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1. INTRODUCAO

i O presente documento tem como diretriz a fomentag@o da politica de investimento a ser adota durante o
ano de 2019, sendo respaldada pela Resolugdo CMN n° 3922 de 25 de novembro de 2010 alterada pela Resolugdo n°
4.604 de 19 de outubro de 2017 e aprovada pelo érgdo superior de supervisdo e deliberagdo por meio de seu Conselho
Municipal de Previdéncia.

Assim, o Regime Préprio de Previdéncia Social dos Servidores da Prefeitura de Picuf registra sua
formalidade legal que lastreia todo o processo de tomada de decisfio relativa aos investimentos do Instituto de
Previdéncia, sendo utilizada como ferramenta de garantia de conservadorismo e busca a manuteng@io do equilibrio
econdmico-financeiro entre os seus ativos e passivos.

No intuito de atender as exigéncias do passivo atuarial algumas medidas de gestdo de risco fundamentam
a elaboragdo desta Politica. O principal fundamento a ser adotado para que se trabalhe com pardmetros consistentes
refere-se & andlise do fluxo atuarial da entidade, ou seja, o seu fluxo de suas obrigagdes, levando-se em consideragdo o
valor dos ativos disponiveis a investimentos com a devida prote¢dio da inflagio no tempo e as reservas matematicas
(passivo) projetadas pelo célculo atuaria




2. OBJETIVO

A Politica de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores da Prefeitura de Picui, tem
o papel de atender os objetivos do RPPS em relagdo a gestdo da alocacdo dos seus ativos de investimentos, manter um
perfil de transparéncia, solidez com os érgdos reguladores e obrigagdo com os compromissos assumidos do plano. Para
tanto o presente documento € estruturado com base nas mudangas ocorridas no ambito do sistema de previdéncia dos
Regimes Préprios e o atual cenario econémico.

E um instrumento que proporciona & Diretoria e aos demais orgdos envolvidos na gestdo dos recursos
uma melhor defini¢éo das diretrizes basicas e dos limites de risco a que serdo expostos a carteira de investimentos. Essa
carteira serd norteada pela meta estabelecida para as aplicagdes dos recursos do RPPS limitada ao méximo de 6% a.a de
ganho real, visto que ¢ vedada a utilizagdio de eventual perspectiva de ganho superior a este limite como fundamento
para cobertura de déficit atuarial conforme trata o Art. 9° da portaria n° 403 de dezembro de 2008. Assim a adequagio
da carteira aos ditames legais e a estratégia de alocagdo de recursos serdo pontos importantes a serem mensurados nessa
politica de investimentos durante o periodo de 01/01/2019 a 31/12/2019.

No intuito de alcangar a taxa de rentabilidade real exigida para a carteira de investimentos do RPPS, a
estratégia de investimento prima pela sua diversificagdo entre os niveis de classe de ativos de renda fixa, renda variavel
e imoveis, os ativos de investimentos, bem como a verificagdo a respeito de liquidez, benchmark, rentabilidade auferida
e prometida, volatilidade e verificagdo quanto a regulacéio desses ativos perante os 6rgdos reguladores ANBIMA, CVM
¢ Tesouro Nacional entre outras questdes, visando, a otimizagdo do tridngulo crédito, liquidez e retorno do montante
total aplicado. E necessario explanar que a politica de investimentos adota como premissa uma politica conservadora,
adequado aos atuais niveis de risco do RPPS tanto no curto e médio prazo, mas, principalmente no longo prazo voltados
ao equilibrio financeiro-atuarial.

2.1.Estrutura Organizacional para Tomada de Decisdes de
Investimentos e Competéncias

A estrutura organizacional do RPPS compreende os seguintes 6rgidos para tomada de
decisdes de investimento:

Conselho Municipal de Previdéncia - CMP
» Decidir sobre a macro alocagdo de ativos, tomando como base o modelo de alocacdo

adotado;

» Aprovar os limites operacionais e os intervalos de risco que poderdo ser assumidos
no dmbito da gestdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios;

» Aprovar o percentual maximo (com relagdo ao total da carteira) a ser conferido aos
administradores/gestores de recursos dos planos;

e

» Determinar o percentual miximo do total de ativos dos planos a ser gerido como
carteira propria;

» Aprovar os planos de enquadramento as legisla¢des vigentes;

» Aprovar os critérios para selegdo e avaliagdo de gestor(es) de recursos dos planos,
bem como o limite maximo de remuneragéo dos referido(s) gestor(es);

» Aprovar ou definir os pardmetros a serem utilizados para a macro alocacéo;
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» Decidir acerca do nimero do(s) administrador(es)/gestor(es) externos de renda fixa
e/ou variavel;

> Propor o percentual maximo (com relagdo ao total da carteira) a ser conferido a cada
administrador/gestor;

» Propor modelo para atribuigio de limite de crédito bancario;

» Assegurar o enquadramento dos ativos dos planos perante a legislagio vigente e
propor quando necessario, planos de enquadramento;

» Determinar as caracteristicas gerais dos ativos elegiveis para a integragio e
manuten¢do no ambito das carteiras;

> Aprovar os procedimentos a serem utilizados na contratagio ou troca de
administrador(es)/gestor(es) de renda fixa e/ou variavel;

> Avaliar o desempenho dos fundos em que o RPPS for cotista, comparando com os
resultados obtidos em mercados com perfil semelhante a carteira atual, mensalmente e;

» Aprovar os critérios a serem adotados para a selegfio de gestor(es).

Comité de Investimentos — COI

> Analisar o cendrio macroecondmico, politico e as avaliages de
especialistas acerca dos principais mercados, observando os possiveis
reflexos no patrim6nio dos planos de beneficios administrados pelo RPPS
mensalmente ou trimestralmente;

»> Propor, com base nas andlises de cenérios, as estratégias de
investimentos para um determinado periodo;

> Reavaliar as estratégias de investimentos, em decorréncia da previsio ou
ocorréncia de fatos conjunturais relevantes mensalmente que venham, direta

ou indiretamente, influenciar os mercados financeiros e de capitais;

> Analisar os resultados da carteira de investimentos mensalmente do
RPPS;

> Fornecer subsidios para a elaboragio ou alteragdo da politica de
investimentos do RPPS;

» Acompanhar a execugdo da politica de investimentos do RPPS.

O Comité de Investimentos pautard suas decisdes pela legislagdo pertinente aos Regimes Préprios de

Previdéncia Social, pelas Resolugdes do Conselho Monetario Nacional sobre o tema, e pela Politica de Investimentos

|

aprovadT pelo Conselho Municipal de Previdéncia.

{
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3. CENARIO MACROECONOMICO

3.1.Economia Internacional - 12 Semestre de 2018

EUROPA

De acordo com a agéncia europeia de estatisticas, Eurostat, a economia da zona do euro, composta por 19
paises, evoluiu 0,4% no primeiro trimestre de 2018, em relagdo ao anterior, em que havia crescido 0,7% e 2,5% na
comparagdo anual. A expansdo trimestral foi mais lenta, por conta da redugdo do comércio exterior, tendo sido
sustentada pelo consumo e pelos investimentos.

Entre as economias mais importantes do bloco econdmico, a da Alemanha cresceu 0,3%, na base
trimestral e 2,3% na anual, a da Franga 0,2% e 2,2%, a da Itilia 0,3% e 1,4% e da Espanha 0,7% e 3%, respectivamente.
Ja a economia do Reino Unido, membro da Unido Europeia — UE cresceu 0,2% no primeiro trimestre, em relagdo ao
anterior e 1,2% na comparagdo anual.

Em junho, os precos ao consumidor tiveram alta de 2% na base anual, ganhando forga em relagiio ao
aumento de 1,9% em maio e chegando a meta de 2%, do Banco Central Europeu — BCE, que em sua reunido em
meados de junho manteve a taxa bésica de juros em 0% e a de depésitos bancarios em -0,4%.

EUA

Foi de 2% o crescimento anualizado da economia americana no primeiro trimestre de 2018. O nimero
veio abaixo do previsto pelos analistas, ja que os consumidores gastaram menos em servigos e também se viu menos
investimentos privados, principalmente em estoques do comércio varejista.

Por sua vez, o mercado de trabalho seguiu robusto. S6 em junho, 213 mil novos postos de trabalho nio
rural foram criados, quando o esperado eram 195 mil. Para acompanhar o crescimento da populagdo ativa, 120 mil
novos empregos por més precisam ser criados. O més marcou o 93° més seguido de criagdo de empregos nos EUA, a
série mais longa da histéria. A taxa de desemprego, por outro lado, subiu de 3,8% em maio, para 4% em junho, com
maior niimero de pessoas procurando emprego.

Também merece destaque a “guerra™ comercial iniciada pelo governo Trump. Inicialmente em Ambito
mundial, ao impor tarifas sobre as importagdes americanas de ago e aluminio. Posteriormente, aprovou tarifa de 25%
sobre importagdes de US$ 50 bilhdes em produtos da China, que retaliou na mesma medida.

O fato € que os indicadores econdmicos globais jé mostraram os primeiros sinais de sofrimento com os
primeiros passos de uma “guerra” que est4 abalando os mercados financeiros e a confianga do empresariado.

ASIA

No segundo trimestre deste ano, a economia chinesa cresceu 6,7% na comparagio anual, continuando a
superar a meta do governo, de 6,5%, embora tenha recuado ligeiramente sobre o crescimento de 6,8% verificado no
primeiro trimestre.

Quanto a economia do Japdo, houve uma contragdo anualizada de 0,6% no primeiro trimestre de 2018,
quando a expectativa era de uma queda de apenas 0,1%. Sobre o trimestre anterior a queda foi de 0,2%. Assim, o banco
central japonés manteve em junho a sua politica monetaria inalterada, em que a taxa de depésito de curto prazo é
negativa em 0,1%.



Ja o PIB da India teve expansio anualizada de 7,7% no primeiro trimestre do ano, impulsionado pelos
setores de construcdo civil e de servigos.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA FIXA

Podemos dizer que no semestre que passou, com as expectativas de inflagiio de logo prazo nos EUA em
seu nivel mais alto, em pelo menos trés anos e meio, o rendimento dos titulos do tesouro americano chegou a atingir o
maior patamar em quatro anos. Mais de dois anos apos comegar a subir os juros, o FED tem conseguido apertar as
condi¢des financeiras, cujo impacto, com a continuada valorizagdo do délar tem sido mais sentido no exterior do que no
ambito doméstico, particularmente nos mercados emergentes.

Nesse contexto, o rendimento dos titulos de 10 anos emitidos pelo governo britanico (UK Gilt) passou de
1,18% a.a., no final de 2017, para 1,27% a.a., no final do primeiro semestre de 2018 e o dos titulos do governo alemio
(Bund) de 0.42% a.a., para 0,31% a.a. Ja os titulos de 10 anos do governo americano (Treasury Bonds) tiveram o seu
rendimento alterado, no mesmo periodo, de 2,32% a.a., para 2,85% a.a. e os de 30 anos de 2,74% a.a. para 2,98% a.a.

RENDA VARIAVEL

Como era nossa expectativa, para a maioria das bolsas internacionais, o semestre foi de desempenhos
negativos. O indice Dax 30 (Alemanha) acumulou queda de 4,73% no semestre, enquanto o FTSE 100 (Gra-Bretanha)
recuou 0,66% nesse periodo.

Nos EUA, as bolsas voltaram a atingir niveis recorde, com a continuada melhora da economia. O indice
S&P 500 apresentou alta semestral de 1,67%. Na Asia, alimentado pela “guerra” comercial com os EUA, o indice
Shanghai SE Composite (China) caiu 13,90% no semestre, enquanto o indice Nikkei 225 (Japdo), se desvalorizou em
2,02% no periodo.

3.2. Economia Nacional - 12 Semestre de 2018

ATIVIDADE ECONOMICA

A economia brasileira registrou expansdo de 0,4% nos trés primeiros meses de 2018, em relagiio ao
ultimo trimestre do ano anterior. Foi o quinto resultado positivo, apés oito quedas consecutivas na comparagao
trimestral, conforme o IBGE. Em valores correntes o PIB somou R$ 1.6 trilhdo no periodo e em relagdo ao primeiro
trimestre do ano anterior cresceu 1,2%.

Pelo lado da oferta, a queda do setor agropecuério foi de 2,6%, no trimestre, o setor industrial cresceu
1,6% e o setor de servigos 1,5%. Pelo lado da demanda, o consumo das familias cresceu 0,5%, os investimentos
(Formagio Bruta de Capital Fixo) 0,6% e o consumo do governo recuou 0,4%. As exportagdes, por sua vez, registraram
alta de 1,3% entre janeiro e margo e as importagdes de 2,5%. A taxa de investimento foi de 16% no trimestre.

Cabe também destaque para a greve dos caminhoneiros, que praticamente parou o pais em maio,
deflagrada como protesto também pelo prego do 6leo diesel, o segundo mais alto nos ltimos nove anos e equiparado ao
da época em que o petroleo estava cotado a US$ 140 o barril.
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SETOR PUBLICO

Nos primeiros cinco meses de 2018, o setor publico consolidado registrou um déficit primario de R$ 14,7
bilhdes, sendo que no mesmo periodo de 2017 havia tido um déficit de R$ 15,6 bilhdes. Em doze meses, foi registrado
um déficit primério de R$ 95,9 bilhdes, equivalente a 1,44% do PIB.

As despesas com os juros nominais totalizaram em doze meses R$ 384,3 bilhdes (5,77% do PIB). O
resultado{nominal, que inclui o resultado primario mais os juros nominais foi deficitario em R$ 480,2 bilhdes em doze
meses e a Divida Bruta do Governo Geral (governo federal, INSS, governos estaduais e municipais) alcangou R$ 5,13
trilhdes em maio, ou o equivalente a 77% do PIB.

Antes da greve dos caminhoneiros, o governo vinha reiterando a viabilidade de cumprir a meta fiscal
deste ano que ¢é de um déficit de R$ 159 bilhdes. Arrecada¢do com o menor crescimento do PIB.

Outro fato importante foi a edi¢do pelo presidente Temer da Medida Proviséria 830/2018, que extinguiu o
Fundo Soberano Brasil — FSB, criado em 2008 como uma espécie de poupanga a ser utilizada em caso de crise.

INFLACAO

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

Ja a inflagdo medida pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC), também calculado pelo
IBGE, abrangendo familias com renda mensal entre um e cinco salarios minimos, subiu 1,43% em junho, ante 0,43%
em maio) Assim, acumulou uma alta de 2,57% no ano e de 3,53% em doze meses.

JUROS

Depois de ter reduzido a taxa Selic para 6,50% ao ano, em sua reunifio de junho o Comité de Politica
Monetéria do Banco Central - Copom manteve pela segunda vez e de forma unanime a taxa no atual patamar, citando a
piora no /mercado externo e o menor crescimento do pais. Na ata da reuniio, o Copom reconheceu que o processo de
alta dos j Juros nos EUA gera risco crescente para os mercados emergentes, o que deve potencializar o ajuste de pregos e
a volanh]nade nos negocios.

CAMBIIO E SETOR EXTERNO

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

Em relagdo ao Balango de Pagamentos, as transa¢des correntes acumularam, em doze meses, terminadas
em maio, um déficit de US$ 13 bilhdes, ou o equivalente a 0,65% do PIB, depois de ter se superado os US$ 100
bilhdes, em 2014. Os investimentos diretos no pais (IED) totalizaram US$ 61,8 bilhdes nos tiltimos doze meses e
permaneceram como a principal fonte de financiamento do balango de pagamentos. J4 as reservas internacionais, ao
final de maio, pelo conceito de liquidez eram de US$ 382,5.

