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Os responséveis pela gestdo do regime proprio de previdéncia
social, antes do exercicio a que se referir, deverio definir a
politica anual de aplicagdo dos recursos, isto &, a Politica de
Investimentos. Este documento estabelece o processo de
investimento, ajudando o investidor a entender suas
necessidades especificas, e aumentando a probabilidade de
decistes adequadas ao seu perfil de investidor,

A elaboracdo desta Politica de Investimentos representa uma
formalidade legal que fundamenta e norteia todo o processo de
tomada de decisio relative aos investimentos do RPPS,
empregada como  instrumento necessario para garantir a
consisténcia da gestdo dos recursos em busca do equilibrio
economico-financeirg,

A presente Politica estabelece os principios e diretrizes que
devemn reger os investimentos dos recursos conferidos a
entidade, com vistas a promover a seguranca, liguidez &
rentabilidade necesséria para complementar o equilibrio entre os
atives e passivos do plano de Beneficios,

A Politica de Investimentos do RPPS deve ser constituida pelos
seguintes elementos basicos: o modelo de gestdo a ser adotado
g, se for ¢ caso, 0s critérios para a confratacio de pESS0as
Juridicas autorizadas nos termos da legislagio em vigor para o
exercicio profissional de administracio de cartziras; a estratégia
de alocagdo dos recursos entre os diversos segmenios de
aplicacdo e as respectivas carteiras de investimentos; os
parametros de rentabilidade persequidos, que deverdo buscar
compatibilidade com o perfil de suas ohrigages, tendo em vista
a necessidade de busca e manutencio do equilibrio financeiro e
atuarial e os limites de diversificacio e concentracdo previstos na
legislacao; e os limites utilizados para investimentos em titulos e
valores mobilidrios de emissdo ou coobrigacio de uma mesma
pessoa juridica - Art. 4°, Subsecdo I, Resolucdo CMN
3.922/2010 e com as novas alteracbes descritas na resolucdo
4392/2014,

Sinteticamente, a Poliica de Investimentos demonstra os
objetivos de retorno, aversdo a risco restricdes. O retorno esta
diretamente correlacionado com o risco. Por isso, definidas as
condicbes de risco e retorno, as alternativas de investimentos
serdo delimitadas através das restricies estabelecidas.
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O CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA -
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pelo art. 23° da LEI N° 876/2005, de 17 de
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4.392/2014, APROVA esta POLITICA DE
INVESTIMENTOS referente ao EXERCICIO DE
2016.

A elaboragdo desta Politica de Investimentos conduzida pelo COMITE DE
INVESTIMENTOS deste RPPS, como drgdo auxiliar no processo decisorio
quanto a execucdo da politica de investimentos, cujas decisGes serdo
registradas em ata, subscreve juntamente com o CONSELHO MUNICIPAL
esta politica anual de investimentos.
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> APRESENTACAO

Do Objeto

Esta Politica de Investimentos dispde sobre as aplicagbes dos recursos do
regime proprio de previdéncia social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE
CACIQUE DOBLE. Fica estabelecido que os recursos do regime proprio de
previdéncia social instituido, nos termos da Lei n® 9.717, de 27 de Novembro
de 1998, devem ser aplicados conforme a legislagdo em vigor, tendo
presentes as condicbes de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia,

Observadas as limitagdes e condicBes estabelecidas na legislacgio vigente, os
recursos do regime proprio de previdéncia social devemn ser alocados,
conforme as diretrizes definidas nesta Politica de Investimentos, nos
seguintes segmentos de aplicacdo: renda fixa ; renda variavel; e imdveis. Sdo
considerados recursos do regime proprio de previdéncia social: as
disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital, os demais
ingressos financeiros auferidos pelo regime proprio de previdéncia social; as
aplicacdes financeiras; os titulos e os valores mobilidrios; os ativos vinculados
por lei ao fundo integrado de previdéncia; e demais bens, direitos e ativos
com finalidade previdenciria do regime préprio de previdéncia social.

Da Administracao

O regime préprio de previdéncia social do MUNICIPIO DE CACIQUE
DOBLE € administrado pela UNIDADE GESTORA representada pelo
REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE, na Av. Kaingang, 292
- Centro - CEP 99860-000,inscrita no CNP) sob o no 13.676.052/0001-24,
doravante abreviadamente designada, RPPS, tendo como Representante
Legal do Ente o Sr. CLAIRTON PASINATO e o Representante Legal da
Unidade Gestora o Sra. DINALVA PESSOA TONIETO.

Da Organizacdo do Documento

O presente documento esta estruturado em treze segdes. Esta INTRODUGAQ
de apresentacdo da Politica de Investimentos do REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO
MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE A VIGENCIA E OBJETIVOS DA
POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia temporal dos
efeitos originados por este documento e o proposito de curto e longo prazo
do RPPS. O MODELO DE GESTAO E SERVIGOS ESPECIALIZADOS, para



prever 0 modo de gerir 05 recursos € o suporte especializado necessario. Os
ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAQ CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010
e as novas alteragdes descritas na Resolucdo 4.392/2014, a partir da sintese
dos seus principais aspectos correspondentes. A CONJUNTURA ECONOMICA
E ANALISE DE MERCADO, para oferecer dados e informacBes a respeito do
contexto econdmico de investimentos, bem como as EXPECTATIVAS DO
MERCADO FINANCEIRO PARA 2016, AS CONSIDERACOES GERAIS DO
CENARIO DE 2016, CONTROLE DE RISCO, GLOSSARIO onde se expdem
alguns conceitos. Temos as DIRETRIZES PARA ALOCACAQ DOS RECURSOS,
alinhando os elementos de gestdo e as suas respectivas restrices. A
ESTRATEGIA PARA ALOCAGCAO DE RECURSOS, onde tracamos os limites de
alocagdes por segmento. As VEDAGOES e por fim, as DISPOSICOES GERAIS.



VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

2016

Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos serd valida para todo o EXERCICIO DE
2016. Durante este periodo, correcbes e alteragBes poderdo ocorrer para
adequar mudangas na legislagdo aplicavel, ou caso seja considerado
necessario pelo REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE Ate 31
de Dezembro de cada exercicio em relagdo ao exercicio seguinte aprova-se
a politica anual de investimentos, que terd mandato exclusivo, ou seja, ndo
serd permitida a existéncia de duas politicas de investimentos abrangendo o
mesmo exercicio concomitantemente em qualquer hipbtese.

Dos Objetivos

Os objetivos contemplam horizontes de curto prazo, bem como de longo
prazo. Em esséncia, o regime proprio de previdéncia social dos servidores
publicos do MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE deve ser organizado para
garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio do planc de
beneficios. Para isso, o seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial
representa o seu objetivo de longo prazo. Além disso, precisa visar
permanentemente a construgao de processos de pleno acesso dos sequrados
as informacbes relativas & gestdo do regime e participacdo de representantes
dos servidores publicos, ativos e inatives, nos colegiados e instincias de
decisdo em que os seus interesses sejam objeto de discussdo e deliberacao,
nos termos do art. 69, Inciso IV e art. 19, Inciso VI da Lei 9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicacio
dos recursos no curto prazo. Anualmente, & necessario selecionar os diversos
segmentos de aplicacao e as respectivas carteiras de investimentos de
acordo com o perfil das obrigacbes do respectivo regime proprio de
previdéncia social, observados os critérios para aplicacdo dos recursos,
conforme estabelecido pelo Conselho Monetério Nacional, tendo em vista a
necessidade de buscar a manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial e os
limites de diversificacdo e concentracdo previstos na referida legislacdo.

