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1.1 - DEFINICAO

A Politica de Investimentos é um guia, um plano formatado em documento que
estabelece as diretrizes, norteando todo o processo de investimentos dos recursos financeiros
previdenciarios e, em alguns casos especificos, dos ativos imobiliarios, integrantes do
patrimdnio de um RPPS, mas sempre observando os principios de seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, motivagéo, boa fé e adequacgéao a natureza de suas obrigagdes atuariais e

financeiras e dotando todo o processo de elevada governancga e transparéncia.

1.2 - OBJETIVO

Esta Politica de Investimentos tem como objetivo colaborar para que o ITAPREVI
cumpra sua unica finalidade: prover os beneficios previdenciarics legitimos de servidores(as)
do municipio buscando retornos adequados e ajustados em relacdo aos riscos assumidos em

cada investimento realizado durante a vigéncia desta politica de investimentos.
1.3 - BASE LEGAL

A Politica de Investimentos dos RPPS brasileiros deve acatar as diretrizes da

legislagdo vigente especialmente a Resolugcdo do Conselho Monetario Nacional n® 4.963/21 e

a Portaria do Ministério do Trabalho e Previdéncia Social n® 1.467/22. {/7
L

1.4 - VIGENCIA

A vigéncia desta Politica de Investimentos compreendera o ano de 2023 e devera ser

aprovada, antes de sua implementagao, pelo 6rgéo superior cof‘npetente do ITAPREVI sendo
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2 - CONTEUDO

2.1 - FUNDAMENTACAO LEGAL

O art. 4° da Resolugdo 4.963/21, que da as diretrizes e contetido sobre a Politica de

Investimentos, dos RPPS brasileiros traz o seguinte texto:

Art. 4°. Os responséveis pela gestao do regime proprio de previdéncia social, antes do
exercicio a que se referir, dever&o definir a politica anual de aplicagdo dos recursos de forma

a contemplar, no minimo:

| - o modelo de gestédo a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratagdo de
pessoas juridicas autorizadas nos termos da legislagdo em vigor para o exercicio profissional

de administracao de carteiras;

Il - a estratégia de alocagdo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicacdo e as

respectivas carteiras de investimentos;

[ll - os parametros de rentabilidade perseguidos, que deverio buscar compatibilidade com o
perfil de suas obrigacdes, tendo em vista a necessidade de busca e manutengéo do equilibrio

financeiro e atuarial e os limites de diversificagé&o e concentragéo previstos nesta Resolugéo;

IV - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissao ou

coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica;

V - a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para precificagio

dos ativos de que trata o art. 3%
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VI - a metodologia e os critérios a serem adotados para analise prévia dos riscos dos

investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento;

VIl - a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliagdo e acompanhamento do

retorno esperado dos investimentos;

VIl - o plano de contingéncia, a ser aplicado no exercicio seguinte, com as medidas a serem
adotadas em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolugéo e
dos parémetros estabelecidos nas normas gerais dos regimes préprios de previdéncia social,

de excessiva exposi¢ao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.

Dessa forma a presente Politica de Investimentos abordara, a seguir, cada um dos 8

topicos supracitados.

2.2 - MODELO DE GESTAQ

O modelo de gestdo adotado pelo ITAPREVI serd o de GESTAO PROPRIA que é
quando o RPPS realiza diretamente a execugéo da politica de investimentos gerenciando e
alterando sua carteira de investimentos, decidindo sobre as alocagbes dos recursos,
respeitados os parametros da legislagdo. Em resumo, o ITAPREVI adota o modelo de gestédo
prépria significando que as decisbes de novos investimentos e realocagbes dos recursos
financeiros previdenciarios sdo tomadas pela Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e

Conselho.

Para balizar as decisdes, poderéo ser solicitadas opinibes de profissionais externos,
como Consultoria de Investimentos contratada, outros RPPS, instituigdes financeiras, em
cursos contratados ou por outros meios que a gestao do ITAPREVI considere valida para o

aperfeicoamento da execucgao da politica de investimentos.
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Ao longo da execugao de politica de investimentos 2023 podera ser avaliada a adogéo
de uma GESTAO MISTA, que é aquela, prevista na legislagdo, e é realizada por entidade
autorizada e credenciada; pela CVM — Comissdo de Valores Mobiliarios e contratada para
essa finalidade, cabendo a esta as decisdes sobre as alocagdes dos recursos, respeitados os
parametros da legislagdo e atendendo os parametros definidos pela gestdo do ITAPREVI. Em
caso de aprovacdo e decisdo desta alternativa de gestdo, devera ocorrer a alteracdo da

politica de investimentos 2023 bem como a sua retificacdo no DPIN / CADPREV.

2.3 - ESTRATEGIAS DE ALOCACAO

As aplicacdes dos recursos deveréo observar a compatibilidade dos ativos investidos
com os prazos, montantes e taxas das obrigacdes atuariais presentes e futuras com o objetivo

de manter o equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do ITAPREVI.

Para isso, deverdo ser acompanhados, especialmente antes de qualquer aplicacdo
que implique em prazos para desinvestimento — inclusive prazos de caréncia e para converso
de cotas de fundos de investimentos, os fluxos de pagamentos dos ativos assegurando o
cumprimento dos prazos e dos montantes das obrigacSes do ITAPREVI. Tais aplicagdes
deverao ser precedidas de atestado do responsavel legal pelo RPPS, evidenciando a sua
compatibilidade com as obrigagdes presentes e futuras do regime. Visando atender ao
equilibrio atuarial e financeiro na alocag¢do dos recursos, a gestao do ITAPREVI avaliara ou
buscara realizar estudos que evidenciem carteiras de investimentos mais eficazes para
suportar seu passivo previdenciario com seguranga com apoio do conhecido ESTUDO DE
ALM. Neste estudo, é considerada a compatibilidade de cada investimento da carteira ao perfil
previdenciario do ITAPREVI, avaliando o contexto econdmico atual e projetado, o fluxo de
caixa dos ativos e passivos previdenciarios e as perspectivas de oportunidades favoraveis a

maximizacéo da rentabilidade dentro dos limites e preceitos ti cnicos e legais.
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A Resolugéo 4.963/21 determina que os recursos dos RPPS devem ser alocados nos

seguintes segmentos de aplicagao:

| — Renda fixa

Il — Renda variavel

lIl — Investimentos no exterior

IV — Investimentos estruturados

V — Fundos Imobiliarios

VI — Empréstimos Consignados

Sao considerados investimentos estruturados:

| - fundos de investimento classificados como multimercado;
Il - fundos de investimento em participagdes (FIP);

Il - fundos de investimento classificados como “Agbes - Mercado de Acesso”.

Para tanto, sera apresentado abaixo nossa visdo do cenario econdmico atual (2022) e

projetado (2023).

~
2.3.1 - CENARIO ECONOMICO EM 2022 Kj

O preco mais importante de uma economia, ai incluida a brasileira, é a taxa de juros.
Aqui, no Brasil, a Taxa SELIC Meta definida pelo COPOM - Comité de Politica Monetaria do

Banco Central em 8 reunides anuais.

v
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Como a politica monetaria brasileira, e a de inimeras outras nagdes como os Estados
Unidos e economias centrais da Europa, € a de "meta de inflagédo", vamos nos ater a estes 2
aspectos mais importantes do ano de 2022 nesta abordagem com relagdo a suas trajetorias

e a consequente evolucdo dos investimentos do ITAPREVI.

O mundo, em 2022, ainda sofre as consequéncias da pandemia do COVID que teve a
capacidade de desarrumar toda a cadeia global de matérias primas, bens e servicos pelas
recomendacgdes de lockdown e demais medidas de "distanciamento social" que levou ao
fechamento e interrupgao do trabalho em minas, fabricas, portos, aeroportos e comércio em

geral.

Desta forma praticamente todas as nagdes conviveram com o aparecimento e
crescimento de "inflagdo de oferta", pela redugédo da disponibilidade de iniUmeros produtos e

matérias primas para a transformacao e posterior consumo.

Os Bancos Centrais de todas as nagdes tém por objetivo manter o poder de compra
da moeda corrente em cada nagéo, ou seja, o dever de Contrdlar a inflagdo. O instrumento
mais utilizado para esta tarefa é a elevagéo de suas respectivas taxas basica de juros, visando
encarecer o crédito e reduzir os investimentos e, com a consequente queda do consumo,
objetivando que os pregos voltem a patamares definidos previamente, a conhecida "meta de

inflagao" e ancoragem das expectativas dos diferentes agentes econdmicos.

No caso brasileiro esta taxa € a conhecida Taxa SELIC Meta, a taxa basica de juros
de nossa economia. E a "meta de inflagdo, no caso do Brasil, é a definicdo de um valor alvo

para o IPCA - indice de Precos ao Consumidor Amplo calculado, mensalmente, pelo IBGE -

Instituto Brasileiro de @eograﬁa e Estatistica.
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Observe, nas figuras abaixo a evolucédo do IPCA més a més e acumulado anual até

setembro de 2022:

IPCA - Inflacao oficial més a més
Variacao (%) na comparacado com o més anterior

. vanacas

1.00%

Fortaes 15
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IPCA - Inflacao oficial acumulada em 12

meses
Variacdo (em %) na comparacdo com os 12 meses
imediatamente anteriores.