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

RENDA FIXA
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‘ A continuada valorizagdo do délar no mercado internacional e a greve dos caminhoneiros trouxeram
momentos de extrema volatilidade para o mercado financeiro no final de maio ¢ inicio de junho. A disparada da cotagio
do délar ¢ das taxas internas de juros levou o presidente do Banco Central do Brasil a reafirmar a atuago do banco e do
Tesouro Pacional no sentido de prover liquidez para os mercados de cdmbio e juros, se utilizando inclusive das reservas
cambiais

Assim, o ganho obtido no inicio do ano com as aplicag3es em renda fixa prefixada ou indexada ao IPCA,
principalmente de prazos mais longos acabou prejudicado. O melhor desempenho entre os indicadores referenciais dos
fundos de renda fixa foi o do DI, que acumulou alta de 3,18% no semestre, seguido do IRF-M1, com alta de 3,08%,
enquanto‘ a meta atuarial baseada no IPCA + 6%a.a acumulou alta de 5,59% e a com base no INPC + 6% a.a 5,55% no
mesmo perfodo.

RENDA VARIAVEL

Para a bolsa brasileira, com os riscos se elevando sensivelmente, o semestre também acabou sendo ruim.
O indice Bovespa caiu 4,76% no periodo, embora tenha tido uma alta de 15,68% em doze meses.

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

EUROPA

Em relagio a zona do euro, o FMI, conforme relatério publicado j& em julho tem a expectativa de um
crescimento de 2,2% em 2018 e de 1,9% em 2019. '

Para o presidente do Banco Central Europeu, Mario Draghi, quanto a atividade econémica disse que
embora 0s ultimos dados tenham sido mais fracos, espera que o PIB evolua 2,1% este ano.

Para a economia alemd, o FMI previu crescimento de 2,2% em 2018 e 2,1% em 2019. Para a economia
francesa |estimou um crescimento de 1,8%, este ano e de 1,7% no proximo. Para a italiana, 1,2% e 1% e para a
espanhola 2,8% e 2,2%, respectivamente. Para o Reino Unido estima um crescimento de 1,4% neste ano e de 1,5% no
proximo, Para a Rissia, pafs emergente do continente europeu, o FMI projetou a alta do PIB em 1,7% em 2018 e de
1,5% em|2019.

EUA

O Fundo Monetério Internacional acredita que a economia americana crescera 2,9% em 2018 e 2,7% em
2019. Para economistas do FED, o corte de impostos de US$ 1,5 trilhdo promovido pelo governo Trump no final de
2017, em vez de impulsionar o PIB em 1,3 pontos percentuais, como foi estimado pelo Escritério de Orgamento do
Congresso e por outros analistas, deveré criar um impulso inferior a 1% ou menos. Isso porque o estimulo fiscal tem um
grande efeito na atividade econémica quando o desemprego est4 alto ¢ as finangas pessoais contidas, mas um efeito bem
menor quando a economia esta forte.

O maior risco para os EUA parece ser o préprio presidente Trump, embora se estime que numa “guerra”
comercial o pais no seria tdo afetado quantas outras economias. Para o banco japonés Mitsubishi UFJ Financial Group,
o maior |banco privado do mundo, uma “guerra” comercial podera reduzir o crescimento da economia global e, a
depender da severidade da crise, levar o mundo a uma recessdo. Para o banco, o presidente Trump pensa como um
mercantilista do século XXI, para quem um déficit comercial bilateral & ruim.

T




ASIA

Para a China, o FMI previu uma evolugdo do PIB de 6,6%, em 2018 e de 6,4% em 2019. Sem duvida a
disputa comercial provoca preocupagdes, embora para o banco central, a politica fiscal do pais tem amplo espago para
sustentar a economia. O governo deve usar fundos fiscais para reabastecer o capital das instituicdes financeiras estatais
e aliviar a pressdo na desalavancagem do mercado financeiro.

Em relagdo ao Japdo, o FMI estimou um crescimento de 1% em 2018 ¢ de 0.9% em 2019. Para a india
estimou um crescimento de 7,3% neste ano e de 7,5% no proximo.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA FIXA

Ainda em abril, o FMI alertou que a divida global se encontra mais alta do que nunca, ao alcangar 225%
do PIB mundial, superando inclusive o pico registrado em 2009, em grande parte por culpa do crescente endividamento
da China. A divida pablica desempenha um papel importante nesse aumento global, o que reflete o colapso econémico
durante a crise financeira mundial e a resposta politica, assim como os efeitos da queda de 2014 nos pregos das
matérias-primas e o rapido crescimento da despesa no caso dos mercados emergentes e nos paises em desenvolvimento
de baixa renda.

RENDA VARIAVEL

Para as bolsas internacionais, com a normalizagfio das politicas monetarias e com as crescentes tensdes
comerciais, o cendrio ¢ bastante incerto. Ainda para agravar as perspectivas, as bolsas americanas que se encontram no
pico de valorizagdo, em algum momento terdio que realizar lucros de forma mais contundente, influenciando outras no
mundo.

Conforme a Agéncia Internacional de Energia a oferta global de petréleo pode ser estressada ao limite
devido a prolongadas interrupgdes de produgdo, a queda esperada nas exportagdes do Ird e ao declinio da produgiio na
Venezuela. Por esses fatores, a China e a India, segundo e terceiro maiores consumidores do planeta, poderdo enfrentar
grandes desafios em encontrar alternativas de suprimento. Segundo o Bank of America o petréleo pode chegar a US$
100 o barril e até superar essa marca, ja em 2019,

3.3.Economia Internacional - 2° Semestre de 2018

Para o FMI, o crescimento global serd de 3,9% neste ano, com as economias avancadas evoluindo 2,4% e
as emergentes e dos paises em desenvolvimento 4,9%. No entanto, em meio as tensdes crescentes com a “guerra”
comercial, a expansdo global que se iniciou ha dois anos ainda é forte, embora deva ser um pouco mais frégil e mais
desigual.

EUROPA

Em relagio & zona do euro, o FMI, conforme relatério publicado ja em julho tem a expectativa de um
crescimento de 2,2% em 2018 e de 1,9% em 2019.

Para o presidente do Banco Central Europeu, Mario Draghi, a instituigiio fez avancgos substanciais no
sentido de impulsionar os pregos na economia, mas ressaltou que ainda sfio necessarios amplos estimulos monetarios

para que sua meta de inflacdo seja atingida de forma estdvel. Quanto a atividade econdémica disse que embora os
altimos dados tenham sido mais fracos, espera que o PIB evolua 2,1% este ano.



Para a economia alem3, o FMI previu crescimento de 2,2% em 2018 € 2,1% em 2019. Para a economia
francesa estimou um crescimento de 1,8%, este ano e de 1,7% no préximo. Para a italiana, 1,2% e 1% e para a
espanhola 2,8% e 2,2%, respectivamente. Para o Reino Unido estima um crescimento de 1,4% neste ano e de 1,5% no
préximo.|Para a Russia, pais emergente do continente europeu, 0 FMI projetou a alta do PIB em 1,7% em 2018 e de
1,5% em 2019.

EUA

O Fundo Monetdrio Internacional acredita que a economia americana crescera 2,9% em 2018 e 2,7% em
2019. Para economistas do FED, o corte de impostos de US$ 1,5 trilhdo promovido pelo governo Trump no final de
2017, em vez de impulsionar o PIB em 1,3 pontos percentuais, como foi estimado pelo Escritério de Orgcamento do
Congresso e por outros analistas, devera criar um impulso inferior a 1% ou menos. Isso porque o estimulo fiscal tem um
grande ef!'eito na atividade econdmica quando o desemprego esta alto e as finangas pessoais contidas, mas um efeito bem
menor quando a economia esté forte.

Para o presidente do FED, Jerome Powell, o melhor caminho para a politica monetaria é seguir com o
gradual gumento da taxa de juros. Com o forte mercado de trabalho e a inflagdo perto do objetivo, os riscos para as
perspectivas em geral estdo equilibrados.

O maior risco para os EUA parece ser o préprlo presidente Trump, embora se estime que numa “guerra”
comercial o pais ndo seria tdo afetado quantas outras economias. Para o banco japonés Mitsubishi UFJ Financial Group,
o maior banco privado do mundo, uma “guerra” comercial podera reduzir o crescimento da economia global e, a
depender, da severidade da crise, levar o mundo a uma recessdo. Para o banco, o presidente Trump pensa como um
mercantilista do século XXI, para quem um déficit comercial bilateral é ruim.

ASIA

Para a China, o FMI previu uma evolugfio do PIB de 6,6%, em 2018 e de 6,4% em 2019. Sem divida a
disputa comercial provoca preocupagdes, embora para o banco central, a politica fiscal do pais tem amplo espago para
sustentar; a economia. O governo deve usar fundos fiscais para reabastecer o capital das institui¢Ses financeiras estatais
e aliviar a pressdo na desalavancagem do mercado financeiro.

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

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA|FIXA

Ainda em abril, o0 FMI alertou que a divida global se encontra mais alta do que nunca, ao alcangar 225%
do PIB mundial, superando inclusive o pico registrado em 2009, em grande parte por culpa do crescente endividamento
da Chi 21 A divida publica desempenha um papel importante nesse aumento global, o que reflete o colapso econdmico
durante a crise financeira mundial e a resposta politica, assim como os efeitos da queda de 2014 nos pregos das
matérias-primas e o ripido crescimento da despesa no caso dos mercados emergentes € nos paises em desenvolvimento
de baixarenda.

Para importantes gestores de fundos de hedge globais, o fim do periodo de uma década de valorizagio dos
ativos, 4 medida que os principais bancos centrais normalizam a po]ftlca monetéria e a ascens@io do populismo, que
ameaga ¢ comércio internacional poderdo trazer de volta situa¢@es de crise como as vividas em 2000 e 2008.

O fato ¢ que na medida em que os estimulos fiscais adotados em larga escala pelos bancos centrais foram
inéditos,|a sua desmontagem também é. Aos poucos estamos indo para isso.

RENDA VARIAVEL




Para as bolsas internacionais, com a normalizagio das politicas monetarias e com as crescentes tensoes
comerciais, o cendrio € bastante incerto. Ainda para agravar as perspectivas, as bolsas americanas que se encontram no
pico de valorizagdo, em algum momento terdo que realizar lucros de forma mais contundente, influenciando outras no
mundo.

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

Conforme a Agéncia Internacional de Energia a oferta global de petréleo pode ser estressada ao limite
devido a prolongadas interrupgdes de produgio, a queda esperada nas exportagdes do Ird e ao declinio da produgdo na
Venezuela. Por esses fatores, a China e a India, segundo e terceiro maiores consumidores do planeta, poderio enfrentar
grandes desafios em encontrar alternativas de suprimento. Segundo o Bank of America o petr6leo pode chegar a US$
100 o barril e até superar essa marca, ja em 2019.
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ATIVIDADE ECONOMICA E EMPREGO

Para o FMIL, em projegdo ja divulgada no més de julho, o PIB do Brasil ira crescer 1,8% em 2018 e 2,5%
em 2019, Serd um desempenho abaixo do potencial, com a divida publica muito alta e subindo.

Para o ministro da Fazenda o impacto da greve no crescimento deste ano deve ser reduzido, pois foi um
choque de prazo curto. Mas mesmo assim, no Relatdrio Trimestral de Inflagdo o Banco Central estima a evolugio do
PIB de 2018 em 1,6%, frente a 2,6% no estudo anterior. Segundo Maria Silvia Bastos Marques, presidente do Goldman
Sachs no Brasil, a melhora da produtividade é uma das questdes fundamentais para o crescimento sustentado do Brasil.

Para a média dos economistas que militam no mercado financeiro, conforme a pesquisa conduzida pelo
Banco Central e divulgada através do Relatério Focus, em sua edigdo de 13 de julho, a expectativa de crescimento do
Brasil ¢ de 1,.50% em 2018 e de 2,50% em 2019.

SETOR PUBLICO

De acordo com o boletim Prisma Fiscal de julho, divulgado pela Secretiria de Politica Econdmica do
Ministério da Fazenda, a mediana de previsdes para o déficit fiscal deste ano passou de R$ 151,2 bilhdes em junho, para
R$ 149,6 bilhdes neste més.

Ja pelo projeto da Lei de Diretrizes Orgamentdrias, aprovado no altimo dia 11 pelo Congresso Nacional, a
previsdo do déficit deste ano ¢ de R$ 132 bilhdes para o conjunto do setor publico. O problema é que durante a votagio,
algumas medidas foram aprovadas no que se chamou pauta-bomba e que implicam juntamente com as medidas
compensatorias tomadas pelo presidente Temer com a greve dos caminhoneiros, em cerca de R$ 100 bilhdes a mais de
despesas s6 em 2019.

Outra importante questdo fiscal a ser resolvida, ¢ o cumprimento da chamada regra de ouro, que
determina que as operagdes de crédito da Unido (endividamento) ndio podem ser maiores do que as despesas de capital
(investimentos) em um determinado exercicio. Nesse aspecto, o Tesouro Nacional prevé insuficiéncia de R$ 102,9
bilhdes em 2018, descontada ja a antecipagdo do pagamento de R$ 60 bilhdes feito pelo BNDES, de R$ 260,2 bilhdes
para 2019 e de R$ 307,3 bilhdes para 2020.



INFLACAO

Conforme o Gltimo Relatério Focus, o mercado financeiro estima que a inflagdo de 2018, medida através
do IPCA, sera de 4,15% e de 4,10% em 2019. Para o Banco Central, através do altimo Relatério Trimestral de Inflagio,
ela serd de 4,20% neste ano, portanto, abaixo do centro da meta que ¢ de 4,5%. Para 2019 estimou a variagdo do [PCA
em 3,70%.

Além do efeito do cambial nos pregos, que ainda ndo € possivel dimensionar exatamente, as contas de luz
mais caras poderdo elevar a inflagdo deste ano em até 0,5 ponto, se as condigdes hidricas ndo piorarem ainda mais.

E importante lembrarmos que, no final de Jjunho, o Conselho Monetario nacional reduziu a meta de
inflagdo em 2021 para 3,75%, com margem de tolerdncia de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos. Para 2019 a
meta ja tinha sido fixada em 4,25% e em 4% para 2020.

JUROS

Para o mercado financeiro, este ano ira terminar com a taxa Selic em 6,50% ao ano e no préximo em 8%
ao ano. Para o ex-presidente do Banco Central, Carlos Langoni, a taxa de juros de 6,50% ndo é sustentavel no médio
prazo, mesmo com a inflac8o baixa. O cendrio externo esté se deteriorando por conta do aumento dos juros nos EUA e
da “guerra” cambial.

Para o banco BTG Pactual, o ponto de equilibrio da taxa basica de juros podera ficar no préximo ano
entre 7%|e 8% ao ano caso seja eleito um presidente comprometido com reformas, ou entre 10% a 13% ao ano no caso
contrario

CAMBIO E SETOR EXTERNO

O ultimo Relatério Focus revelou que o mercado financeiro espera que o délar esteja cotado a R$ 3,70 no
final de 2018 e a R$ 3,68 no final de 2019. No entanto, assombrado pelo cendrio externo, pelo presente da economia e
pelo futuro eleitoral, o Brasil pode assistir a taxa de cambio chegando aos R$ 5,00, ou mais, segundo alguns analistas.
Para o Bank of América, a cotagdio pode chegar a R$ 5,50 depois das eleicdes, pelas razdes ja anteriormente
mencionadas.

Em relagdo 4 Balanga Comercial, o Relatério Focus estima um superavit de US$ 57,81 bilhdes em 2018 e
de USS$ 49,30 bilhdes em 2018. Para o déficit em transagdes correntes, o mercado o estima em US$ 20 bilhdes em 2018
eem USE 34,1 bilhdes em 2019. E finalmente para o Investimento Estrangeiro Direto — IED, a estimativa é de um
ingresso de US$ 70 bilhdes em 2087 e de US$ 74,65 em 2018.

