL)!ica desempenha um papel importante nesse aumento global, o que reflete o colapso econõrnlco durante a crise
fnance.ra mundial e a resposta política. assim corno os efeitos da queda de 2014 nos preços das matérias-prtmas e o ráptdo
cresornento da despesa no caso dos mercados emergentes e nos PdiSCS ern deserwolvirnento de baixa renda,

Pa a P" !"](;rtarüc:; gC~jt()rF::)de fundo') df' hcd~~CE\otú;::>, o r.m do t príudo de urna dE'CaOil de valorizarão dos ativos, 3 medida
{~J( (,(' or n pa~( bar.c.o~) "'e:'lU::iI~. iC:f"i"d!'l.ó'\'; a PO!!tICd rrj(:nCli;na t' •.i «sccnsão do popuhsrno, que (irner)Çd o t ornércio

r', ' ,t :.,.r31 ;"loder':. hal:c= çh1 vct- ..."tU~;H))C\ lJ(" cnse (\)!liC as '.ilvirjê:S em 2000 e 2008.

RL\JDA VAR!AVEL
P~".J ;1'..~)'~I')asinh,:' r~açIOnai:',cor= a r:("FI'''';; (J(~<h) das rr:kt!Cd~; ~10ilctár;t3:;; e com as crescentes tensões corner ciars, o cenáno
;. oastar.te mcerto. Po,:nda parê~agravJ! as oerspecnvas. J~ boisas ernericanas que Sê encontram no pico de valorização, em

d'gu 1': momento ter ão qUE' reahzar lucros cit:'>íorrna mais r ontundent«, influenc.ando outras no mundo.

-'a, a a equipe de análise do Goldman S,Kh~;, a atual fraqueza do mercado de comrnodities proporciona uma oportunidade de
compra, baseada em UIlI forte crescimento da demanda, em problemas na oferta e na queda dos estoques nos mercados de

e 1ergia r metais.

Conforme a Agencia internacional de Energia a oferta global de petroleo pode ser estressada ao limite devido a prolongadas
ntc'-rupçõe<i de produção, (l queda c~~)rJprada nas e,<portaç3e\ do Irã e ..10 declinío da produção na Venezuela. Por esses
f~l:) C~; rt Clnna e a lridia, segundo c tercei« .."I maiores (()n'5l1rnidores do planeta, poderão enfrentar grandes desafios em

e icor t'"êr aj~f'(natvas de suprimento. Segunào o f3ónk Of I::..rn(;nc.,:! o petróleo poce chegar a uss 100 o barril c até superar
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POLíTICA DE INVESTIMENTOS 2.01.9

3.3.2 NACIONAL -- 2° SEMESTRE DE 2018

ATIVIDADE ECONÓMiCA E EMPREGO
D:H',3 o F~-!il.e-r projeção a div!1'gada no I"'i;:~~,dt" jU[!1CJ O P,R C1l1 Brôsil lra crescer J.,89-ó em 2018 e 2.5'3<'1 em 2019. Será urn
d·:~E.!rtíDI:nhoabaixe de D()t(;1)Cla , com a dv.da p(hi·l.d rru:Li a.ta e subrndo. A~ perspectivas no médio prazo continuam "não

~·(;);~c\..J,'a~" err IPC!iJ a dusi~nc~d ch· It.:~()r~Y~a:)."Corno contr aoonto 20 aperto das condrçõcs financeiras globais. ()

"'>'ii''''" ..•••Jr}" ..so \.(\ ':1 d busca da consolld:Ç2C: f;\C;~l. (.rnbic.jo~as rpfc~rrna~ estruturais e o fortalectrnento da arquitetura do setor
f "'d~'( c:.ro '.)t::f ão necessários para co.ccar o p.:lí(; em um carrir"ho de forte, balanceado t~ duradouro crescunento",

011',";,:. p~:'1<)~f0 rja L.-FcrrJa 'J ilPpacto d..:;(:'(I.~Vçno ('re~;cl!q(;llt(;deste ano deve ser reduzido, pois foi urn choque de pr c1Z0
rr.o \/~.(; rVi~:'5r'l() d<,5irl, 'D t:--,p!.Hcr,:,} Tr- r·'~<hal ele· :>"'L:L;âc o Rar~(() Central estima a evolução do PiR de 201.8 em IJ{:{).

1 c r '~' ""', ('"t Jd() H'H.'f or ':")"r:ru 'lJr \/,:' C~5: ...ia Ba ;h,r' \rldtqUC:;. plf.:Slde!'ltP fio (:;()jdrnan S~chs no Brasil, a melhore

\.,.; r~ d...ltlv'dadr.: é '..l\Y1~ d::.i'.qi.Je~13(;5 ~I! ·da y,enL1''.. P,Hd (j oC'')',>nic'nto sustentado do Brasil. "Muito se fala das reformas.

...,ao: o 5ras'! ~Ó vai cresce; de forma sustentada St, houver melhora da produtividade". EI" classificou como "desastre" os

iodicadores de produtividade do pais cornpar ado a outros e aítrrnou ser premente i.l melhora do ambiente de negócios no

Brasil

Para a média dos economistas que militam no mercado financeiro. conforme a pesquisa conduzida pelo Ranco Central e

divulgada através do Relatório Focus, em sua edição de 13 de julho, a expectativa de crescimento do Srasil é de 1,50% em
2018 e d,' 2,50% em 2010.

SETOR PÚBLICO
De ct:.(·rdü (01'n o boletirn Pr.sm ..~ "iscal de Julho. dívulgado pela S\!Crl"~:r-.:H\I.:; de Política Econômica do tvlinistérío da Fazenda, a
r1( ...r.ar ;; de prev.sôes !'jara o déf,(:t t;:<:-f.,1! dt"'l:,~t(.'lo ano cassou dr RS 1.51.2 bilr10es em junho; para R$ 149.6 b.lhôes neste mes

J ..1 P~\'Q;Yojctc da Lei de Drretr.zcs Orçalnelltan35. aprovado no ultimo dja 11 pelo Congresso Nacionai. a previsão do déficit

d~~st~aro é de R:~ 1.'32biínões para o r.or-jrrto rio setor publico (J problema e que durante a votação, algumas medidas

'"ord 1" dtYovJria'.> r que .V: l'harnou p,:nHa ·bo!'rlba (~qUt:· ;n)Gi'Cór't~ Juni·.:li"!lentP com as medidas corucensatónas tornadas pelo
..j !f CqC C()~TIn grC'~·~.'(1\.Y~ Cd~rl' 1'~Y'f'it"O~:>,C"1 r.c~ca de H:; 100 bilhões d rY1dís de despesas só em 2019. O rmmsténo

.J r ..",," L. '""!.,t """'C:~q ..lC G TO' C'jr'ê rjr l . tb ,1<3 tJl );1,.) :-'G:':.)d '~)rt(·>, (~i,:nr,.:'j fiscal aprovada no i.egislativo. É ver para crer.

Ou: J ., C),yi..;t! Itt quc:;tào f :;cdl ~t ser jt·~.utv'(Ll; (; o cumoruner.to da chamada regra de ouro, que determina que as

Opcr.'l,0CS de rr ed.to da União (cndivrdamento] 'l:~Opodem ser maiores do que as despesas de capital (investimentos) em
dr', dE'!tprrnnado exercido, Nesse aspecto, o Tesouro Naclona! preVÊ: insuf,cIE'ncl.J ele R$ 102,9 bilhões em 201.8, descontada

ja .3 antecioação do pagamento de RS 60 bilhões feito pelo BNDf'S, de H$ 260.2 bilhões para 201.9 e de R$ 307,3 bilhões para

2020 Haja crescimento econômico para resolver isso.

INFLAÇÃO
Cor+or.ne o ultimo Relatório Focus, o mercado financeiro estima que a inflação de 2018, medida atreves do iPCA, sere de
4 1~\ r de 4 ..1.0;}(;em 201.9 Par\] o Banc.o Central, Jtr3vC5 do .ittmo Hêiatório Trimestral de lnf!ação1 ela será de 4,201% neste

arc, o'y·":~'")tP,abaixo do centro di! rn('t~ que r~de 45~/ Para ~'>Ol.~'jC:)!lr'l10U a vartacào do tPCA em 3,70(}f),

ideff': co efeito do cambia' nos preços, qdf: air:da não é POSSIVt~\ dnner'..:.~i(jnar exatamente, ~s contas de luz mais caras
O(lCf,IC i;'llcvül a '1fbç~1o deste ano (:'11 .:~t.f:0;5 ponto. SE: as rond:çóp:; rHÔnCr.l<; não prorarern ainda mais,

j •.•. f'i)J'" (c~':)~ll;;() \'\"J"~l::i(HIG ~)aciona! reduziu a meta de fnflação em 2021 para

, t., 'J! ç,' ,+ L~ !l.Ha 1T'3!:' ·~u fiara menos Para 2OJ.9 a meta já t<nha sido fixada
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POLíTICA DE INVESTIMENTOS 2019

JUROS
~(.•.:.t r 'f"c,:~dc + r'an(!~ ro. f:~~t(.);~no !r '. tpr>"";"'~(H (.u'11 a ta>:d SE~lic em 6.':;CY;{: ao ano e no próxirno em 8(!,{>ao ano, Para o ex-

)~ t. I tE CiO B2!' fv C,::ntf d; Car,(),_ c g'y' I •.i lô'(d (lt:: juros co f)/)()lj(~ nao e sustentável no médio prazo. mesmo com a
1t'Í acão baixa O cenár o e.<leno esta se derr:riorando cor conta do aumento dos juros nos EUI\. e da "guerra'; cambial.

