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1. INTRODUCAO

Atendendo a legislacdo pertinente, em especial as Resolugdes CMN n°.3.922/2010
e 4.392/2014 o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FELIXLANDIA —
IPREMFEL, através de sua Diretoria apresentou esta versao de Politica de investimentos
para 0 ano de 2017 que foi aprovada pela Diretoria Executiva e Conselho de Administrativo

deste Instituto e disponibilizada aos seus segurados, aposentados e pensionistas.

Sua elaboracgéo levou em consideracdo, dentre outros fatores, a preservagdo do capital,
0 horizonte planejado de investimentos, a diversificacdo, a tolerancia ao risco, a taxa esperada
de retorno, a liquidez e o cenario macroeconémico, como objetivo de garantir o equilibrio
econémico-financeiro entre ativos e passivos e 0 gerenciamento prudente e eficiente na

aplicagéo dos recursos.

2. MODELO DE GESTAO

O IPREMFEL adota, na forma do artigo 4° inciso I, da Resoluggo CMN n°
3.922/2010, a GESTAO PROPRIA com o método de administragdo dos seus ativos.

Visando um melhor desempenho e devidamente autorizado pelo Conselho
Administrativo, podera contratar uma Assessoria Especializada que permita a adequacdo ao
artigo 4° inciso Il, da Resolucio CMN n° 3.922/2010, que trata do controle dos
investimentos vinculado necessariamente a identificacdo do passivo, que consiste em
obrigagdes futuras ou expectativas de retorno, de acordo com os beneficios. O estudo de ALM
(gestdo integrada de ativo e passivo, na sigla em inglés) tem o objetivo de definir a macro
alocacdo dtima dos investimentos de acordo com as necessidades do Instituto, de forma a

maximizar a probabilidade de formacdo de superavit.

2.1. COMITE DE INVESTIMENTOS

De acordo com o Regimento Interno do Comité de Investimentos, e em consonancia
com o artigo 6°, 8 5° da Portaria MPS n° 519, de 24/08/2011, alterada pela Portaria MPS n°
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440, de 09/14/2013, € obrigatério que o Comité de Investimentos seja composto por pessoas

tecnicamente preparadas para decidir sobre as aplicagdes, com certificacdo do mercado

financeiro.

Com vistas a assegurar que as decisdes do Comité de Investimentos reflitam as
melhores praticas de gestdo, poderd ocorrer a participacdo de conselheiros ou consultores

externos em suas reunides ordinarias e extraordinarias.

3. VIGENCIA DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

O horizonte de vigéncia dessa politica de investimento é de 12 meses, para 0 periodo
de 01 de janeiro de 2017 a 31 de dezembro de 2017, porém revisGes poderdo ocorrer durante
este periodo, para a adequagdo a mudancas na legislacdo aplicavel, ou caso seja considerado

necessario pelo 6rgédo superior de supervisdo do IPREMFEL.

4. OBJETIVOS

Esta Politica de Investimentos define as diretrizes e praticas de gestdo dos recursos em

moeda corrente do IPREMFEL, como um plano de longo prazo para as segurar:

v' Meta de rentabilidade tanto para Renda Fixa quanto Renda Variavel: IPCA + 6% ao

ano,

v' O claro entendimento por parte dos gestores, servidores do Instituto, participantes,
beneficiarios, provedores externos de servicos e Orgdos reguladores quanto aos

objetivos e restrigOes relativas ao investimento dos ativos do Instituto;

v’ Estabelecer para os gestores dos recursos do IPREMFEL, diretrizes bem definidas par

a forma de gerenciamento das carteiras;



INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
FELIXLANDIA

Rua Menino Deus, n° 86 — Centro — Felixlandia - MG
CEP: 35.794-000 — Tel.: (038) 3753.1135

[PREMIFEL 7

5. CENARIO MACROECONOMICO

O ano de 2016 ficou marcado como um ano de incertezas tanto no cenario doméstico
como internacional e essas incertezas se arrastardo por 2017. O mundo tem vivenciado um
periodo antiglobalizacéo, o protecionismo tem se alastrado entre as economias desenvolvidas,

que estdo propicias a discursos populistas.

O primeiro marco deve movimento foi o plebiscito inglés, onde cidaddos do Reino
Unido decidiram deixar de fazer parte da Unido Europeia. Em novembro de 2016, os Estados
Unidos da América elegeu Donald Trump como futuro presidente da nac¢do. Trump defende
politicas que privilegiem empresas americanas, repatriacdo de capital, deportar em torno de 3
milhdes de imigrantes ilegais, construir uma barreira entre os Estados Unidos e o
México.Além disso, em discurso de cunho internacional, afirma que o pais em sua gestdo ndo
participara do Acordo do Pacifico, e que ird impor dura taxacdo aos produtos mexicanos e

chineses.

Os principais Bancos Centrais Mundiais estdo utilizando este programa para
flexibilizar as taxas de juros em um patamar neutro ou até mesmo negativo. O intuito é
fomentar consumo e investimento para impulsionar o crescimento de suas economias.
Contudo, as distor¢cdes das taxas de juros, trouxeram problemas para os grandes fundos de
pensdo, seguradoras e sistema bancario.O reflexo desta politica demonstra ja estar esgotado e
grandes organizacGes como a OCDE ja propde que politicas de fiscais expansionistas sejam
tomadas para auxiliar as politicas monetarias e impulsionar o crescimento mundial que

permanece fraco.

Diferente destas nacdes, o Brasil experimenta no lado monetario, uma politica austera
que tem por principal funcéo trazer a inflagdo de volta para o centro da meta. O indice de
Precos ao Consumidor Amplo — IPCA, indice oficial para medigdo da inflacdo brasileira,
fechou o ano de 2015 em 10,67%. A politica contracionista, conseguiu no ano de 2016 trazer
a inflacdo para o patamar de 6,99% até novembro, considerando os Ultimos 12 meses.
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A meta para 2016 ¢é de 4,5% ao ano, podendo variar em 2 pontos percentuais para

cima ou para baixo. Dentro do ano ela estd em 5,97%, e na média, o Top 5, no Boletim Focus
de 02/12/2016 acredita que a taxa encerrara 0 ano em 6,64%, 0,14% acima do teto maximo

tracado.