@ variagio
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Fente: IBGE

Adicionalmente foram também instituidos pelos paises, necessarios e fundamentais
"auxilios emergenciais" temporarios, em enormes volumes financeiros, destinados a prover
sustento para as camadas da populagdo mais desprovidas de mecanismos de subsisténcia,
durante o periodo pandémico, e busca de vacinagdo em massa, o que reforgou a evolugdo

dos pregos.

Diante de tais pressdes e comportamento da inflagdo o Banco Central do Brasil, ao

longo de 2022, teve de manter em elevacéo seu principal instrumento de combate & inflagao,

a Taxa SELIC até 13,75% em agosto de 2022, como pode ser observado no quadro abaixo:
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Notamos entdo que a Taxa SELIC foi elevada em 4,5 pontos percentuais em 2022.
Ap6s a sinalizagdo do Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central de que o ciclo
de alta de juros pode estar perto do fim, com a sua manutengcédo em 13,75% na reuni&o
realizada em setembro. A projecdo para a taxa Selic no fim de 2022 continuou em 13,75% no

Boletim Focus, seu atual patamar.

O que acontece nestas situacdes, e o que de fato ocorreu em 2022 com os

investimentos foi a seguinte sequéncia de realocacdes e movimento dos investidores:
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A cada elevacdo da Taxa SELIC ha uma corregdo, para baixo, dos pregos dos ativos
de renda fixa, notadamente nos titulos publicos federais para que eles mantenham seus
respectivos prémios de risco em relacéo a taxa basica de juros da economia e se mostrem
mais adequados ao novo patamar de juros vigente; como as expectativas dos agentes
econdmicos, lendo as atas do COPOM, bem como as previsdes e comportamentos do |IPCA
, perceberam gue o movimento de elevacgao teria continuidade, em 2022; as desvalorizacgdes
destes titulos publicos e privados foram em sequéncia nos seus respectivos mercados
secundarios de negociacdo. Estas desvalorizagbes, expressas nos pregos se refletem nas
cotas dos fundos de renda fixa investidos pelo RPPS no calculo das cotas na conhecida

metodologia denominada "marcagao a mercado”;

Adicionalmente, a elevagéo da inflacdo também retira poder de compra da moeda,

reduzindo o componente de juros real dos ativos de renda fixa e dos pré-fixados tambeém;

Os juros mais elevados tiram atratividade dos ativos de risco, notadamente das agbes
negociadas em bolsa de valores, provocando uma saida de recursos, via venda de agdes,
que deprecia seus precos, para que o valor dos resgates seja investido em titulos de renda

fixa, mais baratos a cada momento e com mais taxas de retorno.

As maiores taxas de juros atraem capitais externos para o investimento em titulos
publicos federais que estavam pagando retornos bem acima das taxas de titulos soberanos
de outros paises. Estes capitais externos, em dolares, sdo vendidos, pois esta aquisi¢do dos
titulos aqui no Brasil € em Reais. A continuidade da venda de Délares deprecia seu valor

frente ao Real;
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Falando em exterior, ressaltamos que por |a a inflagéo de oferta, provocada pela
pandemia do COVID também foi sentida, conforme descrevemos acima. La também foram
feitos elevados volumes de ajudas emergenciais. E, consequentemente, as bolsas nos
Estados Unidos e na Europa tambéem sofreram fortes desvalorizagbes, seguindo o mesmo
processo que descrevemos para o mercado brasileiro e assim se desvalorizaram os fundos
de investimentos no exterior previstos na Resolugdo 4.963/21. Observe o quadro abaixo
considerando os retornos dos indices de acbes em mercados internacionais, ate 6 de

setembro de 2022:

Até o dia 6 de setembro, o Ibovespa, principal indice da bolsa brasileira
entregava uma alta de 4,71% neo ano. O resultado poede parecer
modesto, mas comparado a cutros indices relevantes, ele pode ser
considerade bom. O S&P 500, da bolsa de Nova York, registrava uma
queda de 18% no mesmeo pericdo. O Dow Jones, que redne as maiores
empresas americanas, caia 14,29%. O Euro Stoxx 50, do mercado
eurcopeu, entregava queda de 18,57%. & o japonés Nikkei 225
registrava desvalorizacdo de 4,05%.

Desempenho dos principais indices de mercado nos udltimos anes

indices 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ibovespa 26,86% 15,03% 31.58% 2,92% = -11,93% 4,71%
SEP 500 18.42% -6,24% 28,88% 16,26% . 26,884 -18,00%
Dow jones 25,08% -5,63% 22,34% 7,25% 18,73% ~14,29%
Euro Stoxx 50 65,49% -14,34% 24,78% -5,14%  20,93% -18,.57%
MNikckeel 225 19,10% -12,08% 18,20% 16,01% 4,91% -3,05%

% Até o dia & de setembro

Fonte: B3 Investing € Valor PRO.

Notamos entdo que em 2022 tivemos desvalorizacbes dos ativos de renda fixa, das

agoes e do Ddlar Norte Amencano no acumulado dos meses de 2022, até esta data.

-
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Adicionalmente, em um segundo nivel de influéncia, tivemos no Brasil ameacas

institucionais e risco de descontrole fiscal, notadamente por actes do Poder Executivo.

Ao observarmos e compararmos a variagcao dos principais indicadores de mercado até
30/09/2022 percebemos como esta conjuntura macroecondmica influenciou seus
desempenhos, e na sequéncia, a propria carteira de investimentos do ITAPREVI assim como

as carteiras dos demais investidores institucionais.

Rentabilidade no periodoem %
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2.3.2 - ESTRATEGIAS DE ALOCACAO PARA 2023

Considerando para o ITAPREVI, o cenario econémico projetado, a alocagdo atual dos
recursos tendo como data base a carteira de investimentos em 30/09/2022, o perfil de risco e
as opgdes permitidas pela Resolugdo 4.963/21, a decisdo de alocagdo dos recursos para 2023

devera ser norteada pelos limites definidos no quadro abaixo, onde:

A coluna de “estratégia alvo” tem como objetivo direcionar as aplicagdes dos recursos
financeiros previdenciarios considerando o cenario projetado atualmente e uma relagio
risco/retorno adequada ao equilibrio atuarial e financeiro do ITAPREVI. As colunas de “limite
inferior” e “limite superior” tem respaldo na Resolugdo 4.963/21 e visam dar maior

flexibilidades a gestdo dos recursos do ITAPREVI diante da dindmica e permanentes

mudancas no cenario macroeconémico mundial.

14

.15
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Estratégia de Alocacio
Politica de Investimento

. Carteira Limite Limites P Limites
. . Carteira Atual - i Estratégias .
Segmento Tipo de Ativo (R$) Atual Resolugdo Inferiores Alvo (%) Superiores
(%) 4.963 (%) (%)
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, |, “a”. 109,00% 0,00% 1,00 100,00%
- - PR, N =
féfe"da Fixa Carteira 100% titulos TN - Art. 72,1, | 4 45 308 974,78 | 70,56 | 100,00% | 0,00% 64,00 100,00%
ETF de Renda Fixa 100% titulos TN - Art. 79, I, "c" 100,00% 0,00% 100,00%
Operagdes Compromissadas - Art. 72, Il 5.00% 0,00% 5,00%
FI Renda Fixa - Art. 72, IIl, “a" 49.851.719,91 24,19 60,00% 0,00% 15,00 60,00%
Chleloiel | ETF Renda Fixa - Art. 72, 1lI, “b” 60,00% 0,00% 60,00%
Ativos Financeiros Bancdrios - Art. 72, IV 20,00% 0,00% 1,00 20,00%
= — = e =
\F/I E)n":eltos Creditorios (FIDC) — cota sénior - Art. 79, 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 72, V, "b" 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
FI Debentures Infraestrutura- Art. 72, V, "c" 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
Subtotal 195.250.694,69 | 94,75 - 0,00% 84,00 -
Fl AgBes - Art. 82, | 7.643.102,73 3,71 30,00% 0,00% 10,00 30,00%
Renda ETF AcBes - Art. 82, Il 30,00% 0,00% 30,00%
Variavet
Subtotal 7.643.102,73 3,71 - 0,00% 10,00 -
Fl Renda Fixa - Divida Externa - Art. 99, | 10,00% 0,00% 10,00%
g Fl Investimento no Exterior - Art. 99, I 12,00% 0,00% 10,00%
fnvestimentas
A ST £ AcBes - BDR Nivel | - Art. 92, Il 1.224.453,45 0,59 15,00% 0,00% 3,00 10,00%
Subtotal 1.224.453,45 0,59 - 0,00% 3,00 -
FI Multimercado - aberto - Art. 10, | 1.939.181,71 0,94 10,00% 0,00% 2,00 10,00%
Invesimentos Fl em ParticipacOes - Art. 10, Il =,00% 0,00% 5,00%
Stz | “AcBes - Mercado de Acesso”- Art. 10, Il 5,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 1.939.181,71 0,94 - 0,00% 2,00 -
nitis Fl Imobilidrio - Art. 11 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
DTG Subtotal . 0,00% 1,00 -
Emprestimes Empréstimos Consignados — Art. 12 5,00% 0,00% 5,00%
Consignados
Subtotal - 0,00% 0,00 =
206.057.432,58 100,00 100,00
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Segmento de renda-fixa

No segmento de renda fixa composto pelos investimentos enquadrados no Artigo 7°,
incisos I, a, I, b e |, ¢, temos a expectativa de que diante da execugao da politica monetaria
brasileira, pelo Banco Central, havera uma redug&o da nossa Tlaxa Basica de Juros , a Taxa
SELIC Meta, ao longo de 2023. Desta forma as aplicacbes lastreadas em titulos publicos
federais ou em fundos com carteiras formadas exclusivamente por estes titulos deveréo
oferecer rentabilidades satisfatorias na sequencia destas reducgdes. Entretanto, como as taxas
de retornos destes titulos ainda estdo acima da meta atuarial deste RPPS, elas continuam
atrativas e assim ha limite estabelecido como estratégia alvo. Por fim, neste cenario esperado,

poderdo haver investimentos diretamente ou em fundos pré ou pos fixados ja que estamos

em momento de “inverséo da taxa de juros”.