?:lfQ o banco BTG Pactuaí. o ponto de (>qu~Hbri{)da taxa básica de juros poderá ficar no próximo ano entre TV!.) e 8~){;ao ano

caso seja eleito um presidente comprometido (01'1'1 reformas, ou entre lO~/oa 13'7óao ano no caso contr ário.

CÂMBIO E SETOR EXTERNO

O cltirr.o Relatório Focus revetou que o mercado financeiro espera que o dólar esteja cotado a R$ 3,70 no final de 2018 e a

R$ 3.68 no final de 2019. No entanto, assombrado pelo cenário externo. pelo presente da economia e pelo futuro eleitora" CJ

3'asil pode assistir d 1:<lX<1 de câmbio chegando aos l~S ~l,OO, ou mais, segundo alguns analistas. Para o tlank oí América, a
cotação pode chegar a HS 5,50 cepo.s das eielçbes, pelas razões já anteriormente mencionadas.

E'n r>,'aç::;oa BJiança Comercial, o Re1arório locus !',tl,na um SUpPl,JVit de US$ 57.8J bühões ern 201.8 e de US$ 49,30 bilhões
('!I~2J)lB, Pars o (i(~f!c!! f~rr' tr,H"5dçbe:> Cixrcn1·i::~,o rp(;l"l:adn o C:i!,'-nd om uss 20 l)iihi)ps em ~101Be em US$ 3.4.1 bilhões E~rn
20'" lJ ~ t 'ó!nir:ntf. par.,i o InVC~n'ilcntrJF~t! ar.ge.ro Direto - f 1). (j (·\tlliiôtiva c' de um ingresso de US$)7D bilhões em 2087 f:

""i! J')( \1';.;\.')rJ'1 ~..orne relO exter no ;, 'gU( ~'r;( (()l1'~e!"(ial pr~i cun ..í) 6 q1dis prejudicial ao Brasil do que benéfica ,L\!ern do pars

<.t r' cl]" t. r~t(' a\ : ,}(i O ~f~;t<' f(, ! 'j.:.,~'·.~i~.it~rutgl,:~;o ,:l,JI~~t::I·t(i <LI tc-ns~~(jcornerc.aí e a continuada vatonzação do dólar
cxu .~ {l !lt' pu(je 'ctit:? ! o ore, 1:::0. (G p....~i d ~"~"dlingíil(!O cn ChfiC as econonuas dependentes desses produtos, COrTHJ

Ú dto oost-vo c o de que o Bra!}ii pode se tornar o 'na;,; unpctante parceiro estratégico da China. na medida em que é o

Jr,!CO paIs com dimensão contínental onde ilão ~)a er.tr aves pchticos. de fronteira ou de supremacia corno ocorre no caso da

RÚS5;3, lr.d.a e EUA. ".1\ China olha o Bras;! como um país onde pode escoar capital. tecnologia e capacidade ociosa", segundo
Kf,Vln Tang. diretor ..executivo da Câmara de Comércio 8rasil ..China.

MERCADO DE HENDA FIXA [HENDA VARIÁVEL

RENDA FIXA

E '(:~jC'l"ldPtc lenÜ)rd'rnos que. embora o prc:;idenh; do Bdr)(Q C<:ntr·al tcr,ht~ !'na:s c1e urna vez afirmado quP d autoridade
.. o··'ct:j ...·a ~il..'I tJ aur- c ntar ~1L~Xd rjç Juros para conrcr ...1 3ita do dota. .sso .ião 51gnlr'cd que o mcr cado nào PQ~:.,a +azê !o.
I r ;~ ('~ ,; fi" i.,i rtCf"nretilc·ptt-! f~or ."I'~3 ~.~que o 8C djs~onibll!lt'" rn.us conn aros de swap cambial ou venda dólares das reservas

~ ~ ,,, r J< ,·:).dÇÕC:,; quar I·! q~J('~·~rlc:)l)()';UCdS eu extorr.as f'\l~.i() envolvidas, í~S armas do fie e do TE<;ouro para
'~(:r·L fi !',(;e ';a,:' .Ir; !dd~t; O Jd ."J(1 :'.1.1 di·) C'l !··~·!~1~?Oe 1"d\:3 de jtros das aplicações financeiras, o fator càmLHo esta

.;.c. "J" .. t1ic,0r rr- '( ','·,'ô·,t.

~t."IDA VARtÁVll ..
11;;. 1tE' de todas as incertezas expostas. é t"ütllpticddo o cer.ar.o par" 2, bolsa no curto prazo, No entanto. as ações brasileiras

estao l"t,lat!varqente uaratas e no rnécc t:' longo or azo tf:!'{l nem r.}(")l!::nclól de alta, que cederá ser ni<.-;lsou menos expressiva

rc"'··crrt"1e o resultado das elercões prcsrdencíars. E corno alternanva de investimento para aqueles que contam com o tempo
ao SUl favor, é uma aplicação indispensável.

Mert,c(~ também especial atenção o ínvesumento em fundos IrYI()!'Jiliários. ativo com alto potencial de retorno, dependendo

da evolução dos acontecrrnentos.

D.U
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3.4 EXPEClAl!VAS DE MERCADO

Jr:~ic,!~(M,!dian,,_~f!r,!f!,,~o)
IPCA(%)
IGP M(ü~j)

Ta);;) de Câmbio {i~S!US$}
tv1eta Tal(~~5elIC (%.:i,(:.!

Investimentos Diretos no Pais (US5bilhões)
Dívida liquida do Setor Publico í';', do PIBj
PIH f% do crescimento)
produç:io ~ildlJt}trilll t% do cro .•..•orncnto]
BJ!~JnçitC(lm~~r.::íal{lJS$ BI!h6p~;)

2018 2019
<1,15 4,10
7,8'1 4,49
3,70 3,JO
6,50 8.00
68,00 72,00
54,25 57,/0
lA9 2,50
2.7.3 1,00

____ 56,90 _ 49,S5 ,.,.t

" (!? ', ..
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POLÍTICI\ DE INVESTIMENTOS 201.9

Alocação Estratégica para o exercido de 2019

(····c/
Estratégia de Alocação - Política de

Investimento de 201·9

Segmento Tipo de Ativo
Limite da limite Estratégia Llmlte

Resolução CMN % Inferior (%) Alvo(%) Superior (%)

Titulas Tesouro Naeional- SEUC - Art. 72, I, "a". 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI Relereneiados em 100% titulas TN - Art. 7', I, "b" 100,00% 15,00% 25,00% 100,00%

FI Relereneiados em índice de Renda Fixa, 100% titulas TN - Art. 7', I "c" 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Operações Compromissadas em títulos TN - Art. 7', 11 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI Refereneiados RF - Art. 7', 111,Alínea "a" 60,00% 5,00% 10,00% 60,00%

FI de índices Refereneiado RF-Ar!. 7', 111,Alínea "b" 60,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI de Renda Fixa - Art. 7', IV,Alínea "a" 40,00% 5,00% 10,00% 40,00%

Renda
Fixa FI de índices Renda Fixa - Art. 7', IV,Alínea "b" 40,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Letras Imobiliárias Garantidas - Art. 72, V, Alínea "b" 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Certificados de Depósitos Bancários - Art. 72, VI, Alínea "a" 15,00% 7,00% 15,00% 15,00%

Depósito em Poupança - Art. 7', VI, Alínea "b" 15,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI em Direitos Creditórios - sênior Art. 72, VII, "a" 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%

FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 7', VII, "b" 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%

FI de Debêntures Infraestrutura - Art. 7', VII, "c" 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%

Subtotal 570,00% 32,00% 70,00% 200,00%

FI Relerenelados em Renda Variável - Art. 8', I, "a" 30,00% 2,00% 5,00% 10,00%

FI de índices Referenelados em Renda Variável- Art. 8', I, "b" 30,00% 0,00% 0,00% 0,00%

FI em Ações - Art. 8', 11,"a" 20,00% 2,00% 5,00% 10,00%

Renda FI em índices de Ações - Art. 8', 11,"b" 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Variável
FIMultimereado - Art. 8', 111 10,00% 3,00% 10,00% 10,00%

FI em Participações· Art. 8', IV, "a" 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%

FI Imobiliário - Art. 8', IV, "b" 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%

Subtotal
..

120,00% 18,00% 30,00% 40,00%

" 'TI' %( :é" ".fF 7@ [j' .. " . m
100.00%

.e,

10t81 Geral 690,~ x 50,00% 2~'OO%<!1

p. j3



Instituto De Previdência Do Servidor Municipal De Taguaritinga -IPREMT

POLÍTICi\ DE INVESTIMENTOS 2019

A estratégia de aiocação para os proxirnos cinco anos, teva em consideração não somente o cenário macroeconómico como
tarnbern as especificidades da estratégia definida pelo resultado da análise do fluxo de caixa atuartal e as projeções futuras
de déficit eíou superávtt.