Do lado fiscal, nossa politica interna também se movimenta contrariamente ao restante
do mundo. Com crescimento vertiginoso dos gastos publicos e sérios problemas de
arrecadacdo agravados pela recessdo que o pais vivencia, o governo Temer luta para
implementar a PEC dos Gastos e a reforma da Previdéncia.

A antiga PEC 241, atual PEC 55, ja foi aprovada pela Camara dos Deputados e em
primeira votacdo no Senado. Ela propde, para os proximos 20 anos, um tento para o
crescimento da despesa governamental. A proposta central € limitar o crescimento dos gastos,

que poderdo ser no maximo igual a inflacdo do ano anterior.

A reforma da Previdéncia vém para dar suporte a reducdo das despesas e cumprimento
do teto.

No campo politico, 2016 foi marcado por troca dos governantes brasileiro. O
impeachment de Dilma Rousseff se concretizou, assim como a troca do Ministro da Fazenda e
Presidente do Banco Central.

Mesmo sob pressdo, e com medidas impopulares, a consultoria de risco politico
Eurasia afirma que as chances do atual governo ndo conseguir terminar seu mandato sdo de
20%, um risco baixo. N&o existe atualmente um plano B claro, como existiu com Dilma para

0 afastamento de Michel Temer.
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5.1 CENARIO INTERNACIONAL

Grande parte do mercado financeiro acredita que a reunido do Fomc, de 14/12/2016,
estabelecera alta de 0,25% na taxa de Juros americana. Atualmente a taxa americana é de
025% a 0,5%.

A elevacao seria decorrente do progresso da taxa de desemprego em 4,6% e a inflacédo

convergindo para 2%.

Este aumento causard uma saida de recursos no Brasil. Taxas de Juros maiores
beneficiam a renda fixa e como o pais perdeu seu grau de investimento, mesmo os titulos
brasileiros tendo um retorno muito superior ao americano, a volatilidade e perspectivas de

crescimento econdmico afastam grandes investidores de aplicar no mercado brasileiro.

Outro impacto serd sob o cambio. Uma saida de capitais, em um regime de cambio
flutuante, como € o nosso caso, deprecia a moeda local, uma vez que, ha uma diminuicdo na

circulacdo de ddlares.

A. POLITICA FISCAL EXPANSIONISTA PROMETIDA POR DONALD TRUMP

Caso aprovada e adotada, essa politica tende atrair investimentos para os EUA. A
economia estadunidense tem crescido nos ultimos anos, e apresentando dados mais robustos e

concretos de crescimento sustentavel.

Uma politica fiscal expansionista é caracterizada pelo aumento dos gastos publicos

para fomentar investimentos, como por exemplo, em infraestrutura.

Essa manobra tende aumentar a inflacdo, emprego e outras variaveis econdmicas, que
dariam maior forca para que o Comité de Mercado Aberto — FOMC continue a promover a
elevacdo da taxa de juros bésica do pais. Porém, o impacto desta politica para economia

doméstica ndo seria somente negativa.
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Um aumento do nivel de investimento deve levar uma procura para importagdo de

commodities, influenciando assim exportacdes brasileiras. Abaixo apresentamos grafico do
retorno das acdes da Vale, desde a vitdria do presidente republicano:
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FONTE: QUANTUM AXIS - ELABORACAO PROPRIA.

Para o Fundo Monetario Internacional o PIB norte americano crescera de 1,578% para
2,199% em 2007. Havera a criacdo de 1.563 milhdo de novos postos de trabalho e a inflacdo
fechara o proximo ano em 2,336% ante ao 1,188% em 2016.

A organizacdo também acredita que o Indice de Precos das commodities industriais
crescera 1,8% em 2017.

B. ZONA DO EURO

Ao final de marco de 2017 teremos formalmente o pedido britanico de saida da Uniéo
Europeia.Em dezembro de 2016, o referendo na Italia, sobre uma mudanca constitucional,
levou a queda do primeiro ministro italiano, apos derrota. A resposta da votacéo € vista como
um agravamento do movimento populista dentro do bloco.

Em 2017, a Franca tera novas eleigdes, e movimentos antiglobalizagéo tem se aflorado
devido a crise imigratdria e os ataques terroristas sofridos ao longo do ano.
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Com uma economia ainda fraca, e o fluxo de imigrantes, 0 movimento nacionalista

tem aflorado dentro da Unido Europeia elevando o risco e a volatilidade dos mercados.
O Fundo Monetério Internacional — FMI, traz dados otimistas para 0 grupo no ano de
2017. Projeta-se um crescimento de 2,73% do PIB, um investimento da ordem de 19,934% e
inflacdo de 1,336%.
C. PIB GLOBAL E ECONOMIAS EMERGENTES
Para 2017, as estatisticas do FMI, mostram crescimento da economia global.O PIB a
precos constantes de 2016 deve-se encerrar em 3,08% e 0 de 2017 em 3,442%. Isso representa

um crescimento de 11,75% da economia mundial no préximo ano.

Abaixo, gréfico com as taxas projetadas:

% PIB Mundial - FMI

3.714 3.780
3.442 e — —— —
3.743
/ 3.570 '
3.081
2016 2017 2018 2019 2020 2021

FONTE: FMI - ELABORACAO PROPRIA.

A projecdo para as economias emergentes sdo menos otimistas. Espera-se um
crescimento de 4,598% em 2017. A variagdo para este grupo € da ordem de 10,43%, ou seja,

1,32% menor do que a taxa mundial.
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Abaixo gréfico com as projecdes para este grupo:

% PIB Economias Emergentes - FMI
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FONTE: FMI - ELABORACAO PROPRIA.

5.2 CENARIO NACIONAL

O governo Temer assumiu a presidéncia do pais em 12 de maio de 2016. O grande
enfoque do atual governo € ajustar as distor¢cBes promovidas pelas gestBes anteriores e

permitir que o Brasil volte a ter um crescimento sustentavel.

Inicialmente, como presidente interino, a mudanca do rumo da politica econdmica
frisou voltar a comunicar com o0 mercado e ancorar as expectativas acerca das politicas fiscais

e monetarias.

Do lado monetario, a politica austera promovida pelo Banco Central — Bacen, buscou
afirmar ao players o compromisso da instituicdo em trazer a inflagio ao centro da

meta.Abaixo grafico com a trajetoria do IPCA, ao longo do ano de 2016:
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FONTE: IBGE —- ELABORACAO PROPRIA.

Este movimento abriu caminho para que a autoridade monetaria, apds um periodo de

15 meses, voltasse a promover cortes na taxa de juros bésica brasileira — Selic.

