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1 - INTRODUCAO

O presente documento objetiva estabelecer as diretrizes e linhas gerais de procedimentos
gue norteardo os investimentos do Regime Préprio de Previdéncia Social do Municipio de
CASSILANDIA - MS, PREVISCA com foco no cumprimento da Meta Atuarial definida para o ano de
2016 e tendo em consideracdo o cenario econémico financeiro esperado.

Respeitados os limites e regulamentos definidos pelo Conselho Monetario Nacional — CMN,
por meio da Resolugdo n2. 3922, de 25 de novembro de 2010, alterado pela Resolucdo CMN
4.392/2014, a distribuicdo proposta para os recursos, nas modalidades de aplicagdes existentes
no mercado financeiro, visa otimizar o retorno desses investimentos e assegurar a
sustentabilidade do plano atuarial.

A estratégia de investimentos tem como ponto central o respeito as condi¢Ges de
seguranga, rentabilidade, solvéncia, transparéncia e liquidez dos ativos financeiros a serem

escolhidos mediante avaliages criteriosas, tanto quantitativas quanto qualitativas.

2 - OBJETIVOS DA GESTAO

2.1 - META ATUARIAL

Conforme consta na Avaliagdo Atuarial e na Portaria MPS 403/2008, as reservas
previdenciarias precisam ser capitalizadas no mercado financeiro, no intuito minimo de que, essas
reservas capitalizadas, que retornardo ao Servidor em forma de Beneficio no futuro, ndo percam

seu poder de compra. O valor nominal de cada “Real (RS)” contribuido neste ano seja 0 mesmo
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para os anos posteriores. Esse minimo, para mantermos o poder de compra dos recursos
financeiros, chamamos de META ATUARIAL.

As Reservas previdencidrias constituidas sao capitalizadas e procuram alcangar a Meta
Atuarial que é estabelecida pelo Atudrio, no momento da realizagdo do Calculo Atuarial. A Portaria
403/08, no art. 9, estabelece que as aplica¢des financeiras devam observar as hipoteses de uma

Taxa real de Juros maxima de 6% ao ano, ou seja, uma rentabilidade maxima de 6% a.a., acrescido

de um indice Inflacionario, ( IPCA, INPC, IGP-M....)

Os recursos financeiros administrados pelo PREVISCA deverdo ser aplicados de forma a
buscar um retorno superior ao indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA, divulgado
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, mais 6% a.a., observando-se sempre a
adequacdo do perfil de risco dos segmentos de investimento. Além disso, devem ser respeitadas
as necessidades de mobilidade de investimentos e de liquidez adequada ao atendimento dos
compromissos atuariais.

A escolha do IPCA deve-se ao fato de ser o indice oficial que mede a inflagdo do pais adotada
pelo governo. Como parametro adicional 4 fins de comparagao dos investimentos, deverao ser
medidos em rela¢do ao indice Nacional de Pregos ao Consumidor — INPC, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE mais 6% a.a., frequentemente utilizado para reajustar
beneficios e salarios.

PROJECAO DA META ATUARIAL

Meta Atuarial 2012 2013 2014 2015* 2016*
IPCA (final do ano) 5,84% 5,91% 6,41% 10,33% 6,64%
Meta Atuarial 12,07% 12,24% 12,76% 16,90% 13,01%

*FONTE: site Banco Central — 20 de Novembro de 2015
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2.2 - META GERENCIAL

A composicao da carteira de investimentos buscard rentabilidades utilizando-se como
instrumento de auxilio, benchmark como CDI e os indices ANBIMA (IMA — GERAL, IRF — M, IMA
— B, IMA - B 5IDKA e etc..) para fundos de renda fixa e indices como IBOVESPA, IBrX e IBrX-50,
para fundos de renda variavel.

Apds uma constante reduc¢do na Taxa Selic no ano de 2012, o ano de 2013 ficou marcado
por uma forte elevacao da Taxa SELIC, o que ocasionou uma oscilagdao nos fundos atrelados a
inflagdo. Atualmente, a Selic encontra-se em 14,25%. Para o ano de 2016, a previsao pelo Banco

Central é que a Selic tenha uma pequena redugdo, finalizando o ano em 13,75%.

TAXA SELIC (2003 - 2015)
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TAXA SELIC (2012 - 2013 - 2014 - 2015)
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PROJECZ\'O DA TAXA SELIC
Taxa Selic 2012 2013 2014 2015 2016 *
Final do periodo 7,25% 10,00% 11,75% 14,25% 13,75%
Média do periodo 8,47% 8,38% 11,00% 13,63% 14,16%

* FONTE: site Banco Central — 20 de Novembro de 2015
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3 - GESTAO DE ATIVOS

3.1 - FORMAS DE GESTAO

De acordo com as hipéteses previstas noinciso |, §19, art. 15 da Resolugdo CMN n23922/10,
a atividade de gestdo da aplicacdo dos ativos administrados pelo PREVISCA serd realizada por

gestao propria.

3.2 - ORIGEM DOS RECURSOS

Os recursos em moeda corrente do PREVISCA sdo origindrios das contribuicdes dos
Segurados, do Ente federado, das compensac¢des previdenciarias e dos rendimentos de aplicagdes

de qualquer natureza, descontadas as despesas administrativas.

3.3 - SEPARAGAO DOS RECURSOS ACUMULADOS

A partir de 2010, as carteiras dos RPPS passaram a apresentar grande volatilidade, devido a
inclusdo dos indices ANBIMA. Para amenizar esse efeito sobre as obrigacGes previdenciarias do
PREVISCA, serd separado como PROVISAO DE CAIXA, o valor referente a Folha Anual de
Beneficios, acrescido de uma margem de seguranga entre 10% a 20%. Essa separagdo tem o intuito

de amenizar os efeitos da volatilidade do mercado, sobre os recursos utilizados no curto prazo,
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em casos de interrupgao no fluxo de caixa do PREVISCA. As obrigacdes previdenciarias separadas
para essa finalidade, deverdo estar alocadas em investimentos, cujos indices sdo conservadores,
comooDlouolIRF-M 1.

Os recursos acumulados para PROVISAO DE CAIXA poderdo ser transferidos para
investimentos, cujos indices sejam moderados e arrojados, a medida que diminuiu o valor das

obrigacdes do PREVISCA no exercicio de 2016, com o passar dos meses.

3.4 - POLITICA DE TRANSPARENCIA

As informagdes relevantes a gestao financeira do PREVISCA, com destaque para o
desempenho da carteira de investimentos e o cumprimento da Meta Atuarial, serdao
disponibilizadas ao Comité de Investimentos, Conselho Curador (Administrativo) e Conselho Fiscal

e aos demais interessados em reunioes marcadas pelo Gestor do fundo previdencidrio.

As informagbes contidas na Politica Anual de Investimentos e suas revisdes deverao ser
disponibilizadas a todos os interessados, no prazo de trinta dias, constados de sua aprovacao,

observados os critérios estabelecidos pelo Ministério da Previdéncia Social.

3.5 - GERENCIAMENTO E ANALISE DE RISCOS

Nos investimentos diretos via Titulos Publicos ou Operacdes Compromissadas e nos
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investimentos indiretos via fundos de investimentos, o PREVISCA levard em conta para sua politica

de investimentos os seguintes riscos envolvidos nas operagdes:

@ Risco de mercado: é o risco de oscilagdes de precos do ativo conforme o cenario
macroeconOmico. Este é voltado para a volatilidade dos papéis, sobretudo de Renda Fixa

(Titulos Publicos e fundos atrelados a inflacdo) e Renda Variavel (a¢des, ddlar e etc...).

@ Risco de crédito: possibilidade do devedor ndo honrar seus compromissos. Nesses

casos, o ideal é selecionar para a carteira, papéis que tenham recomendagao de mercado.

@ Risco de liquidez: E conhecido pela falta de condi¢do de pagamento do emissor ou
auséncia de mercado secundério daquele tipo de ativo. E o risco do investidor n3o
conseguir dar liquidez ao ativo financeiro ou conseguir liquidez abaixo do prego de

mercado.

8 Risco sistémico: S3o os riscos da politica econdmica do pais, ou as consequéncias

dessa politica para outros paises.

3.6 — CLASSIFICACAO DO RISCO DE CREDITO (Andlise de Rating)

Na hipdtese de aplicagdo de recursos financeiros do PREVISCA que exijam classificagao do
risco de crédito das emissGes (ativos financeiros, Titulos e valores mobilidrios) e dos emitentes
(instituicées financeiras) a decisdo sera fundamentada em classificacdes minimas de risco (rating),

atribuidas por entidades legalmente autorizadas a realizar tal atividade.