Atocação Estratégica para os próximos cinco anos

Estratégia de Alocaç30 - para os próximos
cinco exerCíclos

Segmento Tipo de Ativo Limite da
Limite Inferior (%) Limite Superior (%)Resolução ~MN %

,." ,

Títulos Tesouro Nacional- SElIC - Art, 72, I, "a". 100,00% 0,00% 0,00%

FI Referenciados em 100% títulos TN - Art. 7., I, "b" 100,00% 15,00% 100,00%

FI Referenciados em índice de Renda Fixa, 100% titules TN - Art. 7", I "c" 100,00% 0,00% 0,00%

Operações Compromissadas em títulos TN - Art. 72, 11 5,00% 0,00% 0,00%

FI Referenciados RF- Art. 72, 111,Alinea "a" 60,00% 5,00% 60,00%

FI de índices Referenciado RF-Art. 72, 111,Alinea "b" 60,00% 0,00% 0,00%

FI de Renda Fixa - Art. 72, IV, Alínea "a" 40,00% 5,00% 40,00%

Renda 40,00% 0,00% 0,00%
Fixa FI de índices Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea "b"

Letras Imobiliárias Garantidas - Art. 72, V, Alinea "b" 20,00% 0,00% 0,00%

Certificados de Depósitos Bancários - Art. 72, VI, Alinea "a" 15,00% 7,00% 15,00%

Depósito em Poupança - Art. 72, VI, Alinea "b" 15,00% 0,00% 0,00%

FI em Direitos Creditórios - sênior Art. 72, VII, "a" 5,00% 0,00% 5,00%

FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 72, VII, "b" 5,00% 0,00% 5,00%

FI de Debêntures Infraestrutura - Art. 72, VII, "c" 5,00% 0,00% 5,00%

Subtotal 570,00% 32,00% 200,00%

FI Referenciados em Renda Variável- Art. 82, I, "a" 30,00% 0,00% 10,00%

FI de índices Referenciados em Renda Variável- Art. 82, I, "b'' 30,00% 0,00% 0,00%

FI em Ações - Art. 82, li, "a" 20,00% 7,00% 10,00%

Renda FI em índices de Ações - Art. 82, li, "b" 20,00% 0,00% 0,00%

Variável 10,00% 7,00% 10,00%FIMultimercado - Art. 82, 111

FI em Participações - Art. 82, IV, "a" 5,00% 2,00% 5,00%

FI Imobiliário - Art. 82, IV, "b" 5,00% 2,00% 5,00%

Subtotal 120,00% 18,00% 40,00% <

Total Geral ~, .'J!IIli '" '" I;iir. .*~~~l;~!il~t.~·lh~.!,~9O";j'i'\~i\i "~i/o 240 00%' 4Il. ~" 1~" ··"!m~!.~'

Comitê de investimento e conselho de administração u"""rkr~1 0" 1T1ltêSapresentados o resultado da analise feita através
;:"') tr~,'r1 '~" 'tt 1(~:-"2'~)í?f ,l,'<' r. ,!< !'.<..' f';':j( "';' :\!prra~:l(;"l( {p:!<,:::.!\?OiPí()jE~tdda~;pelo calculo atuaria] o que pode exjglí
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Serão observados também, a compatibilidades dos anvos investidos com os prazo e taxas das obrigações presentes e futuras
do rr i' 11'('.

Oor de "r ( 0 óe <s rn Irh ')("",1 ,;c"';' c "c ,,y ~I';;()CV1N n"39L2/)OlO, propõe-se adotar o, limite de máximo de 82%
(oitenta e dois por cento) dos Investimentos financeiros do RPPS,no segmento de renda fixa,

A 'legociaçao de títulos e valores mobiliários no mercado secundário (compr a/venda de títulos públicos] obedecerá ao
disposto, Art 79.,ínciso I, alínea "a" da Resolução CMN '1' 3.92212010, e deverão ser comercializados através de plataforma
eletrônica e registra dos no Sistema Especial de Liquidação e de Custódia (SELlC), não sendo permitidas compras de títulos
COI'l pagamento de Cupom com taxa .ntericr a Meta Atuarial.

4,2 SEGMENTO DE RENDAVAHIÁVLL E INVESTIMENTOS ESTHUTURADOS

Em reiaçào ao segmento de renda variável, cuja hmttaçào legal estabelece que os recursos alacados nos investimentos,
c!H''1uiativamente, não deverão exceder <J 30% (tr.nta por cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente do RPPS,
ümitar-se-ão a 30% (trinta por cento) da totalidade dos investimentos financeiros do RPPS,

1 i E."IQI.ADRt\M[N'O

I, Comitê de investimento e conselho de administração ,:C:I',l(kl<) todos os limites estipulados de enquadr arnento na
'{,2<fh,(.:~C' CVN r '3.()}2!2010, e U.''''O entendimento complementar il Seção lI!, Subseção V dos Enquadrarnentos,
destacamos:

O.:>investimentos que estão em desacordo com as novas exig(~n(as da Resolução CivlN n" 3.922/2010, poderão manter se
e'T1 cartelr a por ate 180 dias as aplicações. sendo considerado infringências apertes adicionais,

Poderão ainda ser mantidas em carteira até a respecríva data de vencimento, as aplicações que apresentaram prazos ele
resgate, carência ou pera conversão de cotas, sendo constderado mt.tngenctas apertes adicionais,

SeI ào entendidos como desenquadrarnento passivo, os limites excedidos decorrentes de valorização e desvalorização dos
;:<vos ou qualquer tipo de deseoquadrarnento que ,-,ào tenha sido resultado de ação direta do R.PP$,

1 4 V[ 1AÇUt.5

o 1,_ d,'·v"sl,r'·('n1" do Instituto de Previdência do Servidor Municipal de Taquaritinga devera scgurr as vedações

Df'pos,wS en Poupança:

3, Aquisiçâo de qualquer ativo final, emitrdo por lnstttuições linancerras com alto risco de crédito;

Cotas de Fundos de lnvestimentos em Direitos Creditórios, constituídos sob forma de condomínio aberto ou fechado
que não possuam segregação de funções na prestação de serviços) sendo ao menos, obngatonamente. duas pessoas
jurídicas diferentes, de suas controladoras. de entidades por elas direta ou indiretamente controladas ou quars outras
sociedades sob controle comum:
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') Cotas de Fundos Multimercados CUJ05 regulamentos não determinem que os ativos de créditos que compõem suas
carteiras sejam considerados como de baixo riSCO de crédito por, no mínimo. uma das agências classificadoras de
risco citadas no item 7 2 "'Controle do Risco de Crédito da presente Política de Investimentos;

6 Cotas de Fundos em Participações (FIP) que não prevejam em seu regulamento a constituição de um Comitê de
Acompanhamento que se reúna. no rmrurno, trimestralmente e que faça a lavratur a de atas, COI,l vistas a monitorar o
desempenho elos gestores e das empresas invest idas;

'j i.otas de Fundos de lnvestlrnentos Imobiliários (Fil) que não prevejam em seu regulamento il consnnncão de um
COf':'lltê de Acompanhamento que se <euna, no minirno. tr.mr-str ~~~i'ncnre,8 que faça a lavr stura de at~~~),com vist as a
7~ orutorar o desempenho d()~ gC)t(lrc:; c das ernpresas irwcsudas:

B t~d..1~~jt•..(j~:Jo c i;.";nqllçHira'l<c·r"to dd:~(01":-3\ de riJild()) de mvesnmcnto não podem ser descaracterizados pelos ativos
f ""2;'';; ""v('st d(;~:devendo navrr C():'r(l<n!,):"d(~n('ia (CHn d política de mvesurncntos do fundo.
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5 META ATUAfUAL

A D •.. !dr!l.'; "v1'"'l5 r o 87; de 02 de Í"pver"C "0 ele 2005, publicada no DOU de 03/02/2005, que estabelece as Normas Gerais de
l' t lo ocr..... ) )r( r rc-. j.:l t;r(\ I'-j,: Itla C:;;~r;!i::t, (jntE'rrnn1a q;Jt~ A raxa rea~ de juros a ser utíuzada nas Avaliações Atuariaís
t ] j( r !••...O"\"\() r Ü(J ". J.; .\'... ~- te) I '1~'~

'''.t-'>~ (;~. "1 \:ld:! de '~~f.·taat IdllaL (.;,.~ tdX<~dp c1t:.:..(or-:c U!! ll~l(jd r1() calculo atuerial para trazer a valor presente. todos os
(cr"prO~'(li(;5,J5 do pbr")o do:: bt~l~erl( tOS 0:11 a ccrr :>t::US beneflCiariO:> na hnha do tempo, determinando assim o quanto de
:';d1~"môruo o t{egl!lIC Próprio dE:Previdenc.a Social devera possuir hoje para manter o equilfbrio atuarial,

Obvrsrr-ente, esse equilíbrio somente será possível de S(~ obter caso os investtrnentos sejam remunerados, no mínimo. por
P~';.dmes.na taxa. Do coutrário, ou seja. se a taxa que remunera os investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no
caiculo atua-tal. o plano de benefícios se tornará insolvente, comprometendo o pagamento das aposentadorias e pensões
em algum momento no futuro

Ccnsrderando a distribuição dos recursos conforme a estratégia alvo utilizada nesta Politica de investimentos, as projeções
;i'dicarn que a rentabilidade real estimada para o conjunto dos investirnentos ao fina: do ano de 2019 será de 6% (seis por
cento) se 'T'JOO a infiação de (IPCA ou INPC), ou seja, superior à taxa de juros máxima admitida pela norma legal.

p. 1!