Seguindo a mesma logica estabelecemos limites para os fundos enquadrados no
Artigo 7°, Inciso lll, a ja que estes tém a composicdo de suas carteiras formadas por titulos

publicos e privados, bem como aqueles fundos utilizados como “fundos — caixa” pelo

)
ITAPREVI. /

O limite estabelecido para os ativos enquadrados no Artigo 7°, Inciso IV se justifica na
medida em que sdo aqueles emitidos por instituicbes bancérias da lista exaustiva definida
pela Secretaria de Previdéncia e o Banco Central e que oferecem taxas de retorno acima dos
titulos publicos pré ou pés fixados para periodos equivalentes tendo assim o potencial de

agregar valor de retorno acima da meta atuarial por médio prazo.

]
/]
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O limite estabelecido para o Artigo 7°, Inciso V, b visa dar alternativa de investimento
a gestdo do ITAPREVI em fundos com mais de 50% de sua carteira formada por ativos de
emissores privados, com bons prémios de risco e classificados por agéncia classificadora de
risco internacional, tais como a Standard & Poors, FITCH e Moody’s ou seja, consideradas
por elas como “grau de investimento” com nota (rating) acima ou igual ao nivel “BBB”,

conforme a seguir:

Notas com grau de investimento (investrﬁent grade):

. AAA (mais alta qualidade)

. AA+, AA, AA- (qualidade muito alta)

. A+, A, A- (qualidade alta)

. BBB+, BBB, BBB- (boa qualidade)

O limite no Artigo 7°, Inciso V fica estabelecido na medida em que o Brasil tem
deficiéncias em seu segmento de infraestrutura como estradas, energia, transmisséao, portos,
aeroportos, dentre outros setores. Assim, podem surgir fundos destinados a captar recursos
para que empresas, de boa qualidade de credito e com ratings de grau de investimento

invistam neste segmento diante de politicas publicas de iniciativa do governo no Brasil a partir

de 2023, y W

Segmento de renda-variavel com investimentos estruturados e fundos imobiliarios
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Os limites ai estabelecidos se justificam pela diversificagao oferecidas pelos veiculos
de investimentos enquadrados nos Artigos 8° Incisos | e Il, Artigo 10° Inciso | e Artigo 11° e a
possibilidade e expectativas de retornos significativos e superiores a meta atuarial do

ITAPREVI.
Segmento de investimentos no exterior

Os limites estabelecidos nas alternativas de investimentos enquadradas no Artigo 9°
da Resolucéo fazem sentido porque, principalmente a bolsa americana, e outras localizadas
na Europa e Oriente que estdo com fortes desvalorizagoes neste momento. Tal aspecto deriva
de processo semelhante ao descrito para a economia e execucéo da politica monetaria nos
paises que enfrentam elevados niveis histéricos de inflagéo e que vem sendo combatidos por
elevacdes das taxas basicas de juros e pelos seus respectivos Bancos Centrais. Desta forma
os investimentos visam adquirir cotas de fundos com desconto e assim se beneficiando de
uma normalizacgdo da politica monetéria e recuperacdo nos precos das acdes negociadas em

mercados de capitais externos.
Segmento de Empréstimos Consignados

O ITAPREVI fard uma analise mais detalhada desta alternativa de investimento, quer
no tocante a outros RPPS que ja iniciaram este processo de investimentos, quer junto a
empresas prestadoras de servicos de sistemas de gerenciamento e controle, bem como da
legislacdo regulatéria a partir do artigo 12° da Resolugdo 4.963/21 e detalhamento legal
posterior. Em caso de aprovagéo e deciséo desta alternativa de investimento, devera ocorrer
a alteragdo da politica de investimentos 2023 bem como a sua retificagdo no DPIN /

CADPREV.
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Finalizando, destacamos que durante o ano de 2022 o ITAPREVI realizou um
ESTUDO DE ALM que contemplou uma sugestao de carteira 6tima a ser perseguida, ao longo
da execugdo desta politica de investimentos no ano de 2023, e que foi considerada para
definicdo das estratégias alvo acima além das perspectivas macroecondmicas nacionais e

internacional de curto prazo, bem como a sua atual carteira de investimentos.

,wj
"
t

S NA RESOLUCAOQ 4.963/21

s

Segue a tabela consolidada dos investimentos definidos na Resolugédo 4.963/21 com

os percentuais e limites referentes aos niveis de certificagdo do programa Pré- Gestéo:




Resolugdo 4.963 sem certificagdo Nivel | Nivel It Nivel Ilf Nivel IV Limite | Limite
- = PL PL
- Dispositivo  |Limite| Limite Limite| Limite {Limite| Limite |[Limite] Limite |Limite| Limite
Segmento Descrigao do Ativo Legal P Blasa Alive Bloco PR B P Bloco Ativo Bloco Fundo| RPPS
Titulos do Tesouro Nacional - SR
i Arigo 7° 1, "a" | 100% 100% 100% 100% 100% NIA
:,.‘:"f'“:_:;'.da Fra100% Adigo 7°1, "b* | 100% 100% 100% 100% 100% 100%
LT - oo oo on oo
: i ° Attigo 7° 1, "¢” | 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Titulos Publicos
Operagbes compromissadas Adigo 7° I 5% 5% 5% 5% 5% NIA
com lastros em TPF
Fundos de Renda Fixa (CVM) | Artigo 7°1Il, "a" | 60% 85% 70% 5% 80% 20% | 15%
RENDA FIXA 60% 65% 0% 75% 80%
|ETF de Renda Fixa (CVM) Artigo 7° Il "b" | 60% 65% 70% 75% 80% 20% | 15%
Atiwoe iianceirs do RE - Artigo 7° IV 20% 20% 20% 20% 20% NIA
Emissdo de instituicdes
FIDC Cota Sénior Atiga 7°V, "a" | 5% 5% 10% 15% 20% 20% | 5%
E‘:i’;fg: de Renda Fixa - Crédito | pio 7o v, 0" | 8% 15% 5% 15% 10% 25% 15% 30% 20% 35% 20% | 5%
Fundos do Debentures Atigo 7oV, "¢ | 5% 5% 10% 15% 20% 20% | 5%
Infraestrutura
Fundos de Agdes Artigo 8° | 30% 35% 40% 45% 50% 20% | 15%
RENDA VARIAVEL
ETF de Agdes Artigo 8° I 30% 35% 40% 45% 50% 20% | 15%
Fundos Multimercados Artigo 10 1 10% 10% 10% § 15% 15% 20% | 15%
30% 35% 40% 50% 60%
INVESTIMENTOS — - i H i } )
ESTRUTURADOS Fundos em Participagdes (FIP) Artigo 1011 5% | 15% 5% | 15% 5%-_ 15% 10% 1+ 20% 15% | 20% 20% | 15%
Fundos de Agdes -Mercadode | n oo jo1 | 5% 5% 59, 10% 15% 0% | 15%
Acesso = L
FUNDOS IMOBILIARIOS |Fundos Imobilidrios Attigo 11 5% 5% 0% 15% 20% 20% | 15%
E'f‘ 'rf:"da Fixar-Dhida Artigo 9° | 10% 10% 100 | 10% 10% 20% | 15%
e
INVESTIMENTOS NO  [FIC Aberto - Investimento no . %
J % X % 9 10% 10% 10% 9 9
ey Sy Artigo ° 1l 10% 10 10% 10% 10% 0% 10% 10% 20% | 15%
Fundos de Acdes - BDR Niel | Artigo &° lll 10% 10% 10% 10% 10% 20% | 15%
EMPRESTIMOS
i i i 5% 10% 10% 10% 10% N/A
CONSIGNADOS Empréstimos Consignades Artigo 12
Obsenagdes:

1) Depdsitos em Cadernetas de Poupanga passaram a ser considerados como disponibilidade financeira (Artigo 26).

2) O tolal de recursos de um RPPS investidos em um fundo de um determinado Gestor ou Administrador, deve corresponder no maximo a 5% do volume total de recursos geridos ou admnistrados por essa instiluigéo.