10
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O Art. 15, § 22, | da Resolugdo CMN 3.922/10, determina que os RPPS apliguem em fundos
de investimentos que necessitem de classificacao de risco, no minimo classificadas como BAIXO

RISCO DE CREDITO, pelas agéncias classificadoras de risco.
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CLASSIFICACAO DAS AGENCIAS DE RATING

STANDARD & TIPO DE
MOODY’S FITCH ATLANTIC SR | AUSTIN
POORS RISCO
Curto | Longo | Curto | Longo | Curto | Longo - - -
Prazo | Prazo | Prazo | Prazo | Prazo | Prazo
Al+ | AAA Aaa AAA AAA AAA AAA Quase Nulo
AA+ Aal F1+ AA+ AA+ AA+ AA+
AA | oy | Aa2 AA AA AA | AA Irrisorio
AA- Aa3 AA- AA- AA- AA-
Al A+ Al F1 A+ A+ A+ A+
A A2 A A A A Muito baixo
A2 A- p2 A3 F2 A- A- A- A-
BBB+ Baal BBB+ BBB+ BBB+ BBB+
A3 | BBB | ,; | Baa2 F3 ' BeB BBB BBB | BBB Baixo
BBB- Baa3 BBB- BBB- BBB- BBB-
B BB+ Bal BB+ BB+ BB+ BB+
BB Ba2 BB BB BB BB Moderado
BB- Ba3 B BB- BB- BB- BB-
B+ B1 B+ B+ B+ B+
B | ' B2 B B B B Medio
- |Prime g3 B- B- B- B-
CccC Caa CCC | ccc(+/-) | ccc CccC Alto
¢ CC Ca C CC CC (+/-) CC CcC Muito Alto
C C C C(+/-) C C Altissimo
D D D D DeE D Inadimplente
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3.7 — RESTRIGAO E LIMITAGAO DE INVESTIMENTOS

Serdo observados os limites de concentracdo dos investimentos da seguinte forma,

conforme a Resolugdo CMN 3.922/10.

@ Os titulos e valores mobiliarios de emissao de pessoa juridica ndo podem exceder a 20%

dos recursos em moeda corrente do PREVISCA;

@ Fica vetado as aplicacbes em poupanca em instituicdo financeira, cujo o controle
societario seja pelo Estado e que essas instituices sejam classificadas como baixo risco de

crédito por agéncia classificadora de risco, com sede no Pais;

8 A aplicacdo em titulos e valores mobiliarios de emissdao de instituicdo financeira, ndo

pode exceder a 25% do patrimdnio da emissora;
8 Investimentos em Titulos Publicos, somente aqueles ofertados pelo Tesouro Nacional;

8 Investimentos em FIDCs — Fundos de Investimento em Direitos Creditérios de
condominio abertos e condéminos fechados e Fundos de Investimentos referenciados em
renda fixa, denominados Crédito Privado, ndo poderdo exceder na totalidade, o limite de
15% do patrimdnio do PREVISCA e que o Ente federativo ndo funcione como devedor ou
avalista do FIDC e que os fundos tenham classificagdo como muito baixo risco de crédito,

concedido por agéncias de rating com sede no Pais;

8 Aplicar recursos na aquisicao de cotas de fundo de investimento em direitos creditérios

nao padronizados;

8 O somatodrio dos Investimentos em renda varidvel como, fundo referenciado de ac¢des,
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fundos de indices referenciados em ag¢des, fundos em agdes, fundos multimercados, fundo
de investimento em participacdes e fundos de investimento imobilidrio, ndo podem

exceder a 30% nas sua totalidade, sobre o patrimdnio liquido do PREVISCA;

@ Estdo proibidos todos os tipos de operagdes com derivativos, a ndo serem aquelas para
protecdo da carteira de fundos de investimentos, ainda assim limitadas a uma vez o

patrimonio liquido do fundo.

@ praticar as operagdes denominadas day-trade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente de o regime préprio possuir estoque ou
posicdo anterior do mesmo ativo, quando se tratar de negociagdes de titulos publicos

federais realizadas diretamente pelo regime préprio de previdéncia social;
8 E vedado aplicacdo em fundos de investimento que prevejam Alavancagem;

8 Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou

outros ativos que ndo os previstos nesta Resolu¢do;

8 O total das aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social em um
mesmo fundo de investimento deverd representar, no maximo, 25% (vinte e cinco por

cento) do patrimonio liquido do fundo;
8 E vedado aplicagdo em fundos de investimento que prevejam Taxa de Performance.

8 E vedado aplicagdo em Instituicdo Financeira que nio esteja classificada no ranking das

10 maiores Instituicdes Financeiras em territdrio nacional.
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3.8 — PRECIFICAGAO E CUSTODIA

Os titulos publicos integrantes da carteira do Fundo serdo registrados contabilmente e terdo
seus valores ajustados pela curva de mercado (marcacdo & mercado), observados regras e

procedimentos definidos pelo Ministério da Previdéncia Social - MPS.

Em consonancia com o disposto na Resolucdo CMN 3.922/10, os Titulos Publicos serdo
custodiados por instituicdo legalmente habilitada para a prestacdo do servigo apds procedimento

formal de contratagao.

3.9 — CONTRATAGOES DE PRESTADORES DE SERVICOS E CONSULTORIAS DE
INVESTIMENTOS

Conforme o Art. 17 da Resolugdo CMN 3.922/10, salvo para as aplicagdes realizadas por
meio de fundos de investimento, o PREVISCA manterd pessoa juridica credenciada junto a CVM
para exercer a atividade de custodiante, responsdavel pela guarda e liquidacdo fisica e financeira
de Titulos Publicos e ativos financeiros, responsaveis pelos fluxos de pagamentos e recebimentos

relativos as operacdes realizadas no dmbito dos segmentos de renda fixa e de renda variavel.

Conforme o Art. 18 da Resolugdo CMN 3.922/10, na hipdtese de contratagdo objetivando
a prestacao de servicos de consultoria, esta deverd recair sobre pessoas juridicas registradas na

CVM ou credenciadas por entidade autorizada para tanto pela CVM.

O PREVISCA, na hipdtese de contratacdo de prestacdo de servicos de consultoria, exigira

gue a responsabilidade técnica dos pareceres e relatérios emitidos pela prestadora, recaia sobre
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pessoa fisica, com registro junto a CVM e certificada como profissional ANBIMA — 20 ou outra

certificacdao semelhante.

Segundo o inciso VI, do artigo 32 da Portaria MPS 519 (alterada pela Portaria MPS 440), os
responsaveis pelo RPPS deverdo identificar se as prestadoras de servigo (Custodiante, Corretoras
e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobilidrios) e Consultorias de Investimentos possuem registro
junto a CVM e acompanhar a regularidade dos registros ao longo dos meses.

Art. 32 - VI - assegurar-se do desempenho positivo de qualquer entidade que
mantiver relacdo de prestacdo de servigcos e ou consultoria nas operagdes de
aplicagdo dos recursos do RPPS e da regularidade do registro na Comissao de

Valores Mobiliarios - CVM."

3.10 — CREDENCIAMENTO DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS E FUNDOS DE
INVESTIMENTO

A Portaria MPS 519/2011, alterada pela Portaria MPS 440/2013, mencionam sobre o
credenciamento das Instituicdes Financeiras, que receberdo os recursos dos RPPS. Esse
credenciamento servira como crivo, antes do RPPS decidir a aplicacdo dos seus recursos. O
credenciamento visa melhorar a analise da qualidade das Instituicdes Financeiras e devera ficar a

disposicao dos Segurados e pensionistas.

Conforme o § 32 do Art 32 da Portaria MPS 519/2011 (Alterada pela Portaria MPS
440/2013), o credenciamento devera ser atualizado, no minimo, a cada seis meses.

§ 32 A andlise dos quesitos verificados nos processos de credenciamento devera ser

atualizada a cada seis meses.
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3.10.1 - INSTITUICAO FINANCEIRA

Art. 32 - IX. Na gestdo proépria, antes da realizagdo de qualquer operagao, assegurar que as
instituicdes escolhidas para receber as aplicagdes tenham sido objeto de prévio

credenciamento.