A Selic saiu de um patamar de 14,25% ao ano, para atualmente 13,75% ao ano.

Abaixo gréfico:
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FONTE: BACEN.
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Além da inflagdo, até entdo o Bacen, condicionava o corte da Selic a politica fiscal.

14

Deste lado, o Ministro da Fazenda, Henrique Meirelles, vem desenhando projetos como a

PEC 55 — PEC dos Gastos Publicos, que deve ser aprovada até o final do ano.

A reforma da previdéncia é outro projeto que ja foi apresentado, complementar a PEC
55.A PEC dos Gastos Publicos promovera uma politica fiscal contracionista com o objetivo
de equalizar as contas do governo. Uma vez que, a divida seja controlada, havera impacto

benéfico ao crescimento dos precos correntes.

Os gastos governamentais estimados para o préximo ano séo:

DISTRIBUICAQ DE GASTOS EM 2017 (%)

3 divida)

12,9

834

Obrigatérias

Discricionarias

Fonte Ministéno do Planejemento/ Orgamento 2017
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Controlando-se os gastos através do tento, crescimento igual inflagdo do ano anterior,

a estimativa da evolucéo da divida pablica bruta e do gasto publico séo:

EVOLUGAO DA DiVIDA PUBLICA BRUTA

EM RELAGCAO AQ PIB*
B Sem Tet .CUI\TG‘O
///9;4%
2,6%
73,5%
66,5
48,7% 0 BRICS

44,4% O PAISES EMERGENTES

* Projeches o pars de 2017

Foote Tendéncias Consultoria

EVOLUGAO DO GASTO PUBLICO
EM RELACAQ AO PIB+

W sem e [Com Teto

TORGOES 0 parmir & 7017
Font2: Tendénclas Consultoria
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Combinando uma politica fiscal ortodoxa e os dados fracos do desempenho da

economia, 0 Banco Central reconheceu a necessidade de aceleracdo no corte de juros. Apds
essa divulgacéo o mercado ja trabalha com cortes de 0,5% e discute que em algum momento o

ritmo deve aumentar para 0,75%.
O aumento na velocidade do corte de juros se da pelo fato de que a producéo brasileira
ainda estd fraca. Com politicas contracionistas sendo tomadas no lado fiscal, somente a

politica monetéria pode ser utilizada para impulsionar o PIB brasileiro.

As projecOes para o PIB de 2017 estdo reduzindo e jad ha revises mostrando PIB

negativo para o préximo ano.

Abaixo tabela com os dados do Gltimo boletim Focus de 02/12/2016:

Expectativas de Mercado
e 2017

e S e |Hatsemans| o |Comotamato) M4 | pstsemans | hoe | ComBoriament
TPCA (%] 3 872 .69 B 1 I 4 45 = o)
1GPDM (%) 7.2 68 676 v 1)) .30 508 504 v (4)
1GP-M %) 7.5 7,18 .98 A 4 (4 5.3 82 52 = l”l
IPC.Fpe (%) 6,61 £ &N A 4 m 5% 508 517 A ]
Toua de clmbo - fm oe periodo (RIAUSS) 320 3.5 335 = n 330 340 345 A (1)
Taun de clvteo - méda do periodo (RIUSS) 34 345 348 ; m n 140 141 A )
Meta Taxa Sebc - fim de periodo (%aa ) 1350 1375 10,75 10.75 .50 v (1)
Meta Taa Sedc - médio 00 perodo (%aa ) 4,13 1418 = 18 1158 11,65 = m'
Deada Ligueda 0o Setor Pibikco (' do PItS) 45,15 45 40 4520 A 4 A 4% 50 0.7 50.70 ; lhl
PIB (% 0o cresonerto) 31 348 34 A m 1,20 0% 0,80 v )
Procuo Industrad (% 00 cresamento) £00 &3 £50 v =) 1.1 121 105 A4 (1)
Conta Camen®’ (US$ Bindes; 8.2 19,00 90 v m| 2= 2568 ET ()
Balara Comeraal (USS Behdes} &T77 47,00 47.00 = in 4457 407 4457 A )
Invest. Direto no Pals* (USS Sindes) 85,00 8500 500 = (18j 80.50 000 70.00 = |Jo¥
Pregos Acnunistrados (%) 6,00 602 .00 v 3 529 S 5.30 A M

MO 308 desde 0 UBME RGN0 3o Mercado; 08 villores entre pardnioses SXCRaiim O NUTrD 38 MITARAS O QUE VINT CCOMND O WMo Lomponamentn

(M sumecto, 'V dminugio ou = estatiideds)

FONTE: BACEN.

No campo das expectativas, a melhora nos indicadores calculados pelo Instituto
Brasileiro de Economia — IBRE FGV, ao longo do ano indicavam que o ponto de inflex&o da
recessdo poderia ocorrer ainda no ano de 2016, contudo isso ndo se concretizou.

Acredita-se que o ponto de inflexdo serda em 2017, mas com somente uma leve
recuperacao econémica.
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As incertezas quanto ao rumo da economia doméstica havia cai nos meses de agosto e

setembro, manteve-se estavel em outubro e voltou a subir em novembro.

Abaixo gréfico produzido pelo IBRE - FGV:
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As expectativas dos consumidores tiveram queda no més de novembro. Foi uma
reducdo de 3,3 pontos no indicador, provocado pela auséncia de noticias que retratassem uma

melhora do cenério econdmico e agravado pela continua deterioracdo do mercado de trabalho.

Se tratando de mercado de trabalho, a PnadC registrou um aumento da taxa de
desemprego de 6,8% em janeiro de 2015, para 11,8% em outubro de 2016. Os dados mostram
que a gqueda vertiginosa do emprego atingiu seu apice. O atual cenario e tendéncia é que 0s

nameros continuem estaveis, sem a criacdo de novos postos de trabalho.

Com um nivel de atividade baixa, 0 governo acredita que a retomada do crescimento
vira pela variavel investimento. O IBRE registrou 93,0 pontos para o Indicador de Sondagem

de Investimento, no 4° Trimestre. Houve um crescimento de 2,6 pontos em relacdo ao
trimestre anterior.
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Porém, o resultado abaixo de 100 pontos indica que o nimero de empresas que

pretendem reduzir o nivel de investimentos supera as que pretendem aumentar. Um dos

motivos que reforcam a queda dos investimentos € o desempenho da industria.