3) Os RPPS s6 podem aplicar recursos em fundos de uma Gestora ou Administradora, se ela for instituigdo cbrigada a instituir comité de auditoria e de riscos segundo regulamentagao especifica do CMN

O Artigo 39° da Portaria MTP n°® 1467/22, regula a definicdo de taxa de juros real anual

a ser utilizada como meta atuarial. Esta taxa devera ser equivalente ao prazo médio (duration)

de seu passivo previdenciario, que

especifico.

fornecido pelo Atuario em documento préprio e

Adicionalmente a essa taxa, o ITAPREVI podera acres;

oentar 0,15% a cada ano em

que a rentabilidade da carteira de investimentos superar os juros reais da meta atuarial dos

altimos 5 (cinco) anos, limitados ao total de 0,60%, sendo que no caso do ITAPREVI o

acréscimo sera de 4,72 %.
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Seguindo esta diretriz legal, a meta atuarial do ITAPREVI em 2023 sera de IPCA +

juros de 4,72 % aa.
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Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emiss&o ou
coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica de direito privado é de 20% do patriménio do
ITAPREVI devendo assim ser observado nos regulamentos dos fundos de investimentos e
em suas respectivas carteiras que recebam aplicacoes do ITAPREVI, consequentemente, a

consolidacéo dos ativos integrantes das diversas aplicagdes realizadas, por emissor privado.

Adicionalmente nos casos de aquisicao direta de ativus, bem como nas cotas de
fundos de investimento, devera ser respeitada a regra de que os direitos, titulos e valores
mobilidrios que compdem suas carteiras ou os respectivos emissores sejam considerados de
baixo risco de crédito, com base, entre outros critérios, em classificagdo efetuada por agéncia

classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia.

Os titulos e valores mobiliarios que integram as carteiras e fundos de investimentos
devem ser marcados a valores de mercado, obedecendo os critérios recomendados pela CVM

- Comissao de Valores Mobiliarios e pela ANBIMA.

Os métodos e as fontes de referéncias adotadas para precificagéo dos ativos
adquiridos diretamente pelo ITAPREVI, bem como aqueles integrantes das carteiras dos
fundos de investimentos investidos, s&o estabelecidos em font-,;s de ampla divulgagao diaria,
para os ativos de elevada liquidez e volume de negociagdo nos mercados secundarios em

que sdo transacionados, bem como por seus custodiantes conforme seus manuais de

definicdo de preco dos ativos menos liquidos aprovados pela ANBIMA.
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No tocante a precificacdo de eventuais titulos publicos federais adquiridos de forma
direta, conforma Artigo 7°, Inciso | alinea a da Resolugdo 4.953/21 poderdo ser marcados
segundo os seguintes critérios, que serdo obedecidos e ficam definidos nesta politica de

investimentos:

. Marcag&o a mercado (MaM);

. Marcacg&o na curva; sendo que esta metodologia de precificagdo s6 sera possivel de
ser utilizada, se o ITAPREVI tenha feito a contratagdo de um estudo de ALM com a indicagdo
dos melhores vértices a serem adquiridos com a comprovada a intencdo e capacidade
financeira de manté-los em carteira até o vencimento onde sejam atendidas as normas de

atuaria.

Todos estes riscos serdo avaliados e monitorados erii parceria entre a equipe de
gestdo do ITAPREVI e a empresa de consultoria contratada atraves de reunides, relatdrios e

sistema eletrénico de controle e acompanhamento dos investimentos.

RISCO DE MERCADO - é a oscilagao no valor dos ativos financeiros, nos mercados
em que sao negociados que possa gerar perdas para instituicdo decorrentes da variagao de
parametros de mercado, como cotagbes de cambio, acbes, commodities, taxas de juros e
indexadores como os de inflagdo. O ITAPREVI adota a metodologia de VaR — Value-at-Risk

— para controle de Risco de Mercado.

RISCO DE CREDITO - é a possibilidade de perdas no retorno de investimentos

oriundos do n&o cumprimento das obrigagdes financeiras, tciais ou parciais por parte do

emissor de determinado titulo. Devera ser observado de forma regular o que preconiza a
Z

legislagao: os responsaveis pela gestao do ITAPREVI deverao certificar-se de que os direitos,
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titulos e valores mobiliarios que compdem as carteiras dos fundos de investimento e os
respectivos emissores sao considerados de baixo risco de credito.” A classificagdo como baixo
risco de crédito devera ser efetuada por agéncia classificadora de risco, conforme ja definido

para o ITAPREVI, registrada na CVM, ou de reconhecida capadidade por essa autarquia.

RISCO DE LIQUIDEZ - ¢ a possibilidade de perda de capital ocasionada pela incapacidade
de liquidar (vender) determinado ativo em tempo razoavel por valor justo nos mercados em
que sao negociados. Este risco surge da dificuldade de encontrar potenciais compradores do

ativo em um prazo habil ou da falta de recursos disponiveis para honrar pagamentos ou

resgates solicitados.

O retorno esperado dos investimentos é determinado por meio da meta atuarial
estabelecida para o ano. O acompanhamento de desempenho os investimentos ocorrera de
forma mensal, trimestral e anual através da consolidagéo e detalhamento da carteira de
investimentos do ITAPREVI em relatdrios especificos, que deverdo ser examinados e
avaliados pelo Comité de Investimentos buscando sempre a otimizacdo da relagédo

riscofretorno.

Além do desempenho, medido pela rentabilidade, dever&o ser monitorados ainda a
evolugéo do patrimdnio liquido, aderéncia aos benchmarks dos fundos de investimentos, VaR,
volatilidade geral, valorizagdes prospectivas e concentragdo dos fundos investidos, assim

como os ativos adquiridos diretamente.

NG ;E"”’;:
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Medidas devem ser tomadas, em atendimento da legisle ¢80 que as exige, como forma
de reduzir o risco dos investimentos no que se refere a descumprimento ou

desenquadramento ‘§/1|mites e requisitos previstos, principalmente, na Resolugado CMN n°

)
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4.963/21 e nesta Politica de Investimentos. Tao logo seja detectado qualquer descumprimento
ou desenquadramento, o Comité de Investimentos devera informar a hierarquia superior que
convocara reunido extraordinaria para que tais desenquadramentos ou situagdes de risco

sejam avaliadas e incluidas em um plano de corregdo.

3 - TRANSPARENCIA

As diretrizes estabelecidas nesta Politica de Investimentos, buscam dar total
transparéncia em relagdo a gestdo dos investimentos do ITAPREVI. Esta politica e demais
aspectos aqui descritos deverao ter visibilidade através da sua divulgagéo e apresentagéo
aos seus segmentos internos, bem como aos externos, quer por publicagbes impressas ou

eletrdnicas, em relatérios independentes de requisi¢éo, ou sob sua demanda.

4 - DISPOSICOES FINAIS

Para a execugdo desta Politica Anual de Investimenios 2023 e cumprimento da
legislagdo em vigor, sera obrigatéria a realizagdo de relatérios mensais, trimestrais,
semestrais e anuais de rentabilidade e risco, tendo como parémetro de analise a variagdo dos
indices e Meta atuarial e o acompanhamento destes nas reunides periddicas do Comité de

Investimento e/ou Conselho.

No tocante a operacionalidade de credenciamento e selegdo de prestadores de
servicos sera observada os aspectos determinados pela Portaria MPS 519/2011 e em
consonancia com a Consultoria de Investimentos contratada para dar suporte a tomada de

decis&o dos investimentos e realocagdes dos recursos financeiros.

O ITAPREVI deve avaliar a capacidade técnica e potet.ciais conflitos de interesse de




seus prestadores de servicos e das pessoas que participam do processo decisorio, inclusive
por meio de assessoramento. O conflito de interesse sera configurado em quaisquer situagdes
em que possam ser identificadas agbes que nao estejam alinhadas aos objetivos do regime
proprio de previdéncia social independentemente de obtengdo de vantagem para si ou para

outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.

Nos casos de desenquadramento de investimentos deverdao ser observadas

integralmente as diretrizes do Artigo 27 da Resolugéo 4.963/21.

Ser&o avaliados os custos decorrentes das aplicagdes, inclusive daquelas efetuadas
por meio de fundos de investimento e divulgadas as despesas com as aplicacbes e com a

contratacdo de prestadores de servigos.

Essa Politica Anual de Investimentos 2023 foi elaborada com base na atualizagao mais

recente da Resolugdo. CMN n° 4.963/21, ambas com vigéncia a partir de 02/01/2023.

Qualguer omissdao ou duvida que remanesga do texto desta Politica Anual de
Investimentos para 2023 deve ser sanada com base no texto ¢a Resolucdo CMN 4.963/21 e
eventuais Portarias e instrugdes complementares expedidas pala Secretaria de Previdéncia

do Ministério do Trabalho e Previdéncia.

dezembro, 2022.

REPRESENTANTES DO COMITE DE INVESTIMENTOS

FABIO GUILLER PEIXOTO DIEPES — PRESIDENTE %

ANDRE LUIZ DA SILVA MIRANDA — MEMBRO Al MWD . D0 12T A

MARCEL FIGUEIREDO GONCALVES — MEMBRO
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1.1 - DEFINICAO

A Politica de Investimentos é um guia, um plano formatado em documento que
estabelece as diretrizes, norteando todo o processo de investimentos dos recursos financeiros
previdenciarios e, em alguns casos especificos, dos ativos imobiliarios, integrantes do
patriménio de um RPPS, mas sempre observando os principios de seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, motivagéo, boa fé e adequacéo a natureza de suas obrigagbes atuariais e

financeiras e dotando todo o processo de elevada governanca e transparéncia.