§ 12 Para o credenciamento referido no inciso IX deste artigo deverdo ser observados,
e formalmente atestados pelo representante legal do RPPS, no minimo:

a) Atos de registro ou autorizagdo para funcionamento expedido pelo
Banco Central do Brasil ou Comissdo de Valores Mobiliarios ou 6rgao
competente;

b) Observa¢gio de elevado padrio ético de conduta nas operagoes
realizadas no mercado financeiro e auséncia de restrigdes que, a critério
do Banco Central do Brasil, da Comissdo de Valores Mobiliarios ou de
outros 6rgaos competentes desaconselhem um relacionamento seguro.

c¢) Regularidade fiscal e previdenciaria.

3.10.2 - FUNDOS DE INVESTIMENTO

§ 22 Quando se tratar de fundos de investimento:

I - O previsto no § 12 do inciso IX deste artigo recaira também sobre a figura do

gestor e do administrador do fundo, contemplando, no minimo:

a) A anadlise do historico e experiéncia de atuacdo do gestor e do
administrador do fundo de investimento e de seus controladores;

b) A analise quanto ao volume de recursos sob sua gestao e administragdo,
bem como quanto a qualificagdo do corpo técnico e segregacdo de
atividades;

c¢) A avaliacdo da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de
desempenho e riscos assumidos pelos fundos de investimentos sob sua
gestao e administracdo, no periodo minimo de dois anos anteriores ao

credenciamento.
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Il - Deverad ser realizada a andlise e registro do distribuidor, instituicdo
integrante do sistema de distribuicdo ou agente auténomo de investimento,
certificando-se sobre o contrato para distribuicdo e mediagdo do produto

ofertado e a regularidade com a Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM.

§ 42 As aplicagbes que apresentem prazos para desinvestimento, inclusive prazos de
caréncia e para conversdo de cotas de fundos de investimentos, deverdo ser
precedidas de atestado do responsavel legal pelo RPPS, evidenciando a sua

compatibilidade com as obrigacGes presentes e futuras do regime.

O Modelo de credenciamento para as Instituicdes Financeiras, Fundos de Investimento,
prestadoras de servico e consultorias de investimento, adotadas pelo PREVISCA, encontra-se

disponivel no ANEXO desta Politica de Investimentos.

O credenciamento e suas posteriores atualizacdes, que deverdo ocorrer a cada seis meses,
deverd ter a aprovacdo do Comité de Investimentos, tendo o aval testemunhal do Conselho

Curador (Administrativo).
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4 — ANALISE MACROECONOMICA E INSTRUMENTOS DE GESTAO DE ATIVOS

4.1 — CENARIO MACROECONOMICO E ANALISE SETORIAL DE INVESTIMENTOS

As projecdes macroecondmicas para a economia brasileira apontam que havera retracao
de crescimento, com um PIB fechando 2016 em -2,01%. Assim como ocorreu em 2015, a discussao
permanece intensa também em relagdes as politicas econdmicas do governo e sobre a politica
como um todo, afetando sensivelmente o mercado financeiro nacional. A confianca de todos os
setores da economia continua muito fraca, apontando desacelera¢do expressiva. Todos os indices
de Atividade econO6mica (IBC-Br, LSPA...) e de confianca (ICI, ICC e ICS), calculados pelo Banco
Central e/ou pelo IBGE, mostram uma piora dos indices. O consumo, a expansdo do crédito e a
producdo continuarao estagnados. Os resultados negativos nas contas publicas continuardo a se
repetir, conforme estimou o Fundo Monetario Internacional (FMI). Teremos mais uma vez um
resultado primario desfavoravel. Ainda segundo o FMI, o Brasil deverd encerrar 2015 com um
Déficit Primario de 0,4% e aumentar para 0,9% para 2016. A inflacdo se mantera acima de 6,0% e,
conforme a ultima ata do COPOM, a inflacdo mostra certa persisténcia, devido os precos no
segmento de servicos e o realinhamento dos pregos administrados. Com relacdo ao item
“alimentacdo e bebidas”, ocorrera choques temporarios de oferta. A Taxa Selic podera convergir
para reducdo, mas com possibilidade de aumento entre o periodo. Assim como foi em 2015, 2016
serd um ano de ajustes fiscais, mas continuaremos favoraveis aos investidores estrangeiros. De
ponto negativo fica a possibilidade de perdermos mais um grau de investimento (rating), por

outras agéncias classificadoras, o que ird espantar os investidores estrangeiros.

Sobre a atividade global, indicadores antecedentes indicam, no horizonte relevante para a
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politica monetdria, crescimento compativel com a tendéncia em importantes economias maduras
e emergentes. Para a maioria das economias maduras, os sinais sdo de crescimento moderado.
Especificamente sobre a Europa, em que pesem agdes de politica monetaria recentes, altas taxas
de desemprego, aliadas a consolidacdo fiscal e a incertezas politicas, constituem elementos de
contencdo de investimentos e do crescimento. Nos Estados Unidos, consolida-se a visdo de
sustentabilidade da recuperacao da atividade. Nas economias emergentes, o ritmo de atividade
tem sido revisado para baixo, com destaque para a perda de dinamismo na China. Em relacdo a
politica monetaria, de modo geral, nas economias maduras e emergentes prevalecem posturas
acomodaticias, apesar dos avancos em curso no debate sobre a normalizacdo das condicdes
monetdrias. As taxas de inflacdo permanecem baixas nas economias maduras e relativamente
elevadas nas emergentes. Oque ndo favorece as exportacdes brasileiras, principalmente as
commodities. Assim como em 2015, o cendrio externo se torna negativo para a nossa economia,
devido ao crescimento global fraco, principalmente o Chinés e a possibilidade de aumento dos

juros dos Estados Unidos, o que também espantaria o investidor estrangeiro.

4.1.1 - INSTRUMENTO DE ANALISE ECONOMICA

@ Relatdério FOCUS — Relatério semanal elaborado pelo Banco Central do Brasil, que relata
as projecoes do mercado com base em consulta de cem instituicdes financeiras

aproximadamente, durante a semana anterior.

@ Atas do COPOM - Atas emitidas as quartas-feiras da semana seguinte a divulgacdo da

Taxa Selic. O Comité de Politica Monetaria - COPOM divulga a ata da reunido, onde avalia
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a Evolugdo recente da economia, a tendéncia da inflagdo, implementag¢do da politica
monetdria, a atividade econémica no Pais, a expectativa do Mercado de trabalho, Crédito
e inadimpléncia, Ambiente Econdémico externo, Comércio exterior, as reservas

internacionais, o Mercado monetdrio e as operagées de mercado aberto.

@ Pesquisa Mensal de Emprego — Pesquisa realizada pelo IBGE, onde produz indicadores
sobre o mercado de trabalho nas suas areas de abrangéncia, constituindo um indicativo
agil dos efeitos da conjuntura econdmica sobre esse mercado, além de atender a outras
necessidades importantes para o planejamento socioecondmico do Pais. Abrange
informacodes referentes a condicdo de atividade, condi¢cGo de ocupagdo, rendimento médio
nominal e real, posicdo na ocupagdo, posse de carteira de trabalho assinada, entre outras,

tendo como unidade de coleta os domicilios.

@ Contas Nacionais Trimestrais — Pesquisa realizada pelo IBGE, onde é apresentado o
Produto Interno Bruto a pre¢os de mercado, impostos sobre produtos, valor adicionado a
precos bdsicos, consumo pessoal, consumo do governo, formagGo bruta de capital fixo,

variagdo de estoques, exportag¢des e importagdes de bens e servicos.

@ IPCA e o INPC - indices de Inflagdo divulgados pelo IBGE, necessdrios para a estimativa

da Meta Atuarial.

@ IPCA - 15 - indice de inflacdo divulgado pelo IBGE, onde é feita a coleta dos dados entre
a segunda quinzena do més anterior e a primeira quinzena do més atual. Funciona como

uma prévia do IPCA mensal.