Em outubro houve queda de 1,1% da producdo referente ao més anterior, em especial

da industria de bens de capital, segmento que deveria fomentar o crescimento econémico.

Abaixo grafico com as estimativas do FMI para economia brasileira:

Projecdes do FMI para o Brasil
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FONTE: QUANTUM AXIS, ELABORAGAO PROPRIA.

5.2 ANALISE MICROECONOMICA

Conforme discutido em topico anterior o ano de 2016 foi marcado por taxas de juros
altas. Uma taxa Selic alta favorece a Renda Fixa, que hoje é responsavel por no minimo 70%

das alocagdes do Regimes Préprios de Previdéncia.

Assim, seguindo a Resolugdo 3922 do Bacen, os Institutos ndo tiveram grandes
desafios para bater a Meta Atuarial. Atualmente, em patamar maximo, a Meta ¢ igual a IPCA

+ 6% a.a.
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As altas taxas de inflacdo registradas até meados de agosto de 2016 favoreceram

papeéis como NTN-B e consequentemente o benchmark IMA-B.

O movimento tanto de gestores de fundos de investimento quanto de gestores de RPPS

se concentrou em alocagdes de curto prazo.

Abaixo grafico comparando a rentabilidade dos titulos brasileiros com demais papéis

de outros paises:

Grafico de Rendimento de Titulos a 10 anos
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FONTE: INVESTING.COM

Enquanto 2015 nos investimentos se mantiveram extremamente conservadores, 0
ponto de inflexdo da bolsa, em fevereiro de 2016, abriu caminho para uma retomada dos

investimentos em renda variavel.

Abaixo gréfico dos principais indices brasileiros da bolsa:
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Ibovespa e |BX IBX-50

O Ibovespa, até 08/12/2016, acumulou alta de 39,97%.

Seguindo o movimento de queda da Selic, o0 mercado de renda variavel deve ganhar

destaque dentro das alocagoes.

Uma taxa Selic menor reduz o prémio dos titulos de renda fixa, e melhoram o nivel de

crédito e investimentos, por tornarem eles mais baratos.
Entretanto com a atual recessao, vale ressaltar o nivel de endividamento das empresas.
Neste contexto, a gestdo de alocacOes de recursos deve se pautar em ativos de empresas

solidas com elevado rating.

Analisando o Cenario Macro e Microecondmico, baixo matriz Swot:
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Andlise do Ambiente Externo

* Elevado nivel de Incertezas. *Baixas taxas de Juros das economias desenvolvidas. *Movimento Protecionista. *Politica Fiscal Expancionista dos EUA. *Aumento da tx. De Juros dos EUA. *

Valorizagdo do dodlar.

Ameacas

Oportunidades

Estratégias de Manutencdo (Capacidade Defensiva)

Estratégias de Desenvolvimento (Capacidade Ofensiva)

Dado maior incerteza do mercado, e redugdo da tx de juros, que beneficia papéis como LTN e
NTN-F de até um ano, favorecer aplicagdes em fundos de benchmark IRF-M1

Com uma politica fiscal contracionista no Brasil, um aumento de concessdes ao mercado
privado, favorecera fundos estruturados voltados para infraestrutura. *Uma desvalorizagdo
do real barateard o preco das commodities e os EUA favorecendo o desenvolvimento da
infraestrutura, aumentara a demanda por commodities industriais que estardo mais baratas
na pauta de exportagdo, levando a uma falorizagdo as agdes das empresas exportadoras
desta inddstria.

Estratégias de Sobrevivéncia (Vulnerabilidade)

Estratégias de Crescimento (Debilidades)

Com a redugdo do IPCA diminuir a exposi¢do a NTN-B e favorecer grupos IRF-M, IRF-M1 e IFR-
M1+

Aproveitar a desvalorizagdo das cotas de benchmarks de longo prazo e redirecionar parte dos
lucros realizados para retorno no longo prazo.
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A) CENARIO OTIMISTA

A PEC 55 e a Reforma da Previdéncia serdo aprovadas, melhorando as contas
publicas brasileiras. A crise politica se resolvera e o risco do governo Temer caira. A
taxa Selic caira em maior rapidez, 0,75%, fortalecendo o mercado de crédito e o nivel

de investimentos.

A melhora dos investimentos e um aumento das concessfes do governo
ampliardo obras de infraestrutura, auxiliando a retomada mais robusta da economia e

diminuindo o nivel de desemprego.

Os precos das commodities industriais se fortaleceram, dada uma maior
demanda e uma desvalorizacdo do real. O PIB voltara a crescer e a inflacdo ficard
préxima ao centro da meta de 4,5%.

B) CENARIO REALISTA

As reformas fiscais serdo aprovadas, tendo algumas ressalvas na proposta da
previdéncia. Os Estados Unidos comecardo a elevacdo da taxa de juros, provocando

uma valorizacdo do dolar e uma saida de capitais.

O Banco Central continuara promovendo cortes na Selic, porém em 0,5 pontos
percentuais. O PIB ficar4 proximo de 0% e o ponto de inflexdo da recessdo sera

somente no segundo semestre de 2017.

O nivel de desemprego apresentara leve melhora, e a criacdo de novos postos de
trabalho comecara a partir de julho de 2017.
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Mesmo com pregos das commodities industriais mais competitivos, o0

desempenho das empresas exportadoras pode ser frustrado por medidas protecionistas

dos paises importadores.

O governo de Michel Temer continuard sofrendo protestos devido as medidas
impopulares tomadas.

C) CENARIO PESSIMISTA

Os projetos de politica fiscal ndo serdo aprovados, em especial a reforma da

previdéncia, levando assim a trajetdria dos gastos publicos a maiores patamares.

Essa elevacdo acarretard a um aumento dos tributos dificultando ainda mais a
salde financeira das empresas. Para conseguirem sobreviver as firmas fardo novos

cortes de pessoal.

A inflacdo de servigos persistird levando o Banco Central persistir com altas

taxas de juros levando a uma deterioracao ainda maior da economia brasileira.

Frente a um aprofundamento da crise economia, e crise politica, o governo
Temer ndo conseguira se sustentar no poder. Fatos agravados pela operacdo Lava Jato,

que colocara o presidente como alvo de investigacdes.

