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Atendendo a Resolugdo do Conselho Monetério Nacional - CMN n2 3.922, de 25 de novembro de 2010, alterada
pela Resolugcdo CMN n°® 4.392, de 19 de dezembro de 2014 e posteriormente pela Resolucdo CMN n° 4.604, de
19 de outubro de 2017, doravante denominada simplesmente “Resolu¢do CMN n? 3.922/2010”, o Comité de
Investimentos e a Diretoria Executiva do Instituto De Previdéncia Do Municipio De Aracaju, apresenta sua
Politica de Investimentos para o exercicio de 2019, aprovada por seu érgdo superior competente.

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

Os fundamentos para a elaboracdo da presente Politica de Investimentos estdo centrados em critérios técnicos
de grande relevancia. Ressalta-se que o principal a ser observado, para que se trabalhe com parametros sélidos,
é aquele referente a analise do fluxo de caixa atuarial da entidade, ou seja, o equilibrio entre ativo e passivo,
levando-se em consideragdo as reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo)
projetadas pelo célculo atuarial.

2 OBIJETIVO

A Politica de Investimentos do Instituto De Previdéncia Do Municipio De Aracaju tem como objetivo estabelecer
as diretrizes das aplicacBes dos recursos garantidores dos pagamentos dos segurados e beneficidrios do regime,
visando atingir a meta atuarial definida para garantir a manutencdo do seu equilibrio econémico-financeiro e
atuarial, tendo sempre presentes os principios da boa governanca, da seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motivacdo, adequacdo a natureza de suas obrigacGes e transparéncia.

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

Para cumprimento do objetivo especifico e considerando as perspectivas do cendrio econémico, a politica
estabelecerd a modalidade e os limites legais e operacionais, buscando a mais adequada alocacdo dos ativos, a
vista do perfil do passivo no curto, médio e longo prazo, atendendo aos requisitos da Resolugdo CMN n?
3.922/2010.

3 CENARIO ECONOMICO

3.1  INTERNACIONAL —1° SEMESTRE 2018

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 relacdo ao anterior, em que havia crescido 0,7% e 2,5%
na comparacdo 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 Franca 0,2% e 2,2%, a da Itdlia 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 comparacdo anual.

Quanto ao desemprego na zona do euro, a taxa ficou em 8,4% em maio. Na Alemanha ele foi de 3,4% nesse
més, nova minima histoérica e na Espanha 16,55% em marco.
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Em junho, os precos ao consumidor tiveram alta de 2% na base anual, ganhando forga em relagdo 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 basica de juros em 0% e a de depdsitos bancdrios em -0,4%. No comunicado afirmou
gue ndo pretende elevar os juros até pelo menos o verdo de 2019 e informou que o seu programa de estimulos
guantitativos seguird em € 30 bilhGes até setembro e que entre outubro e dezembro serd reduzido para € 15
bilhdes mensais, quando sera entdo encerrado.

Foi de 2% o crescimento anualizado da economia americana no primeiro trimestre de 2018. O nUmero 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. Sé em junho, 213 mil novos postos de trabalho ndo rural
foram criados, quando o esperado eram 195 mil. Para acompanhar o crescimento da populagdo ativa, 120 mil
novos empregos por meés precisam ser criados. O més marcou o 932 més seguido de criacdo de empregos nos
EUA, a série mais longa da historia. A taxa de desemprego, por outro lado, subiu de 3,8% em maio, para 4% em
junho, com maior nimero de pessoas procurando emprego.

Ainda em junho, a inflagdo do consumidor subiu 0,1% na comparagdo com maio e 2,9% na base anual. O nucleo,
que exclui os aumentos da energia e dos alimentos subiu 2,3%, jd acima da meta do FED.

Em sua reunido, meados de junho, o Comité de Politica Monetaria do FED, o banco central americano, decidiu
como era esperado, elevar a taxa basica de juros, desta feita da banda entre 1,50% e 1,75% para entre 1,75% e
2% a.a. Na ata, as autoridades do FED enfatizaram o solido crescimento econdmico e repetiram a abordagem
gradual no aumento dos juros.

Também merece destaque a “guerra” comercial iniciada pelo governo Trump. Inicialmente em ambito mundial,
ao impor tarifas sobre as importa¢cdes americanas de aco e aluminio. Posteriormente, aprovou tarifa de 25%
sobre importagdes de USS 50 bilhdes em produtos da China, que retaliou na mesma medida. Em resposta as
tarifas sobre o ago e aluminio a Unido Europeia aprovou outras no valor de € 2,8 bilhGes, sobre a importagdo de
produtos americanos e a Russia, por seu turno também.

O fato é que os indicadores econémicos globais ja mostraram os primeiros sinais de sofrimento com os
primeiros passos de uma “guerra” que estd abalando os mercados financeiros e a confianca do empresariado.

No segundo trimestre deste ano, a economia chinesa cresceu 6,7% na comparacgdo 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. Esse dado ainda ndo reflete o impacto das tarifas impostas pelo governo americano, o que
poderd ocorrer na segunda metade do ano.

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 depdsito de curto prazo
é negativa em 0,1%.

J4 0 PIB da India teve expans3o anualizada de 7,7% no primeiro trimestre do ano, impulsionado pelos setores de
construcao civil e de servicos.

RENDA FIXA

Podemos dizer que no semestre que passou, com as expectativas de inflagdo 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 apds comegar a subir os juros, o FED tem conseguido apertar
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as condi¢Ges financeiras, cujo impacto, com a continuada valorizagdo do ddlar 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 alemao
(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.

No mercado de commodities, o petréleo, o principal produto, teve valorizacdo expressiva. O tipo Brent subiu
quase 19% no semestre. O preco da commodity atingiu seu valor mais alto em trés anos. Para os analistas, ha
trés motivos para o fim da era do petréleo barato. Os drasticos cortes de oferta do produto, as san¢des contra o
Ird e a queda do fornecimento venezuelano.