Abaixo apresentamos a tendéncia de alguns indices, analisados sobre os

instrumentos de analise econémica e de inflacdo citados acima.
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PROJECAO DE INDICADORES ECONOMICOS

Indicadores Econémicos 2012 2013 2014 2015* 2016*
IPCA 5,60% 5,82% 6,39% 10,33% 6,64%
IGP-M 7,62% 5,45% 3,96% 10,38% 6,11%

Taxa de Cambio (RS/USS) ( final do periodo) R$2,08 | R$2,30 | R$2,55 | R$3,95 | R$4,20

Taxa SELIC ( final do periodo) 7,25% | 10,00% | 11,75% | 14,25% | 13,75%

Taxa SELIC ( média do periodo) 8,47% 8,38% | 11,00% | 13,63% | 14,16%
Divida Liquida do Setor Publico (%PIB) 35,10% | 34,55% | 36,00% | 35,50% | 40,00%
Crescimento do PIB 1,00% 2,50% 0,19% -3,15% -2,01%
Crescimento da Producdo Industrial (%) 2,32% 1,70% | -2,26% | -7,50% -2,00%
Conta Corrente (USS Bilhdes) -54,00 -79,69 | -83,00 -64,35 -39,10
Balanga Comercial (USS Bilhdes) 19,50 1,40 0,00 14,95 31,78

Investimento estrangeiro direto (USS Bilhdes) | 60,00 60,00 60,00 62,80 59,00

*FONTE: Pesquisa Focus — Banco Central — 20 de Novembro de 2015
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Em 2015, o Banco Central espera que o IPCA feche o ano em 10,33%, bem acima dos 6,41%

de 2014. Para o ano de 2016, a previsdo é que a inflagdo feche o ano em 6,64%.

1,00%
0,80%
0,60%
0,40%
0,20%

0,00%

IPCA (%)

Indice de Pregos ao Consumidor por Atacado
apn20]14 e=pu=20]13 —8=-2012 2011 -—==—2010

A\

I v I f f T T I 1

JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ

JAN FEV MAR ABR MAI

FONTE: site IBGE

Av. Presidente Dutra, 2779 — Bairro Bom Jesus — e-mail previsca@terra.com.br — site www.previsca.ms.gov.br

23



PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
CASSILANDIA-MS

4.3 — INSTRUMENTOS DE ANALISE DE RISCO

Renda Varidvel tem como objetivo a diversificacdo dos investimentos do Fundo
Previdenciario, tendo em vista a realizacdo de aplica¢Oes financeiras mais rentdveis. Porém, em
decorréncia de sua caracteristica de investimento de risco, essas aplicacbes s6 poderdo ser
realizadas se o Fundo possuir recursos em moeda corrente que nao ird, necessariamente, ter que
dispor no curto prazo. Além disso, tais aplicacdes deverao observar os limites estabelecidos nesta

Politica de Investimentos e na referida norma regulamentar.

A Politica Anual de Investimentos para a selecdo de fundos de investimento, basear-se-a

em instrumentos como:

@ Value at Risk (VaR) - fornece uma medida da pior perda esperada em ativo ou carteira
para um determinado periodo de tempo e um intervalo de confianga previamente

especificado.

@ Stress Testing - processo que visa identificar e gerenciar situagdes que possam causar
perdas extraordinarias, com quebra de relagdes historicas, sejam tempordrias ou

permanentes.

8 indice de Sharpe — unidade de medida que através de estudos estatisticos, mede a

relagao do risco com o retorno do fundo.

8 Coeficiente Beta/Correlagdo — unidade de medida que através da covariancia entre
ativos, mede o potencial que cada ativo isoladamente pode amplificar ou reduzir o risco
do fundo, através da aderéncia ao benchmark escolhido, avaliando assim, o efeito da

diversificacdo do fundo.
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8 Desvio-padrao — Medida estatistica que mede a variagdo de um ativo ao longo de um

periodo determinado. Quanto menor o resultado, menor a oscilacdo da rentabilidade.

8 ALM - Outro mecanismo importantissimo para a definigdo de valores e prazos de
aplicacdo em Renda Variavel é o estudo de ALM — Asset Liability Management, que visa
analisar o periodo exato da utilizacdo dos recursos aplicados. Lembramos que pelo risco
gue rendas variaveis oferece ao investidor é recomendavel pelos analistas de mercado um

prazo minimo de 6 anos de aplicacdo.

4.4 - EQUILIBRIO FINANCEIRO E ATUARIAL

Uma ferramenta importante para a definicdo da Politica de Investimentos dos recursos
financeiros do RPPS é quanto ao seu Equilibrio Financeiro e Atuarial contida nas Avaliacoes
Atuariais. Municipios que possuem superavit atuarial possuem uma “folga” financeira a longo
prazo, para pagamento de beneficios. Nesse caso, o RPPS possui recursos financeiros acima da sua
necessidade de Beneficios a Conceder para os proximos 35 anos. Sendo assim, RPPS com essas
caracteristicas de Equilibrio podem se expor mais aos riscos de investimentos que apresentem alta
oscilagao.

J4 RPPS que possuem Déficit Atuarial elevado, a aplicacdo dos seus recursos financeiros em
renda variavel, fundos atrelados a inflagdo ou titulos publicos, necessitam um pouquinho mais de
estudo, pois podem representar um risco a curto ou médio prazo, se nao for definida uma

estratégia segura de investimento quanto a “valores” e “prazos de resgate”. RPPS’s com Déficit
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Atuarial podem, devido sua ma situacdo demografica ou capacidade financeira baixa, utilizar seus
recursos poupados para o pagamento de Beneficios antes dos prazos de vencimento definidos nas
aplicagdes. Com isso, ha possibilidade de ser amargar baixas rentabilidades ou até mesmo prejuizo
em alguns investimentos devido a esse “descasamento” do fluxo de caixa do RPPS. Para pulverizar
esse tipo de risco, um estudo importantissimo para definir o valor aplicado ou o prazo seguro para
ndo ocorrer esse tipo de descasamento é a utilizacdo do estudo de ALM — Asset Liability

Management.

4.5 — ALM — ASSET LIABILITY MANAGEMENT

A busca de titulos de renda fixa e renda variavel com adequada relagao retorno-risco, com
vencimentos que coincidam com os pagamentos futuros dos beneficios, representam um dos

grandes desafios da gestdo da carteira de investimentos.

A tarefa mais ardua para um administrador de um Plano de Beneficio Definido (BD), como
é o caso dos RPPS é a gestdo de seus ativos. Sabemos bem que retornos abaixo do esperado, no
longo prazo, irdo significar aumento de contribuicdo da parte patronal, ja que o beneficio estd

previamente definido.

Para atender a essas necessidades consultores, atuarios e profissionais de investimentos
desenvolveram uma série de estudos, que culminou no modelo hoje denominado por muitos de

"Asset Liability Management" (ALM).
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Os modelos de ALM buscam um casamento entre os ativos e os passivos futuros, ou seja, o
casamento de fluxos de caixa futuro, no intuito de obter investimentos que acompanhem o fluxo
projetado para o passivo. Para tanto, os atudrios projetam as contribuigdes e os pagamentos de
beneficios esperados para os préximos anos. Como essa tarefa nao é simples, o aconselhavel é
que NAO SE ASSUMA ALGUM CRESCIMENTO POPULACIONAL (entrada de novos Servidores

Ativos), conforme explicitado na introdugdo deste estudo.

O gerenciamento de ativos e passivos - ALM — serd uma ferramenta de suma importancia,
pois ird mensurar com mais seguranca, a exposicao do patrimonio do instituto aos riscos do
mercado financeiro, tornando mais consistentes os objetivos estabelecidos pelos gestores e

conselheiros da administracdo dos Regimes Proprios de Previdéncia Social.
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5 — ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO 2016

5.1 — IMOVEIS

Conforme o Art. 9 da Resolugdo CMN 3.922/10, as alocagdes no segmento de imdveis serdo

efetuados exclusivamente com os terrenos ou imdveis vinculados por lei ao PREVISCA.

5.2 - RENDA FIXA

5.2.1 - TITULOS PUBLICOS

Titulos publicos federais de responsabilidade do Tesouro Nacional, apresentam o menor
risco do mercado financeiro doméstico e é permitido aos RPPS aplicarem até 100% dos seus

recursos, conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:
I - até 100% (cem por cento) em:

a) Titulos de emissdo do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de

Liquidacdo e Custodia (SELIC);

Investimentos em titulos publicos atendem a diretriz de pulverizagao de riscos e devem
levar em conta o ALM, isto é, os Titulos devem ser equalizados aos passivos do Fundo,

principalmente, com relacdo aos fluxos de pagamentos de beneficios.
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Conforme a Resolugdo CMN 3.922/10, os Titulos publicos que ndo sdo de responsabilidade

do Tesouro Nacional, ndo devem ser objeto de investimento pelo PREVISCA.

Aplicar seus recursos em titulos publicos leva em consideracao liquidez, precificacao,
transparéncia e sempre que forem mais eficiente, negociados por intermédio de mercado
secundadrio eletronico. A aquisicdao e a venda de Titulos Publicos deverdo ser respaldadas por
documentos que justifiguem o preco de negocia¢do, como, por exemplo, taxas indicativas de
negociacdo desses ativos no mercado secundario no dia da operacdo, divulgadas no site da

ANBIMA.