Instituto De Previdência Do Servidor Municipal De Taguaritinga -IPREMT

POLíTICA DE INVESTIMENTOS 2019

6 ESTRLfURA DE GESTÃO DOS ATIVOS

De acordo com as hipóteses previstas na f{esolução CMN nº 3.922/2010, a aplicação dos ativos será realizada por gestão
própria, terce.rízada ou mista.

Para a vigência desta Política de Investimentos, a gestão das aplicações dos recursos do IPREMT será própria.

6.1 GESTÃO PROPRIA

A,doç;"c d' qe modelo de gestão 5ignlfic3 que o total dos r"CW$OS ficara sob a responsabilidade do RPP\ corri profissionais
quaj:Lc~~do~ p. c ....:r1Jficados por f:nndadf:~ de ccrt.ficação reronhcr rda pelo Mmisteno da Previcif.~nC1d Soc.al, conforme eXJgênCld

ria D.J,t':F a MPS n9 519. de 24 de d,iOS1',-' (ir' 2011. c contará com Comitê de investimentos corno orgêo oarticioetrvo do

LCt~~':.:" de illi21i-;('J CCT'r' o objetivo d(~ gr:-re-nciar a a~)liclÇào ao lec\,J(SOS conjuntamente corri a Dir-etoria Executiva,

esc; 1cr:do os .)tIV()~. delimitando 0<, nIVCi:> de riSCOS, pstaoeir:cfH)do os orazos para as aplicações, sendo obrigatório o
C ço ... ·~ a~t"nto de adr'nj:l;stradlif'e<; p gf.'st,Yr~\ de !;J'ldo!:' de li .vr -:;l!r)lf"'ntos junto ao HPPS.

c :J~) H .,. c. '1d.:! a pr0r;T~g{]tlva d, c0.'Itl"at;:lç~)O dt:: !'lr(.H\:;<,d jf: ccnsuitor!a, de acordo com os criténos estabelecidos na
K j d(\ t lIy1(\i r'º ~.q):'/2UIO, naa DrC~}:<jr :;~;:>Ç(:)lX:jrrlf!nt()d~; apl cacões de recursos.

~I(.i cond.ctonado a cootratacão de C'!'1preSiI de consulto-ta a não receber qualquer remuneração, benefício ou vantagem
qUt:: potencialmente prejudlouern a 1:1C!t:per ct~nçirlna prestação de serviço, bem como não figure COr110 ernlssor de ativos ou
atue na origem e estruturacào de produtos de investimentos

6.2 ÓRGÃOS DE EXECUÇÃO

Compete ao Comité de Investimentos a elaboração da Política de investimento, que deve submetê-Ia para aprovação ao
Conselho Deliberativo, órgão superior competente para definições estratégicas do RPPS. Essa estrutura garante a
dcroor-stracào da segregação de funções. adoradas pelos órgãos de execução. estar-de em linha com as praticas de mercado
oara un"'(i boa ~?overnança corpor ai. va.

t">*"ç r,C' 't 2; de r·vo:;tiplerto=; t::stl1beit~l.t:~3:; drr etrlzes d ~t::t::'rn tornadas pelo comuê de investimentos na gestão dos
"CI..\' '':<j( vrsar.dr. at1r)gl: i:: obter o cql..;dlt)~ o !lfidnCclfo c dtU<ilrldl cOr[' d solvabilidade do plano.
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7 CONTROLE DE HISCO

• Risco de Mercado - .'. r. r :;(0 inr-r"nte " toCL:b as rnodalidades de aplicações financeiras disponíveis no
f'l("(3(jO finance ro: ClVr"":DO'lr!,, ;; Ir"'vte?d el'l relaciío ao resultado de um mvestimento financeiro ou de
urna carteira de -nvcst '~){.: 't<'; em decnrrcn(a de mudanças futuras nas condições de mercado. É o risco de
variações. oscilaçoes nas U,'<dS (' preços de rrercado, tdi,; corno tJXd de jUI'OS, preços de ações e outros índices,
,~ligado às oscilações do mercado financeiro,

• Risco de Crédito também conheodo corno nsco lnstttucional ou de contraparte, é aquele em que há a
possibilidade de o retorno de .nvesnmento não ser honrado pei~ instituição que emitiu determinado titulo, na
data e nas condições negociadas e contratadas;

• Risco de Liquidez surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciars de um
determinado ativo no momento e no preço desejado, Ocorre quando um ativo está com baixo volume de
negócios e apresenta gl andes diferenças entre o preço que o comprador está disposto a pagar (oferta de
compra) e aquele que o vend';,dol go';tariil de vender (oferta de venda). ouando é necessário vender algum
ativo =um mercado I'~qu!d(), te!'!(lC c~ser d!fk;: conscgutr n:)diilat" a venda sem sacnücar o ~H(~ÇO do anvo
r1ego .. lddo.

r) >l F) •• 10',,, o VaR - Value ..at-Risk p,"') r or-trole do "'sco ck: rnorc-do, utilizando os seguintes pará metros para o calculo do
rYf'\:f")

• Intervalo de confiança de 9S'3ó (noventa e cinco por cento):

Horizonte tempo. ai de 21 diaó (!leis

Como paràrnetro de morutorarnento para controle do risco de mercado dos ativos que compõe a carteira, os membros do
Com.té de Investimentos deverão observar as referências abaixo estabelecídas e realizar reaval.açào destes ativos sempre
q .e as reten?ncias pré-estabelecidas rocem utracassades.

• Sr:ísr'~er't;·,de R~:..nd.·<~p,~;:; 3,~>f'!~~~\tr;:~s [rt,: !\;< C or-quonta e seis por cento) do Vd!O! alor ado neste
~;t::g'')~(:nt.ü

SCPt'fi€·y~t() de: "{cr1da V:;H·i(~vci. ',0/63(:(, (nove Inteiros e sessenta e tr es por cento) cio valor alocado
nE:stf: <.icgrnento

C ,r..., ! .J ""(; ~tc adlCrona de ,--"or~lrl C. I..) "~;)~-'Smorutora d f\:r:tdl)jl!dóC:c do fundo em janelas rernporais írnês. ano, tres
'i C\: s. sr s meses. doze rrescs e Vf~1te r quatro meses), vor.f cando o alinhamento com o "benchrnark" estabelec.do na
;)0 !;r a de ('ve$t;n~E'ptos do fundo. Desvios :'ign!f!cat,vos deverão 5c·r avaliados pejos membros do Comité de lnvcsumentos
do ç,pPS, que decidir'á pela rnaoutencão ou não, do !n....-esrvnento

7 2 CONTROLE DO RISCO DE CHÉDITO

Na hipotese de aplicação de recursos financeiros do RPPS, em fundos de investimento que possuem em sua carteira de
invesnmer-tos ativos de crédito, subordinam-se que estes sejam emitidas por companhias abertas devidamente operacionais
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C t\~g .:,.trad,~,e qU\~~~t?.It:Hride baixo rsco ern (~d~:;iflC,1(~ãoefctuad~1 por agência classificadora de risco} o que estiverem de
3:. -~,de ÇÇlr' d taoe.a dOa!AO;

AGlNCIA C1ASSIIICAOOIIA ut RISCO 1lA1ING MíNIMO
- -.---- 51ANoÃRrl [: POORS -----, •.-; "---ilüii-;-'(persllectiva está.vel)

MOODv S \ RBal (persp<x:1iva eml,,,,lj
FIIeH""'flNG SBa. (per$pCd:il/a estável)
AV5T1NRATING A (pclSp<-'Cwa estável)

$1\ RAT,NG \ A (pcfSj1(!Ctiva ".til/dj
lf- MllNG A (pcrspecttlla estável)

UBCR,)MRf,TING I A (pclSjl<>ellVaes1:;Íl/eI)

As ~;çt:'~(;{i(,; c+asslficadora-. de risco :\uprii(it0da~ estão deviu(!!')1entp .eg.srradas na CVí'v'l r: autorizadas a operar no Brasi] c
,Jti izar: C sistema de "rat.ng" para cla<~!f;t.:lr o 'l\1f!l rjr.- risco de •.ima jnstltulção .. fundo de investimentos c dos ativos
.1tc~'tr;j!·,tesrj(. SUri cactc!ra.

/ I (UNli{üLl DO HiSCO ()L. UqUI\.lEl

t),:·:"J~ "ÇÕ(~ C'1 ~iJT'ci(~~de ínvest;'-np;'"\ro,) fG';st·tlndos sob l:! rc\rma de condominio fechado, e nas aoltcacões CUjo sorna do
t T' h: 2"(:' )C:;) ~5e houver] de' t -:.c!dc ..:1(,..•. }li -izo (k~ convorsào de cotas ultrepassarern ern 365 oras. a aprovação do
,,-·t l"\'fr~tLj dcvr·rj ·_~~;lrprecedida cit:; lj,r-,3 ..1r~dl!::cque 0vldénCle •.'1capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de despesas

n2(r:(;s3(a~ ao curnor rne!'it~)de suas obriga~;ch~s i:ltuartaIS, até a data da dispombiltzação dos recursos investidos.
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8 POLíTICADETRANSPARtNCIA

t\3 I",forrnações contidas na Polit.ca de !nVCS!;inent"os C'cn :;,ua:; revisões deverão ser disponibüiaedas aos interessados, no
prazo de trintd d.as. contados de Su;' 30rOViH;GO observados os critérios estabelecrdos pelo Ministério da Fazenda, Secretária
Jc Fr,·v df, c.a SOCIal i\ vista da ,"<igi',nçid contida ')0 art, 49, incisos '. li. Hi, IV e V, parágrafo primeiro e segundo e ainda. art.
r" L.; r .c Li :", \.\:~f',1 r,~l j:"Ll')()D"O. a D()'ít ~.dde lnvesurr entos (it:'VE~rj:l ser drsporubrhzada no site do RPPS, Diário Oficia! do

p.' fl· J' .\..•., or ., de f..lC' <LJ:~/:>l ~.'v ~;t~.?ih/ardO, ~.erqpr eJuL~()dt:: outros canais oficiais de comunicação.
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9 CR'T(r\iOS PARA CREDENCAMl:NlO

c, f" JI Id~, ci Port.sr.a l\-H'S "" ',).9 de 2,~ de "t',osto di' 2011. na tlbtão própria, antes da realização de qualquer operação, o
RPPS, 1,) figura de seu Comitê de tnvesurnentos, deve! a assegurar que as instituições financeiras escolhidas para receber' as
aplicações tenham sido objeto de prevro crecenciamenro.