6. DIRETRIZES DE APLICACAO

As diretrizes a serem observadas na aplicagdo dos recursos do IPREMFEL
devem estar em conformidade com as exigéncias, limites gerais de aplicagéo,
condicdes e ativos estabelecidos pela Resolu¢cdo CMN n°. 4.392, de 19 de dezembro de
2014, de modo que atendam aos parametros estabelecidos e condicdes de seguranca,

rentabilidade, solvéncia e liquidez.
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A gestdo da alocagdo entre os Segmentos tem o objetivo de garantir o equilibrio

de longo prazo entre os ativos e as obrigacdes do IPREMFEL, através da superagédo da
taxa da meta atuarial (TMA), que é de 6% ao ano, acrescida do IPCA (indice Nacional
de Pregos ao Consumidor Amplo), divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica — IBGE.

6.1 ALOCACAO ESTRATEGICA

Alocacdo estratégica significa a politica basica de mix de ativos, onde a mistura
proporcional de ativos entre os segmentos de Renda Fixa, Renda Variavel e Imovel, é

baseada nos rendimentos esperados para cada classe de ativos no longo prazo.

Leva em conta a estrutura da massa de segurados do Instituto e visa proporcionar

rentabilidade compativel com as metas estabelecidas, sem incorrer em risco excessivo.

E a alocagdo que deve ser mantida caso ndo haja conviccdo em relagdo ao
desempenho diferenciado de uma classe de ativos em particular em um dado momento,

e da qual ndo se deve divergir significativamente sem justificativas.
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QUADRO ALOCACAO ESTRATEGICA CONDICIONADA AOS LIMITES DE
INVESTIMENTO DO RPPS
Resolugdo CVM W B Ui Alocacdo Margem de
4.392/2014 SSenenes segundo Estratégica Alocagdo
Resolugdo 4.392
Limite Limite
inferior superior
1.Renda Fixa 100%
Art.7, "Inciso 1", letraa  Titulo Publicos Registrados no Selic 100% 0% 0% 70%
Art.7,"Inciso 1", letrab Fl condominio aberto, 100% TPF (subindices IMA ou IDKA) 100% 60% 60% 100%
Art.7, "Inciso II" Operagdo compromissadas atreladas TPF 15%
Art.7,"Inciso IIl", letraa  FI condominio aberto, Renda Fixa ou Referenciado (subindice IMA ou IDKA) 80% 20% 20% 80%
Art.7, "Inciso Ill", letrab  FI ETF, Renda Fixa ou Referenciado (subindice IMA ou IDKA) 80%
Art.7,"Inciso IV", letraa Fl condominio aberto, Renda Fixa ou Referenciado 30% 5% 5% 15%
Art.7, "Inciso IV", letrab  FI ETF, Renda Fixa ou Referenciado 30%
Art.7, "Inciso V", letraa  Poupanga 20%
Art.7,"Inciso V", letrab  Letras Imobiliarias Garantidas (LIG) 20%
Art.7, "Inciso VI" Fl em Direitos Creditérios, condominio aberto 15% 15%
Art.7, "Inciso VII", letraa Fl em Direitos Creditérios, condominio fechado 5%
Art.7, "Inciso VII", letrab FI ETF, Renda Fixa ou Referenciado Crédito Privado 5% 5%
2.Renda Variavel 30%
Art.8"Inciso I" Fl em AgGes, condominio aberto (lbovespa, IBrX, IBrX-50) 30% 2% 2% 30%
Art.8"Inciso II" Fl de Indices referenciados em agdes (Ibovespa, IBrX, IBrX-50) 20% 11% 11% 20%
Art.8"Inciso III" FIC em AgBes, condominio aberto (lbovespa, IBrX, IBrX-50) 15% 15%
Art.8 "Inciso IV" Fl Multimercado, condominio aberto, sem alavancagem 5% 2% 2% 5%
Art.8 "Inciso V" Fl em Participagdes, condominio fechado 5%
Art.8"Inciso VI" FI Imobilidrios condominio aberto 5% 5%

6.2 METODOLOGIA DE GESTAO DE APLICACAO

A definicdo estratégica da alocacdo de recursos nos segmentos acima
identificados foi feita com base nas expectativas de retorno de cada segmento de ativos

para 0s proximos 12 meses, em cenarios alternativos.

Os cenarios de investimento sdo tracados a partir das perspectivas para o quadro
nacional e internacional, da analise do panorama politico e da visdo para a conducéo da

politica econbmica e do comportamento das principais variaveis econdmicas.

Para as estratégias de curto prazo, a analise se concentra na aversdo a risco dos
RPPS, em eventos especificos do quadro politico e nas projecdes para inflacdo, taxa de
juros, atividade econémica e contas externas. A visdo de médio prazo procura dar maior
peso as perspectivas para o crescimento da economia brasileira e mundial, para a
situacdo geopolitica global, para a estabilidade do cenério politico e para a solidez na

conducéo da politica econémica.
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Dadas tais expectativas de retorno dos diversos ativos em cada um dos cenarios

alternativos, a variavel chave para a decisdo de alocacdo ¢ a probabilidade de satisfacdo
da meta atuarial no periodo de 12 meses, aliada a avaliacdo qualitativa do cenério de

curto prazo.

6.3 ALOCACAO TATICA

Com o objetivo de maximizar a rentabilidade da carteira, bem como diante da
possibilidade de ocorréncia de quaisquer eventos ndo previstos quando da definigéo da
alocacdo estratégica, o IPREMFEL podera tomar decisdes de alocacdo tatica. Focado no
curto e no médio prazo, este tipo de alocacdo permite que, sem promover um
distanciamento muito grande da alocacdo estratégica, sejam aproveitadas oportunidades

surgidas em funcdo de alteragdes significativas nos cenarios previamente tracados.

A realizacdo de alocacOes taticas devera ser submetida a aprovacdo da Diregédo
Geral e Diretoria Administrativa Financeiro do IPREMFEL, com base em estudos que

avaliem o retorno potencial e 0s riscos dessas alocacdes.
6.4 METODOLOGIA DE GESTAO DE APLICACOES E RESGATES
6.4.1 CRITERIOS DE AVALIACAO PARA APLICACAO

A aplicagdo dos recursos do Regime Proprio de Previdéncia Social em titulos e
valores mobiliarios é delimitada, conforme nos disposto Art. 7°, 8° e 9° da Resolucéo
4.392/2014.