3.2 NACIONAL - 12 SEMESTRE 2018

A economia brasileira registrou expansdo de 0,4% nos trés primeiros meses de 2018, em relagdo ao ultimo
trimestre do ano anterior. Foi o quinto resultado positivo, apds oito quedas consecutivas na comparacao
trimestral, conforme o IBGE. Em valores correntes o PIB somou RS 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 agropecudrio foi de 2,6%, no trimestre, o setor industrial cresceu 1,6% e o
setor de servicos 1,5%. Pelo lado da demanda, o consumo das familias cresceu 0,5%, os investimentos
(Formacdo Bruta de Capital Fixo) 0,6% e o consumo do governo recuou 0,4%. As exportacBes, por sua vez,
registraram alta de 1,3% entre janeiro e margo e as importacdes 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 preco do dleo diesel, o segundo mais alto nos Ultimos nove anos e equiparado ao
da época em que o petrdleo estava cotado a USS 140 o barril. Os efeitos da greve na atividade econdmica ainda
serdo melhor dimensionados, mas ja foi possivel saber que a produgdo industrial do Brasil em maio caiu 10,9%,
por exemplo.

De acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (Pnad), do IBGE, a taxa de desemprego
no pais foi de 12,7% no trimestre encerrado em maio, quando no ano anterior havia sido de 13,3%. O nimero
de desempregados atingiu 13,2 milhdes de pessoas depois de ter alcancado 13,1 milhGes no més anterior. O
rendimento médio real (corrigido pela inflacdo) foi de RS 2.187,00 no trimestre de margo a maio.
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Nos primeiros cinco meses de 2018, o setor publico consolidado registrou um déficit primario de RS 14,7
bilhdes, sendo que no mesmo periodo de 2017 havia tido um déficit de RS 15,6 bilhdes. Em doze meses, foi
registrado um déficit primario de RS 95,9 bilhdes, equivalente a 1,44% do PIB.

As despesas com os juros nominais totalizaram em doze meses RS 384,3 bilhdes (5,77% do PIB). O resultado
nominal, que inclui o resultado primdario mais os juros nominais foi deficitario em RS 480,2 bilhdes em doze
meses e a Divida Bruta do Governo Geral (governo federal, INSS, governos estaduais e municipais) alcancou RS
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 RS 159 bilhdes. No entanto a tarefa ficou muito dificil por conta dos gastos adicionais que
teve com o evento, e por conta de uma queda na arrecadagdo com o menor crescimento do PIB.

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

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

A inflacdo medida através do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado pelo IBGE e que
abrange as familias com renda mensal entre um e quarenta saldrios minimos foi de 1,26% em junho, por conta
principalmente dos aumentos de precos 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%.

J& a inflacio medida pelo ndice Nacional de Precos 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.

Depois de ter reduzido a taxa Selic para 6,50% ao ano, em sua reunido de junho o Comité de Politica Monetaria
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. Portanto, diante das incertezas o BC decidiu ndo se
comprometer com sinalizagdes sobre os préximos passos da politica monetéria e reafirmou que ela tem foco
exclusivo na inflacdo, seus balancos de risco e na atividade econémica.

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

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

Em relacdo ao Balango de Pagamentos, as transagbes correntes acumularam, em doze meses, terminados em
maio, um déficit de USS 13 bilh&es, ou o equivalente a 0,65% do PIB, depois de ter se superado os USS 100
bilhdes, em 2014. Os investimentos diretos no pais (IED) totalizaram USS 61,8 bilhdes nos dltimos doze meses e
permaneceram como a principal fonte de financiamento do balanco de pagamentos. Ja as reservas
internacionais, ao final de maio, pelo conceito de liquidez eram de USS 382,5.
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Quanto a Balanga Comercial, o superavit no primeiro semestre de 2018 foi de USS 30,05 bilhdes, 17% menor do
que o registrado no mesmo periodo de 2017, em que foi recorde.

RENDA FIXA

A continuada valorizacdo do ddlar no mercado internacional e a greve dos caminhoneiros trouxeram momentos
de extrema volatilidade para o mercado financeiro no final de maio e inicio de junho. A disparada da cotacdo do
dolar e das taxas internas de juros levou o presidente do Banco Central do Brasil a reafirmar a atuacdo do banco
e do Tesouro Nacional no sentido de prover liquidez para os mercados de cambio e juros, se utilizando inclusive
das reservas cambiais.

Assim, o ganho obtido no inicio do ano com as aplicacGes 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 periodo.

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 cendrio externo mais perigoso e volatil, foram os responsdveis por uma retirada liquida de RS 9,94
bilhdes da bolsa brasileira no primeiro semestre do ano, o pior resultado desde 2008.

3.3 PERSPECTIVAS
3.4  CENARIO INTERNACIONAL — PERSPECTIVAS 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 fragil e
mais desigual.

Em relacdo a zona do euro, o FMI, conforme relatdrio 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 instituicdo fez avangos substanciais no sentido de
impulsionar os precos na economia, mas ressaltou que ainda sdo necessarios amplos estimulos monetarios para
que sua meta de inflacdo seja atingida de forma estavel. Quanto a atividade econdmica disse que embora os
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 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, o FMI projetou a alta do PIBem 1,7% em 2018 e
de 1,5% em 20109.

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 USS 1,5 trilhdo promovido pelo governo Trump no final de
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2017, em vez de impulsionar o PIB em 1,3 pontos percentuais, como foi estimado pelo Escritério de Orcamento
do Congresso e por outros analistas, deverd criar um impulso inferior a 1% ou menos. Isso porque o estimulo
fiscal tem um grande efeito na atividade econ6mica quando o desemprego estd alto e as finangas pessoais
contidas, mas um efeito bem menor quando a economia esta forte.