Por conseguinte o0 REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE precisa
buscar, através da aplicacdo dos seus recursos, uma rentabilidade igual ou
superior a sua meta atuarial. Com base no horizonte de longo prazo, e a
situagdo financeira e atuarial observada atualmente, a META ATUARIAL,
definida e aprovada juntamente com a Politica de Investimentos, sera



representada pelo benchmark IPCA ACRESCIDO DE 6% a.a. (IPCA +
6% a.a.). Institui-se também os objetivos de assegurar que os gestores,
servidores, participantes, beneficiarios, prestadores de Servicos e orgdos
reguladores do RPPS tenham o claro entendimento dos objetivos e
restricoes relativas aos investimentos: e garantir transparéncia e ética no
processo de investimento, o qual deve ser feito seguindo diretrizes, normas
e critérios.



renkabilidade, ps riscos...

MODELO DE GESTAO E SE RVICOS ESPECIALIZADOS

Do Modelo de Gest3o

O modelo de gestdo dos recursos do regime praprio do MUNICIPIO DE
CACIQUE DOBLE € uma opcéo estratégica dos seus gestores, Segundo o

art. 15 da Resolugdo CMN 3,922, de 25 de Novembro de 2010 e as novas

»  alteragbes  descritas na  Resolugdo
4.392/2014, a gestdo das aplicacbes dos
recursos dos regimes proprios de previdéncia
social podera ser prépria, por entidade
autorizada e credenciada, ou mista. Neste

ELABCRAR RELATORIOS momento, a opcao realizada pelo REGIME
BETALHADOS, no minimo, PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL
TRAMEE TRALABRITE. £oiie DOS SERVIDORES EFETIVOS DO

MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE

compreendeu © modelo de GESTAD

PROPRIA, ou seja, quando as aplicacdes sio

realizadas diretamente pelo drgdo ou
. entidade gestora do regime proprio de
¥  previdéncia social.

Conforme a legislacdo vigente, os regimes proprios de previdéncia social
somente poderdo aplicar recursos em carteira administrada ou em cotas de
fundos de investimentos. A gestdo podera ser exercida por instituigbes
financeiras, demais instituicBes autorizadas a funcionar pelo Banco Central
do Brasil (BACEN) ou pessoas juridicas autorizadas pela Comissdo de Valores
Mabiliarios (CVM) para o exercicio profissional de administracio de carteira
considerada, pelos responsaveis pela gestiio de recursos do regime proprio
de previdéncia social, com base, dentre outros criterios, em funcionamento
no Pais, como: de baixo risco de crédito; ou de boa gualidade de gestio e
de ambiente de controle de investimentos.

No processo de gestdo, destaca-se alguns cuidados importantes. Na
aplicacdo dos recursos em titulos e valores mobiligrios, o responsavel pela
gestao, além da consulta & instituicio financeira, a instituicio autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil ou 3s pessoas juridicas autorizadas
pela Comissdo de Valores Mobiliarios para o exercicio profissional de
administracio de carteira, devera observar as informagbes divulgadas,
diariamente, por entidades reconhecidamente idoneas pela sua
transparéncia e elevado padrio técnico na difusdo de pregos e taxas dos
titulos, para fins de utilizacdo como referéncia em negociacoes no mercado
financeiro, antes do efetivo fechamento da operacdo.



O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE devera observar as
obrigatoriedades da PORTARIA N° 440, DE 9 DE OUTUBRO DE 2013 que
Altera a Portaria MPS/GM n® 519, de 24 de Agosto de 2011 na gestao dos
recursos , destacando a OBRIGACAO de realizar AVALIACAQO DO
DESEMPENHO DAS APLICAGOES. No caso de entidade autorizada e
credenciada, no minimo semestralmente, adotando, de imediato, medidas
cabiveis diante da constatacio de performance insatisfatoria, bem como
ELABORAR RELATORIOS DETALHADOS, no minima, TRIMESTRALMENTE,
sobre a rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de operacoes
realizadas nas aplicagGes dos recursos do RPPS e a aderéncia 3 politica anual
de investimentos e suas revisbes e submeté-los as instancias superiores de
deliberacao e controle, conforme a Portaria MPS 440/2013.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE atualmente possui uma

empresa de consultoria, de acordo com os critérios estabelecidos na
Resolucdo 3.922/2010 e as novas alteracBes descritas na Resolucio
4.392/2014, para prestar assessoramento 3s aplicacdes de recursos. Esta
consultoria e assessoria_de valores mobilidrios_auxilia o reqime préorio de
previdéncia social no acompanhamento e monitoramento do desempenho,
do risco de mercado e do enguadramento das aplicacbes dos recursos,
orientando o RPPS em relacio ao seu portfélio, auxiliando assim na emissdo
dos pareceres obrigatdrios,

Dos Servigos Especializados

A contratacgo dos servigos de consultoria de valores mobiliarios devera levar
em consideracdo critérios pré-definidos. Sublinham-se aspectos como; a
experiéncia, especializacio e idoneidade da empresa, bem como o custo e g
qualidade da prestacéo de servigos e, ainda, de acordo com o art. 18 da
Resolugdo CMN 3.922, de 25 de Novembro de 2010 e as novas alteracOes
descritas na Resolugdo 4.392/2014, estar devidamente habilitada na CVM
como Consultora de Valores Mobiliarios. E de fundamental importancia que
a empresa habilitada na CVM como Consultora de Valores Mobiliarios nao
seja a0 mesmo tempo também cadastrada na CVM como Prestadora de

Servicos de Administraciio de Carteiras e nem como Agente Auténomo —
Pessoa Juridica.

As pessoas naturais contratadas pelas pessoas juridicas que desempenham
atividade de avaliacdo de investimento em valores mobiliarios, em carater
profissional, com a finalidade de produzir recomendacbes, relatorios de
acompanhamento e estudos, que auxiliem no processo de tomada de
decisdes de investimentos deverdo estar registradas na Comissdo de Valores



Mobilidrios, nos termos da Resolugdo CMN 3,922/2010 e as novas alteracfes
descritas na Resolugdo 4.392/2014 e da legislacdo vigente.

ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAQ CMN 3.922/2010

Resolugdo CMN n® 3.922/2010

Limites percentuais para as aplicacbes dos RPPS

Artigo 792 - RENDA FIXA
INCISO I - Ate 100% em:
a) Titulos publicos federais

b) Fundos compostos por 100% em titulos plblicos, indexados ao indice IMA
ou algum de seus subindices (IMA-B, IMA-C, IRF-M, IDKA), com excecio do
IMA-5, pois este esta atrelado a taxa de juros de um dia (SELIC).

INCISO II - Ate 15% em operacglies compromissadas lastreadas em titulos
publicos federais.

INCISO III - Ate 80% em:

a) em fundos de investimentos de Renda Fixa efou 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 Duracdo Constante Anbima (IDkA), com excecdo de qualquer
subindice atrelado & taxa de juros de um dia:

b) em cotas de Fundos de indices de Renda Fixa, cujas carteiras sejam

compostas por ativos financeiros que busquem refletir as variacbes e
rentabilidade dos subindices do IMA ou IDKA.

INCISO IV - Ate 30% em:

a) Fundos de investimentos de Renda Fixa e/ou Referenciados, atrelados a
taxa de juros de um dia (SELIC);

b) Fundos de indices de Renda Fixa cujas carteiras sejam compostas por

ativos financeiros que busquem refletir as variaciies e rentabilidade dos
indices de renda fixa.

INCISO V - Até 20% em:



a) Poupanca;
b) Letras Imobiliarias Garantidas.