De maneira complementar, a aplicacdo dos recursos somente podera ser feita em

instituicdes que passaram pelo processo de credenciamento estabelecido nesta Politica

de Investimentos, acompanhado dos atestados de regularidade fiscal e previdenciaria,
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sendo que os quesitos verificados nos processos de credenciamento deverdo ser

atualizados a cada seis meses, conforme artigo 3° § 1° e 8 3° da Portaria MPS n° 519, de
24/08/2011, alterada pela Portaria MPS n° 440, de 09/14/2013, respectivamente. O
questionario de selecdo encontra-se no ANEXO 3 deste documento, disponivel no site

do Instituto.

Para alocacdo dos valores em fundos de investimento que estejam enquadrados

as exigéncias da Resolucao 4.392, ainda deverdo ser observados 0s seguintes critérios:

v Que os fundos estejam classificados no minimo como “A” ou equivalente pelas
agéncias de “rating”, sempre que obrigatorio; Patrimonio liquido do fundo a ser
investido seja superior a R$ 25.000.000,00 (vinte e cinco milhGes de reais) para
os fundos de renda fixa e de R$ 15.000.000,00 (quinze milhGes de reais) para 0s
de renda variavel, com excecdo dos fundos recém-criados ou que possuam data

Unica para aplicacéo;

v Na hipotese de aplicacdo dos recursos em produtos estruturados, tais como
Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDC) e Letras Imobiliérias
Garantidas (LIG), sera utilizado, com a finalidade de avaliar o risco de crédito, o
rating elaborado por agéncias classificadoras de risco autorizadas a trabalhar no

pais e que evidenciem o baixo risco conforme tabela demonstrada no ANEXO 2.

v Nos fundos de renda fixa a participacdo do IPREMFEL ndo pode ser maior do
que 20% ou 25% (vinte ou vinte e cinco por cento) do valor do fundo,

dependendo de qual paragrafo o fundo esteja classificado;

v Nos fundos de renda variavel a participacdo do IPREMFEL ndo pode ser maior
do que 20% ou 25% (vinte ou vinte e cinco por cento) do valor do fundo,

dependendo de qual paragrafo o fundo esteja classificado;
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v" No caso de aplicagdes em fundos imobiliarios e fundos de investimento em

participacdes, deverd ser realizado um processo de Due Diligence a fim de

conhecer em detalhes a estrutura do produto.

6.4.2 CRITERIOS DE AVALIACAO PARA RESGATE

Trimestralmente se verificara a rentabilidade, cumprimento da meta e a variagédo
semestral do fundo. Os fundos que tiverem a aderéncia abaixo da relacionada a seguir
serdo eliminados, desde que cumpridos o0s prazos de caréncia - salvo ndo sejam
encontradas alternativas melhores dentro dos bancos credenciados, e situagdes exdgenas

gue impactam o mercado como um todo, respeitando os enquadramentos - a saber:

v" Renda fixa — Uma vez que, ndo obedeca 95% (noventa e cinco por cento) do
retorno do benchmark estabelecido em regulamento, avaliar-se-a 0 desempenho
frente a Meta Atuarial e CDI, sendo que, ndo podera ser inferior a 80% (oitenta

por cento) destes;

v" Fundos de Renda Variavel — Uma vez que, ndo obedeca 90% (noventa por
cento) do retorno do benchmark estabelecido em regulamento, avaliar-se-4 o
desempenho frente a Meta Atuarial e lbovespa, sendo que, ndo podera ser

inferior a 85% (oitenta e cinco por cento) destes;

v Fundos Multimercado — Uma vez que, ndo obedeca 95% (noventa e cinco por
cento) do retorno do benchmark estabelecido em regulamento, avaliar-se-a o
desempenho frente a Meta Atuarial e CDI, sendo que, ndo poderéa ser inferior a

90% (oitenta por cento) destes;

v Fundos imobiliarios — Uma vez que, ndo obedeca 90% (noventa por cento) do

retorno do benchmark estabelecido em regulamento, avaliar-se-a o desempenho
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frente a Meta Atuarial e IFIX, sendo que, ndo podera ser inferior a 85% (oitenta

e cinco por cento) destes;

v" Fundo em ParticipacGes — Uma vez que, ndo obedeca 90% (noventa por cento)
do retorno do benchmark estabelecido em regulamento, avaliar-se-a o
desempenho frente a Meta Atuarial, sendo que, ndo podera ser inferior a 85%

(oitenta e cinco por cento) destes;

Os recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social aplicados no mercado
financeiro, que estejam em desacordo com o estabelecido na Resolucdo 4.392/2010,
desenquadrado com esta Politica de Investimentos e/ou com rentabilidade abaixo da
aderéncia mencionada acima, poderdo ser realocados com a finalidade de preservar o

capital investido do IPREMFEL e a superacgdo da sua meta atuarial (TMA).

6.5 METODOLOGIA DE SELECAO DOS INVESTIMENTOS

Anualmente a politica de investimentos é submetida a aprovacdo do Conselho
Fiscal. Ao Comité de Investimentos cabe subsidiar e fiscalizar as decisdes do Gestor
quanto as categorias de investimento, alocacdes, limites e restricdes obedecendo

necessariamente os previstos na Resolu¢cdo CMN n° 4.392 de 19 de dezembro de 2014.

Os investimentos especificos sdo definidos com base na avaliagdo risco/retorno,
no contexto do portfolio global do IPREMFEL.

Individualmente, os retornos dos ativos sdo projetados com base em um modelo
que parte do cenario macroecondmico (global e local) e projeta os impactos desse
cenario para o comportamento da curva futura de juros no caso da Renda Fixa, e para 0s

diversos setores econémicos e empresas no caso da Renda Variavel.
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As informagfes utilizadas para a construcdo dos cendrios e modelos acima

descritos serdo obtidas de fontes publicas e de consultorias privadas.

Os investimentos poderdo acontecer de forma direta e/ou indireta:

v Forma Direta: quando o(s) investimento(s) ou desinvestimento(s) ocorrerem via

Titulos Pablicos Federais e/ ou opera¢des compromissadas.

v" Forma Indireta: quando o(s) investimento(s) ou desinvestimento(s) ocorrerem

via cotas de fundos investimentos.

v" O prazo de vencimento dos Titulos Publicos, das operacdes compromissadas e
caréncia para resgates em fundos de investimento, obedecerdo a politica de
cruzamento das datas previstas dos compromissos estabelecidos no passivo

atuarial com o vencimento dos ativos financeiros.