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

O maior risco para os EUA parece ser o préprio presidente Trump, embora se estime que numa “guerra”
comercial o pais ndo seria tdo afetado quanto outras economias. Para o banco japonés Mitsubishi UFJ Financial
Group, 0 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 recessao. Para o banco, o presidente Trump
pensa como um mercantilista do século XXVII, para quem um déficit comercial bilateral é ruim.

Para a China, o FMI previu uma evolucdo do PIB de 6,6%, em 2018 e de 6,4% em 2019. Sem duvida a disputa
comercial provoca preocupacdes, 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 instituicdes financeiras
estatais e aliviar a pressdo na desalavancagem do mercado financeiro.

Em relacdio ao Jap3o, 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.

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
economico durante a crise financeira mundial e a resposta politica, assim como os efeitos da queda de 2014 nos
precos das matérias-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 valorizacdo dos
ativos, a medida que os principais bancos centrais normalizam a politica monetaria e a ascensdo do populismo,
gue ameaca o comércio internacional poderdo trazer de volta situacdes de crise como as vividas em 2000 e
2008.

O fato é 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 normalizagdo das politicas monetarias e com as crescentes tensdes
comerciais, 0 cenario é 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.
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Conforme a Agéncia Internacional de Energia a oferta global de petrdleo pode ser estressada ao limite devido a
prolongadas interrupc¢des de producdo, a queda esperada nas exporta¢des do Ird e ao declinio da producdo 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 petrdleo
pode chegar a USS 100 o barril e até superar essa marca, ja em 2019.

3.4.1  CENARIO NACIONAL — PERSPECTIVAS 2° SEMESTRE DE 2018

Para o FMI, em projecdo ja divulgada no més de julho, o PIB do Brasil ird crescer 1,8% em 2018 e 2,5% em 2019.
Serd um desempenho abaixo do potencial, com a divida publica muito alta e subindo. As perspectivas no médio
prazo continuam “ndo inspiradoras” em meio a auséncia de reformas. “Como contraponto ao aperto das
condi¢bes financeiras globais, o compromisso com a busca da consolidacdo fiscal, ambiciosas reformas
estruturais e o fortalecimento da arquitetura do setor financeiro serdo necessarios para colocar o pais em um
caminho de forte, balanceado e duradouro crescimento”.

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 Relatorio 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 melhora da produtividade é uma das questdes fundamentais para o crescimento
sustentado do Brasil. “Muito se fala das reformas, mas o Brasil sé vai crescer de forma sustentada se houver
melhora da produtividade”. Ela classificou como “desastre” os indicadores de produtividade do pais comparado
a outros e afirmou ser premente a melhora do ambiente de negdcios no 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 edicdo de 13 de julho, a expectativa de crescimento do
Brasil € de 1,50% em 2018 e de 2,50% em 2010.

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

Ja pelo projeto da Lei de Diretrizes Orcamentarias, aprovado no ultimo dia 11 pelo Congresso Nacional, a
previsdo do déficit deste ano é de RS 132 bilh&es para o conjunto do setor publico. O problema é que durante a
votacdo, algumas medidas foram aprovadas no que se chamou pauta-bomba e que implicam juntamente com as
medidas compensatdrias tomadas pelo presidente Temer com a greve dos caminhoneiros, em cerca de RS 100
bilhGes a mais de despesas s6 em 2019. O ministério da Fazenda estima que o Tribunal de Contas da Unido
possa conter a farra fiscal aprovada no Legislativo. E ver para crer.

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

Conforme o ultimo Relatdrio Focus, o mercado financeiro estima que a inflagdo de 2018, medida através do
IPCA, serd de 4,15% e de 4,10% em 2019. Para o Banco Central, através do uUltimo Relatério Trimestral de
Inflacdo, ela serd de 4,20% neste ano, portanto, abaixo do centro da meta que é de 4,5%. Para 2019 estimou a
variagdo do IPCA em 3,70%.
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Além do efeito do cambial nos precos, que ainda ndo é possivel dimensionar exatamente, as contas de luz mais
caras poderdo elevar a inflacdo deste ano em até 0,5 ponto, se as condi¢des hidricas ndo piorarem ainda mais.

Conforme levantamento do banco Credit Suisse, uma desvalorizagdo do real de 10% no préximo ano poderia
levar a variacdo do IPCA a 5%. Em condi¢cdes normais, a cada 10% de desvalorizagdo cambial, 0,7 ponto
percentual é adicionado a inflagdo.

E importante lembrarmos que, no final de junho, o Conselho Monetério nacional reduziu a meta de inflacdo em
2021 para 3,75%, com margem de tolerancia de 1,5 ponto percentual para mais ou para menos. Para 2019 a
meta jd tinha sido fixada em 4,25% e em 4% para 2020.

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 sustentdvel no médio
prazo, mesmo com a inflacdo baixa. O cenario externo esta 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 bdsica de juros podera ficar no proximo 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.

O ultimo Relatério Focus revelou que o mercado financeiro espera que o ddlar esteja cotado a RS 3,70 no final
de 2018 e a RS 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 RS 5,00, ou mais, segundo alguns
analistas. Para o Bank of América, a cotacdo pode chegar a RS 5,50 depois das eleicdes, pelas razdes ja
anteriormente mencionadas.

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

Na questdo do comércio externo, a “guerra” comercial em curso é mais prejudicial ao Brasil do que benéfica.
Além do pais ser frontalmente afetado pelas restricdes a siderurgia, o aumento da tensdo comercial e a
continuada valorizacdo do dolar externamente pode reduzir o prego das commaodities, atingindo em cheio as
economias dependentes desses produtos, como a brasileira.

O fato positivo é o de que o Brasil pode se tornar o mais importante parceiro estratégico da China, na medida
em que é o Unico pais com dimensdo continental onde ndo ha entraves politicos, de fronteira ou de supremacia
como ocorre no caso da Russia, india e EUA. “A China olha o Brasil como um pais onde pode escoar capital,
tecnologia e capacidade ociosa”, segundo Kevin Tang, diretor-executivo da Camara de Comércio Brasil-China.