Para ta! credenctarnento, deverão ser observados, e formalmente atestados pelo representante legal do R.PPSe submendo à
aprovação do Comitê de investimentos, no mínimo, quesitos corno:

,11 atos de registro ou autonzação oara Iunclunamento expedido pelo Banco Central cio Brasil ou Comissão de Valores
i\:1obdlar O~ou órgão co:n~h::tf"ntc;

r)l observação de eieVi1U() padrão ctco de cond.na ~~;3~oocracõcs real.zadas no i ncrr ado financeiro e ausenc.a de
rp~L!' çops que, a cruér.o do Sai (:0 CPi"itrrl~do Bca:):i. da Co.mssão de Valores ivl0odiá(!os ou de outros órgãos
cor-ipete-itr-s dc'~~;acor~~cnler;.rrr retacionamer to ~;(~gur()'

s.; PI\OClSSO DE SlLEÇí\O E i\VALiAÇr\O DE GESTOf\ES(ADMiNISl HADOfiES

Nos processos de seleção dos Gestcres/Adrntnlstradores. devem ser considerados os aspectos qualitativos e quantitativos,
tendo corno paràmetro de análise no mínimo:

dI Tradição e Credibilidade da msntu ção _. envolvendo volume de rer.ursos administrados e geridos, no Brasil e no
(>xrcnorJ capacitação prouss.onat dos agentes envolvidos na administração e gestão de lnvestirnentos do fundo:
que ir.cluern formaçào a-adérn!c;! r.cntinuada. f. •.,rtlf<açõcs, reconhecimento público erc. tempo de atuação c
-natur.dade desses agentes -a ~r!'iv!d~l{jp.cegu!dr~dddt:~ da rYidn-..itt2i"íção da equipe, com base na rotatividade dos
oro -i:;Slon(:JI~;e na tprnp(:(;tiv~clad<~ n~~reposição, além <k outras .ntcnnações relacionadas com a adrninistraçãc c
gç~;tãc de Invp~tirncnhy, (~'Jr' (Jt',!rnttarn ide-nt Lc~r a (.\j;i i1!'t1 f.duc.árie dJ Instituição e seu compr orrusso com
r"Y!r··cpIOS de respon$dbji!ddd.~: no:. nvestimenrus r (h:·~gOV(}iTlaQ(a;

~,) Ge\tiio de Ri.::'co ('nvCl!vt~~pdcq\I(~·!dad(.; c ccnsistênc!a dos processos de adrntntstração c gestãl\ em especial aos
:;cc< dr .. (."t' d tr - (~J.lnrjG c pl d'.-''- : qu.dez rnCl'"i;~du;!' g';j1 e cperaclcn ...11. (::fetlvidade dos controles internos,

t-.. v» G(; () r' i{ ''1 .(.)"~ -1" "("-'1,.13.. <~j't;.\!,i:t:~, t~ c~:)n:>tdtorid~ espectatiz adas. regu.artdade na prestação de
t( rn •.•-;'()I:" , ::.du !\;}\) dd d'(\.: Ge r f't{1;'i01i<..t/'. Cdn~)( tdÇ~~O~V()fiS~ii()naidos agcnte<; envolvídos na admmtstracão (::

~;r)lc~C ,Ir ri\<;J (10 fundo. Cr..1f' i~idth. "r) f()flr(~çJc) ~lca(ôJ'niG~continuada/ c(?rtificac;ões, reconhecimento público
etc., tCf'1pO de atuação e matur.dade deSs.l;~, agentllS '1,1 at!v!{)acit~:, regular.dade da manutenção da equipe: de risco/

cor-i base na rotatividade ocs profissionais C na tornpestiv.dade na repostção. além de outras mformacões
relacionadas com a administração e gestão do risco.

c) Avaliação de aderência dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos - envolvendo a
correlação da rentabilidade com seus objetivos e a consistência na entrega de resultados no penado mínimo de
dois anos anterrores ao credenciarnento

U'I.C'''''deM5ê q.ie os fundos possuem urna gcsti)o dlscnc!C!i(Íria; r'ri quai o gpst:or decide peíos ínvesurnenros que vai realizar.
(h:<ide que respettar-ríc (1 reg\~l;;nT1ento do furdn e ~l~; normas GpLCélV(~l~; aos RPPS,

o ...reoencia nento se dar s, por rne.o ek:!rCFliCO/ PO (~r'nllilO de controle. mclusive no gerpnciarYl(~nto dos documentos e
l':' k •.'\, ·P(lul~'1:ada<;.atr.éiVf';:' do ,;;"t(""'1,1 ('[',(r[;;' ice utiliz sdo pelo r~f>f)S,
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'Ica df>f'-":do também, como critcrio de documento pare credenciarnentc, c relatório Due Ditiçence da ANliIM,ú., entendidos
corpo seção um, dois e três.

r- V· ;··Ifit (L" '_l:J,1Ilt«adC: pilr,l P":i!tl ~)0.r do PI~)CC:$~IO :;CiCTIVO 0Uili(Ft(>' empresa gestora de recursos financeiros autorizada a
-, r.rar f"y',,,- {,,1rr:ào rC'i1ui,;n"lc'\[" (8<:"'H~O C(,!':trQl elo Br.:l<';: o: (on'llS~at) de Va!ores ~lob!liá(jcs), sendo considerada COrTHJ

(',(., vE ,'-"5te ,:!adn' "'Slf:l(.lcra qu·· a:'?',d(" ao crter o de dVii: açi1t de \.1ualidade de Gestão dos rnvesnrnentos.
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~O P,It..CIHU-IÇAO Dl ATiVOS

Os pr PCiVOS e criterios de prectticação pai'o os ativo, e os fundos de investimentos que compõe ou que virão a compor a
carteira de investimentos do Instituto de Previdência do Servidor Municipal de Taquaritinga deverão seguir o crlterio de
precificação de marcação a mercado (MaM).

Poderão ser contabllizados oeros respectivos custos de aquisição acrescidos dos rendimentos auferidos, cumulativamente, os
':tl/)$ Públicos Federais, desde que se cumpra as devidas exígênclas da Portaria MF n° 577, de 27 de dezembro de 2017,
ser do elas' (i} seja observada a sua comosubitidade com os prazos e taxas das obrigações presentes e fut.uras do RPP5; (li)
:ii':Jdrl' ,Iass;flcadc)', separadamente dos ",UVOS para r!;::gu(I,K[b, ou :;p)a, daqueles adquiridos com o propósito de serem
legr;ci2dos. indep(:f dcnterncnte do pr azo a decorrer da (L'-üa da !1q~(iSiçâ(): (iil) seja comprovada a mtcncão e capacidade
I-;rlr)ll; Ire) do 8pDS de J-n,F)i{~~O~ C 'n carteira ~~i<' () venc:!'nC"ltt\: e (iVJ 'S.cjan atcodidas d-::" r.ornas de atU<-H!,,1 C' de
rr.;' t ..1b:lldaae api'Cdv!:tS dOS qPPS. lndu:..,ive no r~lJe :;C r'~~fcrc à :)1)" g,~tü:!edade de divulgação des tntormacões relativas aos
t"t, CJ~2dqUI dos ao impacto '10S resultados e a05 Iequisttos e procedimentos, na hípotese de alteração da forma de
ofr;c/'~~3\2;("tdo:. tituios de ernlssão do Tes()i ire; NC1cion,!!

u •.•., TO )(), C(,1,L

o processo de m.ªr..çª.çª'º"_ª'M.r1J.~.Çªº-9 cons.ste ern atnbu.r urn pr e-;o lU:,!:O a um determinado ativo ou derivativo, seja pelo
,>rpço de mercado. C,lSOhaja liquidez. ou ';('].1, rkl ausência desta, peta melhor estimativa que o preço do ativo teria em urna
eventua. negociação.

o processo ele marcação na curva consiste na ccntabilização do valor de compra de um determinado titulo, acrescido da
va+acãc da taxa de jures, desde que a emissão de papel seja carregada até o seu respectivo vencimento. () valor será

atueiz sdo diariamente, sem cons.derar a oscilações de preço euferidas no mercado.