Na questdo do comércio externo, a “guerra” comercial em curso é mais prejudicial ao Brasil do que
benéfica. O fato positivo € o de que o Brasil pode se tornar o mais importante parceiro estratégico da China, na medida
em que ¢ o {nico pais com dimens&o continental onde ndo h4 entraves politicos, de fronteira ou de supremacia como
ocorre no caso da Riissia, india e EUA.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA FIXA

E importante lembrarmos que, embora o presidente do Banco Central tenha mais de uma vez afirmado
que a autoridade monetdria ndo ird aumentar a taxa de juros para conter a alta do délar, isso ndo significa que o mercado
ndo possa fazé-lo, como ocorreu recentemente. Por mais que o BC disponibilize mais contratos de swap cambial ou
venda ddlares das reservas para acalmar as cotagdes, quando questdes politicas ou externas estdio envolvidas, as armas
do BC e do Tesouro para enfrentar a crise sdo limitadas.




RENDA VARIAVEL

Diante de todas as incertezas expostas, ¢ complicado o cenério para a bolsa no curto prazo. No entanto, as
agdes bralsileiras esto relativamente baratas e no médio e longo prazo tém bom potencial de alta, que podera ser mais
ou menos expressiva conforme o resultado das elei¢des presidenciais. Merece também especial atengdo o investimento
em fundos imobiliarios, ativo com alto potencial de retorno, dependendo da evolugdo dos acontecimentos.




4. EXPECTATIVAS DE MERCADO

Indices (Mediana Agregada)

IPCA (%)
IGP - M (%)
Taxa de Cambio (R$/US$)

. Meta Taxa Selic (% a.a)
Investimentos Diretos no Pais (US$ bilhdes)
Divida Liquida do Setor Pablico (% do PIB)
PIB (% do crescimento)
Produgéo Industria-l (% do crescimento)
Balan¢a Comercial (US$ bilhdes)

Expectativas Macroecondmicas para a economia
Brasileira 2019

2018
4,15
7,87
3,70
6,50
68,00
54,25
1,49
273
56,90

2019
4,10
4,49
3,70
8,00
72,00
57,70
2,50
3,00
49,55

Fonte: Relatério Focus (BCB) 21/08/2018 / INOVE
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S. MQDELO DE GESTAO

‘ O RPPS de Picui, nos termos da Resolugdo 3.922/10 e alteragdes dada pela Resolugdo n2 4.604,
de 19 de outubro de 2017, fara a gestdo das aplicagbes de seus recursos por meio préprio ficando com a

respolnsabilidade do montante.

O RPPS de Picui tem ainda a possibilidade de contratagio de empresa de consultoria, de
acordo com os critérios estabelecidos na Resolugdo n2 4.604, de 19 de outubro de 2017 e pela Portaria
MPS n2 519, com suas alteragbes, para orientagdo em relagdo ao seu portfélio, avaliagdo e emissdo de
nota técnica correlata aos seus investimentos e principais riscos ao qual estd exposto.

; Sempre serdo considerados aspectos como a preservagdo do capital, os niveis de risco
adequados ao perfil do RPPS de Picui, a taxa esperada de retorno, os limites legais e operacionais, e a
hqutdez adequada dos ativos, tragando-se uma estratégia de investimentos n3o sé focada no curto e
médio prazo, mas principalmente, no longo prazo.




6. OBJETIVOS DE ALOCACAO DOS RECURSOS

6.1. Objetivo

Garantir o equilibrio de longo prazo entre o ativo e passivo do RPPS de Picui obedecendo 3
meta de:

» Meta atuarial: 6% ao ano + IPCA;

6.2. Justificativa do indexador

O indice de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA indice oficial da inflacdo brasileira esta a
caminhar na trajetdria da estabilizagdo e girar em torno da meta estipulada pelo CMN em inflacdo de
4,25% (centro da meta), com intervalo de tolerdncia de menos um e meio ponto percentual e de mais
um e meio ponto percentual, de acordo com o § 22 do art. 12 do Decreto n2 3.088, de 21 de junho de
1999.

6.3. Aderéncia da politica

Consiste em atender o perfil do passivo atuarial e encontrar o melhor caminho para tomada de decisdo
estratégica da alocac@o ativo do plano visto a obrigagfo exigida pela meta atuarial, evitando a incidéncia de custos
adicionais, ou seja, a suplementacdo de déficits técnicos e descasamentos de obrigagdes.

Nesse sentido a politica de investimento prima por ativos que estimam superar a inflagdo vigente e
tenham liquidez suficiente para honrar as obrigagdes do plano. Portanto escolhemos o Indice de Pre¢o ao Consumidor
Amplo — IPCA atual indice de inflagdo como o indice de referéncia.

Deste modo a carteira sera montada da seguinte forma:

Tipos: Fundos Aberto Fundos Fechados

| Caréncia: - | Até1ano
| Limite Inferior C180% 0%
| Limite Superior - 100% | 20%
Fonte: Elaborado pelos autores.




7. ME

TODOLOGIA DE SELECAO DE INVESTIMENTOS

» Desde de novembro de 2013, as institui¢Ses financeiras interessadas em receber
aplicagdes de recursos do RPPS de Picui estio obrigadas a se credenciar junto a
Unidade Gestora obedecendo ao “Regulamento para Credenciamento de Institui¢des
Financeiras, Sociedades Corretoras e Distribuidoras, Gestora € Administradora de
Titulos e Valores Mobilidrios e seus produtos” disponibilizado no site do RPPS de
Picui.

» Os investimentos especificos sfo definidos com base na avaliagdo de seguranga,
solvéncia, liquidez, motivagéo, adequagdo a natureza do passivo atuarial e pratica
diligente, no contexto do portfélio global do RPPS de Picui.

> Individualmente, os retornos dos ativos sfio projetados com base em um modelo que
parte do cendrio macroecondmico (nacional e internacional) e projeta os impactos desse
cendrio para o comportamento da curva futura de juros no caso da Renda Fixa, e para os
principais drives dos setores econdmicos e empresas no caso da Renda Variavel.

> As informagdes utilizadas para a construgdo dos cenarios € modelos acima
descritos serio obtidas de fontes publicas e de consultorias privadas.

» A defini¢éio dos fundos de investimentos de renda fixa aberta e das institui¢Ges
intermediadoras que receberfio os recursos do RPPS de Picui se dard,
preferencialmente, pelos classificados como de baixo risco de crédito, ou seja, aqueles
enquadrados como “Investment Grade”, fundamentadas em classificagdes de risco
(rating) no minimo “BBB+” conferidas preferencialmente pelas seguintes agéncias:

+ Standards Poors;
* Moody’s

» Fitch IBCA

» Atlantic Rating
* SR Rating



|

8. LIMITACOES
Serdo observados os limites de concentrago dos investimentos da seguinte forma:

» O limite e o segmento de aplicagio permitida pela respectiva Politica de
Investimento obedecerdio ao que consta nas subsegbes I, II e III, da Se¢do II, da
Resolugéo do Conselho Monetario Nacional n® 3.922 de 2010 e alteragdes da CMN n°
4.604, de 19 de outubro de 2017.

> O limite geral desta Politica de Investimento obedecera ao que consta na subsego I,
da Secdo III, da Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n°® 3.922, de 25 de
novembro de 2010 e alteragdes da CMN n° 4.604 de 19 de outubro de 2017.




9. RESTRICOES

> A vedagdo desta Politica de Investimento obedecera ao que determina na subsegio
VI, da Segdo IV, da Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n° 3.922, de 25 de
novembro de 2010 e alteragdes da CMN 4.604 de 19 de outubro de 2017.




10. GERENCIAMENTO DE RISCOS

Nos investimentos indiretos via fundos de investimentos deverdo ser levados em conta os seguintes riscos

envolvidos nas operagdes.

CONTROLE DE RISCO

E releva
adversa

>

¢ mencionar que qualquer aplicagfio financeira estar4 sujeita & incidéncia de fatores de risco que podem afetar
nte o seu retorno, entre eles:

Risco de Mercado — ¢ a potencial oscilagdo dos valores de um ativo durante um periodo de tempo. O
prego dos ativos oscila por natureza. Uns mais, outros menos. A isso chamamos de volatilidade, que € uma
medida dessa oscilagdo. Assim, os pregos das agdes sdo mais volateis (oscilam mais) que os pregos dos
titulos de renda fixa. O Risco de Mercado ¢ representado pelos desvios (ou volatilidade) em relagdo ao
resultado esperado.

Risco de Crédito — esta associado a possiveis perda que um credor possa ter pelo nio pagamento por parte
do devedor dos compromissos assumidos em uma data acertada, seja este compromisso os juros (cupons)
ou o principal. H4 vérios tipos de risco de crédito: um investidor, a0 comprar um titulo, sempre est4
incorrido em um ou mais tipos de risco de crédito.

Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um
determinado ativo no momento e no prego desejado.

Risco de Descasamento (MATCHING) - para que os retornos esperados se
concretizem € necessdrio o acompanhamento do desempenho das aplicagdes
selecionadas pelos Gestores do RPPS de Picui. Para tanto, a empresa de consultoria fara
a medic¢do dos resultados, utilizando as informagdes atuariais para o0 casamento entre o
passivo e o ativo, priorizando a liquidez, risco e retorno dos investimentos do RPPS de
Picui observado no método de Asset Liabillity Management - ALM.



11. ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS
11.1. Segmentos de Aplica¢io

» Esta Politica de Investimentos ¢ determinada em concordancia com a Resolucio do
CMN n° 3.922, de 25 de novembro de 2010 e alteracdes da CMN n° 4.604 de 19 de
outubro de 2017 e prevé os seguintes segmentos de atuacdo:

e Segmento de Renda Fixa;
e Segmento de Renda Variavel;

e [moveis.

Conforme posigdo atual o Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Picui compde a seguinte carteira:

Estratégia de Alocacio - Politica de Investimento de 2019

Limite

\
} | Limite da
|

Limite | Estratégia |

chmenm; Tipo de Ativo ; |:t;r]a|:lllllﬂ Inferior (%) | Alvo (%) | Hu(;:;:-lim-
!

Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 7°, I, “a”. 100,00% | 0,00% 0.00% | 100.00%

FI Referenciados em 100% titulos TN - Art. 7°, 1, "b" 100,00% |  0,00% | 2500% | 100,00%

FI Referenciados em indice de Renda Fixa, 100% titulos TN - Art. 7, 1"¢"  100.00% _ 0,00% : 0.00% ) 100:90% |

Operagdes Compromissadas em titulos TN - Art. 7°, II 5,00% 0,00% 0,00% 3,00%

FI Referenciados RF - Art. 7°, 111, Alinea “a” 60.00% | 0,00%  10,00% | 60,00%

Fl de indices Referenciado RF- Art. 7°, 111, Alinea “b” 60,00% | 0,00% 0,00% | 60,00%

FI de Renda Fixa - Art. 7°, 1V, Alinea “a” 40,00% 0,00% 30,00% | 40,00%

R;i"'\:“ FI de fndices Renda Fixa - Art. 7°, IV, Alinea “b” 40.00% | 0.00%  000% | 40.00%
Letras Imobilidrias Garantidas - Art. 7°, V, Alinea “b” 20.00% | 0,00% 0,00% | 20,00%
Certificados de Depositos Bancarios - Art. 7° VI, Alinea "a" 15,00% 0,00% 0.00% 15.00%

Deposito em Poupanga - Art. 7°, VI, Alinea "b" 15,00% 0,00% 0.00% 15,00%

FI em Direitos Creditorios - sénior Art. 7°, VII, "a" 5.00% 0.00% i 5,00% 5.00%

FI Renda Fixa "Crédito Privado- Art. 7°, VIL, "b" 5.00% 0,00% | 000% | 5,00%

FI de Debéntures Infraestrutura - Art. 7°, VII, "c¢" 5.00% 0,00% 0.00% 5~0Q%

Subtotal 570,00%  0,00%  70,00% 570,00%

FI Referenciados em Renda Variavel - Art. 8°, 1, "a" 30.00% 0,00% 0,00% 30.00%

FI de indices Referenciados em Renda Varidvel- Art. 8°, I, "b" 30,00% 0,00% 0,00% | 30,00%

FI em Agoes - Art. 8°, 11, "a" 20,00% 0,00% | 10,00% | 20,00%

Renda BESN indices de Acdes - Art. 8, 11, "b" 20,00% 0,00% 0,00% 20.00%
AELEACR 11 Multimercado - Art. 8°, 111 10.00% 0,00% 10,00% | 10,00%
FI em Participagdes - Art. 8°, IV, "a" 5.00% 0,00% | 5.00% 5,00%

F1 Imobilidrio - Art. 8°, IV, "b" 5,00% 0,00% 5,00% | 5,00%
| Subtotal 120,00%  0,00%  30,00% 120,00%



| |
Total Geral 0,00% | 100,00% | 690,00%

Fonte: Elaborado pelos autores.

As aplicagdes previstas em produtos de renda varidvel limitar-se-do, cumulativamente, a 40% (quarenta
por cento) da totalidade das aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social. (Artigo 8° § 1° da
Resolugdo 4.604 de outubro de 2017). O total das aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social em
um mesmo fundo de investimento deverd representar, no maximo, 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do
fundo (artigo 14° da Resolucdo 4.604 de outubro de 2017). Contudo para os FIDC sénior — fechado, FI RF Crédito
Privado — Aberto, FIP — fechado, FII e FI - Multimercado — Aberto — desalavancado serdo limitados a 10% do
patrimdnio liquido conforme a mesma resolugio.

Os imoveis vinculados poderdo ser utilizados para a aquisi¢io de cotas de fundos de investimento
imobiliario, cujas cotas sejam negociadas em ambiente de bolsa de valores.

Discriminando um pouco mais o quadro acima, o Limite Maximo permite prever qual o valor maximo
possivel na faixa de alocagdo da proposta modalidade de aplicagdo e o inverso para o Limite Minimo, o Alvo de
alocacéio permite dar uma sugestéio de alocacdo propicia da carteira de investimentos, o fato da alocagdo atual ou futura
da carteira ndo estar exatamente igual aos valores do Alvo de Alocagdo ndo caracteriza desenquadramento da carteira.

Esse formato permite assegurar o perfil da carteira do RPPS quanto a variagdes do mercado dando a
gestdo a abertura necessaria para tomada de decisdo quando o cendrio previsto foge da distribuigdo de alocagdo auferida
pela gestdo de politica de investimentos de 2019 evitando impactos significativos a carteira. Cabe avaliar até que ponto
o Value at Risck — VAR permite segurar a posi¢do até que seja acionado o Stop Loss da carteira e assim mudar sua
configuracdo com base nos cendrios aqui ja analisados e previsto para 2019, contudo esse valor e a confiabilidade da
ferramenta cabe a gestdo de politica de investimentos definir o seu cdlculo ou contratar servigo de acompanhamento
para essa finalidade.

11.2. Proje¢iio para os proximos cenarios

Os quadros abaixo demonstram os limites minimos e méaximos por tipo de ativo, tomando como base o
resultado previsto do fluxo de caixa atuarial e as projecoes de possiveis déficits ou superavit.