Conforme a Resolugdo CMN 3.922/10, as operacgdes diretas com Titulos Publicos, devera
ser feita uma avaliacdo quanto ao histdérico das corretoras e distribuidoras de valores, além de
pesquisas sobre niveis de precos em entidades reconhecidas e abertura de conta segregada de

custddia.

Conforme o Art. 7, VII, §12 da Resolugdo CMN 3.922/10, as aplicacGes deverdo ser realizadas
por meio de plataformas eletrénicas administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo
BACEN ou pela CVM, ou aplicagdes via instituicdes regularmente habilitadas, desde que possam

ser devidamente comprovadas.

TITULOS PUBLICOS

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO 20% 100%
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5.2.2 - FUNDOS DE RENDA FIXA COMPOSTOS POR TiTULOS PUBLICOS

Sao fundos de investimento, cuja carteira é composta 100% em Titulos Publicos, permitido

aos RPPS aplicarem até 100% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:
I - até 100% (cem por cento) em:

b) cotas de fundos de investimento, constituidos sob a forma de condominio
aberto, cujos regulamentos prevejam que suas respectivas carteiras sejam
representadas exclusivamente pelos titulos definidos na alinea “a” deste inciso
e cuja politica de investimento assuma o compromisso de buscar o retorno de
um dos subindices do indice de Mercado Anbima (IMA) ou do indice de Duragéo
Constante Anbima (IDkA), com exce¢do de qualquer subindice atrelado a taxa

de juros de um dia;

FUNDOS DE RENDA FIXA COMPOSTOS POR TITULOS PUBLICOS

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO 100% 100%
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5.2.3 - FUNDOS DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA ou REFERENCIADO EM
INDICADORES DE RENDA FIXA (IMA ou IDkA)

Sao fundos de investimento, cuja carteira é composta por ativos financeiros que
acompanhe, assuma o compromisso de buscar o retorno de um dos subindices do indice de
Mercado Anbima (IMA) ou do Indice de Duragdo Constante Anbima (IDkA), com excecdo de
qgualquer subindice atrelado a taxa de juros de um dia. Permitido aos RPPS aplicarem até 80%

conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:

Il - até 80% (oitenta por cento) em cotas de fundos de investimento
classificados como renda fixa ou como referenciados em indicadores de
desempenho de renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto e
cuja politica de investimento assuma o compromisso de buscar o retorno de um
dos subindices do indice de Mercado Anbima (IMA) ou do indice de Duragdo
Constante Anbima (IDkA), com exce¢do de qualquer subindice atrelado a taxa

de juros de um dia;

Conforme o art. 7, VII, §22 da Resolugdo CMN 3.922/10, os fundos de investimento em
renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se a que a respectiva

denominagao nao contenha a expressao “crédito privado”.

Conforme o art. 7, VII, §32 da Resolugdo CMN 3.922/10, os fundos de investimento em
renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se que o regulamento do
fundo determine:

| - que os direitos, titulos e valores mobilidarios que compdem suas carteiras ou

os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com
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base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia

classificadora de risco em funcionamento no Pais; e;

Il - que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa juridica, de
sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de
coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20%

(vinte por cento).
Conforme art. 13 da Resolugdo CMN 3.922/10, As aplicagdes em cotas de um mesmo fundo

de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento deste artigo, ndo

podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicacdes dos recursos do PREVISCA.

FUNDOS DE INVESTIMENTO RENDA FIXA ou REFERENCIADO EM INDICADORES DE RENDA

FIXA ( IMA ou IDkA)

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO 40% 80%
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5.2.4 - FUNDOS DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA ou REFERENCIADO EM
INDICADORES DE RENDA FIXA

Sao fundos de investimento, cuja carteira € composta por ativos financeiros privados,

permitido aos RPPS aplicarem até 30% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:

IV —até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento classificados
como renda fixa ou como referenciados em indicadores de desempenho de

renda fixa, constituidos sob a forma de condominio aberto;

Conforme o art. 7, VII, §22 da Resolugdo CMN 3.922/10, os fundos de investimento em
renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se a que a respectiva

denominagao nao contenha a expressao “crédito privado”.

Conforme o art. 7, VII, §32 da Resolugdo CMN 3.922/10, os fundos de investimento em
renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se que o regulamento do
fundo determine:

| - que os direitos, titulos e valores mobiliarios que compdem suas carteiras ou os
respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com base, dentre

outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco em

funcionamento no Pais; e;

Il - que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa juridica, de sua
controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou

quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por cento).
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Conforme art. 13 da Resolugdo CMN 3.922/10, As aplicagGes em cotas de um mesmo fundo
de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimento deste artigo, nao

podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicacGes dos recursos do PREVISCA.

FUNDOS DE INVESTIMENTO RENDA FIXA ou

REFERENCIADO EM INDICADORES DE RENDA FIXA

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO 30% 30%
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5.2.5-POUPANCA

S3o depdsitos permitido aos RPPS aplicarem até 20% conforme a Resolugdo CMN n2

3.922/10.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:

V — até 20% (vinte por cento) em depdsitos de poupang¢a em institui¢do
financeira considerada como de baixo risco de crédito pelos responsdveis pela
gestdo de recursos do regime prdprio de previdéncia social, com base, dentre
outros critérios, em classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco

em funcionamento no Pais;

Conforme art. 11 da Resolucdo CMN 3.922/10, As aplicacdes em poupanca, ficam
igualmente condicionadas a que a instituicdo financeira ndo tenha o respectivo controle societario

detido, direta ou indiretamente, por Estado.

POUPANCA

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUGCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO ZERO 20%
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5.2.6 — FIDC - FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
(Condominio Aberto)

Sao fundos de investimento chamados no mercado de recebiveis, cujo objetivo é de dar
liguidez ao mercado de crédito, reduzindo o risco e ampliando a oferta de recursos, permitido aos

RPPS aplicarem até 15% conforme a Resolugdo CMN n? 3.922/10.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:

VI-até 15% (quinze por cento) em cotas de classe sénior de fundos de
investimento em direitos creditdrios, constituidos sob a forma de

condominio aberto;

Conforme o art. 7, §4 da Resolugdo CMN 3.922/10, as aplicagdes em FIDC de condominio

aberto, subordinam-se a:.

| - que a série ou classe de cotas do fundo seja considerada de baixo risco de
crédito, com base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada por

agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais;

Il - que o regulamento do fundo determine que o limite maximo de
concentracdo em uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou
quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por

cento).

@ OBSERVACAO 1: Apesar da Resolugdo CMN estabelecer um rating minimo como de BAIXO

RISCO DE CREDITO, estd politica de investimento determina que sé serdo aplicados recursos

em fundos de investimento que possuam classificacdo de risco, no minimo, MUITO BAIXO
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RISCO DE CREDITO, baseado nas classificacdes das empresas de rating listadas na pagina 12.

@OBSERVACZ\O 2: Conforme art. 7, §5 da Resolugio CMN 3.922/10, A totalidade das

aplicagbes em FIDC de condominio aberto, FIDC de condominio fechado e Fundos de
Investimento denominado de Crédito Privado ndo devera exceder o limite de 15% (quinze

por cento) dos recursos do PREVISCA.

FIDC — CONDOMINIO ABERTO

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUGCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO ZERO 15%
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5.2.7 - FIDC - FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
(Condominio Fechado)

Sao fundos de investimento chamados no mercado de recebiveis, cujo objetivo é de dar

liguidez a0 mercado de crédito, reduzindo o risco e ampliando a oferta de recursos. A

caracteristica de condominio fechado estabelece datas para o resgate das cotas, permitido aos

RPPS aplicarem até 5% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Conforme o art. 7, §4 da

fechado, subordinam-se a:.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:
VIl - até 5% (cinco por cento) em:

a — Cotas de classe sénior de fundos de investimento em direitos creditdrios,

constituidos sob a forma de condominio fechado;

Resolu¢do CMN 3.922/10, as aplicagdes em FIDC de condominio

| - que a série ou classe de cotas do fundo seja considerada de baixo risco de
crédito, com base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada por

agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais;

Il - que o regulamento do fundo determine que o limite maximo de
concentracdo em uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de
entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou
quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por

cento).
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8 OBSERVACAO 1: Apesar da Resolugio CMN estabelecer um rating minimo como de BAIXO

RISCO DE CREDITO, esta politica de investimento determina que sé serdo aplicados recursos
em fundos de investimento que possuam classificacdo de risco, no minimo, MUITO BAIXO

RISCO DE CREDITO, baseado nas classificagdes das empresas de rating listadas na pagina 12.

