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1.

INTRODUCAO

1.1. Atendendo a legislagdo pertinente aos investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia

1.2

13

1.4.

1.5.

Social — RPPS, o IPRESF apresenta a versao final de sua Politica de Investimentos para o ano de

2024.

A Politica de Investimentos estabelece a forma de gerenciamento dos investimentos e
desinvestimentos dos recursos financeiros. Nela foram inseridas as normas e diretrizes
referentes a gestao dos recursos financeiros do RPPS, com base na Resolugao CMN n2 4.963,
de 25 de novembro de 2021 e pela Portaria MTP n2 1.467, de 02 de junho de 2022 e alteragdo
Portaria MTP n2 1.837, de 30 de junho de 2022, levando em considerac¢do, os principios de
risco, seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, transparéncia e adequacao a

natureza de suas obrigacgdes.

A Politica de Investimentos traz em seu contexto principal, os limites de alocacdo em ativos de
renda fixa, renda variavel, investimentos no exterior, investimentos estruturados, fundos
imobiliarios e empréstimos consignados, em consonancia com a legislacdo vigente. Além
destes limites, vedacdes especificas visam dotar os gestores de orientacdes quanto a alocacao
dos recursos financeiros em produtos e ativos adequados ao perfil e as necessidades atuariais,

buscando manter o equilibrio econémico-financeiro entre o ativo e passivo, do RPPS.

A Politica de Investimentos deve ser elaborada anualmente, podendo ser revista e alterada
durante o decorrer do ano de 2024, conforme entendimento conjunto dos responsaveis pela
gestdo dos recursos. A vigéncia desta Politica de Investimentos compreende o periodo entre

12 de janeiro de 2024 e 31 de dezembro de 2024.

A gestdo de uma carteira de investimentos financeiros, por si s, ja se trata de uma tarefa
complexa, devido aos inumeros fatores que estao relacionados ao processo. Independente das
guestoes estruturais, que envolvem a tomada de decisdo no ambito doméstico, como inflacao,
taxas de juros, PIB e taxa de cambio, temos que considerar as famosas questdes
macroeconomicas, geopoliticas e fatores externos, que estdo cada vez mais presentes e
impactantes. Além das questdes ja mencionadas, temos uma abordagem temporal sobre essa
gestdo que precisa ser apreciada, pois todas as obrigacOes legais decorrentes da legislacdo
vigente, tomam como base o ano atual, mas sabemos que, a gestao de recursos com objetivos

previdenciarios, deve imperativamente olhar para um horizonte temporal mais de longo prazo.



Importantes movimentos realizados pelo legislador, visam alertar e dotar os gestores de
informacdes e ferramentas, que contemplem essa visdo ou esse entendimento. Dessa forma,
essa Politica de Investimentos tem a ciéncia e o objetivo de implantar e preparar a carteira de
investimentos do IPRESF para uma visdao mais adequada aos seus objetivos atuariais de médio
e longo prazo, nao deixando de estar atento com as questdes de curto prazo. A formulagdo da
Politica de Investimentos, embora anual, precisa ser construida de forma adequada aos
objetivos, perfil, liquidez necessdria, nivel de risco aceito e ndo menos importante, a realidade
do cenario econdémico e politico previsto. E com essa visdo mais abrangente, que a Politica de
Investimentos busca a convergéncia e o alinhamento dos resultados a serem obtidos pela
carteira de investimentos, com as premissas atuariais do RPPS. Dessa forma, diante de todas
as consideracdes apresentadas e das acOes aqui também previstas, a estratégia de alocacao
resultante da implantacdao ou da adequacgao gradual dos limites propostos visam estarem

alinhadas para um periodo de 3 a 5 anos, incluindo 2024.
1.6. Ao aprovar a Politica de Investimentos 2024, sera possivel identificar principalmente que:

1.6.1. Os responsdveis pela gestdo dos recursos, buscardo investir em ativos e
produtos disponiveis e enquadrados a legislacdo, cujo retorno, dentro do
possivel, seja compativel com a meta atuarial e com os limites de riscos
apresentados nesta Politica de Investimentos. De forma complementar, poderao
contar, com as informacoes geradas pelo estudo de ALM, que tem como objetivo,
auxiliar na montagem da carteira de investimentos com uma visao de
compatibilizar o fluxo financeiro, com suas obrigacdes previdencidrias. O estudo
de ALM, mira proteger a sustentabilidade e a saude de um sistema de
previdéncia, administrando as variantes de risco, por isso se mostra util para
uma gestdo estratégica de instituicGes que gerenciam investimentos de longo

prazo.