Estratégia de Alocacio - para os préoximos cinco exercicios

| | Limite da

Segmento | Tipo de Ativo | Resolugito (%) (%)
CMN %
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 7° I, “a”. 100,00% 0.00% 100,00%
FI Referenciados em 100% titulos TN - Art. 7° I, "b" 100,00% 0,00% 100,00%
F1 Referenciados em indice de Renda Fixa, 100% titulos TN - Art. 7°, 1 "¢" 100,00% 0,00% 100,00%
Operagoes Compromissadas em titulos TN - Art. 7°, 11 | 5,00% 0.00% 5,00%
Fl Referenciados RF - Art. 7°, 111, Alinea “a” ~ 60,00% 0,00% 60,00%
FI de fndices Referenciado RF- Art. 7° 111, Alinea “b” ~ 60,00% 0,00% 60,00%
LT PE F1 de Renda Fixa - Art. 7° IV, Alinea “a” 40,00% 0,00% 40,00%
Fixa Fl de indices Renda Fixa - Art. 7°, [V, Alinea “b” 40,00% 0,00% 40,00%
Letras Imobiliarias Garantidas - Art. 7°, V, Alinea “b” | 20,00% 0,00% 20,00%
Certificados de Depositos Bancirios - Art. 7°, VI, Alinea "a" 15,00% 0,00% 15,00%
Deposito em Poupanga - Art. 7°, VI, Alinea "b" 15.00% 0,0Q% 1500%
F1 em Direitos Creditorios - sénior Art. 7°, VIL, "a" 3,00% 0,00% 5,00%
FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 7°, VIL "b" 5,00% 0,00% 5,00%
5,00% 0,00% 5,00%

FI de Debéntures Infracstrutura - Art. 7°, VII, "c"

Limite Inferior | Limite Superior



Subtotal 570,00% 0,00% 570,00%

FI Referenciados em Renda Variavel - Art. 8%, 1, "a" 30,00% 0.00% 30,00%

FI de indices Referenciados em Renda Variavel- Art. 8, I, "b" 30,00% 0,00% 30,00%

T em Agdes - Art. 82, II, "a" 20,00% 7.00% 20,00%

Renda | RRESul indices de Acdes - Art. 8°, 11, "b" 20,00% 0-000/‘{ sy 20,00%
AEHENER | Multimercado - Art. 8°, 111 10,00% 7.00% 10,00%
FI em Participagdes - Art. 8, IV, "a" 3,00% 2,00% 5,00%

FI Imobiliario - Art. 8, IV, "b" 5.00% 2.00% 5,00%

Subtotal 120,00% 18,00% 120,00%

Total Geral [ 690,00% 18,00% 690,00%

Fonte: Elaborado pelos autores.

Posigio atual conforme Demonstrativo de Aplicagdes e Investimentos dos Recursos — DAIR de setembro
de 2019. Conforme cendrio econdmico previsto recomenda-se a seguinte composigdo de carteira para o exercicio 2019
respeitado os limites da CMN n® 4.604 de 19 de outubro de 2017 bem como a Subsegdo 11, § 1° da mesma resolugdo os
fundos de investimentos devem obedecer a seguinte composigdo de titulos, conforme os cenérios desenhados:

MOVIMENTO DOS INVESTIMENTOS DE MES DE SETEMBRO/2018

Saldo Total das Aplicagdes em 31/09/2018 RS 6.465,698,82

BB PREVID RF IRP-M1 TP FICDEFI |
CNPJ 11.328.882/0001-35 R R$ 474-860,35

CX FI BRASIL IRF-M1 TP RF ! '
CNPJ 10.740.670/0001-06 | RE302113578

CX FI BRASIL MATRIZ RF
CNPJ 23.215.008/0001-70

BNB INST FIC FI RF REF DI - '
CNPJ 21.307.581/0001-89 . B4 1.240.005, 21

Fonte: Elaborado pelos autores.

'R$ 926.664,48

11.3. Carregamento de Posi¢io e Desinvestimento - Formagio De Precos

11.3.1. FUNDOS DE INVESTIMENTOS

A Instru¢do CVM 555 dispde sobre a constitui¢do, a administra¢iio, o funcionamento e a divulgacio de
informacdes dos fundos de investimento.

O investimento em um fundo de investimento, portanto, confere dominio direto sobre fracio ideal do
patriménio dado que cada cotista possui propriedade proporcional dos ativos inerentes a composi¢do de cada fundo,
sendo inteiramente responsavel pelo 6nus ou bonus dessa propriedade.

FI 100% titulos TN



Com base no cendrio econdmico vigente e para os proximos 5 anos é de preferivel montar um perfil
conservac‘ior da carteira de investimentos afim de protegdo da carteira contra a inflagio e para montar a carteira é
indicado se posicionar com titulos do governo ao qual apresentam risco minimo de mercado e garante a rentabilidade

real. A politica indica que haja desinvestimento conforme a necessidade de liquidez do RPPS,

ETF - 100% Titulos Piblicos

Com objetivo de protegdo a aplicagdio em ETF torna-se mais uma possibilidade de entro de a carteira para
o gestor no sentido pegar possiveis janelas de aberturas de fundos novos vislumbrando o longo prazo e a protegdo da
carteira no sentido que estes fundos também garantem uma rentabilidade real.

FI Renda Fixa "Referenciado", FI Renda Fixa — Geral ¢ ETF - Demais Indicadores de RF

No fundo de renda fixa ser destinada a aplica¢do como maneira de diversificar a carteira, mas mantendo
o perfil conservador, a possibilidade de desinvestimento se dar4 na medida que o cenério econémico mudar no sentido
de agredir a rentabilidade estimada. Assim pretende-se contribuir para manter uma rentabilidade que atenda a meta
atuarial. |

ETF - indice de A¢des (c/ no minimo 50)

A abertura para posi¢do em renda varidvel mais especificamente em ETF’s se da pela queda na
rentabilidade real das modalidades de renda fixa e o forte desempenho dos indices de Small Caps que pode contribuir
para equilibrar o rendimento da carteira para os préximos anos com énfase no curto prazo e assim diversificar a carteira
de maneil“a positiva.

|

FI - Multimercado — Aberto — desalavancado

No fundo sera destinada a aplica¢iio como maneira de diversificar ainda mais a carteira, contudo o RPPS
deve se ater a essa possibilidade apenas em um cenario econdmico otimista, onde haverd possivel diminui¢io da

posi¢do em renda fixa. Os fundos multimercado servem como alternativas para cenérios de crescimento sélido sem uma
concentrag@o em nenhum fator em especial mitigando seu risco e suavizando a rentabilidade da carteira.

FI Imobilidrios

Os fundos Imobilidrios apesar de estarem e serem negociados em bolsa de valores, garantem ao cotista
uma rentabilidade via aluguel proporcional a quantidade de cotas do cotista, esses fundos vém mostrando um sélido
desempenho anualmente e ainda disponibilizam uma rentabilidade (yeld) via aluguel o que garante uma suavizagfio na
rentabilidade da carteira em tempos de renda fixa em baixa. Cabe ao gestor observar a longo qual fundo adequa ao
perfil.

11.3.2. TITULOS PRIVADOS

Titulo privados s#o titulos emitidos por empresas privadas visando a captagfio de recursos.
As operagdes compromissadas lastreadas em titulos publicos sdo operagdes de compra (venda) com
compromisso de revenda (recompra). Na partida da operagdo sdo definidas a taxa de remuneragiio e¢ a data de
vencimento da operagfo. Para as operagdes compromissadas sem liquidez diaria, a marcagfo a mercado serd em acordo
com as taxas praticadas pelo emissor para o prazo do titulo e, adicionalmente, um spread da natureza da operagdo. Para
as operagdes compromissadas negociadas com liquidez diéria, a marcag@o a mercado sera realizada com base na taxa de
revenda/recompra na data.

Os certificados de depésito bancario (CDBs) sdo instrumentos de captagdo de recursos utilizados por
mstltuu,:ﬁes financeiras, os quais pagam ao aplicador, ao final do prazo contratado, a remuneragdo prevista, que em geral
é ﬂutuante ou pré-fixada, podendo ser emitidos e registrados na CETIP.




Os CDBs pré-fixados sdo titulos negociados com dgio/desdgio em relagdo a curva de juros em reais. A
marcagdo do CDB ¢ realizada descontando o seu valor futuro pela taxa pré-fixada de mercado acrescida do spread
definido de acordo com as bandas de taxas referentes ao prazo da operagdo e rating do emissor.

Os CDBs pos-fixados sdo titulos atualizados diariamente pelo CDI, ou seja, pela taxa de juros baseada na
taxa média dos depositos interbancarios de um dia, calculada e divulgada pela CETIP. Geralmente, o CDI € acrescido
de uma taxa ou por percentual spread contratado na data de emissdo do papel. A marcagio do CDB ¢ realizada
descontando o seu valor futuro projetado pela taxa pré-fixada de mercado acrescida do spread definido de acordo com
as faixas de taxas em vigor,

11.3.3. POUPANCA

Para método de apuragdo para os investimentos em depdsitos de poupanga, calcula-se a taxa referencial
usada no dia do deposito. Se a Selic estiver em 8,5% ao ano ou menos do que isso, a poupanga ird render 70% da Selic
mais a TR. Ja no caso da Selic ficar acima de 8,5% ao ano, a rentabilidade é composta pela TR mais 0,5% ao més.

11.4. Meta de Rentabilidade

A Portaria MPS n® 87, de 02 de fevereiro de 2005, publicada no DOU de 03/02/2005, que estabelece as
Normas Gerais de Atudria dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, determina que a taxa real de juros a ser
utilizada nas Avaliagdes Atuariais serd de, no maximo, 6,00% (seis por cento) ao ano.

O equilibrio so sera possivel se os investimentos forem remunerados, no minimo, por essa mesma taxa.

Considerando a estratégia alvo utilizada nesta Politica de Investimentos, as proje¢des indicam que a
rentabilidade real estimada para o conjunto dos investimentos ao final do ano de 2019 sera de 6,00% (Seis por cento),
somado a inflagdo de IPCA.

11.5. Enquadramento

Os limites estipulados de enquadramento serdo observados conforme a Resolugiio n® 3.922/2010, e como
entendimentos complementar a Secéo I11, Subse¢do V dos Enquadramentos de outubro de 2017 e como entendimento
complementar ao artigo 22 destacamos:

Todos os investimentos que estio em desacordo com as novas exigéncias da Resolugdo CMN n°
3.922/2010, poderdo manter-se em carteira por até 180 dias as aplicacdes, sendo considerado infringéncias aportes
adicionais.

As aplicagdes que apresentam prazos de resgate, caréncia ou para conversdo de cotas, poderdo ser
mantidas na carteira até a respectiva data de vencimento, sendo considerado infringéncias aportes adicionais.

Serdo entendidos como desenquadramento passivo, os limites excedidos decorrentes de valorizacdo e
desvalorizagio dos ativos ou qualquer tipo de desenquadramento que néo tenha sido resultado de agéo direta.

11.6. Vedacoes



Das vedagles o instituto deverd seguir as vedacdes estabelecidas pela resolugdio CMN n° 3.922/2010,
alterada pela Resolugdo n°® 4.604/2017.

11.7. Politica de Transparéncia

A Politica de Investimentos a que se inseri deverd ter disponibilizagdo aos interessados no prazo de 30
dias (trinta dias) a contar da data de sua aprovagio, observando os critérios estabelecidos pelo Ministério da previdéncia
Social.

11.8. Critéerios para Credenciamento

Seguindo a Portaria MPS 519, de 24 de agosto de 2011, na gestdo propria, antes da realizagio de qualquer
operagiio, 0 RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos e/ou Colegiado Deliberativo, devera assegurar que as
instituigdes financeiras escolhidas para receber as aplicagdes tenham sido objeto de prévio credenciamento.



12. DISPOSICOES GERAIS

A Politica de Investimentos e suas revisdes sdo de competéncia da Diretoria Executiva que,
apos elaboragdo, deverd solicitar aprovagfo ao Conselho Municipal de Previdéncia, conforme o artigo 5° da
Resolugdo n® 3.922/2010.

» A Politica de investimentos foi desenvolvida considerando as projecdes
macro ¢ microecondmicas no intervalo de doze meses ¢ podera,
justificadamente, ser revista no curso de sua execugéo, com vistas a adequagdo
ao comportamento da conjuntura do mercado ou a nova legislagao.

» As informagdes contidas na Politica Anual de Investimentos e suas revisoes
deverdo ser disponibilizadas pelos responsaveis pela gestdo do RPPS de Picui
aos seus segurados e pensionistas, no prazo de 30 (trinta) dias, contados da
data de sua aprovacfo, através de publicagdo no site da Unidade Gestora ou
em meio fisico na sede da Unidade Gestora.

» O responsavel pela gestdo dos recursos do RPPS de Picui devera ser
pessoa fisica vinculada ao Ente Federativo e a Unidade Gestora do regime
como servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeagdo e exoneracdo,
apresentado formalmente designado para a fungdo por ato da autoridade
competente. Devera ter sido aprovado em exame de certificagdo organizado
por entidade auténoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no
mercado brasileiro de capitais.

» A Politica de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos
Servidores da Prefeitura de Picui foi aprovada através de resolugdo do
Conselho Municipal de Previdéncia.

> A Politica de Investimentos e suas revisdes sdo de competéncia da Diretoria

Executiva que, apds elaboragdo, devera solicitar aprovagdo ao Conselho
Municipal de Previdéncia, conforme o artigo 5° da Resolugdo n°® 3.922/2010.

Picui, Paraiba, 25 de outubro de 2018.

p— e
(Representando o Ente Federativo)

P A9

N/
Presidente do egi eliberativo)

(Representandgda Uéidade Gestora do RPPS)

aulo Silva Lira
Dirbtor Presidente - IPSEP
Picui-PB
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. [108.243.2006.2049.3390140000.001 DIARIA-CIVIL 800,00
Valor Total da Ag2o (2049 ) RS 800,00
2063 MANTER ACOES DE INCENTIVO A PEQUENO EMPREENDEDOR
11.333.2012.2063.3390300000.001 MATERIAL DE CONSUMO 8.300,00
11.333.2012.2063.3390390000.001 OUTROS SERV.DE TERC PESSOA JURIDICA _ 4.000,00
| [ 11:333.2012.2063.4490520000.001 EQUIPAMENTOS E MATERIAL PERMANENTE 4.000,00
| Valor Total da Agto (2063 ) RS 16.300,00
20900 SECRETARIA DE INFRAESTRUTURA Valor Total do Org2o (20800 ) RS 254.200,00
1022 CONST/RECUP PAS MOLHADAS.MATA-BURRO ESTRADA VICINA
' [26.782.2015.1022.4450510000.001 OBRAS E INSTALACOES 20,000,00
' [1065 CONST/RESTAURAR ESG, GALERIAS PLUV.E FILTRO BIOLOG Valor Total da Agdo (1022 ) RS 20.000,00
17.512.2022,1065.44905 10000001 OBRAS E INSTALACOES 35.000,00
1080 CONST/REFORMAR/REVITALIZAR PRAGAS PUB. E QUIOSQUES Valor Total da Ag3o (1065 ) RS 35.000,00
I [15.451.2018.1080.4490510000.990 OBRAS E INSTALACOES 15.000,00
. [1084 ADQ VEIC, COLETOR DE LIXO E EQUIPAMENTOS P SECRET. Valor Total da Ag2o (1080 ) RS 15.000,00
15.452.1002.1084.4490520000.001 EQUIPAMENTOS E MATERIAL PERMANENTE 9.700,00
1086 MELHORAMENTO NA REDE DE ILUMINAGAO PUBLICA Valor Total da Agdo (1084 ) RS 9.700,00
25.752.2018,1086,44905 [0000.001 OBRAS E INSTALACOES 12.000,00
1102 CONSTRUIR GALPAO PARA RECICLAGEM DE LIXO Valor Total da Ag2o (1086 ) RS 14.000,00
15.451.2018.1102.44905 10000.001 OBRAS E INSTALACOES 43.000,00
1105 CONSTRUIR ABRIGO PARA PASSAGEIROS Valor Total da Ag3o (1102) RS 43.000,00
26.782.2018.1105.4490510000,00] OBRAS E INSTALACOES 5.000,00
|[1705 REFORMA E AMPLIACAO DO PARQUE ECOLOGICO Valor Total da AgBo (1105 ) RS 5.000,00
15.451.2018,1109.4450510000,001 OBRAS E INSTALACOES 20,000,00
1111 CONST PORTAIS ENTRADA DACIDADE VOLTADO POT MUNICIP Valor Total da Ag8o (1109 ) RS 20.000,00
.|[15:4512018.1111.4450520000.990 EQUIPAMENTOS E MATERIAL PERMANENTE 30,000,00
| {[ Vator Total &2 Agto (1111 )RS 30.000,00
Valor Total do Org2o (20900 ) RS 191.700,00
Valor Total RS { 1.755.300,00
'| Art. 3° - Este Decteto entra em vigor na data de sua publicagdo, revogadas as disposigdes contrarias.
OLIVANIO DANTAS REMIGIO
Prefeito Constitucional
Publicado por:

Wallysson Bruno Macedo Barros
Cédigo Identificador: AED49752
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'INTRODUCAO
presente documento tem como diretriz a fomentacdo da politica de investimento a ser adota durante o ano de 2019, sendo respaldada pela

kesolucﬁo CMN n? 3922 de 25 de novembro de 2010 alterada pela Resolugdo n° 4.604 de 19 de outubro de 2017 e aprovada pelo 6rgdo superior de
Supervisdo e deliberagao por meio de scu Conselho Municipal de Previdéncia.

www.diariomunicipal.com.br/famup 36
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gestor(es);

‘?tual, mensalmente e;

<

Assim, o Regime Préprio de Previdéncia Social dos Servidores da Prefeitura de Picui registra sua formalidade legal que lastreia todo o processo de
tomada de decis@io relativa aos investimentos do Instituto de Previdéncia, sendo utilizada como ferramenta de garantia de conservadorismo e busca a
manutengdo do equilibrio econémico-financeiro entre os seus ativos e passivos.