INCISO VI - Até 15% em cotas de classe sénior de Fundos de Investimentos
em Direitos Creditorios (FIDCs) abertos.

INCISO VII - Até 5% em:

a) Cotas de classe sénior de FIDCs Fechados;

b) Fundos de investimentos de Renda Fixa ou Referenciados em indicadores
de Renda Fixa, classificados como "Crédito Privado”,

OBS.: § 59 A totalidade das aplicacBes previstas nos incisos VI e VII ndo
deverdo exceder o limite de 15% (quinze por cento).

Artigo 89 - RENDA VARIAVEL

INCISO I - Ate 30% em Fundos de Renda Varidveis classificados como
Referenciados, que possuam como indices de referéncia o IBOVESPA, IBrX

ou IBrX-50.

INCISO II - Até 20% em cotas de Fundos de Indices referenciados em acdes,
admitindo-se exclusivamente os indices IBOVESPA, 1BrX ou IBrX-50.

INCISO III - Até 15% em Fundos de Agbes, cujos regulamentos determinem
que as cotas de fundos de indices que compdem a sua carteira restrinjam-
se aos indices IBOVESPA, IBrX ou IBrX-50,

INCISO IV - Ate 5% em Fundos Multimercados sem alavancagem.

INCISO V - Até 5% em Fundos de Investimentos em Participacoes (FIPs).

INCISO VI - Ate 5% em Fundos de investimentos Imobiliarios (Fils).

OBS.: As aplicacbes em Renda Varidvel na sua totalidade ndo deverdo
exceder o limite de 30% das aplicacBes do RPPS,



CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO

A conjuntura econOmica representa uma configuracdo da realidade
circunstancial da economia. Através de indicadores de mercado e suas inter-
relagbes, esta secdo pretende cumprir o papel de apresentar perspectivas
acerca das possiveis condicbes econémicas que pautardo o pProximo
exercicio. O foco & atribuido em especial 4s expectativas de mercado, as
quais se constituem como as principais sinalizadoras para a tomada de
decisdes de investimentos. A proposta € produzir indicios que permitam
transitar pela realidade atual e espreitar as conjecturas formadas pelos
agentes de mercado. A partir dos indicadores selecionados, analisa-se o
comportamento da economia ao longo do ano, identificando os principais
desafios e tendéncias para a conducéo da politica econdmica no decorrer de
2016.

A _continuidade das denuncias de corrupcio envolvendo o Governo e o

Congresso Nacional durante todo ano de 2015 agravaram o cenario de crise
politico-institucional do_pais, refletindo diretamente sobre as expectativas

dos agentes econdmicos,

Com efeito, tanto os segmentos de renda variavel como o de renda
fixa apresentaram significativas volatilidades no decorrer do
periodo, com o mercado dando claros sinas de preferencia por

ativos de menor duragio, em meio as incertezas macroecondmicas
vigentes.

A elevagdo da Selic ao patamar mais elevado nos Gltimos nove anos, sinaliza
a intencdo do Governo em manter uma politica monetaria ortodoxa,
utilizando a taxa basica de juros como principal ferramenta de combate 3
inflacdo.

Contudo, o descontrole dos gastos plblicos e o consequente cendrio de
dominancia fiscal que vem pautando a economia do pais, tem retirado cada

vez mais a eficiéncia da politica monetaria como instrumento de estabilizacao
econdmica.

Em que pese o Brasil estar no topo do ranking dos paises com a maior taxa
de juros reais do mundo, a inflagio projetada para o biénio 2015/2016,
segue acima da meta, destacando-se que as estimativas tem sido
sistematicamente elevadas a cada nova Pesquisa Focus.,

Em regra, elevagbes da Taxa Selic tendem a ser mais eficientes no combate
a inflagdo, em cendrios onde a expansdo da atividade produtiva ndo
acompanha o mesmo ritmo de crescimento do consumo. Esse fenomeno,
conhecido como inflagdo de demanda, requer a adociio de politicas que
tenham por objetivo restringir o crédito e o consumo no curto prazo,



permitindo que o setor industrial do pais promova os ajustes necessarios ao
aumento da oferta.

No entanto, essa ndo parece ser a realidade do Brasil, uma vez que a
atividade econdmica encontra-se estagnada desde 2014, ano em que o PIB
atingiu um irrisorio crescimento de 0,1%. 14 para os proximos dois anos, a
previsdo € de crescimento negativo, culminando com um cendrio conhecido
como estagflagéo, caracterizado pela ocorréncia simultinea de altas taxas
inflacionarias e paralisia da atividade econdmica.

No que se refere a crise fiscal, as medidas anunciadas pela equipe econdmica
sinalizam ajustes tanto pelo lado das despesas como das receitas. Além do
corte no orgamento de R$ 80 bilhGes anunciado ainda no més de maio, o
novo pacote fiscal langado em setembro prevé uma reducdo adicional de
despesas da ordem de R$ 26 bilhges, acompanhado de uma alta de tributos
cuja estimativa € incrementar a arrecadacdo em aproximadamente R$ 40
bilhbes até o final de 2016.
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Mediante o anuncio de tais medidas, o Governo tenta sinalizar ao mercado a
importéncia que sera dada a regularizacio das contas publicas no proximo
exercicio. Desde 2014 as contas do Governo Central passaram a registrar
déficits primarios que, associados as altas de juros vigentes, impulsionaram
as necessidades de financiamento do setor plblico a quase 10 pontos
percentuais do PIB.

Nesse sentido, registram-se as chamadas "pedaladas fiscais”, objeto de
apontamento pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU), que recomendou ao



Congresso Nacional a respectiva rejeicio das contas de governo da
Presidenta Dilma.

Além das implicacdes politicas e econdmicas inerentes a recomendacdo do
TCU, o quadro das contas plblicas nacionais acelerou a perda do selo de
bom pagador do pais. Em setembro, a Standard & Poors, uma das trés
maiores agéncias internacionais de rating, rebaixou a nota de crédito do
Brasil, que passou do grau de investimento para o grau especultative.

Por outro lado, a economia americana continuou dando sinais de solida
recuperacdo, tornando cada vez mais iminente a elevacao de sua taxa basica
de juros local, proxima do zero desde a eclosdo da crise financeira global
(2008). Ja na China, sequem as expectativas de um crescimento econdmico
inferior a 7% em 2015, consistindo na menor taxa anual apurada ao longo
dos Gltimos 25 anos,

Economia Mundial e taxa de cimbio

Aproximando-se das projectes realizadas no comeco do ano, o FMI - Fundo
Monetario Internacional — divulgou no més de Qutubro uma expectativa de
crescimento da economia mundial para 2015 de 3,1%, estimativa esta
levemente inferior aos 3,5% originalmente previstos em janeiro. Frisa-se que
na atualizagdo realizada em julho, o FMI ja indicava um cendrio de
desaceleracio nas expectativas de crescimento mundial, quando foi indicado
a época uma expansio de 3,3% para o corrente exercicio.

Ja para 2016, a estimativa do FMI & de um crescimento de 3,6% frente aos
3,8% originalmente projetados. Para o periodo compreendido entre os anos
de 2017 a 2020 a entidade estima um crescimento medio de 3,9%.

Em linha com as projecdes do FMI, a OCDE — Organizacao para Cooperacio
e Desenvolvimento Econémico - também reduziu sua estimativa de

crescimento global para 2015, passando dos 3% anteriormente previstos
para 2,9% em outubro,

Para os anos de 2016 e 2017 as projecbes da OCDE seguem levemente
inferiores as do FMI, sendo previstas respectivas taxas globais de
crescimento da ordem de 3,3% e 3,6%.