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 ddlar, 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 cotacBes, quando questOes politicas ou externas
estdo envolvidas, as armas do BC e do Tesouro para enfrentar a crise sdo limitadas. Quando se fala em inflagdo e
taxa de juros das aplicagGes financeiras, o fator cambio estd sendo altamente relevante.
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RENDA VARIAVEL

Diante de todas as incertezas expostas, € complicado o cendrio para a bolsa no curto prazo. No entanto, as a¢des
brasileiras estdo 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. E como alternativa de investimento
para aqueles que contam com o tempo ao seu favor, é uma aplicacdo indispensavel.

Merece também especial atencdo o investimento em fundos imobilidrios, ativo com alto potencial de retorno,
dependendo da evolugdo dos acontecimentos.

35 EXPECTATIVAS DE MERCADO

Indices (Mediana Agregado) 2018 2019
IPCA (%) 4,15 4,10
IGP-M (%) 7,87 4,49
Taxa de Cambio (RS/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 Publico (% do PIB) 54,25 57,70
PIB (% do crescimento) 1,49 2,50
Producdo Industrial (% do crescimento) 2,73 3,00
Balanca Comercial (USS Bilhdes) 56,90 49,55

https://www.bcb.gov.br/pec/GCl/PORT/readout/R20180817.pdf (2018.08_21)

4  ALOCAGAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicacdo dos recursos, os responsaveis pela gestdo do RPPS devem observar os limites estabelecidos por
esta Politica de Investimentos e pela Resolucdo CMN n2 3.922/2010. Limites estabelecidos mediante estudo do
cenario macroeconémico atual e de perspectivas futuras, com as hipdteses razodveis de realizacdo no curto e
médio prazo, conforme descrito abaixo:
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Alocagao Estratégica para o exercicio de 2019

Estratégia de Alocagdo - Politica de
Investimento de 2019

. . Limit~e da Limite Estratégia Limit.e
Segmento Tipo de Ativo Resolug;/ano CMN Inferior (%) | Alvo (%) Su;();;lor
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, [, “a”. 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%
FI Referenciados em 100% titulos TN - Art. 79, I, "b" 100,00% 15,00% 30,00% 100,00%
FI Referenciados em ndice de Renda Fixa, 100% titulos TN - Art. 7°, 1 "c" 100,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Operagdes Compromissadas em titulos TN - Art. 79, 1| 5,00% 0,00% 4,00% 5,00%
FI Referenciados RF - Art. 72, IlI, Alinea “a” 60,00% 0,00% 10,00% 40,00%
FI de indices Referenciado RF- Art. 72, IlI, Alinea “b” 60,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fl de Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “a” 40,00% 5,00% 23,00% 40,00%
Renda Fixa | F| de indices Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “b” 40,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Letras Imobilidrias Garantidas - Art. 72, V, Alinea “b” 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Certificados de Depdsitos Bancarios - Art. 79, VI, Alinea "a" 15,00% 0,00% 0,00% 15,00%
Depdsito em Poupanga - Art. 72, VI, Alinea "b" 15,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fl em Direitos Creditorios - sénior Art. 72, VII, "a" 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
FI Renda Fixa "Crédito Privado’- Art. 72, VII, "b" >,00% 2005 S S
FI de Debéntures Infraestrutura - Art. 72, VII, "c" 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 570,00% 22,00% 70,00% 215,00%
FI Referenciados em Renda Variavel - Art. 82, I, "a" 30,00% 2,00% 11,50% 15,00%
FI de indices Referenciados em Renda Varidvel- Art. 82, |, "b" 30,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Fl em AcBes - Art. 82, 11, "a" 20,00% 1,00% 5,00% 10,00%
Renda Fl em indices de AcBes - Art. 82, I, "b" 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Variavel | ¢ \iuitimercado - Art. 82, I 10,00% 200 20 1o
Fl em ParticipagBes - Art. 82,1V, "a" 5,00% 0,00% 2,00% 5,00%
Fl Imobilidrio - Art. 82, IV, "b" 5,00% 1,00% 2,00% 5,00%
Subtotal 120,00% 6,00% 30,00% 45,00%
Total Geral 690,00% 26,00% 100,00% 260,00%

A estratégia de alocacdo para os proximos cinco anos, leva em consideracdo ndo somente o cenario
macroecondmico como também as especificidades da estratégia definida pelo resultado da analise do fluxo de

caixa atuarial e as projec8es futuras de déficit e/ou superavit.

Alocacao Estratégica para os proximos cinco anos
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Estratégia de Alocacdo - para os
préximos cinco exercicios
’ . Limite df’ Limite Inferior Limite Superior
Segmento Tipo de Ativo Resolugdo %) (%)
CMN %
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, |, “a”. 100,00% 0,00% 0,00%
FI Referenciados em 100% titulos TN - Art. 72, 1, "b" 100,00% 15,00% 100,00%
FI Referenciados em Indice de Renda Fixa, 100% titulos TN - Art. 7°, | "c" 100,00% 0,00% 0,00%
OperagBes Compromissadas em titulos TN - Art. 79, || 5,00% 0,00% >,00%
FI Referenciados RF - Art. 72, lIl, Alinea “a” 60,00% 0,00% 40,00%
FI de Indices Referenciado RF- Art. 79, IlI, Alinea “b” 60,00% 0,00% 0,00%
FI de Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “a” 40,00% 5,00% 40,00%
R;r;(:a FI de Indices Renda Fixa - Art. 72, IV, Alinea “b” 40,00% 0,00% 0,00%
Letras Imobiliarias Garantidas - Art. 72, V, Alinea “b” 20,00% 0,00% 0,00%
Certificados de Depdsitos Bancdrios - Art. 79, VI, Alinea "a" 15,00% 0,00% 15,00%
Depdsito em Poupanga - Art. 72, VI, Alinea "b" 15,00% 0,00% 0,00%
FI em Direitos Creditérios - sénior Art. 72, VII, "a" 5,00% 0,00% 5,00%
FI Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 72, VII, "b" 5,00% 2,00% 5,00%
Fl de Debéntures Infraestrutura - Art. 72, VII, "c" 5,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 570,00% 22,00% 215,00%
FI Referenciados em Renda Varidvel - Art. 82,1, "a" 30,00% 2,00% 15,00%
FI de Indices Referenciados em Renda Varidvel- Art. 82, |, "b" 30,00% 0,00% 0,00%
Fl em AgBes - Art. 82, I, "a" 20,00% 1,00% 10,00%
Renda | Flem indices de Acdes - Art. 82, II, "b" 20,00% 0,00% 0,00%
variavel | £ Multimercado - Art. 82, i 10,00% 2,00% 10,00%
Fl em Participacdes - Art. 82, 1V, "a" 5,00% 0,00% 5,00%
FI Imobilidrio - Art. 82, IV, "b" 5,00% Lo S
Subtotal 120,00% 6,00% 45,00%
Total Geral 690,00% 26,00% 260,00%