1.2 - OBJETIVO

Esta Politica de Investimentos tem comao objetivo colaborar para que o ITAPREVI
cumpra sua Unica finalidade: prover os beneficios previdenciarics legitimos de servidores(as)
do municipio buscando retornos adequados e ajustados em relagéo aos riscos assumidos em

cada investimento realizado durante a vigéncia desta palitica de investimentos.
1.3 - BASE LEGAL

A Politica de Investimentos dos RPPS brasileiros deve acatar as diretrizes da
legislagao vigente especialmente a Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n® 4.963/21 e

a Portaria do Ministério do Trabalho e Previdéncia Social n° 1.467/22. ///

1.4 - VIGENCIA

A vigéncia desta Politica de Investimentos compreendera o ano de 2023 e devera ser
-
aprovada, antes de sua implementacéo, pelo 6rgdo superior coinpetente do ITAPREVI sendo g%_z/

que, justificadamente, a politica anual de investimentos podera ser revista no curso de sua
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2 - CONTEUDO

2.1 - FUNDAMENTACAO LEGAL

O art. 4° da Resolugdo 4.963/21, que da as diretrizes e contelido sobre a Politica de

Investimentos, dos RPPS brasileiros traz o seguinte texto:

Art. 4°. Os responséveis pela gestdo do regime proprio de previdéncia social, antes do
exercicio a que se referir, deverdo definir a politica anual de aplicagdo dos recursos de forma

a contemplar, no minimo:

| - o modelo de gestdo a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a contratacio de
pessoas juridicas autorizadas nos termos da legislagdo em vigor para o exercicio profissional

de administragdo de carteiras;

Il - a estratégia de alocagéo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagdo e as

respectivas carteiras de investimentos;

[ll - os parametros de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar compatibilidade com o
perfil de suas obrigagdes, tendo em vista a necessidade de busca e manutengéo do equilibrio

financeiro e atuarial e os limites de diversificagdo e concentragao previstos nesta Resolugao;

IV - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissédo ou

Vi
coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica; ///

V - a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para precificacéo

dos ativos de que frata o art. 3°;
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VI - a metodologia e os critérios a serem adotados para analise prévia dos riscos dos

investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle e monitoramento;

VIl - a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliagdo e acompanhamento do

retorno esperado dos investimentos;

VIl - o plano de contingéncia, a ser aplicado no exercicio seguinte, com as medidas a serem
adotadas em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos nesta Resolugdo e
dos parametros estabelecidos nas normas gerais dos regimes préprios de previdéncia social,

de excessiva exposicao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.

Dessa forma a presente Politica de Investimentos abordara, a seguir, cada um dos 8

topicos supracitados.

2.2 - MODELO DE GESTAQ

O modelo de gestdo adotado pelo ITAPREVI sera o de GESTAO PROPRIA que é
quando o RPPS realiza diretamente a execucéo da politica de investimentos gerenciando e
alterando sua carteira de investimentos, decidindo sobre as alocagbes dos recursos,
respeitados os para@metros da legislagéo. Em resumo, o ITAPREVI adota o modelo de gestéo
propria significando que as decisbes de novos investimentos e realocagdes dos recursos
financeiros previdenciarios sdo tomadas pela Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e

Conselho.

Para balizar as decistes, poderédo ser solicitadas opinides de profissionais externos,
como Consultoria de Investimentos contratada, outros RPPS, instituigdes financeiras, em

cursos contratados ou por outros meios que a gestdo do ITAPREVI considere vélida para o

aperfeicoamento da execugio da politica de investimentos.
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Ao longo da execugao de politica de investimentos 2023 podera ser avaliada a adogéo
de uma GESTAO MISTA, que é aquela, prevista na legislag3o, e é realizada por entidade
autorizada e credenciada; pela CVM — Comissdo de Valores Mobilidrios e contratada para
essa finalidade, cabendo a esta as decistes sobre as alocagbes dos recursos, respeitados os
parémetros da legislagdo e atendendo os parametros definidos pela gestdo do ITAPREVI. Em
caso de aprovacdo e decisdo desta alternativa de gestdo, devera ocorrer a alteracao da

politica de investimentos 2023 bem como a sua retificagdo no DPIN / CADPREYV.

2.3 - ESTRATEGIAS DE ALOCACAO

As aplicagBes dos recursos deverao observar a compatibilidade dos ativos investidos
com os prazos, montantes e taxas das obrigacdes atuariais presentes e futuras com o objetivo

de manter o equilibrio econémico-financeiro entre ativos e passivos do ITAPREVI.

Para isso, deverdo ser acompanhados, especialmente antes de qualquer aplicagéo
que implique em prazos para desinvestimento —inclusive prazos: de caréncia e para conversao
de cotas de fundos de investimentos, os fluxos de pagamentos dos ativos assegurando o
cumprimento dos prazos e dos montantes das obrigacdes do ITAPREVI. Tais aplicagdes
deverdo ser precedidas de atestado do responsavel legal pelo RPPS, evidenciando a sua
compatibilidade com as obrigacbes presentes e futuras do regime. Visando atender ao
equilibrio atuarial e financeiro na alocagdo dos recursos, a gestdo do ITAPREVI avaliara ou
buscara realizar estudos que evidenciem carteiras de investimentos mais eficazes para
suportar seu passivo previdenciario com seguranga com apoio do conhecido ESTUDO DE
ALM. Neste estudo, é considerada a compatibilidade de cada investimento da carteira ao perfil
previdenciario do ITAPREVI, avaliando o contexto econdmico atual e projetado, o fluxo de

caixa dos ativos e passivos previdenciarios e as perspectivas de oportunidades favoraveis a

maximizagao da rentabilidade dentro dos limites e preceitos ticmcos e legais.

/‘f‘f‘

) /




Jornal Oficial de Itaguai | Edi¢do n2 1120 - Extra | Sexta-feira, 30 de dezembro de 2022

A Resolugdo 4.963/21 determina que os recursos dos RPPS devem ser alocados nos

seguintes segmentos de aplicagao:

| — Renda fixa

Il — Renda variavel

[l — Investimentos no exterior

IV — Investimentos estruturados

V — Fundos Imobiliarios

VI — Empréstimos Consignados

S&o considerados investimentos estruturados:

| - fundos de investimento classificados como multimercado;
Il - fundos de investimento em participagées (FIP);

Il - fundos de investimento classificados como “Agdes - Mercado de Acesso”.

Para tanto, sera apresentado abaixo nossa visédo do cenario econédmico atual (2022) e

projetado (2023).
2.3.1 - CENARIO ECONOMICO EM 2022 L~
O preco mais importante de uma economia, al incluida a brasileira, é a taxa de juros.

Aqui, no Brasil, a Taxa SELIC Meta definida pelo COPOM - Comité de Politica Monetaria do

Banco Central em 8 reunibes anuais.
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Como a politica monetaria brasileira, e a de inUmeras outras nagdes como os Estados
Unidos e economias centrais da Europa, é a de "meta de inflagdo", vamos nos ater a estes 2
aspectos mais importantes do ano de 2022 nesta abordagem com relagdo a suas trajetérias

e a consequente evolucdo dos investimentos do ITAPREVI.

O mundo, em 2022, ainda sofre as consequéncias da pandemia do COVID que teve a
capacidade de desarrumar toda a cadeia global de matérias primas, bens e servigos pelas
recomendacdes de lockdown e demais medidas de "distanciamento social" que levou ao
fechamento e interrupgdo do trabalho em minas, fabricas, portos, aeroportos e comércio em

geral.

Desta forma praticamente todas as nagdes conviveram com o aparecimento e
crescimento de "inflagao de oferta”, pela redugéo da disponibilidade de inimeros produtos e

matérias primas para a transformagao e posterior consumo.

Os Bancos Centrais de todas as nag¢des tém por objetivo manter o poder de compra
da moeda corrente em cada nag&o, ou seja, o dever de controlar a inflagdo. O instrumento
mais utilizado para esta tarefa é a elevagéo de suas respectivas taxas basica de juros, visando
encarecer o crédito e reduzir os investimentos e, com a consequente queda do consumo,
objetivando que os pregos voltem a patamares definidos previamente, a conhecida "meta de

inflacao" e ancoragem das expectativas dos diferentes agentes econémicos. Zi\

No caso brasileiro esta taxa € a conhecida Taxa SELIC Meta, a taxa bésica de juros

de nossa economia. E a "meta de inflagdo, no caso do Brasil, é a definicdo de um valor alvo
para o IPCA - indice de Pregos ao Consumidor Amplo calculado, mensalmente, pelo IBGE -

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
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Observe, nas figuras abaixo a evolugédo do IPCA més a més e acumulado anual até

setembro de 2022:

IPCA - Inflacao oficial més a més
Variacao (%) na comparacao com o mé&s anterior
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IPCA - Inflagao oficial acumulada em 12
meses

Variacdo (em %) na comparacdo com os 12 meses
imediatamente anteriores.

@ variagio

" L8 . “ LF ‘!
o T TE 10:74 5o 10.38 10,54
2 899 : : : : : : : 8.73

ful/21 set/21 nowv/2l jan/22 man22 maii22 Juli22 set/12

Fonte: IBGE

Adicionalmente foram também instituidos pelos paises, necessarios e fundamentais
"auxilios emergenciais" temporarios, em enormes volumes financeiros, destinados a prover
sustento para as camadas da populagdo mais desprovidas de mecanismos de subsisténcia,
durante o periodo pandémico, e busca de vacinacdo em massa, o que reforcou a evolugéo

dos pregos.