@OBSERVACZ\O 2: Conforme art. 7, §5 da Resolugdo CMN 3.922/10, A totalidade das

aplicagbes em FIDC de condominio aberto, FIDC de condominio fechado e Fundos de
Investimento denominado de Crédito Privado ndo devera exceder o limite de 15% (quinze

por cento) dos recursos do PREVISCA.

FIDC — CONDOMINIO FECHADO

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO ZERO 5%
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5.2.8 —FUNDOS DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA ou REFERENCIADO EM
INDICADORES DE RENDA FIXA, DENOMINADOS CREDITO PRIVADO

Sao fundos de investimento chamados no mercado de recebiveis, cujo objetivo é de dar

liguidez a0 mercado de crédito, reduzindo o risco e ampliando a oferta de recursos. A

caracteristica de condominio fechado estabelece datas para o resgate das cotas, permitido aos

RPPS aplicarem até 5% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 72 - No segmento de renda fixa, as aplicagdes dos recursos em moeda
corrente dos regimes prdprios de previdéncia social subordinam-se aos

seguintes limites:
VIl - até 5% (cinco por cento) em:

b — cotas de fundos de investimento classificados como renda fixa ou como
referenciados em indicadores de desempenho de renda fixa que contenham em

sua denominagdo a expressdo “crédito privado”.

Conforme o art. 7, VII, §32 da Resolugdo CMN 3.922/10, os fundos de investimento em

renda fixa ou em indicadores de renda fixa deste artigo, subordinam-se que o regulamento do

fundo determine:

| - que os direitos, titulos e valores mobiliarios que compdem suas carteiras ou
os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito, com
base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia

classificadora de risco em funcionamento no Pais; e;

Il - que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa juridica, de
sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de
coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20%

(vinte por cento).

Av. Presidente Dutra, 2779 — Bairro Bom Jesus — e-mail previsca@terra.com.br — site www.previsca.ms.gov.br

40



PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
CASSILANDIA-MS

QOBSERVACZ\O 1: Conforme art. 7, §5 da Resolugdo CMN 3.922/10, A totalidade das

aplicagbes em FIDC de condominio aberto, FIDC de condominio fechado e Fundos de
Investimento denominado de Crédito Privado ndo devera exceder o limite de 15% (quinze

por cento) dos recursos do PREVISCA.

FUNDOS DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA ou REFERENCIADO EM INDICADORES DE

RENDA FIXA, DENOMINADOS CREDITO PRIVADO

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUGCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO ZERO 5%
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5.3 - RENDA VARIAVEL

Podera ser disponibilizada uma parcela de até 30% dos recursos em moeda corrente do
PREVISCA para essas aplicagGes, por determinagdo da Resolugdo CMN n2 3.922/10, a qual prevé
a possibilidade de investimentos em Fundos Referenciado em A¢des, Fundos de Investimento em
Acgoes, Fundos de Investimento em indices de Ag¢gdes, Fundos Multimercado, Fundos em
Participa¢Ges e Fundos Imobiliarios negociados em Bolsas de Valores. Essas aplicacdes terdo
como objetivo a diversificacdo dos investimentos do PREVISCA, tendo em vista a realizacdo de
aplicagbes financeiras mais rentdveis. Porém, em decorréncia de sua caracteristica de
investimento de risco, essas aplicacGes sé poderdo ser realizadas se o Fundo possuir recursos em

moeda corrente que ndo ira, necessariamente, ter que dispor no curto ou médio prazo.

O Histdrico dessa modalidade de investimento demonstra que, quanto maior o prazo de
aplicagcdo, menor é o risco de uma rentabilidade acumulada baixa, devido os meses negativos

perderem significancia com prazos extensos.

Aplicagdo em Renda Varidvel pode trazer rentabilidade negativa em alguns meses e nesse
caso, qualquer aplicagao nesse segmento pelo PREVISCA, sera respeitado um prazo de 6 anos
para aplicacdo em renda variavel, mas podendo ser interrompido, caso a valorizagdo dos fundos
de Renda Varidvel em algum determinado ano, mostre uma excelente oportunidade de ganho

antes do prazo determinado.

Caso nao seja interrompida a aplicagdo, para proteger qualquer ganho anual, sera
resgatada somente a rentabilidade do fundo de investimento, permanecendo o mesmo capital

inicial aplicado.
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5.3.1 - FUNDOS DE INVESTIMENTO REFERENCIADO EM AGOES CUJO
DESEMPENHO SEJA VINCULADO AO iNDICE IBOVESPA, IBrX ou IBrX — 50.

Sao fundos de investimento de agdes referenciados em varias agdes, desde que o indicador
de desempenho esteja vinculado ao indice Ibovespa, IBrX ou IBrX-50, permitido aos RPPS

aplicarem até 30% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 82 - No segmento de renda varidvel, os recursos em moeda corrente dos

regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

I — até 30% (trinta por cento) em cotas de fundos de investimento constituidos
sob a forma de condominio aberto e classificados como referenciados que
identifiquem em sua denominag¢éo e em sua politica de investimento indicador

de desempenho vinculado ao indice Ibovespa, IBrX ou IBrX-50;

Conforme art. 13 da Resolugdo CMN 3.922/10, As aplicagdes em cotas de um mesmo fundo
de investimento deste artigo, ndo podem exceder a 20% (vinte por cento) das aplicacGes dos

recursos do PREVISCA.

FUNDOS DE INVESTIMENTO REFERENCIADO EM ACOES

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO 4% 30%
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5.3.2 — FUNDOS DE INVESTIMENTO DE iINDICES REFERENCIADOS EM AGOES

Sao fundos de investimento, cuja carteira visa seguir os indices IBOVESPA, IBrX e IBrX-50,

permitido aos RPPS aplicarem até 20% conforme a Resolu¢gdo CMN n2 3.922/10.

Art. 82 - No segmento de renda varidvel, os recursos em moeda corrente dos

regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

Il - até 20% (vinte por cento) em cotas de fundos de indices referenciados em
acdes, negociadas em bolsa de valores, admitindo-se exclusivamente os indices

Ibovespa, IBrX e IBrX-50.

FUNDOS DE INVESTIMENTO DE INDICES REFERENCIADOS EM ACOES

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO 2% 20%
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5.3.3 — FUNDOS DE INVESTIMENTO EM AGOES

Sao fundos de investimento, cuja carteira possui no minimo, 67% da carteira em agdes,
recibo de agdes, bonus ou recibos de subscricao de agdes, certificados de depdsitos de agdes,
cotas de fundos de agdes e cotas de fundos de indice de a¢des e BDR ( niveis | e ), permitido aos

RPPS aplicarem até 15% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 82 - No segmento de renda varidvel, os recursos em moeda corrente dos

regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

Il — até 15% (quinze por cento) em cotas de fundos de investimento em ag¢des,
constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos requlamentos dos fundos
determinem que as cotas de fundos de indices referenciados em agbes que
compdem suas carteiras estejam no dmbito dos indices previstos no inciso Il

deste artigo.

FUNDOS DE INVESTIMENTO EM ACOES

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO ZERO 15%
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5.3.4 - FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADOS

Sao fundos de investimento, cuja carteira é composta de ativos de renda fixa e ativos de

renda varidvel, permitido aos RPPS aplicarem até 5% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 82 - No segmento de renda varidvel, os recursos em moeda corrente dos

regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

IV - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento classificados
como multimercado, constituidos sob a forma de condominio aberto, cujos

regulamentos determinem tratar-se de fundos sem alavancagem.

FUNDOS MULTIMERCADO

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO ZERO 5%
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Sao fundos de investimento de condominio fechado e destinam-se @ aquisicdo de agoes,

debéntures, bdnus de subscrigao de agdes ou outros titulos e valores mobilidrios conversiveis ou

permutdveis em acdes, permitido aos RPPS aplicarem até 5% conforme a Resolu¢do CMN n2

3.922/10.

Art. 82 - No segmento de renda varidvel, os recursos em moeda corrente dos

regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

V — até 5% (cinco por cento) em cotas de fundo de investimento em

participagdes, constituidos sob a forma de condominio fechado.

FUNDOS EM PARTICIPACOES

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10
ZERO ZERO 5%
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5.3.6 — FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIOS

Sao fundos de investimento, cuja carteira € uma comunhao de recursos captados por meio
do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios e destinados & aplicacdo em empreendimentos

imobilidrios, permitido aos RPPS aplicarem até 5% conforme a Resolugdo CMN n2 3.922/10.