10 ) CRirr'RIOS DE PRECIFlCAÇÃO

102 1 TíTULOS p(JBUCOS FEDERAiS

sso n.vos de renda ha ernitidcs pelo Tesouro Nac.onal, que representam uma forma de financiar a dívida pública e
DI rrvtcr» ,~UP 0<; I~Vf's1":dort:·~: f~PlprC:;h:~r'ndjnh~~I!"Opara o goverT\O; recebendo em troca urna deterrrunada rentabilidade.
C' '(1 õ' ~ d,_"f~; ~ (aral"t~ ..~~t'Jr. •.i< tO;~l l'qu,(jez cró Ia. ri1!XO Cq"ll\ b;.;li.<í~$:mo nsco de c.édíto, c a solidez de urna mstltu.ção

f \·'H "'t por t I .~

'() ,f .1 !
Através do preço unitário divulgado no extrato do custodrante, multiplicado pela quantidade de títulos pÚLliiCOSdetidos pelo

reg-no, obtivemos o valor a mercado de' titulo público na carteira de investimentos, Abaixo segue fórmula'

Vm :::: PUAtuo1 •. Qt:nt"u!o

Onde:

Vrn ::;valor de mercedo
PU"t"ol -z: preço unitário atual
Qt t.ítu:os quaotdade de títu!o~ en,: pOS50 do reglnlE~
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.,d.i . ..?l .: Ivjor((}Ça~) na Curva

COI'10 a oreciflração na curva é dada pela apropnaçào nat.ural rJp juros até a data de vencimento elo título, as fórmulas

va"'aí'''l dE acordo com o tipo de papel, sendo.

hsO!JrO íPCA NTN-B

o C·'.;:" :PC;.'\ NT~~3 Prionp2i 00':./\;)1tlUfO c1Ppagarr'lcrjfO ,\!f"'!iples ou seja. o investidor faz a aplicação e resgata o valor
(]t' '. , \v<~ •.Y ií"VP:)" HJU somado (~·:~,t :H~ :la(l(;} I'ld datd de vcn:: .mcnto do título.

E , "Y' ti- J:O pós !Lli;ado eu.o rendimento 5e (1.3por urna tax? definida mais a variação da taxa do (ndice Nacional de Preço ao
Cor.s ....•;- ~0"" Amplo e.n um dcternunaoo ;J(~riod(j.

o Va'or Nornlnal Atualizado é calculado através do VNA na d.ua de compra do título e da projeção do IlOCApara il data de

! q,J!da~,;o. seguindo a equação:

1/252
VNA = VNAüaw tie convpru ,. (1. + IPCApro;erado)

Onde:

VNA" Valor Nominal Atualízado

VNAct"ra de comp'" := Valor Nominal Atuahzedo na data da compra
lPC:1proJetf1dn if"'fldÇãJ ()"():t;:tada para o hni~j do ,~:xE'!'~:rcio

V fi. r dr~ Pi"'t) (ld dP (>~{~dCÔ rCL(~Oid() )PO d',ves!rdr:.r ac lCt1go do !nv(l~:t:rn(lnto, por meio do pagamento de juros sernc~;tY'ai!)
c. r~ ;t~tJdl vrr. f',~)r'l0 :('\1'. rp"gu~Ç<de) ,,':~11·"):·de ja(~; (~or'~Jd()ao u.t.mo cupom de juros.

o ';ó!l1' oroietaco a ~pr pago peio tILIIO, é o valor na data base. corrigido pela taxa acumulada (L~SE.UC.até o dia de compra.

rr-a.s un'd correção da taxa SFUC meta para dia da llqurdação do utuln. Sendo seu cálculo:

Onde:

VNA~· Vaiol Nominal i\tua:ízJdo

l'NAr1t~;d dt COYf(,pra '": Vd!or NDI"i;nal (.;,t\iaH!..ado nd data (L~c Yri~Hd

SI;·! iC"""" "'.'nl",v,;() ·t ,,,;:' :,a·'

,CS 1'0 PreÍÍxIJdo UN

A ,1'; r ,jr'l tt.uo Drt>~;xadQ. OU ')i~\>~,~d,:::rcr~tdb>dade C definida no momento da compra. que não faz pagamentos
t» •. •.• 0'~t··d,r. :\ ;pntabdidach~ é C(31cul..KlaOt::1 d,fcrf:~r;ça cnt'·c o ~)CC(/) de r omura do titulo e seu valor nominal no vencimento.

A :',)~I t.r da diferf~nç{j entre o preço ele compra e o de venda, e possivet determinar a taxa de rendimenro. Essa taxa pode ser

calculada de duas formas:

IValor de VI?nda ·1
Taxa Ef etiva 7/0 Período == V 1 d C-I .• 100

. U OT e _ompra.
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l )"(1'0

Taxa Efetina no Período -z: Taxa negociada no momento da compra

Valor de Venda'" Valor de negociação do Título Publico na data final
Valor de Compra = Valor de negociação do Título na aquisição

Ou, tendo como base um ano de 2.52 dias úteis:

Onde.

Taxa Efetiva no Peruulo =fax" nevociad" no rnorncnro da compra
Valur de Venda -,Valor de negocaçáo do "íturo Públ.co na data final

Val"r de COnlp1"a ,J .. 10:' d~) t'cgr;(r;!çâo d,"} Titulo n2 J(~iJl5lÇào

~~'i \ -" 0(,-, r( un.a ')!LL3Ç:;ío \pnir"!r!J,,t.c' a NTN E, CCH11 p;:gar;1cntos \erncstra~s de juros só que corn cl taxa prefixada c
p:;garncnto do úttrrno cupom ocorre no vencimento do títu.o, junt.amE,n1:f: com o resgate do valor de face.

A rentabilidade do Tesouro Pré-fixado com Juros Semestrais pode ser calculada segundo a equação:

~, I (1,10)°,5 -- 1 I 1 1Preço > L LOOO,;. --·---ái.1n + 1.000 '" - bu;;:
i=t(1 + TlR)ZS2 Jl + TJaY5.52.

M que DUn c o numero de dias úteis do período e T1F\e d rcntab udade anua! do título.

tesouro IGPM com Juros Semestrais - NINe

A ~~-j'J C tern fU'iCIOliJrnenro parecido com NTN F, com a dlfcrQnç.a no ir.doxador . pois utiliza o lGP·f\t1 ao .nvcs elE: IPCA,
AL;·~ r)1(?r!tf~J JS NT\·C n;;o sikl Ofpf·t(JÔJ~l r<j Tesouro Djrt~t0 SCY'n..t..)ar)f"~a~')recornpr ado pelo Tesouro NaCIonal.

(1 'ele tI.. rt'prc';C"'i' o n('flwro de ,l'..iS Cd"(,(]O'; entre data de líqutdaçào e prlmetrc do mês atual e N2 sendo o número de

di':" corridos entre o [Jia onrnetro de mês segu.nte e o primeiro mês atual.

C0'110 metodologia final de apuração para os Titulas Publicos que apresentam o valor nominal atualizado, flnaliza-se a

apuração nos segumtes passos:

I!) identificação da cotação:

Cotação c",
100

DU
(1+ Tu.xa)'Z;;~

C()t(lç~l() - :; C vaor urtar.o ,,:qjft;~$entad(Jt'J~! um dií~!
Taxa tAxa d- l";p}J(;C1a( .::0 ou r:orY.;lra (> 'Titule P'>";l;CCl Fedpral
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íii) denrificação do preço atual:

Preço - V•.•·l.'r dnrliJ[ 1 i.Y "rtu:o f.\!b1!;.o fe,Jeral

\!lvA :::Valor NOf'11 '''~ l\tlJ,,=-!' ?ddo
C()taç~l() -r. (, c valor un.tsr.o ,;qjrt:'$(-ntaoo t~!'O'; um d.a

101.2 FUNDOS DE INVESliMENTOS

i\ lrstrucão CVI\~ 555 dispõe sobre ,: consuturção. a aom.n.stracao. o funcionamento e il divulgação de informações dos

tundos de investirnento.

o .nvest.mento em um fundo de Investimento, portanto, confere domínio direto sobre fração ideal do patrimônio dado que
cada consta possui propriedade proporciona! dos ativos InerH\tes à cornposíção de cada fundo, sendo inte.ramente

responsavel pejo ônus ou bônus dessa propriedade.

Através de divutgaçào pública e oficial, calcula se o retorno de>fundo de investimentos auferindo o rendimento do período,

r'lu!trpiiCildo pelo valor atua: Ab,;IXO segue 'órroula:

"\lH!",'nm' : sa.do ![)iC:d. (1(} ,"~vc~;t!I"1'H'nto

UC1ld!tault> .cnd~rV10'r,t() ch.; tundo de. .nvr-srrnorto ern um determinado período (em perr.entual)

F',- a ,cufe 'r o va'or anortado no TUrdo ele nvestimeuto Quanto a sua posição em relação a quantidade de cotas, calcula-se:

Onde:

Vatual : valor atual do investlmento

VeMa : valor da cota no di"
QtcO«ts : quantidade de cotas adquiridas mediante aparte no fundo de investimento

r ... cas, .• (h') fu ~do'.,dt~ t'iVê~~tPiCT.tO "'iÜ:li ar.os (tIL l)ndc corista ao !"',"l',-?,r;(,~urna negociaçâo de compra e venda no r'r1ercado

) \. ., I JJt J\<':; .ic ~;Cl.,l·'c~·er# \'("'. cr~. dICd!d,:\..~ atravos CiO \f;:i',J! (h~ rn(·rcddc divulgauo no site do Bf\.'1&F'SOVESPA; caso

cor t",a" D ~r"d (?- cu.ado d valor de. cota, através de clvuig?do no site d<2Cormssão de valores Mobiliários ~-CViv1.