No intuito de atender as exigéncias do passivo atuarial algumas medidas de gestdo de risco fundamentam a elaboragdo desta Politica. O principal
fundamento a serj adotado para que sc trabalhe com pardmetros consistentes refere-se  andlise do fluxo atuarial da entidade, ou seja, o seu fluxo de
suas obrigagdes, |levando-se em consideragdio o valor dos ativos disponiveis a investimentos com a devida protegdo da inflagio no tempo e as
reservas matematicas (passivo) projetadas pelo calculo atuaria

OBJETIVO

A Politica de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores da Prefeitura de Picui, tem o papel de atender os objetivos do RPPS
em relagdo 2 gestfio da alocagdo dos seus ativos de investimentos, manter um perfil de transparéncia, solidez com os 6rgdos reguladores e obrigacdo
com os compromissos assumidos do plano. Para tanto o presente documento é estruturado com base nas mudangas ocorridas no 4mbito do sistema
de previdéncia dos Regimes Préprios e o atual cenério econdmico.

E um instrumento| que proporciona 3 Diretoria e aos demais 6rgdos envolvidos na gestdo dos recursos uma melhor definigfio das diretrizes basicas e
dos limites de risco a que serfio expostos a carteira de investimentos. Essa carteira sera norteada pela meta estabelecida para as aplicagdes dos
recursos do RPPS limitada a0 méximo de 6% a.a de ganho real, visto que ¢ vedada a utilizagio de eventual perspectiva de ganho superior a este
limite como fund’ ento para cobertura de déficit atuarial conforme trata o Art. 9° da portaria n° 403 de dezembro de 2008. Assim a adequagio da
carteira aos ditames legais ¢ a estratégia de alocagdio de recursos serdo pontos importantes a serem mensurados nessa politica de investimentos
durante o periodo de 01/01/2019 a 31/12/2019.

No intuito de alcangar a taxa de rentabilidade real exigida para a carteira de investimentos do RPPS, a estratégia de investimento prima pela sua

. . | . . . . . . . . .
‘| diversificagdo enfre os niveis de classe de ativos de renda fixa, renda varidvel e iméveis, os ativos de investimentos, bem como a verificagdo a

respeito de liquidez, benchmark, rentabilidade auferida e prometida, volatilidade e verificagdo quanto a regulagio desses ativos perante os 6rgdos
reguladores ANB{MA CVM e Tesouro Nacional entre outras questdes, visando, a otimizag#o do tridngulo crédito, liquidez e retorno do montante
total aplicado. E l}ecessério explanar que a politica de investimentos adota como premissa uma politica conservadora, adequado aos atuais niveis de

risco do RPPS tanto no curto e médio prazo, mas, principalmente no longo prazo voltados ao equilibrio financeiro-atuarial.

Estrutura Organjzacional para Tomada de Decisdes de Investimentos ¢ Competéncias

i|A estrutura organiLacional do RPPS compreende os seguintes 6rgdos para tomada de decisdes de investimento:

Conselho Municipal de Previdéncia - CMP
|

Decidir sobre a macro alocag&o de ativos, tomando como base o modelo de alocagiio adotado;

Aprovar os limites operacionais e os intervalos de risco que poderdio ser assumidos no d4mbito da gestdo dos recursos garantidores dos planos de
beneficios;

‘ Aprovar o percenrral méximo (com relag8o ao total da carteira) a ser conferido aos administradores/gestores de recursos dos planos;

Determinar o perc;:ntual maximo do total de ativos dos planos a ser gerido como carteira prépria;

3 IAprovar os planosde enquadramento as legislagdes vigentes;

IAprovar os critérips para selego e avaliagdo de gestor(es) de recursos dos planos, bem como o limite méximo de remunera¢do dos referido(s)

Aprovar ou definir; os pardmetros a serem utilizados para a macro alocagao;

Decidir acerca do niimero do(s) administrador(es)/gestor(es) externos de renda fixa e/ou variavel;

Propor o pcrcentuall maximo (com relagdo ao total da carteira) a ser conferido a cada administrador/gestor;

Propor modelo para atribuigio de limite de crédito bancirio;

Assegurar o enquadramento dos ativos dos planos perante a legislag@o vigente e propor quando necessério, planos de enquadramento;
Determinar as caracteristicas gerais dos ativos elegiveis para a integrag@o e manuten¢do no dmbito das carteiras;

Aprovar os procedimentos a serem utilizados na contratagdo ou troca de administrador(es)/gestor(es) de renda fixa e/ou variavel;

Avaliar o desempenho dos fundos em que o RPPS for cotista, comparando com os resultados obtidos em mercados com perfil semelhante a carteira

Aprovar os critérios a serem adotados para a selegio de gestor(es).

| Comité de Investimentos — COI

Analisar o cenério macroecondmico, politico e as avaliagdes de especialistas acerca dos principais mercados, observando os possiveis reflexos no
patrimdnio dos planos de beneficios administrados pelo RPPS mensalmente ou trimestralmente;

Propor, com base n‘as anélises de cenarios, as estratégias de investimentos para um determinado periodo;
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-

Reavaliar as estraté,

gias de investimentos, em decorréncia da previso ou ocorréncia de fatos conjunturais relevantes mensalmente que venham,

direta ou indiretamente, influenciar os mercados financeiros e de capitais;

Analisar os resultados da carteira de investimentos mensalmente do RPPS;

Fornecer subsidios para a claboragfio ou alteragio da politica de investimentos do RPPS;

| Acompanhar a exi

|

O Comité de In /

CENARIO MA(TR

cugdo da politica de investimentos do RPPS,

estimentos pautaré suas decisdes pela legislagdo pertinente aos Regimes Préprios de Previdéncia Social, pelas Resolugdes do
Conselho Monetario Nacional sobre o tem:

a, ¢ pela Politica de Investimentos aprovada pelo Conselho Municipal de Previdéncia.

OECONOMICO

~Economia Internacional — 1° Semestre de 2018

EUROPA

de 2018, em rela

-10,2% no primeiro

de 2%, do Banco
em -0,4%.

EUA

Foide 2% o crescl
os consumidores g

195 mil. Para aco
‘|seguido de criagda
junho, com maior
Também merece
importagdes amerti
|retaliou na mesma
1|0 fato € que os in

SIA

{| De acordo com a agéncia europeia de estatisticas, Eurostat, a economia da zona do euro, composta por 19 paises, evoluiu 0,4% no primeiro trimestre

a0 anterior, em que havia crescido 0,7% e 2,5% na comparagio anual. A expansdo trimestral foi mais lenta, por conta da

redugdo do comércio exterior, tendo sido sustentada pelo consumo e pelos investimentos.

Entre as economias mais importantes do bloco econémico, a da Alemanha cresceu 0,3%, na base trimestral e 2,3% na anual, a da Franga 0,2% e
2,2%, a da Itdlia 0;3% ¢ 1,4% e da Espanha 0,7% e 3%, respectivamente. J4 a economia do Reino Unido, membro da Unifio Europeia — UE cresceu
Em junho, os prego
Central Europeu — BCE, que em sua reunido em meados de junho manteve a taxa bésica de juros em 0% e a de depésitos bancérios

rimestre, em relago ao anterior e 1,2% na comparagdo anual.
s ao consumidor tiveram alta de 2% na base anual, ganhando forga em relagio ao aumento de 1,9% em maio e chegando & meta

mento anualizado da economia americana no primeiro trimestre de 2018. O niimero veio abaixo do previsto pelos analistas, ja que
astaram menos em servigos € também se viu menos investimentos privados, principalmente em estoques do comércio varejista.

Por sua vez, o mercado de trabalho seguiu robusto. S6 em junho, 213 mil noves postos de trabalho nao rural foram criados, quando o esperado eram

mpanhar o crescimento da populagdo ativa, 120 mil novos empregos por més precisam ser criados. O més marcou o 93° més
de empregos nos EUA, a série mais longa da histéria. A taxa de desemprego, por outro lado, subiu de 3,8% em maio, para 4% em
numero de pessoas procurando emprego.

destaque a “guerra” comercial iniciada pelo governo Trump. Inicialmente em dmbito mundial, ao impor tarifas sobre as
canas de aco ¢ aluminio. Posteriormente, aprovou tarifa de 25% sobre importagdes de US$ 50 bilhdes em produtos da China, que
medida.

icadores econdmicos globais j& mostraram os primeiros sinais de sofrimento com os primeiros passos de uma “guerra” que esta

abalando os mercados financeiros ¢ a confianga do empresariado.

A
INo segundo trime:
enha recuado lig

X

deste ano, a economia chinesa cresceu 6,7% na comparagdo anual, continuando a superar a meta do governo, de 6,5%, embora

eiramente sobre o crescimento de 6,8% verificado no primeiro trimestre.

Quanto a economia do Japdo, houve uma contragio anualizada de 0,6% no primeiro trimestre de 2018, quando a expectativa era de uma queda de
penas 0,1%. Sobre o trimestre anterior a queda foi de 0,2%. Assim, o banco central japonés manteve em junho a sua politica monetiria inalterada,
m que a taxa de depésito de curto prazo ¢ negativa em 0,1%.

JaoPIBda india teve expansdo anualizada de 7,7% no primeiro trimestre do ano, impulsionado pelos setores de construgdo civil e de servigos.

ERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

ENDA FIXA

'odemos dizer qui
meio, o rendimi

no semestre que passou, com as expectativas de inflagdo de logo prazo nos EUA em seu nivel mais alto, em pelo menos trés anos

ento dos titulos do tesouro americano chegou a atingir o maior patamar em quatro anos. Mais de dois anos apds comegar a subir os

uros, o FED tem conseguido apertar as condi¢des financeiras, cujo impacto, com a continuada valorizagio do délar tem sido mais sentido no
xterior do que no dmbito doméstico, particularmente nos mercados emergentes.

esse contexto, 0
p.a., no final do p

!

}*endimento dos titulos de 10 anos emitidos pelo governo britdnico (UK Gilt) passou de 1,18% a.a., no final de 2017, para 1,27%
imeiro semestre de 2018 ¢ o dos titulos do governo alemdo (Bund) de 0,42% a.a., para 0,31% a.a. Ja os titulos de 10 anos do

‘poverno americang (Treasury Bonds) tiveram o seu rendimento alterado, no mesmo periodo, de 2,32% a.a., para 2,85% a.a. e os de 30 anos de
'R,74% a.a. para 2,98% a.a.

ENDA VARIAVEL

omo era nossa expectativa, para a maioria das bolsas internacionais, o semestre foi de desempenhos negativos. O indice Dax 30 (Alemanha)

‘acumulou queda d

‘Nos EUA, as bols:

,67%. Na Asia, a
ndice Nikkei 225

conomia Nacion

4,73% no semestre, enquanto o FTSE 100 (Gra-Bretanha) recuou 0,66% nesse periodo.

voltaram a atingir niveis recorde, com a continuada melhora da economia. O indice S&P 500 apresentou alta semestral de
limentado pela “guerra” comercial com os EUA, o indice Shanghai SE Composite (China) caiu 13,90% no semestre, enquanto o
Japio), se desvalorizou em 2,02% no periodo.

al — 1° Semestre de 2018
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A economia brasileira registrou expansiio de 0,4% nos trés primeiros meses de 2018, em relagdo ao Gltimo trimestre do ano anterior. Foi o quinto
resultado positivo, apés oito quedas consecutivas na comparagio trimestral, conforme o IBGE. Em valores correntes o PIB somou R$ 1,6 trilhdo no
periodo e em relixEo ao primeiro trimestre do ano anterior cresceu 1,2%.

Pelo lado da oferta, a queda do setor agropecusrio foi de 2,6%, no trimestre, o setor industrial cresceu 1,6% e o setor de servigos 1,5%. Pelo lado da
demanda, o consdmo das familias cresceu 0,5%, os investimentos (Formag#o Bruta de Capital Fixo) 0,6% € o consumo do governo recuou 0,4%. As
exportagdes, por sua vez, registraram alta de 1,3% entre janeiro e margo e as importagdes de 2,5%. A taxa de investimento foi de 16% no trimestre.
Cabe também destaque para a greve dos caminhoneiros, que praticamente parou o pais em maio, deflagrada como protesto também pelo prego do
6leo diesel, o segundo mais alto nos ultimos nove anos e equiparado ao da época em que o petréleo estava cotado a US$ 140 o barril.

SETOR PUBLI 0

Nos primeiros cmco meses de 2018, o setor piiblico consolidado registrou um déficit primario de R$ 14,7 bilhdes, sendo que no mesmo periodo de
2017 havia tido um déficit de R$ 15,6 bilhdes. Em doze meses, foi registrado um déficit primério de R$ 95,9 bilhdes, equivalente a 1,44% do PIB.

As despesas com| 0s juros nominais totalizaram em doze meses R$ 384,3 bilhdes (5,77% do PIB). O resultado nominal, que inclui o resultado
primério mais os juros nominais foi deficitario em R$ 480,2 bilhdes em doze meses € a Divida Bruta do Governo Geral (governo federal, INSS,

governos estadualis ¢ municipais) alcangou R$ 5,13 trithdes em maio, ou o equivalente a 77% do PIB.

Antes da greve dos caminhoneiros, 0 governo vinha reiterando a viabilidade de cumprir a meta fiscal deste ano que é de um déficit de R$ 159
bilhdes. Arrecadacao com o menor crescimento do PIB.

.| Outro fato lmporqmte foi a edigdo pelo presidente Temer da Medida Proviséria 830/2018, que extinguiu o Fundo Soberano Brasil — FSB, criado em
2008 como uma espécie de poupanga a ser utilizada em caso de crise.

INFLACAO

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

J4 a inflagdo medibda pelo Indice Nacional de Pregos 2o Consumidor (INPC), também calculado pelo IBGE, abrangendo familias com renda mensal
entre um ¢ cinco saldrios minimos, subiu 1,43% em junho, ante 0,43% em maio. Assim, acumulou uma alta de 2,57% no ano ¢ de 3,53% em doze
meses.