Art. 82 - No segmento de renda varidvel, os recursos em moeda corrente dos

regimes proprios de previdéncia social subordinam-se aos seguintes limites:

VI - até 5% (cinco por cento) em cotas de fundos de investimento imobilidrio,

com cotas negociadas em bolsa de valores.

Conforme o art. 15 da Resolugdo CMN 3.922/10, as aplica¢es nos fundos de investimento

ndo podem exceder a 20% do patrimonio liquido do préprio fundo.

FUNDOS IMOBILIARIOS

LIMITE MINIMO DE LIMITE MAXIMO DE LIMITE RESOLUCAO
APLICACAO DETERMINADO | APLICACAO DETERMINADO CMN 3.922/10

ZERO ZERO 5%

Av. Presidente Dutra, 2779 — Bairro Bom Jesus — e-mail previsca@terra.com.br — site www.previsca.ms.gov.br

438



RESUMO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO

PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
CASSILANDIA-MS

TIPO

LIMITE
INFERIOR

LIMITE
SUPERIOR

LIMITE
RESOLUCAO
CMN

RENDA FIXA

TiTULOS PUBLICOS

0%

20%

100%

FUNDOS 100% EM T.P.

0%

100%

100%

OPERAGCOES COMPROMISSADAS

0%

0%

15%

FUNDOS REFERENCIADO EM iNDICES

0%

40%

80%

FUNDO DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA

0%

30%

30%

POUPANCA

0%

0%

20%

FIDC — aberto

0%

0%

15%

FIDC — fechado

0%

0%

5%

FUNDO DE EM CREDITO

PRIVADO

INVESTIMENTO

0%

0%

5%

RENDA VARIAVEL *

FUNDO REFERENCIADO EM AGOES

0%

4%

30%

FUNDOS REFERENCIADO EM iNDICES DE AGOES

0%

2%

20%

FUNDO EM AGOES

0%

0%

15%

FUNDO MULTIMERCADO

0%

0%

5%

FUNDO EM PARTICIPAGOES

0%

0%

5%

FUNDO IMOBILIARIO

0%

0%

5%

* Observacao: O total das aplicag6es em Renda variavel ndao pode ultrapassar 30% do patrimonio

liquido do PREVISCA.
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5.4 - LIMITE DE ALOCAGAO POR BENCHMARK

Analisando o comportamento dos ultimos 10 anos de alguns Benchmarks, todos superaram

a Meta Atuarial (198,28%) do mesmo periodo, excluindo o indice CDI e o Ibovespa.

Apesar de ser recomendavel a diversificacdo da carteira em momentos de incertezas, riscos
e recuperagdo econOmica, o PREVISCA tem a obrigacdo de cumprir a Meta Atuarial, sob

penalidade de elevar o Déficit Atuarial.

Para conciliar os riscos de oscilagdao x a necessidade da Meta Atuarial, em 2016, a maior

parte das aplicagées em subindices da ANBIMA, devera ser alocada no subindice IMA - B 5.

Analisando o gréfico abaixo, praticamente o IMA — B 5 rentabilizou a mesma coisa que o

subindice IMA - B, mas sem oferecer oscilacdes como em 2013.

Rentabilidade Historica dos Ativos

4,80 -

4,60 -
IPCA = 68,07%

4,40 - IPCA + 6,00%AA = 198,28%
4,20 -
4,00 | ——IMA-B 5+ (NTN-B 5 ANOS) - 307,24%

3,80 - —IMA-B (NTN-B) -259,53% R T

—TMA-B 5 - 24 )0/
3,60 - IMA-| ) 3
. —IRF-M (LTN/NTN-F) - 229,95% : E

’ —IMA-GERAL -227,02% E "
3,20 -

—CDI - 196,26%
3,00 - —1Ibovespa - 97,63%
2,80 |

2,60
2,40
2,20
2,00
1,80
1,60
1,40
1,20

1,00
080 —————— Fonte: Sanco Central e ANV
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No intuito de amenizar as possiveis oscilacdes da carteira do PREVISCA, a alocagdo dos

recursos financeiros devera seguir o limite proposto para cada benchmark.

RESUMO DA ALOCAGAO DA CARTEIRA POR BENCHMARK *

INDICE BENCHMARK ";’I"\V”I”LEO ";K:Eo
RENDA FIXA
DI 10% 30%
IRF-M 1 10% 60%
IRF-M 0% 50%
IRF— M 1+ 0% 30%
IMA-BS5 5% 70%
IMA - B 0% 40%
IMA - B 5+ 0% 5%
IMA - GERAL 0% 20%
IDKA 2, IDKA 3 0% 30%
IDKA 20 0% 2%
RENDA VARIAVEL
MULTIMERCADO 0% 5%
IBOVESPA 0% 20%
IBr-X 0% 20%

* Qualquer outro indice que ndo conste nessa tabela, como por exemplo, os fundos cujo Benchmark
seja 6,00% a.a. + IPCA, o limite minimo serd 0% e o maximo sera 100%.
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6 — CONSIDERACOES FINAIS

A presente Politica de Investimentos devera ser revista anualmente a contar da data de sua
aprovacdo pelo Comité de Investimento, Conselho Curador (Administrativo) e Conselho Fiscal,
sendo que o prazo de vigéncia compreenderd o periodo de 01 de janeiro de 2016 a 31 de

dezembro de 2016.

As aplicacBes que ndo estiverem claramente definidas neste documento, e que estiverem
de acordo com as diretrizes de investimento e em conformidade com a legislacdo aplicavel em
vigor, deverdo ser levadas ao Comité de Investimentos e Conselho Curador (Administrativo) do

PREVISCA para avaliagdo e autorizac¢ao.

As aplicacdes realizadas pelo PREVISCA passardo por um processo de andlise, para o qual
serdo utilizados alguns instrumentos de andlise de risco, além do histérico de quotas e
rentabilidade de fundos de investimento, informacdes 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 analise do gestor/emissor e da taxa de administracdo cobrada. Estes
investimentos serdo constantemente avaliados através de acompanhamento de desempenho e
da andlise da composicdo da carteira dos fundos. As avaliacbes serdo feitas para orientar as
definicGes de estratégias e as tomadas de decisdo, de forma a otimizar o retorno da carteira,

cumprir a meta atuarial e minimizar riscos.

O responsavel pela gestdo dos recursos do PREVISCA devera ser pessoa fisica, vinculada ao
Ente Federativo e a unidade gestora do Regime Préoprio como servidor de cargo efetivo ou de livre

nomeacdo e exoneracdo. Deverad ainda ter sido aprovado em exame de certificacdo profissional,
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organizado por entidade auténoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado

brasileiro de capitais.

A presente Politica esta sujeita a modificacdo em virtude de altera¢des na legislacdo que
rege a aplicagao de recursos dos regimes de previdéncia bem como em decorréncia de mudangas
significativas no cendrio econbmico. Em ambos os casos, a adequacdo da presente politica serd

discutida em reunido do Conselho Curador.

CASSILANDIA - MS, 16 de Dezembro de 2015.

JAQUES DOUGLAS DE SOUZA
Diretor Executivo e Gestor Financeiro do PREVISCA
Certificacdo Profissional ANBIMA — CPA 10

CPF: 43727387149

| Certificagdo |
| Profissional |

' ANBIMA
'CPA-10
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MEMBROS DO COMITE DE INVESTIMENTO

BRUNA MARTINS PERES

Representante do Poder Executivo

ELIZANGELA DIAS DOS SANTOS SILVA

Representante do Poder Legislativo

JAQUES DOUGLAS DE SOUZA

Diretoria

MARIA APARECIDA MENDES DA SILVA

Diretoria

ROGERIO TENORIO DE MOURA
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MEMBROS DO CONSELHO CURADOR (ADMINISTRATIVO)

FABIANA DA SILVA TOLEDO

Representante do Poder Executivo

MAX DOUGLAS TOMAZ DE FREITAS

Representante do Poder Legislativo

IMIRENE DE ARAUJO PEREIRA

Representante dos Servidores Ativos Efetivos, Inativos e Pensionistas

MARCIA MARTINS DOS REIS

Representante do SISEC

WELTER ARANTES DE FREITAS

Representante do SIMTED
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MEMBROS DO CONSELHO FISCAL

VANTUIR ADRIANO DE OLIVEIRA

Representante do Poder Executivo

MIRENE BARBOSA DA SILVA

Representante do Poder Legislativo

ERY GARCIA FREITAS SOUZA

Representante dos Servidores Ativos Efetivos, Inativos e Pensionistas

SELMA ALVES DE ALMEIDA

Representante do SISEC
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ANEXO

CREDENCIAMENTO - INSTITUICAO FINANCEIRA

DATA DO CREDENCIAMENTO:

INSTITUICAO FINANCEIRA:

CNPJ:

NATUREZA JURIDICA:

TIPO DE INSTITUICAO:

AUDITOR INDEPENDENTE:

AGENCIA DE RATING:

CLASSIFICAGCAO DE RATING:

POSSUI ATO OU AUTORIZAGAO DE FUNCIONAMENTO EXPEDIDO PELO D Si D N3
im ao

BANCO CENTRAL?
Data do Registro: / /

POSSUI ATO OU AUTORIZAGAO DE FUNCIONAMENTO EXPEDIDO PELA CVM D Sim D N3o

Data do Registro: / /

REGISTRO EXPEDIDO PELO BANCO CENTRAL, CVM OU OUTRO ORGAO

|:| Sim |:| Nio

COMPETENTE ENCONTRA-SE REGULAR?