102i r TULOS PRIVADOS

~\;..ooer ~çijf'~ (()n .rrorú!;sddd:; 'd:,trc;~(iJ~;crn titules p,JL)I~(o~~~áo (jper0çõe~ de compra (vende) com compromisso de

revenda (recornpra). Na partida da operação silo definidas a taxa (12 remuneração e a data de vencimento da operação Para
,)':,operações comnrorrussadas sem jiquidt:~z rljária, a marcação a mercado ser,Í em acordo corn as taxas praticadas pelo
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f!et,0C <ja~ CC'if1 qu.dez diána. a marcação _,mercado sera realizada corri base na taxa de revenda/recornpra na data.

05 certificados de depósito bancaria (CDBs) são instrumentos de captação de recursos utilizados por instituições financeiras,
05 quais pagam ao aplicador. ao final do prazo contratado. a remuneração prevista, que em geral e flutuante ou ore-fixada,
podendo ser emitidos e registrados na CETIP.

Os CDas oré-tixados são títulos negociados com ágio/deságio em relação à curva de juros em reais. A marcação do C[)[~ e

'e31 zada descontando o seu valor futuro pela taxa pre-fixada de mercado acrescida do soreod definido de acordo com as
oa-idas de taxas referentes ao or azo da operação ~~rating do Cfr.IS50r'.

Os CDS, p;JS fixados são títulos atuauzados d;"nafYHof'te pelo CDi. ou seja, pela taxa de juros baseada na taxa media dos
denosltos interbancários de um dia. calr ulada e divulga da peta CETIP Geralmente, o CDI e acrescido de 11'11,'1 taxa ou por
x-rcentual soread contratado na data de errussão do papel A marcação do CDt3 é realizada descontando o seu valor futuro
r r •.yc1_=3do peta tdxa nr6 tixada de p'lcrc~HJoacr escrda de) sprcad dcfipldu dr: 0C.01"do com as faixas de taxas í2P', vigor .

..h t-'''" L \~~ J ~H> !l tstlVt'>í err 8/_)r~:, d.; d, C' u.l '''''lcno'j do q lê :S~~i..\rl poupança irá render 70S~<)da Selic mais a TR. Já no caso
ti," ~t' c tcar dciYf",:j de 8,S~;~)ao ano, a (f ..:nt.:!i:;ii;c!ad(:: t:! composta pela TR mars O,:-)~~ao rnes.

10.3 FONTESPRIMÁRIAS DE INFORMAÇÕES

Corno os procedimentos de marcação a mercado são diarios. corno norma e sempre que possivei, adotamo-se preços c
cotações das segumtes fontes:

• Ttulos PubliUJs Federais e debentures: Taxas tndicativas da i\NB!MA - Associação Brasileira elas Entidades dos

Mercados Financeiros e de Capitais (h!tp:i /www.anbima.com.br/pt ....br/index.htrn):

• Cotas de fundos de investimentos: Comissão de valores Mobiliários - CVM (http:í/www.cvm.gov.brí);

•

p. 2.8
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11 CONTROLES INTERNOS

f\r-tt's da~ apL(.t: coes, a gestão do R?PS deverá verificar, no rnip rno, a~pec.tos COt1l0: enquadr amento do produto quanto às
~( 1\..·a) ~;'q3,r~~,\pu~~stori(o de rO ....fJl)i! daríe, rtscos C perspectiva de rentabllidade satisfatór!a no horizonte de tempo.

"o c ~') (~tIV(,S e va!or(~s l'rlobi!i;§ 1("( anqu,ridos pelo p'DPS d~··vf'rãCl ser ícgistrados nos Sistemas de I..quidação E?Custodia:
SE (. r í-P ou C~~rr;~rd~dr:>- C001pe!'1(>ll.,~~():1l.Hü!i/dc!as pp!a CVivl

A ge:it;~:J de RPPS St... npre far;j ..4 t.c rilp(~~.:;ç50 dos Inves1:lrncntos COfYl d sua meta atuarial par a ident!ficdf' aqueles corri
ref't~n,: d'-"dcQ1;-;atlsfatoria. OU if'dd~~quaçJ{) ao {:t:?i-Iáno econórniro. visando possíveis !ndicações de solicitação de resgate.

Corr t13se nas determinações da Portaria M?S nº 170, de 2.6 de abril de 2012, alterada pela Portaria Mf'S r,2 ,t40, de 09 de
outubro de 2013. fo: Instituído o Cormte de Investimentos no ànbito do f\PPS, com a finalidade de participar no processo
decrsono quanto à formulação e execução da política de investimentos, resgates e aplicações dos recursos financeiros
resultantes de repasses de contribuições prcvtdenctánas dos órgãos patrocinadores. de servidores ativos, inativos e
pensionistas. bem como de outras receitas do RPPS.

Compete ao Comitê de investimentos, orientar a aplicação dos recursos financeiros e a operacíonatização da Política de
j'iVesl'n1entos do RPP5. (linda dentro de SUi;, arribuições. c de sua comoetencla:

;.. '(t •.

Sua atuação ser a pautada na avaliação das alternatívas de investimentos com base nas expectativas quanto ao
r.omportamento das variáveis econômicas e ficará limitada às determinações desta Política.

São avaliados pelos responsáveis pela gestão dos recursos do Instituto de Previdência do Servidor Municipal de Taquaritinga.
relatórios de acornoanhamento das aplicações e operações de aqu.slcão e venda de titules, vaiares mobihários t~ demais
auvos alccsdos nos diversos segmentos de 2p!icaç~I(). Esse relatóno s.e!'é~ elaborado tr!'TH:~5trd~rnent:e e ter<; corno objetivo
do.. -t~t;') rar c accr-ipanhar a dp!:coedo üC ,)f'US recursos.

o; rc:!a·o ,"S ~urv?c td;JC~~ ~(,rã) rnar-t.dos (" ~_oIQC;Jdo\ à ;'jiSPO:)l';i::C do rvlifn5tériQ da Previdência Social, Tribunal de Contas
dv ..~.tJrjo Cl! ~;\,., I •..l-. "2! (' (ir Adrl, 1".::t~~;(;~oc dl'~rndi~:Óri:,3;Y; r's,"al Z...1dOíC$,

r ~:)pr...~ ac ..n-: te de !"·v(:·~tirlt7"~nto~"'!Q PYPS ,,':Otr'par'h1r ;3 PohtiCJ dt~ -westimentos e sua aderência lega! analisando a
t ~e~v.:.. ar;!·c.:i~,:,-;, til. ~ )~~us (liS00S ":\10:'

A .. '\.1( ../'( rf;a!!?':jaa~, no rrt'rcadc ~;'L·:..~LI·'ld.v·~;).r.ornpr a/vorda de títuíos oublícos) deverão ser rea'izadas atreves de
::.- fr~~ »a ( et \ ,)1'1H: a autor i!.dda. SI<;.!)E:Xda 8tvl~~)i.f"c:' \ ..et1rNet da CE?tiP que ja atendem aos pré-requisitns para oferecer as

-od t, • ,j,', r-egor.iação nos nlold!:\ exig.dos pe!o Tesouro Nacrona' (' PPICl Banco Central. O RPf)S deverá ainda. realizar o
aco.npanhamento de preços e taxas or aucados eru rars operacões E; cornpara-los aos preços e taxas utilizados corno
[('fpré'1Cla dp mercado (ANBIMA).
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_)t ""t \.i dd 'I ~(_ ICld J'~)ccntrato que o FJ'F'S n1êHlt(~'r)con ..1 crqpq:~Sd de consultaria de investimentos. está contemplada a
(0",'l f" a, oportunidades de mvestmeotos a suem realizados no âmbito desta política de investimentos

É importante ressaltar que, seja qual for a alocação de ativos, o mercado podera apresentar períodos adversos, que poderão
afetar ao menos parte da carteira. Portanto, e imperativo observar um horizonte de tempo que possa ajustar essas
ftutuaçôes e permitir a recuperação da ccorrencia de ocasionais perdas. Desta forma, o RPPSdeve manter se fiel à política de
investimentos definida originalmente d partir do seu perfil de risco.

E, de fOWI,; organizada, rernsnejar a dlocaçaD inicial em momentos de ,~:t"(vendendo) ou baixa (comprando) com o objetivo
de vebalancear sua carteira de .nvestuncntos. Tres Virtudes básicas de um bom investidor são fundamentais: disciplina,
paCCr"1C1J e diversificação.

I~\~ d;1ncacões rr~ahzadas pele; RPP5 ~ja~:<~"20por uru processo de ap2.:i~(~, para o qual serão utilizadas algumas ferramentas
d sc-:,.r: \:('i~ no r')1('I"c.ado. cor- o o h;:;;t{~':;...C de cotas 00 rundos de i!'lvestirnentos. abertura de carteira de investirnentos.

i j. êstl I"r (, ['[;111,'T't' '1tO " o nroso-cto do, flJrdo' de l'lv",>ti"1eQto,. será feita uma análise do gesror/adrninisrrador c
i (., ,D d !r'~ .~ ·.t'.:~çà<) cob: adt~. "1· ·qt !' 0 .tros C jb~: i!~j~;, Os. investtmentcs serão constantemente avahados através de

,} 0'. ti r' ~..:i 'nC;"i~,d(~c1CScP'lpcnhi:'J (td d(F:~rt'urd da COiT'PO~;iÇão das carteiras e avaliações de ativos.