:[JUROS

Depois de ter reduzido a taxa Selic para 6,50% ao ano, em sua reunidio de junho o Comité de Politica Monetéria do Banco Central - Copom manteve
pela segunda vez ¢ de forma unanime a taxa no atual patamar, citando a piora no mercado externo € o menor crescimento do pais. Na ata da reunido,
o Copom reconhe(reu que o processo de alta dos juros nos EUA gera risco crescente para os mercados emergentes, o que deve potencializar o ajuste
de pregos ¢ a volatilidade nos negécios.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

A taxa de cimbio d6lar x real, denominada P-Tax 800, que ¢ calculada pelo Banco Central do Brasil, fechou o primeiro semestre de 2018 cotada a
RS 3,8558, acumulando uma alta de 16,56% no ano ¢ de 16,55% em doze meses.
Em relag@io ao Balan¢o de Pagamentos, as transa¢des correntes acumularam, em doze meses, terminadas em maio, um déficit de US$ 13 bithdes, ou
110 equivalente a Oi;“% do PIB, depois de ter se superado os US$ 100 bilhdes, em 2014. Os investimentos diretos no pais (IED) totalizaram US$ 61,8
bilhdes nos Gltimos doze meses e permaneceram como a principal fonte de financiamento do balango de pagamentos. J4 as reservas internacionais,
a0 final de maio, pelo conceito de liquidez eram de USS$ 382,5.

Quanto & Balanga Comercial, 0 superavit no primeiro semestre de 2018 foi de US$ 30,05 bilhdes, 17% menor do que o registrado no mesmo periodo
Lie 2017, em que fai recorde.

ENDA FIXA

continuada valorizagio do délar no mercado internacional € a greve dos caminhoneiros trouxeram momentos de extrema volatilidade para o
ercado financeiro no final de maio ¢ inicio de junho. A disparada da cotag¢io do délar e das taxas internas de juros levou o presidente do Banco
entral do Brasil  reafirmar a atuagdo do banco e do Tesouro Nacional no sentido de prover liquidez para os mercados de cimbio e juros, se
tilizando inclusive das reservas cambiais.
ssim, o ganho obtido no inicio do ano com as aplicagdes em renda fixa prefixada ou indexada ao IPCA, principalmente de prazos mais longos
cabou prejudicado. O melhor desempenho entre os indicadores referenciais dos fundos de renda fixa foi o do DI, que acumulou alta de 3,18% no
emestre, seguido do IRF-M1, com aita de 3,08%, enquanto a meta atuarial baseada no IPCA + 6%a.a acumulou alta de 5,59% ¢ a com base no

PC+6%a.as$, 55% no mesmo periodo.

NDA VARIAVEL

‘Para a bolsa brasileira, com os riscos se elevando sensivelmente, o semestre também acabou sendo ruim. O indice Bovespa caiu 4,76% no periodo,
mbora tenha tido uma alta de 15,68% em doze meses.
s investidores estrangclros, que representam hoje cerca de metade do volume financeiro da Bovespa, por conta do cenario externo mais perigoso e
olatil, foram os responsévexs por uma retirada liquida de R$ 9,94 bilhdes da bolsa brasileira no primeiro semestre do ano, o pior resultado desde
008.

EUROPA

Em relagdo a zona do euro, o FMI, conforme relatério publicado ja em julho tem a expectativa de um crescimento de 2,2% em 2018 e de 1,9% em
2019.
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Parg o presidente do Banco Central Europeu, Mario Draghi, quanto a atividade economica disse que embora os Gltimos dados tenham sido mais
| fracos, espera que o PIB evolua 2,1% este ano.
Para a economia alemd, o FMI previu crescimento de 2,2% em 2018 € 2,1% em 2019. Para a economia francesa estimou um crescimento de 1 ,8%,

este ano e de 1,7% no préximo. Para a italiana, 1,2% ¢ 1% e para a espanhola 2,8% e 2,2%, respectivamente. Para o Reino Unido estima um

 crescimento de 1,4% neste ano e de 1,5% no préximo. Para a Rissia, pais emergente do continente europeu, o FMI projetou a alta do PIB em 1,7%
{ em 2018 e de 1,5% em 2019.

EUA

O Fundo Monetério Internacional acredita que a economia americana crescer4 2,9% em 2018 e 2,7% em 2019. Para economistas do FED, o corte de
impostos de US$'1,5 trilhdo promovido pelo governo Trump no final de 2017, em vez de impulsionar o PIB em 1,3 pontos percentuais, como foi
estimado pelo Escritério de Orgamento do Congresso e por outros analistas, devera criar um impulso inferior a 1% ou menos. Isso porque o estimulo
fiscal tem um grandc efeito na atividade econémica quando o desemprego esta alto e as finangas pessoais contidas, mas um efeito bem menor
quando a economlla estd forte.

O maior risco m{‘ os EUA parece ser o préprio presidente Trump, embora se estime que numa “guerra” comercial o pais ndo seria tdo afetado

quantas outras economias. Para o banco japonés Mitsubishi UFJ Financial Group, o maior banco privado do mundo, uma “guerra” comercial podera
reduzir o crescimento da economia global ¢, a depender da severidade da crise, levar 0 mundo a uma recessdo. Para o banco, o presidente Trump
pensa como um mercantilista do século XXI, para quem um déficit comercial bilateral é ruim.

1

ASIA

Para a China, o FMI previu uma evolugdo do PIB de 6,6%, em 2018 e de 6,4% em 2019. Sem duvida a disputa comercial provoca preocupag:ﬁes,
embora para o banco central, a politica fiscal do pais tem amplo espaco para sustentar a economia. O governo deve usar fundos fiscais para
reabastecer o capital das instituigdes financeiras estatais e aliviar a pressao na desalavancagem do mercado financeiro,

||Em relagdo ao Japao, o FMI estimou um crescimento de 1% em 2018 ¢ de 0,9% em 2019. Para a india estimou um crescimento de 7,3% neste ano e
de 7,5% no préximo.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA FIXA

Ainda em abril, o FMI alertou que a divida global se encontra mais alta do que nunca, ao alcangar 225% do PIB mundial, superando inclusive o pico

registrado em 2009 em grande parte por culpa do crescente endividamento da China. A divida publica desempenha um papel importante nesse

aumento global, o que reflete o colapso econdmico durante a crise financeira mundial e a resposta politica, assim como os efeitos da queda de 2014

nos precos das matérias-primas € o rdpido crescimento da despesa no caso dos mercados emergentes € nos paises em desenvolvimento de baixa
renda.

RENDA VARIAVEL

Para as bolsas mtlmacnonals, com a normalizagfo das politicas monetéirias € com as crescentes tensdes comerciais, 0 cenério é bastante incerto.
Ainda para agrava{ as perspectivas, as bolsas americanas que se encontram no pico de valorizagdo, em algum momento terdo que realizar lucros de
forma mais contundente, influenciando outras no mundo.

Conforme a Agén'ma Internacional de Energia a oferta global de petréleo pode ser estressada ao limite devido a prolongadas interrupgdes de
roducﬁo, a queda esperada nas exportagdes do Ird e ao declinio da produgo na Venezuela. Por esses fatores, a China ¢ a india, segundo e terceiro
aiores consumidpres do planeta, poderfo enfrentar grandes desafios em encontrar alternativas de suprimento. Segundo o Bank of America o
tr6leo pode chegar a US$ 100 o barril e até superar essa marca, ja em 2019.

conomia Internacional — 2° Semestre de 2018

.Para o FMI, o crescimento global serd de 3,9% neste ano, com as economias avangadas evoluindo 2,4% e as emergentes ¢ dos pafses em

‘desenvolvimento 4,9%. No entanto, em meio s tensdes crescentes com a “guerra” comercial, a expansdo global que se iniciou ha dois anos ainda é
orte, embora deva ser um pouco mais fragil e mais desigual.

UROPA

.Em relagdo a zonado euro, 0 FMI, conforme relatério publicado j4 em julho tem a expectativa de um crescimento de 2,2% em 2018 e de 1,9% em
019.
ara o presidente do Banco Central Europeu, Mario Draghi, a institui¢fio fez avangos substanciais no sentido de impulsionar os pregos na economia,
as ressaitou que|ainda s#o necessarios amplos estimulos monetérios para que sua meta de inflag@o seja atingida de forma estivel. Quanto a
uwdade econdmica disse que embora os ltimos dados tenham sido mais fracos, espera que o PIB evolua 2,1% este ano.
ara a economia al]cma, o FMI previu crescimento de 2,2% em 2018 e 2,1% em 2019. Para a economia francesa estimou um crescimento de 1,8%,
ste ano e de 1,7% no préximo. Para a italiana, 1,2% e 1% e para a espanhola 2,8% e 2,2%, respectivamente. Para o Reino Unido estima um
rescimento de 1 4% neste ano e de 1,5% no préximo. Para a Riissia, pais emergente do continente europeu, o FMI projetou a alta do PIB em 1,7%

¢m 2018 ¢ de 1,5% em 2019.

UA

Q Fundo Monetario Internacional acredita que a economia americana crescerd 2,9% em 2018 e 2,7% em 2019. Para economistas do FED, o corte de
impostos de US$ 1,5 trilhao promovido pelo governo Trump no final de 2017, em vez de impulsionar o PIB em 1,3 pontos percentuais, como foi
| stimado pelo Egsl;jténo de Orgamento do Congresso € por outros analistas, devera criar um impulso inferior a 1% ou menos. Isso porque o estimulo
scal tem um de efeito na atividade econdmica quando o desemprego estd alto ¢ as finangas pessoais contidas, mas um efeito bem menor
quando a economla esta forte.
ara o presidente do FED, Jerome Powell, o melhor caminho para a politica monetéria € seguir com o gradual aumento da taxa de juros. Com o forte
mercado de trabalho ¢ a inflag&o perto do objetivo, os riscos para as perspectivas em geral esto ethbrados
maior risco para1 os EUA parece ser o proprio presidente Trump, embora se estime que numa “guerra” comercial o pais ndo seria tdo afetado
quantas outras economlas Para o banco japonés Mitsubishi UFJ Financial Group, o maior banco privado do mundo, uma “guerra” comercial podera
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reduzir o crescimento da economia global e, a depender da severidade da crise, levar o mundo a uma recessdo. Para o banco, o presidente Trump
1 pensa como um mercantilista do século XXI, para quem um déficit comercial bilateral & ruim.

' ASIA

Para a China, o EMI previu uma evolugdo do PIB de 6,6%, em 2018 ¢ de 6,4% em 2019. Sem divida a disputa comercial provoca preocupagdes,
embora para o banco central, a politica fiscal do pais tem amplo espago para sustentar a economia. O governo deve usar fundos fiscais para
reabastecer o capiltal das institui¢des financeiras estatais e aliviar a pressdo na desalavancagem do mercado financeiro.

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

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA FIXA

Ainda em abril, o|FMI alertou que a divida global se encontra mais alta do que nunca, ao alcangar 225% do PIB mundial, superando inclusive o pico
registrado em 2009, em grande parte por culpa do crescente endividamento da China. A divida publica desempenha um papel importante nesse
aumento global, a que reflete o colapso econdmico durante a crise financeira mundial e a resposta politica, assim como os efeitos da queda de 2014
nos pregos das m'atérias-primas e o rapido crescimento da despesa no caso dos mercados emergentes e nos paises em desenvolvimento de baixa
renda.

Para importantes gestores de fundos de hedge globais, o fim do periodo de uma década de valorizagao dos ativos, 2 medida que os principais bancos
/| centrais normali a politica monetdria € a ascensdo do populismo, que ameaga o comércio internacional poderdo trazer de volta situagdes de crise
/| como as vividas em 2000 ¢ 2008.

O fato € que na medida em que os estimulos fiscais adotados em larga escala pelos bancos centrais foram inéditos, a sua desmontagem também ¢,

Aos poucos estamos indo para isso.
i
RENDA VARIAVEL

Para as bolsas internacionais, com a normalizagfio das politicas monetarias e com as crescentes tensdes comerciais, 0 cendrio é bastante incerto.
Ainda para agravar as perspectivas, as bolsas americanas que se encontram no pico de valorizagfio, em algum momento terdo que realizar lucros de
forma mais contundente, influenciando outras no mundo.

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

Conforme a Agéncia Internacional de Energia a oferta global de petréleo pode ser estressada ao limite devido a prolongadas interrupgdes de
produgdo, queda! esperada nas exportagdes do Ird e ao declinio da produg@o na Venezuela. Por esses fatores, a China e a India, segundo e terceiro
maiores consumidores do planeta, poderdio enfrentar grandes desafios em encontrar alternativas de suprimento. Segundo o Bank of America o
petréleo pode cheéar a USS$ 100 o barril e até superar essa marca, ja em 2019,

Economia Nacional — 2° Semestre de 2018

ATIVIDADE ECONOMICA E EMPREGO

Para o FMI, em projec#o j4 divulgada no més de jutho, o PIB do Brasil ir4 crescer 1,8% em 2018 € 2,5% em 2019. Ser4 um desempenho abaixo do
potencial, com a divida publica muito alta e subindo.

Para o ministro da Fazenda o impacto da greve no crescimento deste ano deve ser reduzido, pois foi um choque de prazo curto. Mas mesmo assim,
no Relatério Trimestral de Inflagdo o Banco Central estima a evolugdo do PIB de 2018 em 1,6%, frente a 2,6% no estudo anterior. Segundo Maria
|Silvia Bastos Marques, presidente do Goldman Sachs no Brasil, a methora da produtividade ¢ uma das questdes fundamentais para o crescimento
Isustentado do Brasil.

Para a média dos|economistas que militam no mercado financeiro, conforme a pesquisa conduzida pelo Banco Central e divulgada através do
Relatério Focus, em sua edi¢éio de 13 de julho, a expectativa de crescimento do Brasil é de 1,50% em 2018 e de 2,50% em 2019.

ETOR PUBLICO

e acordo com o boletim Prisma Fiscal de julho, divulgado pela Secretéria de Politica Econémica do Ministério da Fazenda, a mediana de previsdes
| para o déficit fiscal deste ano passou de R$ 151,2 bilhdes em junho, para R$ 149,6 bilhdes neste més.

U4 pelo projeto da Lei de Diretrizes Orgamentérias, aprovado no altimo dia 11 pelo Congresso Nacional, a previsdo do déficit deste ano & de R$ 132
ilhdes para o conjunto do setor piblico. O problema ¢ que durante a votagdo, algumas medidas foram aprovadas no que se chamou pauta-bomba e
ue implicam juntamente com as medidas compensatérias tomadas pelo presidente Temer com a greve dos caminhoneiros, em cerca de R$ 100
ilhdes a mais de dlcspesas sé em 2019,
utra importante questdo fiscal a ser resolvida, ¢ o cumprimento da chamada regra de ouro, que determina que as operagdes de crédito da Unido
endividamento) nfio podem ser maiores do que as despesas de capital (investimentos) em um determinado exercicio. Nesse aspecto, o Tesouro

 Nacional prevé insuficiéncia de R$ 102,9 bilhdes em 2018, descontada jé a antecipagio do pagamento de R$ 60 bilhdes feito pelo BNDES, de R$

'260,2 bilhdes para 2019 e de R$ 307,3 bilhdes para 2020.