6.5.1 SEGMENTO DE RENDA FIXA

Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda fixa, os titulos e
valores mobiliarios permitidos pelo art. 7° da Resolugdo CMN n°. 4.392, de 19 de

dezembro de 2014, observados seus limites e categorias de fundos nela definidos.
As operacBes compromissadas devem estar lastreadas exclusivamente em titulos
publicos federais. Além disso, essas operaces ficam limitadas a 15% do patriménio

liquido do IPREMFEL.

Para o segmento de renda fixa, o benchmark utilizado sera a meta atuarial.



INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
FELIXLANDIA

Rua Menino Deus, n° 86 — Centro — Felixlandia - MG
CEP: 35.794-000 — Tel.: (038) 3753.1135

[PRENIREL N

6.5.2 SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de renda variavel, os titulos
e valores mobiliarios permitidos pelo art. 8° da Resolu¢gdo CMN n°.4.392, de 19 de

dezembro de 2014, observados seus limites e categorias de fundos.

Para o segmento de renda variavel, o benchmark utilizado sera o Ibovespa ou
IBrX.

6.5.3 SEGMENTO DE IMOVEIS

As alocacbes no segmento de imoveis serdo efetuadas exclusivamente com 0s
terrenos ou imoveis vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia social,
conforme Art.9° e pardgrafo Unico da Resolucdo CMN 3922/2010. Os imdveis poderdo
ser utilizados para aquisicao de cotas de fundos de investimento imobiliario, desde que
as cotas sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores.

Para o segmento imobiliario, o benchmark utilizado sera o IFIX.
6.5.4 SEGMENTO DE PARTICIPACOES

Serdo considerados ativos elegiveis para o segmento de participacdes, os titulos
e valores mobiliarios permitidos pelo art. 8° da Resolu¢do CMN n°. 4.392, de 19 de

dezembro de 2014, observados seus limites e categorias de fundos.

Para o segmento de participac6es, o benchmark utilizado sera a meta atuarial.
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7. MONITORAMENTO DOS INVESTIMENTOS

O IPREMFEL elabora mensalmente dois tipos de relatorios:

v Relatorio de Gestdo que visa acompanhar o desempenho da carteira do Instituto

frente a meta atuarial;

v Relatério de Investimentos, que permite acompanhar o enquadramento dos
investimentos perante a Resolucado vigente e a Politica de Investimentos;

Trimestralmente:

v Performance do Portfélio, que permite acompanhar a evolucdo do patrimonio do
Instituto, bem como as aplicagdes e resgates, indicadores de performance alfa,
beta e sharpe das aplicacfes e do portfélio e indicadores de risco value-at-risk,

volatilidade e tracking error;

Tais informagdes, incluindo os indicadores do mercado financeiro e a analise de
risco integrado cujo objetivo é apresentar estimativas das perdas méximas que podem
ocorrer na carteira de investimentos, estimando-se o Value-at-Risk (Var) compdem o
Relatério Trimestral da Rentabilidade da Carteira, que é repassado a Direcdo Geral,
Comité de Investimentos e Conselho Fiscal e condiz com a obrigatoriedade exigida na
PORTARIA MPS N°19, DE 24 DE AGOSTO DE 2011 -DOU DE 23/08/2011, onde

de acordo com o Art. 3°, inciso“V”, define:

“V - elaborar relatérios detalhados, no minimo, trimestralmente, sobre a
rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de operacGes realizadas nas
aplicagdes dos recursos do RPPS e a aderéncia a politica anual de investimentos e

suas revisdes e submeté-los as instincias superiores de deliberac¢io e controle;”

Os relatérios supracitados serdo mantidos pelo Instituto a disposicdo do

Ministério da Previdéncia, demais 6rgaos fiscalizadores, bem como dos segurados.
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CRITERIOS DE SELECAO DE GESTORES

A selecdo de instituicGes financeiras autorizadas a operar com o IPREMFEL

consistira de busca de informagBes junto as instituicBes financeiras através de

questionario modelo (ANEXO 3) que contemplard a anélise das seguintes informacoes:

a)
v

\

b)

Critérios Qualitativos

Credibilidade da Institui¢do junto ao mercado financeiro;

Solidez da Instituicdlo (Modelo Fiduciario — Administrador, Gestor e
Custodiante);

Experiéncia na gestdo de recursos de clientes institucionais;

Qualidade da equipe e turnover;

Qualidade do atendimento na area de relacionamento.

Critérios Quantitativos:
Desempenho (risco/retorno) dos produtos enquadrados na legislacao vigente;

Desempenho do gestor nos momentos de crise.

Delimita ainda a participacdo de Administradores / Gestores de Investimentos

que atendam aos requisitos abaixo:

v

Instituicdes financeiras que estejam listadas entre os 20 maiores gestores de
recursos de terceiros - por patriménio liquido no ranking consolidado de gestdo
da ANBIMA — Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e
de Capitais. As demais instituicbes que queiram se credenciar junto ao
IPREMFEL, somente o poderdo fazé-lo caso possuam fundos onde os 20

maiores gestores atuem como administradores e também como custodiantes.
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v Nao estejam cumprindo as sanc¢des previstas nos incisos Il e 1V do art. 87 da
Lei n°. 8.666/93.

9. PUBLICACAO

Esta politica de Investimentos serd disponibilizada na integra, no quadro de

avisos do IPREMFEL, no maximo 30 (trinta) dias ap0s a sua aprovagao.

Felixlandia, 11 de julho de 2017

CONSELHO ADMINISTRATIVO
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ANEXO 1- CONTROLE DE RISCO DE CREDITO

Tabela 1. (prazo de caréncia e/ou cotizaciio e pagamento de resgate de até 180 dias)

Agéncia Classificadora Rating Minimo

de Risco
Standard & Poors brA- (perspectiva estivel)
Moody’s A3.br (perspectiva estiavel)
Fitch Rating A- (bra) (perspectiva estavel)

Tabela 2. (prazo de caréncia e/ou cotizacio e pagamento de resgate de 181 dias até 720 dias)

Agéncia Classificadora . Be
& Rating Minimo

de Risco
Standard & Poors brAA- (perspectiva estivel)
Moody’s Aal.br (perspectiva estavel)
Fitch Rating AA- (bra) (perspectiva

estavel)

Tabela 3. (prazo de caréncia e/ou cotizaciio e pagamento de resgate superior a 721 dias)
Agéncia Classificadora

Rating Minimo

de Risco
Standard & Poors brAA+ (perspectiva estiavel)
Moody’s Aal.br (perspectiva estivel)
Fitch Rating AA+ (bra) (perspectiva

estavel)

35
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ANEXO 2 - QUESTIONARIO DE SELECAO DE

ADMINISTRADORES/GESTORES DE INVESTIMENTOS

1- INFORMACOES INSTITUCIONAIS - SOLIDEZ PATRIMONIAL
1.1 Informar a data de constitui¢do da instituicao.