Diante de tais pressdes e comportamento da inflagdo o Banco Central do Brasil, ao

longo de 2022, teve de manter em elevacgao seu principal instrumento de combate & inflagéo,

a Taxa SELIC até 13,75% em agosto de 2022, como pode ser observado no quadro abaixo:

S
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Evolugao da taxa SELIC
16,00% Variacdo em %
o 13,75%
14,00% 12,7553:25%
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Notamos entdo que a Taxa SELIC foi elevada em 4,5 pontos percentuais em 2022.
Apos a sinalizagac do Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central de que o ciclo
de alta de juros pode estar perto do fim, com a sua manutencdo em 13,75% na reunido
realizada em setembro. A projecdo para a taxa Selic no fim de 2022 continuou em 13,75% no

Boletim Focus, seu atual patamar.

O que acontece nestas situagdes, e o que de fato ocorreu em 2022 com o0s

investimentos foi a seguinte sequéncia de realocacdes e movimento dos investidores:
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A cada elevagdo da Taxa SELIC ha uma corregdo, para baixo, dos precos dos ativos
de renda fixa, notadamente nos titulos publicos federais para que eles mantenham seus
respectivos prémios de risco em relagdo a taxa basica de juros da economia e se mostrem
mais adequados ao novo patamar de juros vigente; como as expectativas dos agentes
econdmicos, lendo as atas do COPOM, bem como as previsdes e comportamentos do IPCA
, perceberam que o movimento de elevacéo teria continuidade, em 2022; as desvalorizacdes
destes titulos publicos e privados foram em sequéncia nos seus respectivos mercados
secundarios de negociagdo. Estas desvalorizagBes, expressas nos pregos se refletem nas
cotas dos fundos de renda fixa investidos pelo RPPS no calculo das cotas na conhecida

metodologia denominada "marcagido a mercado";

Adicionalmente, a elevagédo da inflagdo também retira poder de compra da moeda,

reduzindo o componente de juros real dos ativos de renda fixa e dos pré-fixados também;

Os juros mais elevados tiram atratividade dos ativos de risco, notadamente das agdes
negociadas em bolsa de valores, provocando uma saida de recursos, via venda de agdes,
que deprecia seus pregos, para que o valor dos resgates seja investido em titulos de renda

fixa, mais baratos a cada momento e com mais taxas de retorno.

As maiores taxas de juros atraem capitais externos para o investimento em titulos
publicos federais que estavam pagando retornos bem acima das taxas de titulos soberanos
de outros paises. Estes capitais externos, em délares, séo vencidos, pois esta aquisigao dos
titulos aqui no Brasil € em Reais. A continuidade da venda de Ddlares deprecia seu valor

frente ao Real;
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Falando em exterior, ressaltamos que por la a inflagdo de oferta, provocada pela
pandemia do COVID também foi sentida, conforme descrevemos acima. La também foram
feitos elevados volumes de ajudas emergenciais. E, consequentemente, as bolsas nos
Estados Unidos e na Europa também sofreram fortes desvalorizagbes, seguindo o mesmo
processo que descrevemos para o mercado brasileiro e assim se desvalorizaram os fundos
de investimentos no exterior previstos na Resolugcéo 4.963/21. Observe o quadro abaixo
considerando os retornos dos indices de agbes em mercados internacionais, até 6 de

setembro de 2022:

Até o dia 6 de setembro, o Ibovespa, principal indice da bolsa brasileira
entregava uma alta de 4,71% no ane. O resultado pode parecer
modesto, mas comparado a ocutros indices relevantes, ele pode ser
considerado bom. O S&P 500, da bolsa de Nova York, registrava uma
queda de 18% no mesmo periodo. O Dow Jones, que redne as maiores
empresas americanas, caia 14,29%. O Eure Stoxx 50, do mercado
europeu, entregava queda de "18,57%. |a o japonés Nikkei 225
registrava desvalcerizacao de 4,05%.

Desempenho dos principais indices de mercado nos dltimos anos

indices 2017 2018 2018 2020 2021 2022%
ibovespa 26,860 15,03% 31,58% 2,92% -11,93% 4,71%
S&P 500 1342% -6,24% 28,88% 16,26% 26,89% ~18,00%
Dow jones 25,08% -5,63% 22,34% 7.25% 18,73% -14,29%
Euro Stoxx 50 65,49% -14,34% 24,78% -5,14% 20,99% -18,57%
MNilckeel 225 13,10% -12,08% 18,20% 16,01% 4,91% -4,05%

* Até o dia 6 de setembro

Fonde: B3 Investing ¢ Valor PRO.

Notamos entdo que em 2022 tivemos desvalorizagdes dos ativos de renda fixa, das

agdes e do Délar Norte Americano, no acumulado dos meses de 2022, até esta data.

@ p
#
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Adicionalmente, em um segundo nivel de influéncia, tivemos no Brasil ameacas

institucionais e risco de descontrole fiscal, notadamente por agées do Poder Executivo.

Ao observarmos e compararmos a variagao dos principais indicadores de mercado ate
30/09/2022 percebemos como esta conjuntura macroecondmica influenciou seus

desempenhos, e na sequéncia, a propria carteira de investimentos do ITAPREVI assim como

as carteiras dos demais investidores institucionais.

Rentabilidade no periodoem %

Més Acumulado
Renda Fixa
set/22 agos2 juvzz junizz maifZz abrf22 Ano* 12meses™
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2.3.2 - ESTRATEGIAS DE ALOCACAO PARA 2023

Considerando para o ITAPREVI, o cenario econdmico projetado, a alocacdo atual dos
recursos tendo como data base a carteira de investimentos em 30/09/2022, o perfil de risco e
as opgdes permitidas pela Resolugao 4.963/21, a decisdo de alocagao dos recursos para 2023

devera ser norteada pelos limites definidos no quadro abaixo, onde:

A coluna de “estratégia alvo” tem como objetivo direcionar as aplicagdes dos recursos
financeiros previdenciarios considerando o cenario projetado atualmente e uma relacio
risco/retorno adequada ao equilibrio atuarial e financeiro do ITAPREVI. As colunas de “limite
inferior” e “limite superior” tem respaldo na Resolugdo 4.963/21 e visam dar maior

flexibilidades a gestdo dos recursos do ITAPREVI diante da dindmica e permanentes

mudangas no cenario macroecondmico mundial.
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Estratégia de Alocagdo
Politica de Investimento

CaFEIAAEI Carteira Limite Limites Eotrstdiias Limites
Segmento  Tipo de Ativo Atual Resolugdo Inferiores & Superiores
(RS) Alvo (%) P
(%) 4.963 (%) (%)
Titulos Tesouro Nacional — SELIC - Art. 79, |, “a”. 109,00% 0,00% 1,00 100,00%
Fl Renda Fixa Carteira 100% tit - Art. 79
o enda FixaCarteira 106 Hules TN=B 750, | yae somemas | 7056 | omoon | oo 64,00 100,00%
ETF de Renda Fixa 100% titulos TN - Art. 79, I, "c" 100,00% 0,00% 100,00%
Operag¢des Compromissadas - Art. 79, || 5.00% 0,00% 5,00%
Fl Renda Fixa - Art. 72, Ill, “a” 45.851.719,91 24,19 60,00% 0,00% 15,00 60,00%
i ETF Renda Fixa - Art. 72, lll, “b” 60,00% 0,00% 60,00%
Renda Fisa
Ativos Financeiros Bancarios - Art. 79, IV 20,00% 0,00% 1,00 20,00%
= — = PRI B
;I E):Ieltos Creditérios (FIDC) — cota sénior - Art. 72, 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado"- Art. 72, V, "b" 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
FI Debentures Infraestrutura- Art. 72, V, "'c" 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
Subtotal 195.250.694,69 | 94,75 - 0,00% 84,00 -
Fl Acdes - Art. 82, | 7.643.102,73 3,71 30,00% 0,00% 10,00 30,00%
V“”;'ﬁ’; ETF AgBes - Art. 82, I 30,00% | 0,00% 30,00%
ariave
Subtotal 7.643.102,73 3,71 - 0,00% 10,00 -
Fl Renda Fixa - Divida Externa - Art. 92, | 10,00% 0,00% 10,00%
et anine Fl Investimento no Exterior - Art. 92, Il 10,00% 0,00% 10,00%
S ST £ AcBes - BDR Nivel |- Art. 92, 111 1.224.453,45 0,59 15,00% 0,00% 3,00 10,00%
Subtotal 1.224.453,45 0,59 - 0,00% 3,00 -
FI Multimercado - aberto - Art. 10, | 1.935.181,71 0,94 10:,00% 0,00% 2,00 10,00%
A FI em Participagdes - Art. 10, Il z,00% 0,00% 5,00%
oI F) “Acdes - Mercado de Acesso”- Art. 10, 11 5,00% 0,00% 5,00%
Subtotal 1.939.181,71 0,94 = 0,00% 2,00 -
St Fl Imobilidrio - Art. 11 5,00% 0,00% 1,00 5,00%
Imobilidrios Subtotal - 0,00% 1,00 -
Emprestimos Empréstimos Consignados — Art. 12 5,00% 0,00% 5,00%
Consignados
Subtotal - 0,00% 0,00 -
206.057.432,58 100,00 100,00

Y
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Segmento de renda-fixa

No segmento de renda fixa composto pelos investimentos enquadrados no Artigo 7°,
incisos I, a, I, b e |, c, temos a expectativa de que diante da execugao da politica monetaria
brasileira, pelo Banco Central, havera uma redugdo da nossa Tlaxa Basica de Juros , a Taxa
SELIC Meta, ao longo de 2023. Desta forma as aplicacdes lastreadas em titulos publicos
federais ou em fundos com carteiras formadas exclusivamente por estes titulos deverdo
oferecer rentabilidades satisfatérias na sequencia destas reducdes. Entretanto, como as taxas
de retornos destes titulos ainda estao acima da meta atuarial deste RPPS, elas continuam
atrativas e assim ha limite estabelecido como estratégia alvo. Por fim, neste cenario esperado,
poderdo haver investimentos diretamente ou em fundos pré ou pdés fixados ja que estamos

em momento de “inversao da taxa de juros”.