O Instituto de Previdéncia do Municipio de Aracaju considera os limites apresentados o resultado da analise feita
através das reservas técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo célculo
atuarial o que pode exigir maior flexibilidade nos niveis de liquidez da carteira.

Serdo observados também, a compatibilidades dos ativos investidos com os prazo e taxas das obrigacdes
presentes e futuras do regime.
4.1  SEGMENTO DE RENDA FIXA

Obedecendo-se os limites permitidos pela Resolucdo CMN n° 3922/2010, propde-se adotar o, limite de maximo
de 82% (oitenta e dois por cento) dos investimentos financeiros do RPPS, no segmento de renda fixa.
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A negociacdo de titulos e valores mobilidrios no mercado secundério (compra/venda de titulos publicos)
obedecerd ao disposto, Art. 79, inciso |, alinea “a” da Resolugdo CMN n° 3.922/2010, e deverdo ser
comercializados através de plataforma eletronica e registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia
(SELIC), ndo sendo permitidas compras de titulos com pagamento de Cupom com taxa inferior a Meta Atuarial.

42  SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

Em relacdo ao segmento de renda varidvel, cuja limitacdo legal estabelece que os recursos alocados nos
investimentos, cumulativamente, ndo deverdo exceder a 30% (trinta por cento) da totalidade dos recursos em
moeda corrente do RPPS, limitar-se-d0 a 30% (trinta por cento) da totalidade dos investimentos financeiros do
RPPS.

Sdo considerados como investimentos estruturados segundo Resolucdo CMN n° 3922/2010, os fundos de
investimento classificados como multimercado e os fundos de investimento em participagdes, - FIPs.

43  ENQUADRAMENTO

O Instituto De Previdéncia Do Municipio De Aracaju considera todos os limites estipulados de enquadramento na
Resolucdo CMN n° 3.922/2010, e como entendimento complementar a Secdo Ill, Subsecdo V dos
Enguadramentos, destacamos:

Os investimentos que estdo em desacordo com as novas exigéncias da Resolu¢gdo CMN n° 3.922/2010, poderdo
manter-se em carteira por até 180 dias as aplica¢des, sendo considerado infringéncias aportes adicionais.

Poderdo ainda ser mantidas em carteira até a respectiva data de vencimento, as aplicacGes que apresentaram
prazos de resgate, caréncia ou para conversdo de cotas, sendo considerado infringéncias aportes adicionais.

Serdo entendidos como desenquadramento passivo, os limites excedidos decorrentes de valorizagdo e
desvalorizacdo dos ativos ou qualquer tipo de desenquadramento que ndo tenha sido resultado de acdo direta
do RPPS.

4.4  VEDACOES

O Comité de Investimento do Instituto De Previdéncia Do Municipio De Aracaju deverd seguir as vedacdes
estabelecidas pela Resolugdo CMN n° 3.922/2010, ficando adicionalmente vedada a aquisi¢do de:

1. Operagbes compromissadas;
2. Depositos em Poupanga;
3. Aquisicdo de qualquer ativo final, emitido por Instituicdes Financeiras com alto risco de crédito;

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

5. Cotas de Fundos Multimercados cujos regulamentos ndo determinem que os ativos de créditos que
compdem suas carteiras sejam considerados como de baixo risco de crédito por, no minimo, uma das
agéncias classificadoras de risco citadas no item 7.2 - Controle do Risco de Crédito da presente Politica de
Investimentos;

6. Cotas de Fundos em Participa¢des (FIP) que ndo prevejam em seu regulamento a constituicdo de um
Comité de Acompanhamento que se redna, no minimo, trimestralmente e que faca a lavratura de atas,
com vistas a monitorar o desempenho dos gestores e das empresas investidas;

7. Cotas de Fundos de Investimentos Imobiliarios (FIl) que ndo prevejam em seu regulamento a constituicdo
de um Comité de Acompanhamento que se redna, no minimo, trimestralmente, e que faca a lavratura de
atas, com vistas a monitorar o desempenho dos gestores e das empresas investidas;

8. A classificagdo e enquadramento das cotas de fundos de investimento ndo podem ser descaracterizados
pelos ativos finais investidos devendo haver correspondéncia com a politica de investimentos do fundo.

5 META ATUARIAL

A Portaria MPS n2 87, de 02 de fevereiro de 2005, publicada no DOU de 03/02/2005, que estabelece as Normas
Gerais de Atuaria dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, determina que a taxa real de juros a ser utilizada
nas AvaliacBes Atuariais sera de, no maximo, 6,00% (seis por cento) ao ano.

Também chamada de meta atuarial, € a taxa de desconto utilizada no calculo atuarial para trazer a valor
presente, todos os compromissos do plano de beneficios para com seus beneficidrios na linha do tempo,
determinando assim o quanto de patrimdnio o Regime Préprio de Previdéncia Social deverd possuir hoje para
manter o equilibrio atuarial.