POSSUI PROCESSO ADMINISTRATIVO EXPEDIDO PELO BANCO CENTRAL,

1 sim [ nso

CVM OU OUTRO ORGAO COMPETENTE?

POSSUI REGULARIDADE FISCAL E PREVIDENCIARIA? (CERTIDAO NEGATIVA DA

D Sim D N3o

UNIAO, INSS, FGTS, ESTADUAL)

ESSE CREDENCIAMENTO POSSUI VALIDADE DE 6 MESES

GESTOR DO RPPS

GESTOR DE INVESTIMENTOS (CERTIFICACAO E VALIDADE)

PRESIDENTE DO COMITE DE INVESTIMENTOS

PRESIDENTE DO CONSELHO CURADOR
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CREDENCIAMENTO - FUNDO DE INVESTIMENTO

DATA DO CREDENCIAMENTO:

NOME DO FUNDO DE INVESTIMENTO:

CNPJ:

DATA INICIO DAS ATIVIDADES:

PATRIMONIO LIQUIDO:

QUANTIDADE DE COTISTAS:

AGENCIA DE RATING (CASO NECESSITE):

CLASSIFICAGAO DE RATING (CASO NECESSITE):

A ANALISE SOBRE A RENTABILIDADE DO FUNDO DE INVESTIMENTO E

COMPATIVEL COM SEU BENCHMARK NOS ULTIMOS 24 MESES?

|:| Sim

D Nao

POSSUI ATO OU AUTORIZAGCAO DE FUNCIONAMENTO EXPEDIDO PELA CVM

|:| Sim

Data do Registro:

|:| Nao
/ /

REGISTRO EXPEDIDO PELA CVM OU OUTRO ORGAO COMPETENTE

ENCONTRA-SE REGULAR?

D Sim

D Nao

POSSUI PROCESSO ADMINISTRATIVO EXPEDIDO PELA, CVM OU OUTRO

ORGAO COMPETENTE?

|:| Sim

|:| Nao

A LIQUIDEZ DO FUNDO E COMPATIVEL COM SUAS OBRIGAGOES

PREVIDENCIARIAS?

D Sim

D Nao

CASO O FUNDO POSSUA PRAZO DE CARENCIA OU PRAZO PARA
CONVERSAO DE COTAS ALEM DE D+4, INFORMAR A COMPATIBILIDADE
ENTRE A LIQUIDEZ DO FUNDO E AS OBRIGAGOES PREVIDENCIARIAS DO

RPPS.

PRAZO CARENCIA:

PRAZO COTIZACAO:

ALM RPPS:

RESPONSAVEIS PELAS ATIVIDADES DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

ADMINISTRADOR:

CNPJ:

POSSUI REGISTRO NA CVM?
Data do Registro: /

[ sim [ nso

/
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REGISTRO EXPEDIDO PELA CVM OU

OUTRO ORGAO COMPETENTE ] sim ] nso

ENCONTRA-SE REGULAR?

POSSUI PROCESSO ADMINISTRATIVO

EXPEDIDO PELA, CVM OU OUTRO
] sim ] nso

ORGAO COMPETENTE?

BREVE RELATO SOBRE O
ADMINISTRADOR, SUA EXPERIENCIA,
QUALIFICACAO DO CORPO TECNICO E

ATIVIDADES

GESTOR:

CNPJ:

I:l Sim |:| N3o

Data do Registro: / /

POSSUI REGISTRO NA CVM?

REGISTRO EXPEDIDO PELA CVM OU

OUTRO ORGAO COMPETENTE ] sim ] nso

ENCONTRA-SE REGULAR?

POSSUI PROCESSO ADMINISTRATIVO

EXPEDIDO PELA, CVM OU OUTRO
D Sim |:| Nio

ORGAO COMPETENTE?
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BREVE RELATO SOBRE O GESTOR, SUA
EXPERIENCIA, QUALIFICACAO DO

CORPO TECNICO E ATIVIDADES

DISTRIBUIDOR:

CNPJ:

|:| Sim |:| Nio

Data do Registro: / /

POSSUI REGISTRO NA CVM?

REGISTRO EXPEDIDO PELA CVM OU

OUTRO ORGAO COMPETENTE ] sim ] nso

ENCONTRA-SE REGULAR?

POSSUI PROCESSO ADMINISTRATIVO

EXPEDIDO PELA, CVM OU OUTRO
|:| Sim |:| N3o

ORGAO COMPETENTE?

BREVE RELATO SOBRE O DISTRIBUIDOR

ESSE CREDENCIAMENTO POSSUI VALIDADE DE 6 MESES

GESTOR DO RPPS

GESTOR DE INVESTIMENTOS (CERTIFICACAO E VALIDADE)

PRESIDENTE DO COMITE DE INVESTIMENTOS

PRESIDENTE DO CONSELHO CURADOR
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CREDENCIAMENTO

PRESTADORAS DE SERVICOS e CONSULTORIAS DE INVESTIMENTO

DATA DO CREDENCIAMENTO:

PESSOA JURIDICA

NOME (RAZAO SOCIAL):

CNPJ:

RESPONSAVEL:

POSSUI ATO OU AUTORIZAGAO DE FUNCIONAMENTO EXPEDIDO D Sim

PELA CVM OU BANCO CENTRAL

|:| Nao

Data do Registro: / /

TIPO DE ATIVIDADE PERMITIDA EM REGISTRO PELA CVM E OU

BANCO CENTRAL:

REGISTRO EXPEDIDO PELO BANCO CENTRAL, CVM OU OUTRO

ORGAO COMPETENTE ENCONTRA-SE REGULAR? [ sim

D Nao

POSSUI PROCESSO ADMINISTRATIVO EXPEDIDO PELO BANCO

|:| Sim

CENTRAL, CVM OU OUTRO ORGAO COMPETENTE?

D Nao

POSSUI REGULARIDADE FISCAL E PREVIDENCIARIA? (CERTIDAO

D Sim

NEGATIVA DA UNIAO, INSS, FGTS, ESTADUAL)

D Nao

PESSOA FiSICA

RESPONSAVEL TECNICO (PESSOA FisICA):

CPF:

POSSUI ATO OU AUTORIZACAO DE FUNCIONAMENTO EXPEDIDO D Sim

PELA CVM OU BANCO CENTRAL

|:| Nao

Data do Registro: / /

TIPO DE ATIVIDADE PERMITIDA EM REGISTRO PELA CVM E OU

BANCO CENTRAL:

REGISTRO EXPEDIDO PELO BANCO CENTRAL, CVM OU OUTRO

ORGAO COMPETENTE ENCONTRA-SE REGULAR? D Sim

|:| Nao

POSSUI PROCESSO ADMINISTRATIVO EXPEDIDO PELO BANCO

|:| Sim

CENTRAL, CVM OU OUTRO ORGAO COMPETENTE?

|:| Nao
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POSSUI OUTRO TIPO DE CERTIFICAGAO DE RECONHECIMENTO EM

D Sim |:| Nio

Qual?

MERCADO FINANCEIRO E DE CAPITAIS?

ESSE CREDENCIAMENTO POSSUI VALIDADE DE 6 MESES

GESTOR DO RPPS

GESTOR DE INVESTIMENTOS (CERTIFICACAO E VALIDADE)

PRESIDENTE DO COMITE DE INVESTIMENTOS

PRESIDENTE DO CONSELHO CURADOR
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