Seguindo a mesma légica estabelecemos limites para os fundos enquadrados no
Artigo 7°, Inciso lll, a ja que estes tém a composi¢éo de suas carteiras formadas por titulos

publicos e privados, bem como aqueles fundos utilizados como “fundos — caixa” pelo

)
ITAPREVI. /

O limite estabelecido para os ativos enquadrados no Artigo 7°, Inciso |V se justifica na
medida em que sdo aqueles emitidos por instituicdes bancarias da lista exaustiva definida
pela Secretaria de Previdéncia e o Banco Central e que oferecem taxas de retorno acima dos
titulos publicos pré ou pos fixados para periodos equivalentes tendo assim o potencial de

agregar valor de retorno acima da meta atuarial por médio prazo. _ 2
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O limite estabelecido para o Artigo 7°, Inciso V, b visa dar alternativa de investimento
a gestac do ITAPREVI em fundos com mais de 50% de sua carteira formada por ativos de
emissores privados, com bons prémios de risco e classificados por agéncia classificadora de
risco internacional, tais como a Standard & Poors, FITCH e Moody's ou seja, consideradas
por elas como “grau de investimento” com nota (rating) acima ou igual ao nivel “BBB”,

conforme a seguir:

Notas com grau de investimento (investment grade):

. AAA (mais alta qualidade)

. AA+, AA, AA- (qualidade muito alta)

. A+, A, A- (qualidade alta)

. BBB+, BBB, BBB- (boa qualidade)

O limite no Artigo 7°, Inciso V fica estabelecido na medida em que o Brasil tem
deficiéncias em seu segmento de infraestrutura como estradas, energia, transmisséo, portos,
aeroportos, dentre outros setores. Assim, podem surgir fundos destinados a captar recursos
para gue empresas, de boa qualidade de crédito e com ratings de grau de investimento

invistam neste segmento diante de politicas publicas de iniciativa do governo no Brasil a partir

de 2023. ﬁ

Segmento de renda-variavel com investimentos estruturados e fundos imobiliarios
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Os limites ai estabelecidos se justificam pela diversificacao oferecidas pelos veiculos
de investimentos enquadrados nos Artigos 8° Incisos | e Il, Artigo 10° Inciso | e Artigo 11°e a
possibilidade e expectativas de retornos significativos e superiores a meta atuarial do

ITAPREVI.
Segmento de investimentos no exterior

Os limites estabelecidos nas alternativas de investimentos enquadradas no Artigo 9°
da Resolugao fazem sentido porque, principalmente a bolsa americana, e outras localizadas
na Europa e Oriente que estdo com fortes desvalorizagdes neste momento. Tal aspecto deriva
de processo semelhante ao descrito para a economia e execugado da politica monetaria nos
paises que enfrentam elevados niveis histéricos de inflagao e que vem sendo combatidos por
elevacgdes das taxas basicas de juros e pelos seus respectivos Bancos Centrais. Desta forma
os investimentos visam adquirir cotas de fundos com desconto e assim se beneficiando de
uma normalizagdo da politica monetaria e recuperagdo nos precos das agdes negociadas em

mercados de capitais externos.

Segmento de Empréstimos Consignados . /

O ITAPREVI fard uma analise mais detalhada desta alternativa de investimento, quer
no tocante a outros RPPS que ja iniciaram este processo de investimentos, guer junto a
empresas prestadoras de servigos de sistemas de gerenciamento e controle, bem como da

legislagé@o regulatéria a partir do artigo 12° da Resolugdo 4.963/21 e detalhamento legal

posterior. Em caso de aprovagéo e decisdo desta alternativa de investimento, devera ocorrer
a alteragdo da politica de investimentos 2023 bem como a sua retificagdo no DPIN /

CADPREV.
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Finalizando, destacamos que durante o ano de 2022 o ITAPREVI realizou um
ESTUDO DE ALM que contemplou uma sugestao de carteira 6tima a ser perseguida, ao longo
da execucdo desta politica de investimenios no ano de 2023, e que foi considerada para
definicdo das estratégias alvo acima além das perspectivas macroeconémicas nacionais e

internacional de curto prazo, bem como a sua atual carteira de investimentos.
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Segue a tabela consolidada dos investimentos definidos na Resolugéo 4.963/21 com

os percentuais e limites referentes aos niveis de certificagdo do programa Pro- Gestéo:
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Resolugdo 4.963 sem certificagdo Nivell Nivel Il Nivel 1l Nivel IV Limite | Limite
= == PL PL
L Dispositivo |Limite| Limite |Limite| Limite [Limite] Limite [Limite] Limite [Limite] Limite
Segmento Descrighe do/Alive Legal ativo | Bloca | Ative | Bloco | Ativo | Bloco | Ativo| Bloco | Ativo | Bloco |Funde|RPPS
Titulos do Tesouro Nacional o i e o
8 NIA
Selic) Artigo 7° |, @ 100% 100% 100% 100% 100%
Sl 7 =
Fupdo fande B 100% Attigo 7°1,*b" | 100% 100% 100% 100% 100% 100%
e e 100% 100% 100% 100% 100%
. & 0| wen 1/ %
Thulos Pblicos Adigo "1, *s" [0 100% 100% 100% 100% 100%
Opemgoss comprmissadas Artigo 7° Il 5% 5% 5% 5% 5% NIA
com lastros em TPF
Fundos de Renda Fixa (CVYM) Artigo 7° 1ll, "a" | 6€0% 65% 70% 5% 80% 20% | 15%
RENDA FIXA £0% 65% 70% 75% 80%
ETF de Renda Fixa (CVM) Artigo 7° III, "b" | 60% 65% 0% 75% 80% 20% | 15%
fthos finanoekoside RF Artigo 7° IV 20% 20% 20% 20% 20% NIA
Emissio de instituicdes
FIDC Cota Sénior Artigo 7° V, "a" 5% 5% 10% 5% 20% 20% | 5%
i:"\::: de Renda Fixa - Crédito | i 7oy, e | 5% 15% 5% 15% 10% 25% 5% 30% 20% 35% 20% | 5%
Fundos de Debentures Atigo 7° V. "o | 5% 5% 10% 15% 20% 20% | 5%
Infraestrutura
Fundos de Agdes Artigo 8° | 30% 35% 40% 45% 50% 20% | 15%
RENDA VARIAVEL
ETF de Agdes Artigo 8° Il 30% 35% 40% 45% 50% 20% | 15%
Fundos Multimercades Artigo 10| 10% 10% 10% ' 15% 15% 20% | 15%
30% 35% 40% 50% 60%
INVESTIMENTOS 7 g k. { B N N
ESTRUTURADOS Fundos em Participagdes (FIP) Artigo 10 I 5% | 1B% 5% | 15% 5%“ 5% 10% | 20% 15% | 20% 20% | 15%
Fundos de Acdes - Mersadode | 5 o0 1oy | 5% 5% 5% 10% 15% 20% | 15%
Acesso L
FUNDOS IMOBILIARIOS |Fundos Imobilidrios Artigo 11 5% 5% i 15% 20% 20% | 15%
= xa - Dk T
Ellzx:Randaikixa=Dhida. Atigo 901 10% 10% 108 10% 10% 20% | 15%
|Externa 4
INVESTIMENTOS NO  |FIC Aberto - Investimento no i g0 o o o %, o 10% 10% % 10% ¥ ¥
EXTERIOR E taiio Artigo &° 1l 10% 10 10% 10% 10% 0% 10% 10% 20% | 15%
Fundos de Acdes - BOR Nivel | Artigo 8° lll 10% 10% 10% 10% 10% 20% | 15%
EMPRESTIMOS
&5t i i 1 1 1 10 N/A
CONSIGNADOS Empréstimos Consignades Artigo 12 5% 0% 0% 0% %
Observagbes:
1) Depositos em Cademetas de Poupanga aser i como di ibili ira (Artigo 26).
2) O lotal de recursos de um RPPS investidos em um fundo de um do Geslor ou Administrador, deve ponder no méximo a 5% do volume total de recursos geridos cu admnistrados por essa instituigéo.

3) Os RPPS s6 podem aplicar recursos em fundos de uma Gestora ou Administradora, se ela for instituigio obrigada a instituir comité de auditoria e de riscos segundo regulamentagao especifica do CMN.