ÂS d\:a"dçoes sào íeitas para onentar as c1l:finjçÕeS dE' estratégias f' <,:; tornadas de decisões, de torrna a dperfelçoêH o retorno
da carreira e mirurnizar riscos.
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12 DISPOSIÇÓES GERAIS

A pr esente Polttlca de investimentos poderá ser revista no curso de sua execução e rnonítor ada no curto prazo, a contar da
rL:lta de sua aprovação pelo órgão superior competente do RPPS. sendo que o prazo de validade compreenderá o ano de
lU:"

;:t .. J, (~S f'~t"aJrdinarlas junto ao Conseino (1\) RPP~;s.-;rào (:ai;;.:adds sempre que houver necessidade de ajustes nesta
,c 1 d (:C (".;C'st-;r·"';(~rtos pcr a ue t) (.(}n·D()rtd:l'l():")to!cQnjuntur(~ do mercado. quando se apresentar o interesse (ia
Dr(;~~C"Yd'Cie dos auvos fira:-)cej:'os t:~!t.Ju(:(;!"'1 vistas d d(it~qudÇão :~nova Icgj:)!açdo.

lC'"·jll ;~O C:;t<H cP!ufiça(jo:) 05 resoonsevers pejO \.1cornpapr)arr1pnto P opcrecionahzação dos investimentos do RPPS, através
di' e>'~T'-- de ccrt.f csçãc organizado por t'n' 'dileie autônome de rcconhecide capacidade técnica e difusão no mercado
bras, t.: ,J de caprra.s, CUjO conteúdo abrangprl~, no n;{nifY1Cj o contido no anexo a Portaria ~/1PASnº 519, de 24 de agosto de
LO:"

/\ cornorovação da hablhtação ocorrerá mediante o preenchimento dos campos esoecíttcos constantes do Demonstrativo da
Políuca ri," ínvestirnentos ..DPiN e do Demonstrativo de Aphcações e Investimentos dos Recursos ..DAIR..

;.\, Instituições Financeiras que operem !? cue venham a operar com o RPPS poderão, a titulo lnstitucional, oferecer apoio
tecrrco "traves de cursos, serrnnános l: workshops ministrados por' profissionais de mercado e/ou funcionários das
r' •.r.tu.cõcs para capacuação de servidores p membros dos órgãos colegiados do HPPS; bem COrY10; contrapresraçao de
c ViÇO,>,' orojetos de f'J"i;,t'va do r,pf'S, :'C"T' que haJ? ónus fn comprorisso vinculados aos produtos de investtrnentos.

·{c ...' \tadêj. ~i1"Lacõcs c::>j..icciJIS d 5ei·t:lr~1Jv?liada~~ pcio Cornte de rnvcst.mcntos do HPPS (tais corno fundes fechados, fundos
'"l~;rtc ~ ccr ; "alOS de r.2.DtdÇão l,·p:tadc;';.), os F:Jrdos e!Ct·;iVf·j'i ca-a alocação deverão apresentar série histórica dei no

Cd< ..'l'T ;.:<.05nesta voLtlr..:! f"jp rv« sr: r t)ntc~ [r'nif:tern se à Re.<:.o\uçao C~.!:Nn: 3.922/20.1.0 e suas alterações, e à Portaria
v=P;' .) ~;:.:<j) d(· ;:.~ de agosto (je )()'ll

:,rtc ultt:)gr ante desta Politlca de 1n·'./(:<.t,""1 r-nt os, cópia da I..:.la do órgão superior competente que aprova o presente
'·'Stí!JP'l.:-t1tO, devidamente assinada por :iCU:; membros.

Observação' Conforme Portaria MPS nQ 440. de 09 de outubro de 20B. este documento deverá ser assinado:

Pelo representar-te do ente federativo:

Pelo representante' da unidade gesto' d do RPPS;
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DISCLAIMER

t-:» Hf'i(;fOnO e/c':; Pcrec= fal r:'i.:p~'i odo poro 1).')0 i:: <c1:J.':.:V(l do ttesuncusno, nJf) p(j(je!ld,) se: I epr!Jd~j,'id,J ou distflo!/"ja por este c qu,!iq:wr P,::S500 ...err. expt es sc
.'}:;::J!r;;!çr}o di) [!7Il':~>,a .4:, mj(;irrICfçôe:, ooui (orl~i(la':o Sr.70',,)illen!.;·' com I) objeu;/("; ôe .or,)'.,:;:( inf()rm(Jç~)e.~ e nao represento "{fi nenflUmn /)ipótv<::e, uma ojeiro
;f:' ('~'."[;'(! I~ ver.ca ÚU s;)/!t:itoç,'"jr.) ae ú::mprn c venoo di) '-1!M!auer vru,» rn~}t)ií:á[ir.~ ,lU instnm",PfI{:J jin:'1nClJ]!O. Est" e apenas umo OP!NfllO que (,,·iff:t.r: :) momento

~k; :1!1!j;1.•..~: ,,: -,ôo co'-'sl.io~r::Jn(Hjd:;s etn iil](}fHWçâe< cr.\;'etad,1S qUt: jl..d0c,;rr\;s L;n,t!:'J~'~:I::'. Nüo nos responsohfN::amos pelo urdu!)çâo ciesia» i/';f:xmo;;tJe~: em SUl)::'

tC.'"f'a.io, 1<,; h~ôsá() t.' ('('f!s(-,:;uen!,"s f)udt1: ,.' (N"Jh(~~ /\<; InfUItr!dçé:('S aqUi contioa: não represenuun qomnt!Q de I"ÀaUáâo ao« mjorroocõe« prrsrodo« ('lj:

J<fll, itr ";";"'~ Q twa!;d,wf> ria, !'Yl(',ur)(J, ~, ~i1[' ,i"''y'f'i1~ ...,,:.r':')!':"i,jr'fr;,j,)\ corre tm". As ('J;ir:i[J('.s con(i,fn'i n.:'5U: i?e!ntórir' e/os. PO{(,',.\,:r sao ba'i,·~(;d,-;se!"!"?
?irF;', :t~~,p p~rmr;n,,~).; <>'i!:J/lr;:J púr"!}!:f' ::':;,ir>;~,~,í.,m~::.il}nçt"r" a, i!!f:Ji ,rr:~jç~-"f!,~d~,:.:,teRf'!Oí'!)fiO procuram estar em consonância com o rP:Jilhunem~) dos

;;!(;,I.:i~' r:!t'iW,)na:i.)\ [!l:),:" nrl0 s:;ti5titLwm ':\·:US,,!;\,t.~·:rj~J!~}rf.':.Jilfm~>fi(:;', come "t'uu!Gmf:nt~)S e orosoecto« de diitrfhiJiÇ'r)O f: reconiendoiio o teuui« cuiooaosc

""mtú ..-fC·r.:r:)~,.",Cf.; ~~!i(;!!f() -to re •.;Uiom~lntú, c;m f"r;~·\:iGi oif'r'ç'{w ~~~':I,(;cs cfÔIJ:>l!f)~ rdntfVG5 ao I)hj('!'il/c f.' Ú [;{ljíUca (te inve~i'lrnen(':'j dos p:'~;d(jt()~ de

""" .•:,1_" Oj -r JP,.):<; rj;s:,: :'ICr't"; .t-: r;í':S;~''C,li e:1:: .'f/,ufi;n:ffli-J ,i!J" troror- dp:)JO)U)!Q~, di' fISCO a rwe ofunac esta exposto Todos as il~t;,HmaçõtS scin«

...• o '1(;:J "",·~n :,,~,e-, --)1 n; ":"!HU !) re..:'),;.-l"'r'!(U I' t.1 pie:, :;! ':(', flo.n-rf· ,,[,; :;f:tid,H com (1 rf:,~i)()nst;V(d cetc dit.tnbuiçl'io A lenU:if'i!/:ind,;: obtida !!(I

. :'~) ~~'i ,;r;"!:J:,G ;,~r~ r~'n·,H'Ú!:')!i·'1 ~.,~.i!:) ;~l~" p"~1(J: f(;.'.; P<';:.'" /;j: ,~:i,'; ,~)(l"::;',if.'m ~;!I;(f; tio ''/ojatlJiríade u.<;cns :~.'),';(XI~!rjo.:; r.) \i;,,! cone.n: a.: (fúJit~) fI

-, ?:'. S (if:-:t, ", ~ "tqr li~j\!~:;yi(l~ ;) ;~,; .",,~~, f:" .~..•Oi,) (jt 24 ,U' .•••r ..:<) ü.: ~\) 2 t, ~:;;!,'.!j!k(;'ç'Ôe5 cf.Jnfóln!c~ Portcno» n(' .1/0. (N 2'5 {til 4bnf de 2012,
j J •..i~~:' ';;', i/ 1 s» ;,r~;." c-. l},:' :1, ".;~: ••, ,~/' .\Jl· \~"': ~ (J"J P:~:'J~:'ilC'd•.) :: !,,~N nO 1.122 (ir:' 2S de Novenibro <j( 2(1:1.;,)e :;-1(; nfreroçch; Cl';r;t(~n"p

o~·, 1 u, n· /f'J?·!"'t";' \.;4 ;1 f., IJ;;, ~i': ",b'm \~/tl,le Q~ ()(J;:: ,;~ bf'''- ,J..;S i I':'l ; ir:;. OS finanCfllO\, 'J(;') Reg!me) Pru~:fI(l:: o-: j.';rt;,~,!(j·~nci(l Sociat

1·' cnu : u
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