Obviamente, esse equilibrio somente serd possivel de se obter caso os investimentos sejam remunerados, no
minimo, por essa mesma taxa. Do contrario, ou seja, se a taxa que remunera 0s investimentos passe a ser
inferior a taxa utilizada no calculo atuarial, o plano de beneficios se tornara insolvente, comprometendo o
pagamento das aposentadorias e pensdes em algum momento no futuro.

Considerando a distribuicdo dos recursos conforme a estratégia alvo utilizada nesta Politica de Investimentos, as
projecdes indicam que a rentabilidade real estimada para o conjunto dos investimentos ao final do ano de 2019
serd de 6,00% (seis por cento), somado a inflacdo de IPCA, ou seja, superior a taxa de juros maxima admitida
pela norma legal.

Ainda assim, o Instituto De Previdéncia Do Municipio De Aracaju avaliara a execucdo de estudos que evidenciem,
no longo prazo, qual a real situacdo financeiro-atuarial do plano de beneficios previdenciarios.

6  ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS

De acordo com as hipdteses previstas na Resolucdo CMN n2 3.922/2010, a aplicacdo dos ativos sera realizada
por gestdo propria, terceirizada ou mista.
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Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplica¢cdes dos recursos do Instituto De Previdéncia
Do Municipio De Aracaju sera propria.

6.1  GESTAO PROPRIA

A adocdo deste modelo de gestdo significa que o total dos recursos ficara sob a responsabilidade do RPPS, com
profissionais qualificados e certificados por entidade de certificagdo reconhecida pelo Ministério da Previdéncia
Social, conforme exigéncia da Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, e contara com Comité de
Investimentos como drgdo participativo do processo de andlise, com o objetivo de gerenciar a aplicacdo de
recursos conjuntamente com a Diretoria Executiva, escolhendo os ativos, delimitando os niveis de riscos,
estabelecendo os prazos para as aplicacdes, sendo obrigatdrio o Credenciamento de administradores e gestores
de fundos de investimentos junto ao RPPS.

O RPPS tem ainda a prerrogativa da contratacdo de empresa de consultoria, de acordo com os critérios
estabelecidos na Resolucdo CMN n2 3.922/2010, para prestar assessoramento as aplicacdes de recursos.

Fica condicionado a contratagdo de empresa de consultoria a ndo receber qualquer remuneracgdo, beneficio ou
vantagem que potencialmente prejudiquem a independéncia na prestacdo de servico, bem como ndo figure
como emissor de ativos ou atue na origem e estruturacdo de produtos de investimentos.

6.2  ORGAOS DE EXECUCAO

Compete ao Comité de Investimentos a elaboracdo da Politica de Investimento, que deve submeté-la para
aprovagdo ao Conselho Deliberativo, 6rgdo superior competente para definicdes estratégicas do RPPS. Essa
estrutura garante a demonstracdo da segregacdo de fungBes adotadas pelos érgdos de execugdo, estando em
linha com as praticas de mercado para uma boa governanca corporativa.

Esta politica de investimentos estabelece as diretrizes a serem tomadas pelo comité de investimentos na gestao
dos recursos, visando atingir e obter o equilibrio financeiro e atuarial com a solvabilidade do plano.

7 CONTROLE DE RISCO

E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira estara sujeita & incidéncia de fatores de risco que
podem afetar adversamente o seu retorno, entre eles:

e Risco de Mercado — ¢ o risco inerente a todas as modalidades de aplicagGes financeiras disponiveis
no mercado financeiro; corresponde a incerteza em relagdo ao resultado de um investimento
financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras nas condi¢cdes
de mercado. E o risco de variacSes, oscilacBes nas taxas e precos de mercado, tais como taxa de
juros, precos de acdes e outros indices. E ligado as oscilacdes do mercado financeiro.

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

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

O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando os seguintes parametros para o
calculo do mesmo:

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

Como parametro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que compde a carteira, 0s
membros do Comité de Investimentos deverdo observar as referéncias abaixo estabelecidas e realizar
reavaliacdo destes ativos sempre que as referéncias pré-estabelecidas forem ultrapassadas.

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

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

Como instrumento adicional de controle, o RPPS monitora a rentabilidade do fundo em janelas temporais (més,
ano, trés meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses), verificando o alinhamento com o “benchmark”
estabelecido na politica de investimentos do fundo. Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos membros
do Comité de Investimentos do RPPS, que decidird pela manutencao, ou ndo, do investimento.

7.2 CONTROLE DO RISCO DE CREDITO

Na hipdtese de aplicacdo de recursos financeiros do RPPS, em fundos de investimento que possuem em sua
carteira de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes sejam emitidas por companhias abertas
devidamente operacionais e registrada; e que sejam de baixo risco em classificacdo efetuada por agéncia
classificadora de risco, o que estiverem de acordo com a tabela abaixo:

AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO RATING MINIMO

STANDARD & POORS BBB+ (perspectiva estavel)
MOODY'S Baal (perspectiva estavel)
FITCH BATING BBB+ (perspectiva estavel)

AUSTIN RATING A (perspectiva estavel)

SR RATING A (perspectiva estavel)

LF RATING A (perspectiva estavel)

LIBERUM RATING A (perspectiva estavel)
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As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devidamente registradas na CVM e autorizadas a operar
no Brasil e utilizam o sistema de “rating” para classificar o nivel de risco de uma instituicdo, fundo de
investimentos e dos ativos integrantes de sua carteira.

7.3 CONTROLE DO RISCO DE LIQUIDEZ

Nas aplicagbes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio fechado, e nas aplicacdes
cuja soma do prazo de caréncia (se houver) acrescido ao prazo de conversdo de cotas ultrapassarem em 365
dias, a aprovacdo do investimento devera ser precedida de uma analise que evidencie a capacidade do RPPS em
arcar com o fluxo de despesas necessadrias ao cumprimento de suas obrigacBes atuariais, até a data da
disponibilizacdo dos recursos investidos.