As redugdes verificadas em ambas as projecties de crescimento tiveram
como base o ritmo mais lento das economias emergentes, a fraca
recuperacdo dos paises avancados, em especial daqueles que integram a
Zona do Euro, e a desaceleracdo da economia chinesa, cujas expectativas
apontam um crescimento inferior a 7% em 2015.



Dentre as economias emergentes, apenas a Russia (-3,8%) e a Venezuela (-
10%) obtiveram projecBes de encolhimento do PIB superiores ao Brasil (-
3%).

Com relagdo a China, o principal impacto decorrente da desaceleracdo
econdmica do pais diz respeito & queda do preco internacional dos
commodities. O menor ritmo de importagdes chinesas tem afetado o ritmo e
a qualidade do crescimento global, impactando principalmente as economias
emergentes.

A despeito da China e dos paises integrantes da Zona do Euro, a economia
norte americana vem demonstrando ao longo de todo 2015 sdlidos sinais de
recuperacado. Em termos de mercado de trabalho, a média de novos
empregos mensalmente gerados no ano manteve-se proxima das 200 mil
vagas, estando acompanhada de reducfes na taxa de desemprego e
aumentos na renda dos trabalhadores.

Segundo as projecdes do FMI, dentre os paises desenvolvidos o EUA possui
@ segunda maior taxa de crescimento prevista para 2015 e a primeira para
2016, sendo esperadas respectivas expansoes de 2,6% e 2,8% do PIB.

Apds ter encerrado o programa de incentivos monetarios ainda em 20 14, o
proximo passo do FED consiste em normalizar as taxas de juros vigentes, as
quais encontram-se proximas de zero desde 2008. De acordo com o as
ultimas atas do Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC), torna-se cada
vez mais iminente a alta dos juros ainda no decurso de 2015, mais

especificamente na proxima reunido agendada para os dias 15 e 16 de
dezembro.

Assim, mesmo que o propalado aumento da taxa de juros americana néo
ocorra em 2015, o fato é gue em 2016 o fluxo cambial brasileiro passara a
sentir os efeitos de tal elevagdo. Apesar da alta taxa Selic vigente, a maior
seguranca conferida pelo mercado americano frente as incertezas que
pairam sobre a economia brasileira tende a diminuir a oferta de dolares
circulando no pais, aumentando a desvalorizagdo do Real frente & moeda
estrangeira.

Entre janeiro a novembro de 2015, ou seja, ainda em um ambiente de juros
2ero nos EUA, o Real sofrey desvalorizagdo superior a 40%, uma vez que a
cotagdo do ddlar pulou de R$ 2,69 para aproximadamente R$ 3,80 no

periodo, chegando a registrar a expressiva marca de R$ 4,19 durante o més
de setembro.
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Na zona do Euro, as estimativas para o restante do ano indicam uma leve
expansdo da atividade econdmica frente ao ano anterior, sendo projetado
um crescimento de 1,5% e uma taxa de inflacdo ndo superior a 0,2%. 13
para 2016, as projecbes sofrem pequenas alteracdes, confirmando o baixo
ritmo de recuperacdo da economia europeia. Enquanto o crescimento do PIB
estimado passou para 1,6%, a inflacdo atingiu a projecdo de 1%, ou seja,
ainda abaixo da meta de 2% estipulada pelo Banco Central Europeu (BCE).

Por fim, a expectativa de crescimento da economia chinesa para os anos de
2015 e 2016 seguem abaixo dos 7%, sendo projetadas taxas de expansdo
da atividade econdmica de respectivamente 6,8% e 6,3% para o biénio.

Taxa de Juros, Inflacdo e Politica Monetaria

Confirmando as expectativas do mercado, a Ultima reunido do Comité de
Politica Monetéria (COPOM) realizada em outubro decidiu, sem viés e por
unanimidade, manter pela segunda vez consecutiva a Meta da Taxa Selic em

14,25% ao ano, maior patamar desde julho de 2006, quando a taxa fixada
foi de 14,75%.

Embora as projecbes para 2016 indiquem reduciio da taxa basica de juros
na comparagdo com o fechamento esperado em 2015, ja se observa um
comportamento de alta nas (ltimas estimativas para o proximo exercicio,

No comego de outubro, as estimativas para 2016 indicavam uma taxa de

12,63%, passando para 12,75% e chegando aos 13,25% no comeco de
novembro.
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Grafico 3 - Meta da Taxa Selic (%)
Fonte: BACEN.
Nota: Dados até Outubro de 2015,

A decisdo do COPOM foi motivada pelo recrudescimento das estimativas
inflacionarias para o biénio 2015/2016. A perda de eficacia da politica
monetaria como instrumento de combate 3 inflagdo e a continua escalada
dos precos administrados, tem elevado de maneira recorrente as projecdes
do IPCA para o periodo, comprometendo o atingimento da meta estabelecida
pelo COPOM de 4,5% ao ano, com intervalo de tolerdncia de dois pontos
percentuais para cima ou para baixo (entre 2,5% a 6,5%).

Ao longo das ultimas semanas as Pesquisas Focus tém indicado taxas de
inflacdo superiores, ou muito proximas, ao teto da meta para ambos os
exercicos. Enquanto para 2015 as estimativas sdo de um IPCA fechando em
torno de 10%, para 2016 a previsdo & de uma taxa de 6,47%, havendo um

movimento de convergéncia ao centro da meta apenas no segundo semestre
de 2017.

A propésito, frisa-se que a Ultima vez gue o o IPCA ficou abaixo do centro
da meta foi em 2009, guando registrou alta de 4,31% no acumulado do ano.

No que se refere aos precos administrados, a expectativa &€ gue o ano de
2015 encerre com uma alta de 17%, recuando para aproximadamente 7%
em 2016. Destacam-se nesse grupo os precos da energia elétrica e dos
combustivels, cujas recuperactes ocorridas ao longo de 2015 impactaram o
nivel de precos de todos os demais setores da economia brasileira.

A desvalorizagao do real frente ao délar também tem influenciado as
expectativas do mercado no que tange as taxas de inflagdo. A alta dos pregos
de diversos produtos e insumos adquiridos no mercado externo tem afetado
a oferta de bens e servicos no pais, desencadeando a chamada inflacdo de
custos, fenémeno imune a elevacdes da taxa basica de juros,
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Grafico 4 - Série Historica IPCA Anual (%)
Fonta: [BGE.
Mota: Dados até Qutubra de 2015,

Além das naturais limitagBes da politica monetaria no combate a inflacdo
vigente no pais, os baixos niveis de crescimento econdmico projetados e o
impacto dos juros sobre a divida publica mobilidria também sinalizam o fim
de novos aumentos da Taxa Selic.

Conforme as projegdes do mercado, o periodo compreendido entre os anos
de 2014 a 2016, sera caracterizado por uma forte recessio econdmica, sendo
previstas retracdes da atividade produtiva tanto em 2015 como em 2016.

No que se refere as necessidades de financiamento do setor publico (NFSP),
frisa-se que somente em setembro de 2015 o total de juros nominais
incidente sobre as dividas da Unido, Estados e Municipios, incluindo-se as

Empresas Estatais, atingiu o montante de R$ 70 bilhdes, acumulando no ano
um total de despesa superior a R$ 408 bilhtes,

Com efeito, entre os meses de janeiro a setembro de 2015 o déficit plblico

atingiu o recorde de R$ 416,7 bilhées para os primeiros nove meses de um
exercicio, correspondendo a um comprometimento de 9,7% do PIB,

Atividade Econémica e Produto Interno Bruto

Em um ambiente j& caracterizado por incertezas e por elevadas taxas de
juros, o ano de 2014 encerrou com uma timida previsdo de crescimento da

economia para 2015, sendo originalmente estimada uma expansao de 1%
do PIB.