NFLACAO

Conforme o ultimo Relatério Focus, o mercado financeiro estima que a inflagdo de 2018, medida através do IPCA, serd de 4,15% e de 4,10% em
019. Para o BancI Central, através do {ltimo Relatério Trimestral de Inflagdo, ela sera de 4,20% neste ano, portanto, abaixo do centro da meta que
de 4,5%. Para 2019 estimou a variagdo do IPCA em 3,70%.
1ém do efeito do cambial nos pregos, que ainda ndo € possivel dimensionar exatamente, as contas de luz mais caras poderdo elevar a inflagdo deste

o em até 0,5 pon*o, se as condiges hidricas ndo piorarem ainda mais.
importante lembrarmos que, no final de junho, o Conselho Monetério nacional reduziu a meta de inflagdo em 2021 para 3,75%, com margem de
‘foleréncia de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos. Para 2019 a meta j4 tinha sido fixada em 4,25% e em 4% para 2020.
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% Parg o mercado financeiro, este ano ira terminar com a taxa Selic em 6,50% ao ano e no préximo em 8% ao ano. Para o ex-presidente do Banco
i Central, Carlos Langoni, a taxa de juros de 6,50% n#o é sustentivel no médio prazo, mesmo com a inflagfio baixa. O cendrio externo esté se
déteriorando por conta do aumento dos juros nos EUA e da “guerra” cambial.
Para o banco BTG Pactual, o ponto de equilibrio da taxa bésica de juros podera ficar no préximo ano entre 7% ¢ 8% a0 ano caso seja eleito um
presidente comprometido com reformas, ou entre 10% a 13% ao ano no caso contrario.

|
| CAMBIO E SE’lI'OR EXTERNO

O dltimo Relatério Focus revelou que o mercado financeiro espera que o délar esteja cotado a R$ 3,70 no final de 2018 e a R$ 3,68 no final de 2019.
No entanto, assombrado pelo cendrio externo, pelo presente da economia e pelo futuro eleitoral, o Brasil pode assistir a taxa de cdmbio chegando aos
R$ 5,00, ou mais, segundo alguns analistas. Para o Bank of América, a cotagdo pode chegar a R$ 5,50 depois das eleiges, pelas razdes ja
anteriormente mencionadas.

Em relagdo a Balémca Comercial, o Relatério Focus estima um superavit de US$ 57,81 bilhdes em 2018 e de US$ 49,30 bilhdes em 2018. Para o
* déficit em transagpes correntes, o mercado o estima em US$ 20 bilhges em 2018 ¢ em US$ 34,1 bilhdes em 2019. E finalmente para o Investimento
Estrangeiro Diretg — IED, a estimativa € de um ingresso de US$ 70 bilhdes em 2087 ¢ de US$ 74,65 em 2018.

Na questdo do comércio externo, a “guerra” comercial em curso € mais prejudicial ao Brasil do que benéfica. O fato positivo é o de que o Brasil
: pode se tomar o mais importante parceiro estratégico da China, na medida em que ¢ o anico pais com dimens#o continental onde nio h4 entraves

politicos, de fronteira ou de supremacia como ocorre no caso da Russia, india ¢ EUA.

MERCADO DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL
RENDA FIXA

‘ E importante lembrarmos que, embora o presidente do Banco Central tenha mais de uma vez afirmado que a autoridade monetéria n#o ir4 aumentar a
'|taxa de juros para conter a alta do délar, isso ndo significa que o mercado n3o possa fazé-lo, como ocorreu recentemente. Por mais que o BC
disponibilize mais contratos de swap cambial ou venda délares das reservas para acalmar as cotagdes, quando questdes politicas ou externas estio
envolvidas, as armas do BC e do Tesouro para enfrentar a crise so limitadas.

IRENDA VARIAVEL

Diante de todas as incertezas expostas, é complicado o cendrio para a bolsa no curto prazo. No entanto, as agdes brasileiras estdo relativamente
baratas e no médio e longo prazo t€m bom potencial de alta, que poderd ser mais ou menos expressiva conforme o resultado das elei¢des
'|presidenciais. Metece também especial ateng#io o investimento em fundos imobiliarios, ativo com alto potencial de retorno, dependendo da evolugio
dos acontecimentas.

EXPECTATIVAS DE MERCADO

} Exp ivas Ma dmicas paraa

' | Brasileira 2019
Indices (Mediana Agregada) 2018 2019
IPCA (%) 4,15 4,10
IGP - M (%) 787 4,49
Taxa de C&mbio (R$/USS) 3,70 3,70
Meta Taxa Selic (% a.a) 6,50 8,00
Investimentos Diretos no Pais (USS bilhdes) 68,00 72,00
Divida Liquida do Setor Piblico (% do PIB) 54,25 57,70

| PIB (% do crescimento) | 1,49 2,50

i Produggo Industrial (% do ?‘Bscimemo) 2,73 3,00
Balanga Comercial (US$ bilhGes) 56,90 49,55

Fonte: Relatério Focus (BCB) 21/08/2018 / INOVE

|
ODELO DE GESTAO

RPPS de Picuf, nos termos da Resolugdio 3.922/10 e altera¢des dada pela Resolugfio n° 4.604, de 19 de outubro de 2017, fara a gestdo das

plicagdes de seus recursos por meio proprio ficando com a responsabilidade do montante.

RPPS de Picuiitem ainda a possibilidade de contratagdo de empresa de consultoria, de acordo com os critérios estabelecidos na Resolugdo n°
 $#.604, de 19 de outubro de 2017 e pela Portaria MPS n° 519, com suas alteragdes, para orientagdio em relagdo ao seu portfélio, avaliagiio e emissdo
e nota técnica correlata aos seus investimentos e principais riscos ao qual esté exposto.
empre serdo considerados aspectos como a preservag@io do capital, os niveis de risco adequados ao perfil do RPPS de Picui, a taxa esperada de
etorno, os limites|legais e operacionais, e a liquidez adequada dos ativos, tragando-se uma estratégia de investimentos ndo s6 focada no curto e

édio prazo, mas principalmente, no longo prazo.

DBJETIVOS DE ALOCACAO DOS RECURSOS
Dbjetivo
‘Garantir o equilibrio de longo prazo entre o ativo e passivo do RPPS de Picuf obedecendo & meta de:

Meta atuarial: 6% ao ano + IPCA;

Justificativa do indexador

indice de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA indice oficial da inflagfio brasileira estd a caminhar na trajetéria da estabilizagdo e girar em tomo
da meta estipulada ‘pelo CMN em inflagdo de 4,25% (centro da meta), com intervalo de tolerdncia de menos um e meio ponto percentual € de mais

;l'xm ¢ meio ponto pc;arcentual, de acordo com o § 2° do art. 1° do Decreto n° 3.088, de 21 de junho de 1999.

Aderéncia da politica
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'| Consiste em atender o perfil do passivo atuarial e encontrar o melhor caminho para tomada de decisdo estratégica da alocagdo ativo do plano visto a

olrigagdo exigida pela meta atuarial, evitando a incidéncia de custos adicionais, ou seja, a suplementagdo de déficits técnicos e descasamentos de
obrigagdes.

Nesse sentido a politica de investimento prima por ativos que estimam superar a inflagdo vigente ¢ tenham liquidez suficiente para honrar as
obrigagdes do zl}fo. Portanto escolhemos o Indice de Prego ao Consumidor Amplo — IPCA atual indice de inflagiio como o indice de referéncia.
1 Deste modo a carteira serd montada da seguinte forma:
| Tipos: Fundos Aberto Fundos Fechados
- | Caréncia: - Até 1 ano
Limite Inferior 80% 0%
Limite iuperiof 100% 20%
Fonte: Elzborado pelos autores.

METODOLOGI‘A DE SELECAO DE INVESTIMENTOS

Desde de novembro de 2013, as instituigdes financeiras interessadas em receber aplicagdes de recursos do RPPS de Picui estdo obrigadas a se
. credenciar junto 3 Unidade Gestora obedecendo ao “Regulamento para Credenciamento de Institui¢des Financeiras, Sociedades Corretoras e
Distribuidoras, Gestora e Administradora de Titulos e Valores Mobilidrios ¢ seus produtos™ disponibilizado no site do RPPS de Picui.

Os investimentos|especificos s&o definidos com base na avaliagdo de seguranga, solvéncia, liquidez, motivagfio, adequagio 4 natureza do passivo
atuarial e prética diligente, no contexto do portfélio global do RPPS de Picui.

o . { . o . P . . o
Individualmente, 0s retornos dos ativos sfio projetados com base em um modelo que parte do cendrio macroecondmico (nacional e internacional) e

| projeta os impactos desse cendrio para o comportamento da curva futura de juros no caso da Renda Fixa, ¢ para os principais drives dos setores

econdmicos e emﬂresas no caso da Renda Varidvel.

As informagdes :jilizadas para a constru¢fio dos cendrios e modelos acima descritos serdo obtidas de fontes publicas e de consultorias privadas.

A definigdo dos |ndos de investimentos de renda fixa aberta e das institui¢des intermediadoras que receberdo os recursos do RPPS de Picuf se dard,
preferencialmente, pelos classificados como de baixo risco de crédito, ou seja, aqueles enquadrados como “/nvestment Grade”, fundamentadas em
classificagdes de risco (rating) no minimo “BBB+” conferidas preferencialmente pelas seguintes agéncias:

« Standards Poors;
* Moody's

« Fitch IBCA

« Atlantic Rating
« SR Rating
LIMITACOES

Serdo observados 0s limites de concentragdio dos investimentos da seguinte forma:

O limite ¢ o segmento de aplicag@io permitida pela respectiva Politica de Investimento obedecerdo ao que consta nas subsegdes I, Il e 111, da Segdo II,
'|da Resolugdio do Conselho Monetério Nacional n® 3.922 de 2010 e alteragdes da CMN n° 4.604, de 19 de outubro de 2017.

O limite geral desta Politica de Investimento obedecerd ao que consta na subsegdo I, da Secdo III, da Resolugdo do Conselho Monetério Nacional n®
1{3.922, de 25 de novembro de 2010 e alteragdes da CMN n° 4.604 de 19 de outubro de 2017.

RESTRICOES

A vedagdo desta Politica de Investimento obedecera ao que determina na subse¢do VI, da Segéio IV, da Resolugio do Consetho Monetério Nacional
n° 3.922, de 25 de novembro de 2010 ¢ alteragdes da CMN 4.604 de 19 de outubro de 2017.

GERENCIAMENTO DE RISCOS
Nos investimentos|indiretos via fundos de investimentos deverdo ser levados em conta os seguintes riscos envolvidos nas operagges.

CONTROLE DE RISCO

E relevante mencionar que qualquer aplicagfio financeira estar sujeita a incidéncia de fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno,
entre eles:
Risco de Mercada — ¢ a potencial oscilagdo dos valores de um ativo durante um periodo de tempo. O prego dos ativos oscila por natureza. Uns mais,
putros menos. A isso chamamos de volatilidade, que ¢ uma medida dessa oscilagfo. Assim, os pregos das agdes so mais volateis (oscilam mais) que
ps pregos dos titulgs de renda fixa. O Risco de Mercado ¢ representado pelos desvios (ou volatilidade) em relago ao resultado esperado.

Risco de Crédito — estéd associado a possiveis perda que um credor possa ter pelo nio pagamento por parte do devedor dos compromissos assumidos
em uma data acertada, seja este compromisso os juros (cupons) ou o principal. Ha viérios tipos de risco de crédito: um investidor, a0 comprar um
titulo, sempre esta jncorrido em um ou mais tipos de risco de crédito.

Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um determinado ativo no momento e no prego
descjado.

isco de Descasamento (MATCHING) - para que os retornos esperados se concretizem € necessario o acompanhamento do desempenho das
g;licacﬁes selecionadas pelos Gestores do RPPS de Picui. Para tanto, a empresa de consultoria fard a medi¢do dos resultados, utilizando as
informacges atuariais para o casamento entre o passivo € o ativo, priorizando a liquidez, risco e retorno dos investimentos do RPPS de Picui
observado no método de Asset Liabillity Management - ALM.

LOCACAO ES'I"RATE‘GICA DOS RECURSOS
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Segmentos de Aplicacio

E§ta Politica de Investimentos ¢ determinada em concordéncia com a Resolugio do CMN n° 3.922, de 25 de novembro de 2010 e alteragdes da
' CMN n°4.604 de| 19 de outubro de 2017 e prevé os seguintes segmentos de atuagio:

Segmento de Renda Fixa;

Segmento de Renda Varidvel;

Iméveis.

Conforme posigo atual o Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Picui compde a seguinte carteira:

E. égia de AlocacHio - Politica de Investimento de 2019

. Limite dof Estratégia  Alvo| Limite

Segmento 'l‘ipo’de Ativo Ersoltwﬁo CMN] Limite Inferior (%) (%) Superior (%)
Titulos Tesouro Nacional - SELIC - Amt. 7,1, “a”. 100,00% 0.00% 0,00% 100,00%
[F1 Referenciados em 100% fitulos TN - Art, 75, 1, 6" 100,00% 0,00% 25,00% 100,00%
FI Referenciados cm Indice de Renda Fixa, 100% tilos TN - Art. 72, 1 "c” 100,00% 0,00% 0,00% 100,00%
| Operddes Compromissadas em titulos TN - At 75,11 5.00% 0,00% 0,00% 5.00%
Fl Referenciados RF - Art. 7, IIL, Alinca "a” 60,00% 0,00% 10,00% 60,00%
FI dcffndices Referenciado RF- Art. 7", I1I, Alinea “b” 60,00% 0,00% 0,00% 60,00%
FI de|Renda Fixa - Art, 7°, IV, Alinca "2 30,00% 0,00% 30,00% 40,00%

Renda Fixa FI defIndices Renda Fixa - Art_ 7, IV, Alinea b” 40,00% 0,00% 0,00% 40,00%
Letras Imobilirias Garantidas - Art. T, V, Alinca “b” 20,00% 0,00% 0,00% 20,00%
Certificados de Depositos Bancarios - Art. 7, VI, Alinea "a” 15.00% 0,00% 0,00% 15,00%
[ Depélito em Poupanca - Ant. 7, VL. Alinca "b” 15,00% 0,00% 0,00% 15,00%
Fl em Dlmlos Creditorios - sénior Art. 7°, V11, "a” 5,00% 0,00% 5,00% 5,00%
[F1 Renda Fixa "Credito Privado™- Art. 7, VI "o 5,00% 0,00% 0,00% 5.00%
F1 de Debéntures Infracstrutura - Art. 7, VIL, “c” 5.00% 0,00% 0,00% 5,00%
[Subtgtal 570,00% 0,00% 70,00% 570,00%
[FT Reforenciados cm Renda Variavel - Art. 8°, I, "a” 30,00% 0,00% 0,00% 30,00%
[F1 de Indices Refercnciados em Renda Variavel- Art 8, I, b 30,00% 0,00% 0.00% 30,00%
Fl em/Aghes - ArL. &, I, "2~ 20,00% 0,00% 10,00% 20,00%

Reada Varigvel | ELETI0dic8S de Agdes - At 8% T1, "b" 20,00% 0.00% 0,00% 20,00%
FI Multimercado - Art. &, Il 10,00% 0,00% 10,00% 10,00%
FI em Participagdes - Art. 8°, IV, "a" 5.00% 0,00% 5,00% 5,00%
FI Imobilidrio - Art, 8, 1V, "b° 5.00% 0,00% 5.00% 5.00%
Subtotal 120,00% 0,00% 30,00% 120,00%

Total Geral 0,00% 100,00% 690,00%

Fonte: Elaborado pelos autares.