1.2 Informar o capital social da instituicdo. E ligada a grupo nacional ou estrangeiro, ou
a algum governo estadual? Qual?

1.3 Relacionar os Acionistas da Empresa e suas participagdes no capital da instituicao.

1.4 Relacionar as filiais e/ou escritorio de representacdo ou distribuicdo da Instituicdo
no territorio nacional.

1.5 Informar Razdo Social, endereco, CNPJ, home page e e-mail da empresa
responsavel pela administracdo e gestao de recursos de terceiros.

1.6 Ha quanto tempo a Instituicdo administra recursos de terceiros no pais

1.7 As funcBes de gestdo, administracdo, custddia e auditoria sdo segregadas, atendendo
aos principios de "chinese wall"? Quais as instituicdes responsaveis por cada uma
delas? Caso as atividades de gestdo, administragédo e compliance sejam efetuadas pela
prépria instituicdo, descrever como funciona cada uma delas, quais suas atribuigdes,
qual o nivel de independéncia e como se interagem. Faca uma sintese de como funciona
tal politica de segregacédo dentro da Instituicdo.

2 - DESEMPENHO DE GESTAO

2.1 Informar o montante de recursos de terceiros administrados, discriminando por tipo
de cliente e por tipo de produto em data base a ser informada:

Investidor Institucional
Pessoa Fisica

Pessoa Juridica
Distribuidor

Renda Fixa

Renda Variavel

Fundo Aberto

Total
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2.2 Relacionar os principais clientes institucionais por volume de recursos
administrados. N&o € necessario mencionar o volume aplicado de cada cliente.

2.3 Relacionar os principais Fundos de Investimento administrados por esta instituicao,
que julguem adequados para Previdéncia Puablica, bem como seus respectivos
patrimoénios, o benchmark e a qualificacdo/premiacGes dadas por Empresa de
qualificacdo de fundos e classificacdo de risco "rating”, mencionando a agéncia e 0
nivel de risco de cada fundo.

2.4 Relacionar por ordem decrescente de rentabilidade, o historico dos fundos acima
mencionados indicando a rentabilidade obtida nos Gltimos 12 meses, a volatilidade ou
tracking errorem relacdo ao IBX (para renda variavel) nos ultimos 12 meses, a taxa
de administracdo e taxa de performance, quando houver.

| — retorno: variacao percentual do valor da cota do fundo de investimento nos 12 (doze)
meses anteriores, liquida de taxa de administracdo e demais despesas;

Il — volatilidade: desvio padrdo da variagdo mensal da cota do fundo de investimento,
nos 12 (doze) meses anteriores;

2.5. Remeter o regulamento destes fundos.
3- PROCESSO DECISORIO DE INVESTIMENTOS
3.1 Descrever o modelo de decisdo adotado.

3.2 Descrever os modelos matematicos praticados no processo de alocacdo de
investimentos.

3.3 Descrever a filosofia de investimentos para a gestdo de portfolios.

3.4 Qual é a politica de risco de crédito? Esta politica é compartilhada com o
Investidor? De que forma?

3.5 Quais sdo os critérios de marcacdo a mercado dos ativos e derivativos e quem 0s
define?

4 - CURRICULO DOS GESTORES e/ou ADMINISTRADORES DE CARTEIRA
E OUTROS RESPONSAVEIS PELA GESTAO E ADMINISTRACAO DOS
FUNDOS DE INVESTIMENTOS

Descrever de forma sucinta a formagdo profissional de cada gestor/administrador de
carteira e do back-office, dos responsaveis pelo desenvolvimento e aplicacdo de
modelos matematicos, contendo, por ordem cronoldgica as informagdes mais relevantes
sobre 0 os objetivos alcancados pela gestdo. Destacar tempo e aquisicdo da certificagcdo
CGA Anbima e prazo de validade.
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5 - MECANISMO DE GESTAO E ALOCACAO EFICIENTE DE RECURSOS,
DE ACOMPANHAMENTO DE PERFORMANCE, DE BACK-OFFICE E DE
AVALIACAO DE RISCO.

5.1 Descrever detalhadamente e individualizada os mecanismos e os modelos aplicados.

5.2 Informar se os mecanismos e modelos foram submetidos a auditoria e se 0s mesmos
foram certificados por alguma instituicdo. Anexar copias dos certificados, se for o caso.

5.3 Informar a periodicidade do processo de auditoria a que estdo submetidos os
mecanismos e 0s modelos aplicados.

5.4. O que é baixo risco de crédito na visdo desta instituicao?

6 - FUNCOES TERCEIRIZADAS

6.1 Descrever de forma sucinta o curriculo dos responsaveis (pessoa fisica ou juridica)
pelas funcdes terceirizadas.

7 - SERVICOS

7.1 Quais os servigos de informagdes sdo prestados aos clientes institucionais? Com que
periodicidade tais informacOes sdo encaminhadas? Qual o meio de comunicagao
utilizado?

7.2 A instituicdo promove algum curso ou presta algum, servico de orientacdo e
informacdo aos clientes institucionais, referente aos mecanismos e instrumentos
disponiveis no mercado financeiro e que sdo utilizados como ferramentas pelo gestor do
fundo?

7.3 Qual a periodicidade das informacOes referentes aos fundos enviados aos
investidores? Quais sdo essas informacdes e sob qual forma sdo encaminhadas?

7.4 Que tipo de servicos adicionais sdo oferecidos aos clientes de fundo de
investimentos? Que tipos de relatérios sdo emitidos? Se possivel, a Instituicdo poderia
encaminhar alguns modelos de tais relatérios?

7.5 No entendimento da Instituicdo, em que aspecto se diferencia de seus concorrentes,
destacando-se na gestdo de recursos de terceiros?

8 - DECLARACAO

Declaragéo acerca da veracidade das informag0es fornecidas.