Contudo, as continuas elevactes da Selic ocorridas ao longo do ano, que
pulou de 11,75% em janeiro para 14,25% em julho, afetou de maneira



significativa o desempenho industrial, setor cuja performance correlaciona-
se diretamente com a variacdo do PIB,

Segundo o IBGE, nos nove primeiros meses de 2015 a producio industrial
acumulou uma retragdo de 7,4%, influenciado principalmente pelas
variagdes negativas obtidas na produgdo de bens de capital (-23,6%) e bens
de consumo durdveis (-15,7%).

Outro efeito colateral trazido pela manutencdo da Selic, em patamares
elevados durante todo periodo, diz respeito ao timido consumo registrado ao
longo de 2015. Somente no segundo trimestre do ano, o consumo das
familias caiu 2,7% em relagdo a idéntico periodo do ano anterior,
diferentemente do consumo do governo que, na contramao do atual cenario
recessivo, obteve um crescimento de 0,7%, explicando, ao menos em parte,
0 desequilibrio constatado nas contas plblicas.

A redugdo no consumo das familias, um dos principais propulsores da
economia nos dltimos anos, foi motivada por uma combinacdo de fatores
que afetaram seu poder de compra, tais como a inflacdo, o desemprego &
as politicas de restricdo ao crédito.

Em contrapartida, a taxa de retracdo do PIB acumulada nos dois primeiros
trimestres de 2015 foi de 2,1%, com previsio de piora até o final do
exercicio,

Segundo as Ultimas Pesquisas Focus, enquanto a previsio de queda da
industria aumentou de 7% para 7,4%, a taxa de encolhimento do PIB
esperada para 2015 passou de 2,97% para 3,10%.
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Grafico 5 - Série Historica a precos de mercado PIB (%)
Fonte: IBGE.
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Na comparacdo com o0s anos anteriores, observa-se que o desempenho
negativo esperado para 2015 supera inclusive o resultado obtido em 2009,

quando o PIB brasileiro retraiu 0,3% em meio a crise financeira mundial que
caracterizou o periodo,

Na esteira das previsdes de juros e inflacdo para 2016, as projecbes de
crescimento do PIB também sdo negativas para o proximo ano, estimando-
se uma retracdo da atividade econdmica de 1,9%.

Na comparagdo com os demais paises integrantes do BRIC (Brasil, Russia,
india e China), as recentes previsGes do FMI para 2016 colocam o Brasil na
ultima posigao do ranking de crescimento econdmico, sendo projetada uma
recessao superior a estimada para Russia. Registra-se que a economia russa
tem sido severamente pressionada pela queda internacional do prego do

petroleo, além de sofrer diversas sancles em decorréncia da crise geopolitica
com a Ucrdnia.



EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO 2016 - BRASIL

Renda Fixa

Os fundos de renda fixa atrelados a indices de preco obtiveram excelentes
resultados em 2014, recuperando quase a totalidade das perdas registradas
no ano anterior, as quais foram superiores a 15%, Ja em 2015, a conjuncao
de fatores externos e internos caracterizaram uma forte volatili n r
trazendo prejuizo ao cumprimento das metas atuariais.

As incertezas referentes a recuperacao da economia brasileira, marcada por
diversos eventos negativos ao longo de todo periodo, como por exemplo a
perda do grau de investimento, a deterioracdo das contas publicas, o
agravamento da crise politica e a manutencdo de altas taxas inflacionarias,
elevaram a percepgao de risco dos agentes.

Via de regra, quanto maior for a percepcéo de risco maior € a exigibilidade
de retorno por parte dos investidores. Por outro lado, a expectativa de
prémios mais altos implica reducdo do valor de mercado dos papéis, ja em
circulagdo, cujas rentabilidades prefixadas tornam-se menos atrativas.

Ao longo dos meses verificou-se que, de fato, referida volatilidade resultou
na elevagao dos prémios dos ativos, sobretudo os de longo prazo. Com
efeito, os indices que refletem as carteiras com titulos de maior prazo
sofreram fortes oscilagbes no ano, registrando timidas rentabilidades no
periodo compreendido entre os meses de janeiro a outubro de 2015.
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Grafico 6 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fonte: ANBIMA.
0BS: Janeiro a Outubro de 2015

0 IRF-M1+, indice que expressa a rentabilidade dos titulos prefixados acima
de um ano, e o IMA-B5+que reflete a rentabilidade das NTN-Bs acima de 5
anos (taxa de juros fixa e indexacdo ao IPCA), vem registrando os piores
resultados em 2015, acumulando, até o momento, respectivas valorizacoes
de 2,24% e 3,12%.

Somam-se #s questbes domeésticas a lenta recuperacdo das economias
desenvolvidas, as incertezas com relagao ao real crescimento chinés e a

tendéncia de elevacdo dos juros nos EUA, varidvels que corroboraram com
a instabilidade verificada no ano.

Ma comparacdo entre as rentabilidades dos indices calculados pela Anbima
percebe-se a nitida vantagem dos indi Xpressam as carteiras de

ativos com menor prazo frente aos de maior duracdo

Enquanto a rentabilidade acumulada dos indices atrelados a titulos de
maiores prazos ndo ultrapassou a casa dos 4 %, até o més de outubro (IRF-

M+1 e IMA-B5+), os de menores prazos obtiveram rentabilidades superiores
a 10% em idéntico periodo.



16,00

14,00
3
E 12,00 ;
i

o 10"0‘] . __..-"? J"'} ]
z ".ﬂ,""*-"\-u.-_\_,__"#.«:‘:w -~
‘3 B_.'DD - __.-' 3 P E
E 6,00
< s
2 4,00 -
8 -

2,00 f,

| -
0,00

jan  fev | mar | abr mai Jun | jul | ago set | out

——IRF-M1 1,07 182|276 3,63 461 559 694 803 9,06 1049
|emIMA-BS 2,05 3,30 436 484 655 745 937 885 9,71 1244
INMA-5 093 176 282 379 482 593 718 837|957 10,79

col 093 1,76 2,81 378 481 592 7,17 836 9,56 10,77

|- IPCA+6% 174 3,49 537 665 7,97 9,36 10,59 11,38 12,54 14,03
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Fonte: ANBIMA,

0BS: Janeiro a Outubro de 2015

Além do IRF-M1 e do IMA-B5, destaca-se tambem a performancedo  IMA-
S, indice que expressa a carteira de ativos pos-fixados atrelados a Selic.
Nesse aspecto, cumpre ressaltar a trajetoria de alta da Taxa Selic ao longo
de 2015, gue sofreu quatro aumentos consecutivos entre os meses de
janeiro a julho, pulando de 12,25% para 14,75% ao ano.

Tendo em vista as diferentes rentabilidades percebidas entre os indices de
maior & menor prazo, o IMA-Geral, indice composto por todos os titulos
elegiveis e que representa a evolucdo do mercado de renda fixa como um
todo, registrou variagdo intermediaria no periodo, acumulando uma
rentabilidade de 7,10% no aumulado entre janeiro a outubro 2015,

De um modo geral, todas as projectes para 2016 indicam um cenario de
incertezas muito semelhante ao vivenciado em 2015, com nova retracdo da
atividade econdmica, superacéo da meta inflacionaria e pouca sinalizacdo de
um verdadeiro rearranjo das contas publicas.