As aplicagdes previstas em produtos de renda varidvel limitar-se-do, cumulativamente, a 40% (quarenta por cento) da totalidade das aplicagdes dos
recursos do regime préprio de previdéncia social. (Artigo 8°, § 1° da Resolugdio 4.604 de outubro de 2017). O total das aplicagdes dos recursos do
gime proprio de pprevidéncia social em um mesmo fundo de investimento devera representar, no maximo, 20% (vinte por cento) do patriménio
iquido do fundo (artigo 14° da Resoluggio 4.604 de outubro de 2017). Contudo para os FIDC sénior — fechado, FI RF Crédito Privado — Aberto, FIP
-:- fechado, FII ¢ FI L Multimercado — Aberto — desalavancado sero limitados a 10% do patrimdnio liquido conforme a mesma resolugéo.
Os iméveis vinculados poderdo ser utilizados para a aquisigio de cotas de fundos de investimento imobilidrio, cujas cotas sejam negociadas em
biente de bolsa de valores.
iscriminando um pouco mais o quadro acima, o Limite Méaximo permite prever qual o valor maximo possivel na faixa de alocagio da proposta
modalidade de aplicagdo € o inverso para o Limite Minimo, o Alvo de aloca¢do permite dar uma sugestdo de alocagdo propicia da carteira de
investimentos, o fato da aloca¢fio atual ou futura da carteira ndo estar exatamente igual aos valores do Alvo de Alocagfio nfio caracteriza
desenquadramento da carteira.
Esse formato permite assegurar o perfil da carteira do RPPS quanto a variagdes do mercado dando a gestio a abertura necesséna para tomada de
decisdo quando o cenério previsto foge da distribuigfio de alocagéio auferida pela gestdo de politica de investimentos de 2019 evitando impactos
significativos a carteira. Cabe avaliar até que ponto o Value at Risck — VAR permite segurar a posigdo até que seja acionado o Stop Loss da carteira

|

¢ assim mudar sua configuraco com base nos cendrios aqui j analisados e previsto para 2019, contudo esse valor e a confiabilidade da ferramenta
cabe a gestdio de politica de investimentos definir o seu célculo ou contratar servigo de acompanhamento para essa finalidade.

Projecéio para os |1r6ximos cendrios

Os quadros abaixo fiemonstram os limites minimos ¢ maximos por tipo de ativo, tomando como base o resultado previsto do fluxo de caixa atuarial e
projecdes de possiveis déficits ou superdvit.

Estratégia de Aloc‘acﬁo - para os préximos cinco exercicios

Segmento Tipo d:e Ativo kf;';:; <o CMN ‘;‘ Limite Inferior (%) Limite Superior (%)
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art, 7°, I, “a”. 100,00% 0,00% 100,00%
| F1 Referenciados em 100% titulos TN - An. T, I, "o~ 100,00% 0,00% 100,00%
F1 Reférenciados em Indice de Renda lea. 100% titulos TN - Art. 7°,1 "c* 100,00% 0,00% 100,00%
Operagpes Compromissadas em titulos TN - Art. 7°, Il 5,00% 0,00% 5,00%
Fi Refdrenciados RF - Art. 7°, III, Alinca “a” 60,00% 0,00% 60,00%
F1 de Indices Referenciado RF- Ant. 7, III, Alinca “b” 60,00% 0,00% 60,00%
Fl de Renda Fixa - Ant. 7", IV, Alinca “a” 40,00% 0,00% 40,00%
Renda Fixa FI de Tadices Renda Fixa - Art, 7, IV, Alinca "b” 40,00% 0,00% 40,00%
Letras Imobiliérias Garantidas - Art, 7°, V, Alinca "b" 20,00% 0,00% 20,00%
‘Certificados de Depbsitos Bancérios - Art. T°, VI, Alinea "a” 15,00% 0,00% 15,00%
$Deposito em Poupanga - Art. 7, VI, Alinea "b" 15,00% 0,00% 1500%
F1 em Direitos Creditérios - sénior Art. 7°, VII, "a* 5,00% 0,00% 5,00%
FI Renda Fixa "Crédito Privado”- Art, 7°, VI, "b" 5,00% 0,00% 5.00%
FI de Debéntures Infracstrutura - A7, Vil, "c" 5.00% 0.00% 5.00%
Subtotal 570,00% 0,00% 570,00%

www.diariomunicipal.com.br/famup




Paraiba , 26 de Outubro de 2018 - Didrio Oficial dos Municipios do Estado da Paraiba + ANO IX | N°2212

17
. F1 Referenciados em Renda Varidvel - Ant. 8°, I, "a” 30,00% 0,00% 30,00%
FI de Indices Referenciados em Renda Varidvel- Ant. 8, 1, "b" 30,00% 0,00% 30,00%
1 Fl em Agdes - Art. 8°, II, "a” 20,00% 7.00% 20,00%
i Fl em Indices de Agdes - Art. 8°, 11, "b” 20,00% 0,00% 20,00%
| Renda Varidvel [Fi Multimercado - Art &°, 11 10,00% 7.00% 10,00%
i F1 ém Participagbes - Art. 8°, IV, "a" 5,00% 2,00% 5,00%
[ F1 Imobilirio - Art, 89, IV, b* 5,00% 2,00% 5,00%
Subtotal 120,00% 18,00% 120,00%
Tota) Geral 690,00% 18,00% 690,00%
Fonte: Elaborado pelos astores.

Posigdo atual conforme Demonstrativo de Aplicagdes e Investimentos dos Recursos — DAIR de setembro de 2019. Conforme cenério econdmico
previsto recomenda-se a seguinte composi¢do de carteira para o exercicio 2019 respeitado os limites da CMN n° 4.604 de 19 de outubro de 2017
bem como a Subsegdo 11, § 1° da mesma resolugdo os fundos de investimentos devem obedecer a seguinte composicdo de titulos, conforme os
cendrios desenhados:

|

MOVIMENTO DOS INVESTIMENTOS DE MES DE SETEMBRO/2018
Saldo Total das Aplicacdes em 31/09/2018 RS 6.465,698,82
BB PREVID RF IRP-M1 TP FIC DE F1 CNPJ 11.328.882/0001-35 RS 474.860,35

CX FI BRASIL IRF-M1|TP RF
CNPJ 10.740.670/0001-06 R$3.721.155,78

LRI el
CX FI BRASIL MATRIZ RF
CNPJ 23.215.008/0001-70 RS 926.664,48

———
. || BNB INST FIC FI RF REF DI
CNPJ 21.307.581/0001-8 RS 1.343.018,21

Fonte: Elzborado pelos autores.

Carregamento de Posiciio e Desinvestimento - Formacdo De Precos
[FUNDOS DE INLESTIMENTOS

'|A Instrugio CVM *555 dispe sobre a constituigdo, a administrago, o funcionamento e a divulgacio de informagdes dos fundos de investimento.
O investimento em um fundo de investimento, portanto, confere dominio direto sobre fragdo ideal do patriménio dado que cada cotista possui
[propriedade proporcional dos ativos inerentes 4 composigdo de cada fundo, sendo inteiramente responsavel pelo 8nus ou bonus dessa propriedade.

IFI 100% titulos TN

'Com base no cendrio econdmico vigente e para os préximos 5 anos € de preferivel montar um perfil conservador da carteira de investimentos afim
e protegdo da carteira contra a inflagio e para montar a carteira ¢ indicado se posicionar com titulos do governo ao qual apresentam risco minimo

i de mercado e garante a rentabilidade real. A politica indica que haja desinvestimento conforme a necessidade de liquidez do RPPS.

TF - 160% Titu‘os Piblicos
om objetivo de protegdo a aplicagio em ETF torna-se mais uma possibilidade de entro de a carteira para o gestor no sentido pegar possiveis janelas

e aberturas de fundos novos vislumbrando o longo prazo e a protegdo da carteira no sentido que estes fundos também garantem uma rentabilidade
'real. l]

FI Renda Fixa "l{eferenciado", FI Renda Fixa — Geral e ETF - Demais Indicadores de RF

No fundo de renda fixa serd destinada a aplicag@o como maneira de diversificar a carteira, mas mantendo o perfil conservador, a possibilidade de
desinvestimento se/dara na medida que o cendrio econdmico mudar no sentido de agredir a rentabilidade estimada. Assim pretende-se contribuir para
manter uma rentabilidade que atenda a meta atuarial.

ETF - indice de A¢des (c¢/ no mfnimeo 50)
A abertura para posi¢do em renda varidvel mais especificamente em ETF’s se da pela queda na rentabilidade real das modalidades de renda fixa e o
forte desempenho ios indices de Small Caps que pode contribuir para equilibrar o rendimento da carteira para os préximos anos com énfase no curto
\ prazo e assim diversificar a carteira de maneira positiva.
FI - Multimercada — Aberto — desalavancado
| No fundo sera destinada a aplicagio como maneira de diversificar ainda mais a carteira, contudo o RPPS deve se ater a essa possibilidade apenas em
\ lllm cenério econﬁn{ico otimista, onde havera possivel diminui¢#o da posi¢do em renda fixa. Os fundos multimercado servem como alternativas para
| cendrios de crescimento s6lido sem uma concentragdo em nenhum fator em especial mitigando seu risco e suavizando a rentabilidade da carteira.

Ds fundos Imobili4rios apesar de estarem e serem negociados em bolsa de valores, garantem ao cotista uma rentabilidade via aluguel proporcional a
uantidade de cotag’l do cotista, esses fundos vém mostrando um sélido desempenho anualmente e ainda disponibilizam uma rentabilidade (yeld) via
“uguel o que garante uma suavizagio na rentabilidade da carteira em tempos de renda fixa em baixa. Cabe ao gestor observar a longo qual fundo

ULOS PRIVADOS

o privados sdo titulos emitidos por empresas privadas visando 4 captacio de recursos. )
eragdes compsomissadas lastreadas em titulos piblicos s@io operagdes de compra (venda) com compromisso de revenda (recompra). Na par.tlda
ragdo sdo definidas a taxa de remuneragfo € a data de vencimento da operagdo. Para as operagdes compromissadas sem liquidez diéria, a
30 a mercado serd em acordo com as taxas praticadas pelo emissor para o prazo do titulo ¢, adicionalmente, um spread da natureza da
. Para as operagdes compromissadas negociadas com liquidez diaria, a marca¢io a mercado serd realizada com base na taxa de

recompra na data. o . .
?cados de depésito bancério (CDBs) sdo instrumentos de captaglio de recursos utilizados por instituigdes financeiras, os quais pagam ao

, a0 final do prazo contratado, a remuneragdo prevista, que em geral ¢ flutuante ou pré-fixada, podendo ser emitidos e registrados na
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Os EDBs pré-fixados sdo titulos negociados com 4gio/deségio em relagdo 4 curva de juros em reais. A marcagdo do CDB ¢ realizada descontando o
seu valor futuro pela taxa pré-fixada de mercado acrescida do spread definido de acordo com as bandas de taxas referentes ao prazo da operagdo ¢
rating do emissor;

Os CDBs pés-ﬁxﬁdos sdo titulos atualizados diariamente pelo CDI, ou seja, pela taxa de juros baseada na taxa média dos depésitos interbancérios de
um dia, calculada e divulgada pela CETIP. Geralmente, o CDI é acrescido de uma taxa ou por percentual spread contratado na data de emissdo do
papel. A marcacﬁo do CDB é realizada descontando o seu valor futuro projetado pela taxa pré-fixada de mercado acrescida do spread definido de
acordo com as faixas de taxas em vigor.

POUPANCA

Para método de J'puraqﬁo para os investimentos em depésitos de poupanga, calcula-se a taxa referencial usada no dia do depésito. Se a Selic estiver
em 8,5% ao ano ou menos do que isso, a poupanga ir4 render 70% da Selic mais a TR. J& no caso da Selic ficar acima de 8,5% ao ano, a

rentabilidade é c6mposm pela TR mais 0,5% ao més.

Meta de Rentabilidade

. A Portaria MPSJn" 87, de 02 de fevereiro de 2005, publicada no DOU de 03/02/2005, que estabelece as Normas Gerais de Atudria dos Regimes
Préprios de Previdéncia Social, determina que a taxa real de juros a ser utilizada nas Avaliagdes Atuariais serd de, no méximo, 6,00% (seis por

cento) ao ano. L

O equilibrio s6 sera possivel se os investimentos forem remunerados, no minimo, por essa mesma taxa.

Considerando a estratégia alvo utilizada nesta Politica de Investimentos, as proje¢des indicam que a rentabilidade real estimada para o conjunto dos

investimentos ao final do ano de 2019 sera de 6,00% (Seis por cento), somado a inflacfio de IPCA.

Enquadramento

Os limites estiplllados de enquadramento serdo observados conforme a Resolugdo n° 3.922/2010, ¢ como entendimentos complementar a Secdo I1I,
Subseciio V dos Enquadramentos de outubro de 2017 e como entendimento complementar ao artigo 22 destacamos:

Todos os investimentos que estio em desacordo com as novas exigéncias da Resolugdo CMN n° 3.922/2010, poderdo manter-se em carteira por até
180 dias as apliéagﬁes, sendo considerado infringéncias aportes adicionais.

As aplica¢des unc apresentam prazos de resgate, caréncia ou para convers3o de cotas, poderdo ser mantidas na carteira até a respectiva data de
vencimento, sendo considerado infringéncias aportes adicionais.

Serdio entendidos como desenquadramento passivo, os limites excedidos decorrentes de valorizagdo e desvalorizagdo dos ativos ou qualquer tipo de
desenquadramento que ndo tenha sido resultado de ag#o direta.

Vedacgbes
Das vedagdes o iinstituto deverd seguir as vedagdes estabelecidas pela resolugdo CMN n° 3.922/2010, alterada pela Resolug#io n°® 4.604/2017.
Politica de Transparéncia

A Politica de Investimentos a que se inseri devera ter disponibiliza¢fio aos interessados no prazo de 30 dias (trinta dias) a contar da data de sua
aprovagdo, observando os critérios estabelecidos pelo Ministério da previdéncia Social.

Critérios para Liredenciamento

Seguindo a Portaria MPS 519, de 24 de agosto de 2011, na gestdo propria, antes da realizagdo de qualquer operagdo, o RPPS, na figura de seu
Comité de Investimentos e/ou Colegiado Deliberativo, deverd assegurar que as instituigdes financeiras escolhidas para receber as aplicagdes tenham

sido objeto de [Trévio credenciamento.

DISPOSICOES GERAIS

A Politica de lnLvestimentos ¢ suas revisdes sdo de competéncia da Diretoria Executiva que, ap6s elaboragéo, deverd solicitar aprovagéo ao Conselho
Municipal de Previdéncia, conforme o artigo 5° da Resolugdo n° 3.922/2010.

A Politica de|investimentos foi desenvolvida considerando as projegBes macro ¢ microecondmicas no intervalo de doze meses e poders,
justificadamente, ser revista no curso de sua execugdo, com vistas a adequagfio ao comportamento da conjuntura do mercado ou a nova legislagdo.

As informagdes contidas na Politica Anual de Investimentos e suas revisdes deverdo ser disponibilizadas pelos responséveis pela gestdo do RPPS de
Piculf aos seus|segurados ¢ pensionistas, no prazo de 30 (trinta) dias, contados da data de sua aprovagdo, através de publicagdo no site da Unidade
Gestora ou em meio fisico na sede da Unidade Gestora.

O responsavel |pela gestio dos recursos do RPPS de Picui devera ser pessoa fisica vinculada ao Ente Federativo e a Unidade Gestora do regime
como servidor|titular de cargo efetivo ou de livre nomeagdo e exoneragdo, apresentado formalmente designado para a fungdo por ato da autoridade
competente. Devera ter sido aprovado em exame de certificagio organizado por entidade autbnoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no
mercado brasileiro de capitais.

A Politica de [Investimentos do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores da Prefeitura de Picui foi aprovada através de resolugdo do
Conselho Municipal de Previdéncia.

A Politica de Investimentos e suas revisdes sdo de competéncia da Diretoria Executiva que, ap6s elaboragdo, devera solicitar aprovagdo ao Consetho
Municipal de Previdéncia, conforme o artigo 5° da Resolugio n® 3.922/2010.

Picui, Paraiba,‘ 25 de outubro de 2018.
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