8 POLITICA DE TRANSPARENCIA

As informagGes contidas na Politica de Investimentos e em suas revisGes deverdo ser disponibilizadas aos
interessados, no prazo de trinta dias, contados de sua aprovacdo, observados os critérios estabelecidos pelo
Ministério da Fazenda, Secretaria de Previdéncia Social. A vista da exigéncia contida no art. 42, incisos |, I, lll, IV
e V, paragrafo primeiro e segundo e ainda, art. 52 da Resolucdo CMN n2 3.922/2010, a Politica de Investimentos
devera ser disponibilizada no site do RPPS, Diario Oficial do Municipio ou em local de facil acesso e visualizacdo,
sem prejuizo de outros canais oficiais de comunicacédo.

9  CRITERIOS PARA CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011, na gestdo prépria, antes da realizacdo de qualquer
operacdo, o RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos, devera assegurar que as instituicdes financeiras
escolhidas para receber as aplicacdes tenham sido objeto de prévio credenciamento.

Para tal credenciamento, deverdo ser observados, e formalmente atestados pelo representante legal do RPPS e
submetido a aprovacdo do Comité de Investimentos, no minimo, quesitos como:

a) Atos de registro ou autorizagdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do Brasil ou Comissdo
de Valores Mobilidrios ou érgdo competente;

b) Observacdo de elevado padrdo ético de conduta nas operagBes realizadas no mercado financeiro e
auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores Mobiliarios ou
de outros érgdos competentes desaconselhem um relacionamento seguro;

¢) Regularidade fiscal e previdenciaria.

Quando se tratar de fundos de investimento, o credenciamento previsto recaird sobre a figura do gestor e do
administrador do fundo.
9.1  PROCESSO DE SELECAO E AVALIACAO DE GESTORES/ADMINISTRADORES

Nos processos de selecdo dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os aspectos qualitativos e
guantitativos, tendo como parametro de andlise no minimo:
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a) Tradicdo e Credibilidade da Instituicdo — envolvendo volume de recursos administrados e geridos, no
Brasil e no exterior, capacitacdo profissional dos agentes envolvidos na administracdo e gestdo de
investimentos do fundo, que incluem formacdo académica continuada, certificagBes, reconhecimento
publico etc., tempo de atuacdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutencdo
da equipe, com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposicdo, além de outras
informacdes relacionadas com a administracdo e gestdo de investimentos que permitam identificar a
cultura fiducidria da instituicdo e seu compromisso com principios de responsabilidade nos
investimentos e de governanca;

b) Gestdo do Risco — envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administracdo e gestdo, em
especial aos riscos de crédito — quando aplicavel — liquidez, mercado, legal e operacional, efetividade
dos controles internos, envolvendo, ainda, o uso de ferramentas, softwares e consultorias
especializadas, regularidade na prestacdo de informacgGes, atuacdo da drea de “compliance”,
capacitacdo profissional dos agentes envolvidos na administracdo e gestdo de risco do fundo, que
incluem formagdo académica continuada, certificacGes, reconhecimento publico etc., tempo de
atuacdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutencdo da equipe de risco,
com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposicdo, além de outras
informacdes relacionadas com a administracdo e gestdo do risco.

¢) Avaliacdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos — envolvendo
a correlacdo da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de resultados no periodo
minimo de dois anos anteriores ao credenciamento;

Entende-se que os fundos possuem uma gestdo discricionaria, na qual o gestor decide pelos investimentos que
vai realizar, desde que respeitando o regulamento do fundo e as normas aplicaveis aos RPPS.

O Credenciamento se dara, por meio eletrénico, no ambito de controle, inclusive no gerenciamento dos
documentos e Certiddes requisitadas, através do sistema eletrdnico utilizado pelo RPPS.

Fica definido também, como critério de documento para credenciamento, o relatdrio Due Diligence da ANBIMA,
entendidos como se¢do um, dois e trés.

Encontra-se qualificado para participar do processo seletivo qualquer empresa gestora de recursos financeiros
autorizada a funcionar pelo 6rgdo regulador (Banco Central do Brasil ou Comissdo de Valores Mobiliarios), sendo
considerada como elegivel a gestora/administradora que atender ao critério de avaliacdo de Qualidade de
Gestdo dos Investimentos.

10 CONTROLES INTERNOS

Antes das aplica¢Oes, a gestdo do RPPS devera verificar, no minimo, aspectos como: enquadramento do produto
quanto as exigéncias legais, seu histérico de rentabilidade, riscos e perspectiva de rentabilidade satisfatéria no
horizonte de tempo.

Todos os ativos e valores mobilidrios adquiridos pelo RPPS deverdo ser registrados nos Sistemas de Liquidacdo e
Custddia: SELIC, CETIP ou Camaras de Compensacdo autorizadas pela CVM.

A gestdo do RPPS sempre fard a comparacdo dos investimentos com a sua meta atuarial para identificar aqueles
com rentabilidade insatisfatéria, ou inadequacdo ao cendrio econémico, visando possiveis indicacdes de
solicitacdo de resgate.
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Com base nas determinacdes da Portaria MPS n2 170, de 26 de abril de 2012, alterada pela Portaria MPS n2 440,
de 09 de outubro de 2013, foi instituido o Comité de Investimentos no ambito do RPPS, com a finalidade de
participar no processo decisério quanto a formulacdo e execucdo da politica de investimentos, resgates e
aplicagbes dos recursos financeiros resultantes de repasses de contribuicdes previdenciarias dos érgdos
patrocinadores, de servidores ativos, inativos e pensionistas, bem como de outras receitas do RPPS.

Compete ao Comité de Investimentos, orientar a aplicacdo dos recursos financeiros e a operacionalizacdo da
Politica de Investimentos do RPPS. Ainda dentro de suas atribui¢Ges, é de sua competéncia:

| - garantir o cumprimento da legislacdo e da politica de investimentos;

Il - avaliar a conveniéncia e adequacdo dos investimentos;

IIl - monitorar o grau de risco dos investimentos;

IV - observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nivel de risco assumido pela entidade;
V - garantir a gestdo ética e transparente dos recursos.