No mesmo sentido, a situacdo politica do pais ainda carece de uma maior
estabilidade. No gque se refere ao Governo Dilma, a rejeicdo das contas pelo
TCU pode reacender os debates acerca de um possivel processo de
impeachment. Ja pelo lado do Congresso, remanesce a indefinicdo sobre o

futuro do Presidente Eduardo Cunha, cujas dendncias de corrupgao seguem
em pauta.



Assi recomenda-se uma prudente diversificagdo do portfolio, com
oreferéncia para alocacdo de recursos em investimentos razos_mais

curtos ou mesmo por fundos DI, uma vez gue 0s riscos associados a estes
ativos sdo, por natureza, inferiores.

Tal comportamento torna-se especialmente recomendavel durante os
primeiros seis meses do ano, perfodo que o mercado podera analisar melhor
a conducdo das politicas fiscal e monetaria do pais, bem como 0s impactos
decorrentes da iminente alta dos juros americanos.

Por outro lado, a confirmacdo de queda da Taxa Selic a partir do segundo
semestre de 2016 implicard redugdo no prémio dos ativos, com possivel
valorizacio dos titulos de maior prazo a partir desse periodo.

Renda Variavel

Sequindo a linha do segmento de renda fixa, o ano de 2015 foi marcado por
uma grande volatilidade dos investimentos em renda variavel, o que tambem

reflete 0 ambiente de incertezas presente na conjuntura econdmica
brasileira.

Se em 2014 o indice Ibovespa, principal indicador da Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros de S3o Paulo, j@ havia amargado um prejuizo de
4,15%, entre os meses de janeiro a outubro de 2015 as perdas praticamente
dobraram, sendo registrada uma variacdo negativa de 8,20% no periodo.

Na comparacgdo com outras modalidades de investimento, como 0s titulos de
renda fixa, 0 ouro e o ddlar, percebe-se o fraco desempenho do setor
durante o ano de 2015. Importante registrar que, embora o Ibovespa seja
urm indice e ndo um produto de investimento, € possivel replicar sua carteira
por meio de fundos de indice (ETF) ou fundo de agbes, viabilizando-se assim,

a comparacio de sua rentabilidade com as demais opgdes disponiveis no
mercado.

A volatilidade e consequente performance do setor ao longo de 2015 pode
ser melhor exemplificada pelo desempenho de empresas como a Petrobras

e a Vale, que juntas respondem por mais de 15% da composicdo do indice
Ibovespa.

Em ambos os casos, os resultados obtidos até outubro ndo recuperaram as
perdas computadas no ano anterior, sendo inclusive registrados novos
prejuizos no decorrer de 2015.

Apesar das variacbes positivas registradas nos Ultimos meses em decorréncia
dos recentes reajustes dos pregos dos combustiveis, as agdes preferenciais
da Petrobras (PETR4) j& acumulam perdas de -23,16% em 2015. No mesmo



sentido, as acbes ordinarias da empresa (PETR3) também acumulam perdas
no periodo, perfazendo um prejuizo no de -2,19%.

J4 os papéis da Vale obtiveram perdas ainda mais expressivas, sendo
registrados ate outubro desvalorizacbes de 29,21% em suas agoes ordinarias
(VALE3) e de 32,58% nas preferenciais.

0O resultado acumulado no ano pelo Ibovespa s6 nao foi pior em virtude das
altas registradas nos meses de fevereiro e abril, periodos em que 05 ganhos
mensais foram puxados justamente por valorizacBes dos papéis da Petrobras
e da Vale.

Enquanto em fevereiro os papéis da Vale e da Petrobras obtiveram
respectivos ganhos de aproximadamente 12% e 17%, em abril as acbes
ordinarias da Petrobras chegaram a registrar alta de 48%, confirmando a
aludida volatilidade dos mercados.
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Grafico 8 — Rentabilidade acumulada: IBrX e IBOVESPA(%)
Fonte: BMAFBOVESPA,

MNota: Dados ateé Cutubro de 2015.

Somam-se as questdes internas as incertezas com relacdo a economia
internacional. Além do baixo ritmo de crescimento verificado em boa parte
das economias desenvolvidas, o esperado aumento da taxa basica de juros
dos EUA também repercute na tomada de decisao dos investidores. Nos
Gltimos meses, as bolsas americanas tem registrado significativas altas,
atingindo os maiores ganhos dos Ultimos 5 anos, comportamento nao
acompanhado pela bolsa brasileira.



Diante do exposto, recomenda-se cautela nos investimentos em renda
variavel para o ano de 2016, tendo em vista a tendéncia de redugao da
liquidez externa e as incertezas que seguem pautando os rumos da politica
econdmica do pais

Na medida em que o momento economico do pais ainda exige cuidados,
muitos especialistas recomendam a preferencia por papeis de empresas com
forte geracdo de caixa, divida saudavel e demanda inelastica, aproveitando
o momento de baixa para valorizagdes a longo prazo.

Outra alternativa, refere-se a realizacéo de lucros no curto prazo, e nao como
uma opcdo de investimento propriamente dita. Aproveitando-se da
volatilidade do mercado, as decorrentes distorgoes entre as forcas de compra
e venda tendem a gerar oportunidades de operagdes rapidas (day-traders),
contudo, sendo tal alternativa vedada no caso dos RPPS, conforme
Resolucdo 3.922/2010 e as novas alteragoes descritas na Resolugao
4.392/2014 do Ministério de Previdéncia.



CONSIDERAGOES GERAIS - CENARIO 2016

Para concluir, sublinham-se as possiveis relagoes acerca das expectativas
econdmicas associadas a0 comportamento efetivo constatado durante o ano
de 2015. Fazer estas assimilacdes ajudara na compreensdo para daqui em
diante tentar conseguir antecipar 0s movimentos econdmicos e auferir
resultados mais consistentes na gestdo dos recursos dos regimes proprios
de previdéncia social, REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL
DOS SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE
neste caso. As expectativas de mercado para o exercicio de 2016 até o
presente momento nio apresentam uma tendéncia bem definida, o que
dificulta o estabelecimento de estratégias consolidadas sem carregar
bastantes incertezas €, consequentemente, riscos.

A principio, espera-se a manutencdo de um cenario de volatilidade,
proximo ao que se verificou em 2015; recomendando-se
diversificacio e respectiva protecio de parte dos recursos em
investimentos de curto prazo; além de excessiva cautela em
termos de renda variavel.

O cenario atual apresenta um contexto de ajustamento para a grande
maioria dos agregados macroecon0micos, cuja dindmica pode representar
uma transicdo das circunstancias de mercado, pelo menos até que se
verifique uma tendéncia bem definida. Variaveis econdmicas ligadas a
inflaco, cAmbio, atividade econdmica (PIB) e até mesmo O juros passam
por revisges em suas projecdes, interferindo na consolidagio das tendéncias
de mercado. As circunstancias atuais denotam uma predisposicac para uma
leva queda da Taxa Selic ao longo de 2016, ao mesmo tempo em que a
inflacdo ndo apresenta uma convergéncia para o centro da meta, contudo,
perdendo forga em relagdo a 2015. A preocupagao com o nivel da atividade
econdmica exige uma maior ponderagdo No uso da Selic como instrumento
de combate 4 inflacio, cabendo ao governo encontrar 0 adequado balango
entre crescimento econdmico e estabilidade de precos. Do ponto de vista
fiscal, a expectativa do mercado é que as intenges do Governo tornem-se
de fato em agbes efetivas na busca pelo equilibrio das contas publicas, de

preferéncia pelo lado das despesas, haja vista a alta carga tributaria ja
existente no pais.



CONTROLE DE RISCOS !