7
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O Artigo 39° da Portaria MTP n°® 1467/22, regula a definicdo de taxa de juros real anual
a ser utilizada como meta atuarial. Esta taxa devera ser equivalente ao prazo médio (duration)
de seu passivo previdenciario, que é fornecido pelo Atuario em documento préprio e

especifico.

Adicionalmente a essa taxa, o ITAPREVI podera acrescentar 0,15% a cada ano em
que a rentabilidade da carteira de investimentos superar 0s juros reais da meta atuarial dos
Ultimos 5 (cinco) anos, limitados ao total de 0,60%, sendo que no caso do ITAPREVI o

acréscimo sera de 4,72 %.
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Seguindo esta diretriz legal, a meta atuarial do ITAPREVI em 2023 sera de IPCA +

juros de 4,72 % aa.

N
#5 ]
I

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissdo ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica de direito privado é de 20% do patriménio do
ITAPREVI devendo assim ser observado nos regulamentos dos fundos de investimentos e
em suas respectivas carteiras que recebam aplicagdes do ITAPREVI, consequentemente, a

consolidagéo dos ativos integrantes das diversas aplicagdes realizadas, por emissor privado.

Adicionalmente nos casos de aquisicdo direta de ativos, bem como nas cotas de
fundos de investimento, devera ser respeitada a regra de que os direitos, titulos e valores
mobilidrios que compdem suas carteiras ou os respectivos emissores sejam considerados de
baixo risco de crédito, com base, entre outros critérios, em classificacao efetuada por agéncia

classificadora de risco registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia.

Cll 1325{11’5;5”
Os titulos e valores mobiliarios que integram as carteiras e fundos de investimentos
devem ser marcados a valores de mercado, obedecendo os critérios recomendados pela CVM

- Comisséo de Valores Mobiliarios e pela ANBIMA.

Os metodos e as fontes de referéncias adotadas para precificagdo dos ativos
adquiridos diretamente pelo ITAPREVI, bem como aqueles integrantes das carteiras dos /
fundos de investimentos investidos, sdo estabelecidos em fontés de ampla divulgagao diaria, L7
para os ativos de elevada liquidez e volume de negociagdo nos mercados secundarios em
que sdo transacionados, bem como por seus custodiantes conforme seus manuais de

definicdo de preco dos ativos menos liquidos aprovados pela ANBIMA.
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No tocante a precificagdo de eventuais titulos publicos federais adquiridos de forma
direta, conforma Artigo 7°, Inciso | alinea a da Resolucdo 4.9G3/21 poderdo ser marcados
segundo os seguintes critérios, que serdo obedecidos e ficarn definidos nesta politica de

investimentos:

. Marcagéo a mercado (MaM);

. Marcacgdo na curva; sendo que esta metodologia de precificacdo so6 sera possivel de
ser utilizada, se o ITAPREVI tenha feito a contratagdo de um estudo de ALM com a indicagdo
dos melhores vértices a serem adquiridos com a comprovada a intencdo e capacidade
financeira de manté-los em carteira até o vencimento onde sejam atendidas as normas de

atuaria.

Todos estes riscos serdo avaliados e monitorados erii parceria entre a equipe de
gestao do ITAPREVI e a empresa de consultoria contratada através de reunides, relatorios e

sistema eletrdnico de controle e acompanhamento dos investimentos.

RISCO DE MERCADO - ¢ a oscilagido no valor dos ativos financeiros, nos mercados
em que sdo negociados gue possa gerar perdas para instituigdo decorrentes da variagcdo de
parédmetros de mercado, como cotagdes de cambio, agbes, commodities, taxas de juros e
indexadores como os de inflagdo. O ITAPREVI adota a metodologia de VaR — Value-at-Risk

— para controle de Risco de Mercado.

RISCO DE CREDITO - é a possibilidade de perdas no retorno de investimentos

oriundos do ndo cumprimento das obrigagdes financeiras, tciais ou parciais por parte do

emissor de determinado titulo. Devera ser observado de forma regular o que preconiza a
7

legislag&o: os responsaveis pela gestao do ITAPREVI deverao certificar-se de que os direitos,

®

A
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titulos e valores mobiliarios que compdéem as carteiras dos fundos de investimento e os
respectivos emissores sao considerados de baixo risco de crédito.” A classificagdo como baixo
risco de crédito devera ser efetuada por agéncia classificadora de risco, conforme ja definido

para o ITAPREVI, registrada na CVM, ou de reconhecida capaéidade por essa autarquia.

RISCO DE LIQUIDEZ - ¢ a possibilidade de perda de capital ocasionada pela incapacidade
de liquidar (vender) determinado ativo em tempo razoavel por valor justo nos mercados em
que sao negociados. Este risco surge da dificuldade de encontrar potenciais compradores do
ativo em um prazo habil ou da falta de recursos disponiveis para honrar pagamentos ou

resgates solicitados.

CAQ I

O retorno esperado dos investimentos é determinado por meio da meta atuarial
estabelecida para o ano. O acompanhamento de desempenho cos investimentos ocorrera de
forma mensal, trimestral e anual através da consolidagdo e detalhamento da carteira de
investimentos do ITAPREVI em relatdrios especificos, que deverdo ser examinados e
avaliados pelo Comité de Investimentos buscando sempre a otimizagdo da relagao

risco/retorno.

Além do desempenho, medido pela rentabilidade, deverdo ser monitorados ainda a
evolucédo do patrimdnio liquido, aderéncia aos benchmarks dos fundos de investimentos, VaR,
volatilidade geral, valorizagdes prospectivas e concentragdo dos fundos investidos, assim

como os ativos adquiridos diretamente.

Medidas devem ser tomadas, em atendimento da legisle ¢&o que as exige, como forma

de reduzir o risco dos investimentos no que se refere a descumprimento ou

desenquadramento ‘#]imites e requisitos previstos, principalmente, na Resolugdo CMN n°
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4.963/21 e nesta Politica de Investimentos. Tao logo seja detectado qualquer descumprimento
ou desenquadramento, o Comité de Investimentos devera informar a hierarquia superior que
convocara reunido extraordinaria para que tais desenquadramentos ou situagbes de risco

sejam avaliadas e incluidas em um plano de correcéo.

3 - TRANSPARENCIA

As diretrizes estabelecidas nesta Politica de Investimentos, buscam dar total
transparéncia em relagdo a gestdo dos investimentos do ITAPREVI. Esta politica e demais
aspectos aqui descritos deverdo ter visibilidade através da sua divulgacéo e apresentacéo
aos seus segmentos internos, bem como aos externos, quer por publicagdes impressas ou

eletronicas, em relatérios independentes de requisi¢do, ou sob sua demanda.

4 - DISPOSICOES FINAIS

Para a execucdo desta Politica Anual de Investimentos 2023 e cumprimento da
legislagdo em vigor, sera cbrigatéria a realizagdo de relatérios mensais, trimestrais,
semestrais e anuais de rentabilidade e risco, tendo como parametro de analise a variagéo dos
indices e Meta atuarial e 0 acompanhamento destes nas reunides periédicas do Comité de

Investimento e/ou Conselho.

No tocante a operacionalidade de credenciamento e selegdo de prestadores de
servicos serd observada os aspectos determinados pela Portaria MPS 519/2011 e em
consonancia com a Consultoria de Investimentos contratada para dar suporte a tomada de

deciséo dos investimentos e realocagdes dos recursos financeiros.

O ITAPREVI deve avaliar a capacidade técnica e potel :iais conflitos de interesse de
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seus prestadores de servicos e das pessoas que participam do processo decisério, inclusive
por meio de assessoramento. O conflito de interesse sera configurado em quaisquer situagdes
em gue possam ser identificadas agdes que n&o estejam alinhadas aos objetivos do regime
proprio de previdéncia social independentemente de obtencdo de vantagem para si ou para

outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.

Nos casos de desenquadramento de investimentos deverdo ser observadas

integralmente as diretrizes do Artigo 27 da Resalugdo 4.963/21.

Ser&o avaliados os custos decorrentes das aplica¢des, inclusive daquelas efetuadas
por meio de fundos de investimento e divulgadas as despesas com as aplicagées e com a

contratacdo de prestadores de servigos.

Essa Politica Anual de Investimentos 2023 foi elaborada com base na atualizacio mais

recente da Resolugdo. CMN n° 4.963/21, ambas com vigéncia a partir de 02/01/2023.

Qualquer omissdo ou duvida que remanesga do texto desta Politica Anual de
Investimentos para 2023 deve ser sanada com base no texto ¢a Resolugdo CMN 4.963/21 e
eventuais Portarias e instrucdes complementares expedidas prla Secretaria de Previdéncia

do Ministério do Trabalho e Previdéncia.

dezembro, 2022.

REPRESENTANTES DO COMITE DE INVESTIMENTOS

FABIO GUILLER PEIXOTO DIEPES — PRESIDENTE %
” P

ANDRE LUIZ DA SILVA MIRANDA — MEMBRO

MARCEL FIGUEIREDO GONGALVES — MEMBRO
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ELAINE DE ANDRADE LEITE FERREIRA — MEMBRO

SORAIA TEODORO TRINDADE — MEMBRO

REPRESENTANTES DO CONSELHO DE MUNICIPAL DE PREVIDENCIA - CMP
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