Sua atuagdo sera pautada na avaliacdo das alternativas de investimentos com base nas expectativas quanto ao
comportamento das varidveis econdmicas e ficara limitada as determinages desta Politica.

Sdo avaliados pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do Instituto De Previdéncia Do Municipio De Aracaju,
relatérios de acompanhamento das aplicacdes e operacgdes de aquisicdo e venda de titulos, valores mobiliarios e
demais ativos alocados nos diversos segmentos de aplicacdo. Esse relatorio serd elaborado trimestralmente e
terd como objetivo documentar e acompanhar a aplicacdo de seus recursos.

Os relatdrios supracitados serdo mantidos e colocados a disposi¢cdo do Ministério da Previdéncia Social, Tribunal
de Contas do Estado, Conselho Fiscal e de Administracdo e demais orgdos fiscalizadores.

Cabera ao comité de investimentos do RPPS acompanhar a Politica de Investimentos e sua aderéncia legal
analisando a efetiva aplicacdo dos seus dispositivos.

As operagdes realizadas no mercado secunddrio (compra/venda de titulos publicos) deverdo ser realizadas
através de plataforma eletronica autorizada, Sisbex da BM&F e CetipNet da Cetip que jad atendem aos pré-
requisitos para oferecer as rodas de negociacdo nos moldes exigidos pelo Tesouro Nacional e pelo Banco
Central. O RPPS deverd ainda, realizar o acompanhamento de precos e taxas praticados em tais operagdes e
compara-los aos precos e taxas utilizados como referéncia de mercado (ANBIMA).

Dentro da vigéncia do contrato que o RPPS mantém com a empresa de consultoria de investimentos, esta
contemplada a consulta as oportunidades de investimentos a serem realizados no ambito desta politica de
investimentos.

E importante ressaltar que, seja qual for & alocacdo de ativos, 0 mercado podera apresentar periodos adversos,
gue poderdo afetar ao menos parte da carteira. Portanto, é imperativo observar um horizonte de tempo que
possa ajustar essas flutuagdes e permitir a recuperacao da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta forma, o RPPS
deve manter-se fiel a politica de investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.
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E, de forma organizada, remanejar a alocagdo inicial em momentos de alta (vendendo) ou baixa (comprando)
com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés virtudes bdsicas de um bom investidor sdo
fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificacdo.

As aplicacOes realizadas pelo RPPS passardo por um processo de anadlise, para o qual serdo utilizadas algumas
ferramentas disponiveis no mercado, como o histdrico de cotas de fundos de investimentos, abertura de carteira
de investimentos, informac&es de mercado on-line, pesquisa em sites institucionais e outras.

Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, sera feita uma andlise do
gestor/administrador e da taxa de administracdo cobrada, dentre outros critérios. Os investimentos serdo
constantemente avaliados através de acompanhamento de desempenho, da abertura da composicdo das
carteiras e avaliacGes de ativos.

As avaliagGes sdo feitas para orientar as definicGes de estratégias e as tomadas de decisOes, de forma a
aperfeicoar o retorno da carteira e minimizar riscos.

11  DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua execu¢do e monitorada no curto prazo, a
contar da data de sua aprovacdo pelo érgdo superior competente do RPPS, sendo que o prazo de validade
compreendera o ano de 2019.

Reunides extraordinarias junto ao Conselho do RPPS serdo realizadas sempre que houver necessidade de ajustes
nesta politica de investimentos perante o comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o
interesse da preservacgdo dos ativos financeiros e/ou com vistas a adequacdo a nova legislacdo.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizacdo dos investimentos do
RPPS, através de exame de certificacdo organizado por entidade autébnoma de reconhecida capacidade técnica e
difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo contelddo abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria
MPAS n2 519, de 24 de agosto de 2011.

A comprovacdo da habilitacdo ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do
Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de AplicacGes e Investimentos dos
Recursos - DAIR.

As InstituicOes Financeiras que operem e que venham a operar com o RPPS poderdo, a titulo institucional,
oferecer apoio técnico através de cursos, seminarios e workshops ministrados por profissionais de mercado e/ou
funcionarios das Instituices para capacitacdo de servidores e membros dos 6rgdos colegiados do RPPS; bem
como, contraprestacdo de servicos e projetos de iniciativa do RPPS, sem que haja 6nus ou compromisso
vinculados aos produtos de investimentos.

Ressalvadas situacdes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do RPPS (tais como fundos
fechados, fundos abertos com prazos de captagdo limitados), os fundos elegiveis para alocacdo deverdo
apresentar série histérica de, no minimo, 6 (seis) meses, contados da data de inicio de funcionamento do fundo.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se a Resolugdo CMN n° 3.922/2010 e suas alteragdes, e
a Portaria MPS n2 519, de 24 de agosto de 2011.

E parte integrante desta Politica de Investimentos, copia da Ata do érgdo superior competente que aprova o
presente instrumento, devidamente assinada por seus membros.
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Observacdo: Conforme Portaria MPS n2 440, de 09 de outubro de 2013, este documento devera ser assinado:

Pelo representante do ente federativo;

Pelo representante da unidade gestora do RPPS;

Pelos responsaveis pela elaboracdo, aprovacgdo e execucao desta Politica de Investimentos.

Jeferson Dantas Passos
Secretario da Fazenda Municipal - Representante do Ente

Maria Avilete Ramalho
Presidente do Ajuprev — Unidade Gestora

Augusto Fabio Oliveira dos Santos
Presidente do Conselho Municipal de Previdéncia

Genolice Santana Soares
Comité de Investimentos

Cristiano dos Santos Bomfim
Comité de Investimentos

Wilson dos Santos
Comité de Investimentos
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