Os riscos podem ser associados a diferentes cenarios. Na hipotese de a
equipe de politica econdmica do governo ter suas convicgbes efetivadas,
certamente, o patamar de juros da economia ndo permitira gue seja
tranquilo o alcance da meta atuarial por parte dos investidores institucionais,
porém possibilitara uma tendéncia clara a investimentos alternatives, renda
variavel e outros segmentos, com a confianca de que a atividade econdmica
confirme suas perspectivas. Sem a volta do crescimento econdmico, existira
uma tendéncia para ganhos ainda satisfatérios na renda fixa. Por outro lado,
se a persisténcia do governo desencadear uma instabilidade econdmica,
elevacio de pregos, com baixa ou moderada recuperacdo da economia, 0s
riscos inerentes as carteiras de ativos associados a juros e inflacao sofrerdo
com rendimentos insatisfatorios. No caso de recuperacao moderada da
economia, o risco & mais acentuado. Se a recuperagdo econdmica nao se
confirmar, a situacdo fica mais incerta, pois teriamos pressao inflacionaria
com crescimento baixo. A partir de todos os cenarios engendrados, apenas
um mantém certa comodidade para atingir meta atuarial e garantir retornos
satisfatérios com a renda fixa no patamar atual de juros. Por conseguinte &
preciso analisar e acompanhar investimentos alternativos.

E relevante mencionar gue qualquer aplicagdo financeira esta sujeita a

incidéncia de fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno,
entre eles:

- Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplicacbes
financeiras disponiveis no mercado financeiro; corresponde a incerteza em
relacio ao resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de
investimento, em decorréncia de mudangas futuras nas condicoes de
mercado. E o risco de variacdes, oscilacdes nas taxas e pregos de mercado,
tais como taxa de juros, precos de agles e outros indices. E ligado as
oscilages do mercado financeiro.

. Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de
contraparte, € aquele em que ha a possibilidade de o retorno de investimento
ndo ser honrado pela instituicio que emitiu determinado titulo, na data e nas
condicbes negociadas e contratadas;

- 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 esta com baixo volume de negodcios e
apresenta grandes diferencas 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 € necessario vender algum ativo num mercado
iliquido, tende a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar o preco
do ativo negociado.



DEMONSTRATIVO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

1. ENTE

Nome: Prefeitura Municipal de Cacique Doble [ RS CNPJ: BT 613.600/0001-03
Enderago: AV, KAINGANG, 292 Complemento:

Bairro: CENTRO CEP: G9860-000

Telefone: (054) 3552-1244 Fax: E-mail: dairtonpasinato@hotmail.com
2 REPRESENTANTE LEGAL DO ENTE

Moma: CLAIRTON PASINATO CPF: 496.583.360-00
Cargo: Prefeito Comgplemento do Cargo:

E-mail: clairtonpasinatof@hotmail.com Data Inicio de Gestdo: 01/01/2009

4. REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL/MUNICIPIO/UF

FUNDO DE APOSENTADORIA E PENSAQ DO SERVIDOR PUBLICO MUNICIPAL DE CACIQUE CNPJ:

13.676.052/0001-24

MNome:

Enderego: AV, KAINGANG, 292 Complementao:

Bairra: CENTRO CEP: SOAGO-000

Telefone: (0547 3552-1244 Fax: E-mail: clairtanpasinatog@hatmail.com

4. REPRESENTAMNTE LEGAL DA UNIDADE GESTORA

Mome: DINALYA PESSOA TOMIETO CPF: 008.516.140-82

Cargao: Presidente Complemento do Cargo: Data Inicio de Gestao: 08M1/2013
Telefone: (054} 3552-1244 Fax: E-mail: dinalva_pessoa@yahao.com.br

5. GESTOR DE RECURSOS

Mome: CHHALYA PESSOA TONIETO CPF: 006,516.140-82

Carge: Prazidents Complemento do Carga: Data Inicio de Gestao: 0742014
Telefone: (054) 3652-1244 Fax: E-mail: dinalva_pessoa@yahoo cam.br

Entidade Certificadora: APIMEC Validade Certificagio: 10042018
&. RESPONSAVEL PELO ENVIO

Nome: JAMAINS REGINATO CPF: TH0.114.920-87

Telefone: (054) 3552-1244 Fax: E-mail: pmcaciquedoble@tarra.com.br
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7. DEMONSTRATIVO

Exercicio: 2018
Responsavel pela Elaboragio da Poiitica de Investimentos: DINALVA PESSOA TONIETO CPE: D0B.516.140-82
Data da Elaboragao: 231112015 Data da ata de aprovagio: 26/1112015

Orgao superior competente: CONSELHO MUNICPAL DE PREVIDENCIA- CMP
Meta de Rentahilidade dos Investimentos

Indexadar: IPCA Taxa de Jures: 6,00 %
Divulgagao/Publicagio: { ¥ ) Meio Eletronico [ ¥ )Impresso
RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS
Alocagio dos Recursos/Diversificagao = - Alotagio o8 eCURGs
Limite da Resolugio % Estratégia de Alocagio %
Renda Fixa - Art. 7
Titulos Tesoura Nacional - SELIC - Art. 7.1, "a" 100,00 500
El 100% titulos TN - Art. pacrtl Al 100,00 #0,00
Operagies Compromissadas - Art. 7l 15,00 0,00
Fl Renda Fixa/Referenciados RF - An 7 80,00 50,00
Fi de Renda Fixa - Art. 79, IV 30,00 30,00
Poupanga - Art. 7%,V 20,00 0,00
Fl em Direitos Creditarios — Aberto - Ar, 72, V1 15,00 4.00
Fl em Direitos Creditdrnios — Fachada - art. 7, VI, "&" 5,00 0,00
FI Benda Fixa "Crédita Privado” - Arl. 7o ML DT 5.00 5,01
Renda Variavel - Art. 87
Fl AcBes referenciados - A, a1 30,00 3.00
Fl de indices Referenciados em Acdes - Art. 821 20,00 0,00
Fl e Agoes - Art, 811 15,00 3,00
FI Multimercado - aberto - Art. 8% [V 5,00 §,00
Fl em Participagdes - fechado - Arl a8\ 5,00 000
Fl Imobilizrio - cotas negaciadas em bolsa - At g0, Wl 5,00 0,00
Total 185,00
or axced Io somatorio d =
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_Om__m_..n_ Macroecondmico e Andlise Satorlal para Investimentos

O cendrio atual se caracleriza com constaniss oscilagies nos principais indicadores econdmicos, isso se deve a continuidade das dendncias de comupsio envalvendo o Govemnao e o Congresso Macional durante todao o ano
de ano da 2015, agravaram o cendrio de crise polltico-instilucional do pais, refletindo diretamente nas expectativas dos egentes econdmicos.

Agsim, tanto os segmentos de renda fixa como o de renda vanavel, fiveram significativas volatilidades no decorrer do periods, com o mercada dando sinais de preferéncia por alives de menor duraciio, em meio as incerezas
Macmeconimicas vigentas.

Em setembro a Standard & Poors, uma das trés maiores agéncias internacionais de rating, rebaixou a nota de erédito do Brasil de BBE-" para "BB+" que passou de grau de investimento para o grau especulativa, o
rebaixamenio sa deve a deteriaragdo no guadro fizcal e as incertezas politicas, todavia, para o pais se tornar ndo confidvel aos investidores extemos, sau raling lambeém precisa ser cortado pois mais uma das agéncias
classificadora de risco (Fitch ou Moodys).

Confirmando as expectativas do mercado o Comild de Politica Monetaria (COPOM]), em sua tltima reunido realizada em Movembra, decidiu manter pela lerceira vez & Meta da Taxa Selic em 14,25% a0 ano, maior palamar
desde julho de 2006, quando a taxa fixada foi de 14,75%. Entretanto as projecdes para 2016 apontam para a uma reducio na laxa basica de juros, mas j& se observa uma elevacio nas projecdes das analistas conforme o

Gltimo Boletim Focus,
O PIB brasileiro apresentou uma retragao de 1,9% no segundo trimestre de 2015, Fol a segunda queda consecutiva no PIB apds, a queda de 0.7% no primeiro Irimestre de 2015, assim se confirmando o quadro de recessao

técnica, Portanto em um ambiente caracterizado por incertezas os analistas projetam uma queda de 3% no PIB para 2015 e de 2,01% em 2018,
A inflagio se mostra pressionads pelo reajuste nos precos administrados, em especial os pregos da energia elétrica e dos combustiveis, Ao longo das Gltimas semanas as Pesquisas Focus tém indicados taxa de inflagio
praximas ao teto da meta para a bignio 20152016, Enquanto para 2015 as estimativas s8o de um IFCA fechando em torno de 10%, para 2016 a previsdo & de uma texa de 6.64% havendo um movimenio de convergéncia ao

ceniro da mela apenas no segundo semestre de 2017.
Na que sa refare acs pregos administrados, a expectativa é que o ano de 2015 encerre com uma alta de 17%, recuando para aproximadaments 7% em 2016. Destacam-se nesse grupo os precos da energia elétrica e dos

combustiveis, cujas recuperacies ocarridas ag longa de 2015 impactaram a nivel de pregos de fodos os demais szetores da econcmia brasileira,

Mo que se refers 4 orise fiscal, as medidas anuncizdas pala equipe econdmica sinalizam ajustes tanto pelo lado das despesas como os das receitas tambem. Além do corte no ercamento de RS 80 bilhdes anuncada ainda no
més de maio, o novo pacote fiscal langada em selembro prevé uma redugao adicional de despesas da ordem de R 26 bilhGes, scompanhado de uma alla de ributos, cuja estimativa & incrementar a arracadacan em
aproximadamente RS 40 milhdes até o final de 2016,

Canforme os dadas das contas nacionais publicada pelo Instilulo Brasileira de Geogralia e Estatistica, o nivel de investimentos pade ser considerado o principsl problema pars o cressimenta da economia. A deterioragao das
expectativas representa maior risco de mercado para os investidores como o REGIME FROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIGQUE DOBLE de modo que a falta de
foco das auvtoridades moneigrias e o descasamento entre politice econdmica e 2 situagdo real de mercado criam um contexto de muitas inceriezas.

Ma Economia Internacionzl, apds ter encerrado o pragrama de incentivos monetarios, ainda em 2014, o praximo passo do FED consiste am normalizar as texas de juros vigentes, as quais encontram-se praximas de zermn
desde 2008, De acords com o as Gltimas ataz do Cemité Federal de Mercads Aberte (FOMC), torna-se cada vez mais iminente 2 alta dos jures ainda no decurso de 2015, mais especificaments na prdxima reunin agendada
para os dias 15 & 16 de dezembro,

J& na Zona do Euro as estimalivas para o restante do ano indicam uma leve expansan da atividade econdmica frente a0 ano anterior, sendo projetado um crescimenta de 1,5% e uma taxa de inflagia ndo superior a 0,2%
Assim, com este cendrio exposto, espera-se uma manutengio de um cendrio de volatilidade para 2016, parecido com o verificado em 2015, assim se recomenda cauiela com diversificagio e respectiva prolegao dos recursos

em investimentos de curto prazo, aliado 8 uma precaugio em termos de rends variavel.
Fortanto, para o praximo exercicio, & importante obler uma maior rentabilidade possivel. dentro do atual cenaro macroecondmico, juntamente com uma gestdo aliva de sua carteira de investimanios,

Objetivos da gestao
O REGIME PROPRIC DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE CACIQUE DOBLE precisa buscar, airaves da aplicagio dos seus recursos, uma rentabilidads igual ou superior & sua

meta atuarial. Com base no horizonte de longo prazo, considerando as informagfes do Gitimo RELATORIO DE AVALIACAD ATUARIAL, & a situacan financeira e atuarial ohsarvada atusimente. a META ATUARIAL, definids e
aprovada juniamente com a Palitica de Investimentos, serd representada pelo benchmark IPCA ACRESCIDC DE 6% a.a. (IPCA + 6% a.a.). O IPCA & o indice de precos relacionado 4s melas para a inflacaa. Instituem-se
tambam os objetivos de assegurar que os gestores, servidores, participantas, beneficiarios, prestadores de servigos e drglos reguladaores do FAPS tenham o clare entendimento dos objetivas e restrigies relativas aos
investimentos; & assim garaniir ransparéncis e ética no processo de investimento, 0 qual deve ser feilo seguindo diretrizes, narmas e criténos,

Estratégia de formacgio de pregos - investimentos e desinvestimentos

Renda Fixa: Fundes de Investimentes com rentabilidade minima esperada de 100% da TMA. Titulos Pablicos Federais: registrados no SELIC, com rentabilidade minima esperads superior 2 TMa (MaM), wilizando custadia a
ser contratada @ chservanda o casamento do venciments com o passivo aluanal. Renda Varidvel: Fundos de Investimentos com rentabilidade minima esperada suparior 4 TRWA,

Critérios de Contratacio - Administragdo de carteiras de renda fixa e renda varidvel
Ma Palitica de Investimentos para 2016, ndo ha pravisdo para contratacdo de servgo de administragdo de carlaira de rends fixa ou varidvel,
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Cestes Comparativos e de Avaliagao para acompanhamento dos rasultados dos gestores e da diversificagad da gestio externa dos ativos

As aplicagbes serda avaliadas através da elaboragdo da relatdrios mensais, mas acompanhadas dianaments, Mensalments, elaborar-se-3 um relatario de avaliagio de desempenho € risco, & medidas cabiveais serao
adotedas no caso de sonstatagio de desempenha insatisfatdrio, resguardando os chjetivos e estratégias da gestio e observando a exposigio a riscos acentuados conforme 05 cendros econdmicos projetados. Os relatdnios
derdo a comparagao com 03 principais indices de mercado, senda eles: para a renda fixa, s indices IMA e, para a renda varidvel, o Ibovespa, IBr¥ e o |Br¥-50. & volatiidade da carleira sera

de desempenha & riSco compraan
controlada periedicameante, Para o monitoramenta do RISCO DE MERCADO, utilizar-se-a a caloulo do Value at Risk (VAR), que sintetiza a maior perds esperada da carteira am condighes normais de mercado.
Adicionalmenta, os relatdrios mensais deé desempenha e risco devero incorporar, por decisao da unidade gestora, modelos alternalivos para a simulago de perda financeira mediante variacdes bruscas de precos dos ativos

gue compaanm & Sud carteira am um cenario econdmica-financeiro adverso. O RISCO DE CREDITO serd controlado pela diversificagso da carteira, pela observagio dos limites de crédita para a3 emissies privadas, pela
classificacio de risco das emissdas ou dos emissores realizada por agéncias classificadoras de risco e pelo monitoramento da expasicio a este tipo de risca, através de cumprimento didrio desta Politica de Investimentos. O
RISCO DE LIGUIDEZ néo & prepanderanta no curlo prazo, porém avaligr-se-a a concentracdo dos inveslimentas e a liquidez dos ativos de acordo com as obrigagies futuras.

Observagies
Utilizamos o pardmelra firnite maximo de alocagdo, gue asta de acordo & devidamente aprovada conforme 3 palitica de investimento do RPFS.
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