1.6.2. Osresponsaveis pela gestdo dos recursos, direta ou indiretamente, terdo ciéncia
dos objetivos, restricbes, competéncias e responsabilidades, acerca dos

investimentos;

1.6.3. A decisdo de investimento sera definida, baseando-se no “Termo de Analise e
Atestado de Credenciamento” das instituicdes e no Credenciamento ou Analise

de fundos;



1.6.4. O RPPS seguira os principios da ética, boa-fé, lealdade, diligéncia e da
transparéncia na gestdo dos investimentos, tomando como referéncia
principalmente as diretrizes e normas estabelecidas nesta Politica de

Investimentos e a legislacdo vigente.

2. MODELO DE GESTAO

2.1. AResolugcdo CMN n24.963 de 2021, estabelece no seu artigo 21, paragrafo 12, os trés modelos
de gestdo que o RPPS poderad adotar: Gestdao Prépria, Gestdo por entidade autorizada e

credenciada ou Gestao Mista.

2.2. Para que todas as decisdes de investimentos e desinvestimentos sejam tomadas internamente,
sem interferéncia de agentes externos, o IPRESF adotard o modelo de GESTAO PROPRIA e
define que a macroestratégia sera elaborada pelos responsdveis pela gestdo dos recursos,

conforme o item 4 desta Politica de Investimentos.

3. RESPONSAVEIS PELA GESTAO DOS RECURSOS

3.1. Buscando atender a legislacdo vigente, o IPRESF define as competéncias, atribuicGes e
responsabilidades de todos os agentes participantes do processo de andlise, avaliacdo,

gerenciamento, assessoramento e decisdao sobre os investimentos do RPPS:

3.1.1. Gestor/Diretor/Gerente: Executar os investimentos e desinvestimentos com

base na legislacao vigente e na Politica de Investimentos; em conformidade com
as decisbes emanadas do Comité de Investimentos no processo decisério.
Propor e apresentar ao Conselho de Administragdo/Administrativo/Deliberativo,
a Politica de Investimentos com as diretrizes e formas de gerenciamentos dos

investimentos.

3.1.2. Conselho de Administracdo/Administrativo/Deliberativo: Aprovar a Politica de

Investimentos, estabelecendo normas para a aplicacdo de recursos
previdenciarios disponiveis, acompanhar e avaliar a gestdo operacional,

econdmica e financeira dos recursos do RPPS.



3.1.3.

3.1.4.

3.1.5.

Comité de Investimentos: Participar diretamente do processo decisério de

formulacdo e execucdo da Politica de Investimentos, na avaliagao da conjuntura
econdmica e na assessoria e analises do desempenho da carteira de

investimentos, produtos e ativos.

Consultoria de Investimentos: Fornecer sistema online, disponibilizando todos

os relatérios oriundos do servico da consultoria e controladoria prestados,
possibilitando a impressao e a guarda na forma de arquivos digitais, acessado
por login e senha. Subsidiar os participantes do processo de gestdo dos recursos,
com cendrios macroecondmicos para a tomada de decisdo em relagdo aos
investimentos. Auxiliar na elaboragdo da Politica de investimentos, na analise de
produtos financeiros quando solicitado, no credenciamento das instituicdes e
dos fundos de investimentos, no enquadramento das instituicdes e ativos e

avaliacdo do risco da carteira.

Gestor/Administrador/Distribuidor: S3o profissionais e agentes participantes

do processo de gestdo dos recursos do RPPS, diretamente ou indiretamente, que

terdao como competéncia e responsabilidades:

A. Assegurar que os produtos ofertados e distribuidos estejam aderentes a

legislacao vigente e aplicaveis ao segmento;

B. Disponibilizar todo material e informacdo do produto como: regulamento,

ldaminas de carteiras, rating do emissor do ativo e demais informacGes

solicitadas pelo RPPS;

C. Providenciar junto as Instituicdes Financeiras a documentacao necessdria ao

processo de credenciamento do RPPS;

D. Montar o processo de cadastro e renovacdo do RPPS junto aos Administradores

e Gestores;

E. Enviar e monitorar as ordens de aplicacdo e resgates dos clientes;

F. Enviar mensalmente os extratos das aplicacdes financeiras, bem como da

custodia de titulos publicos e privados (se for o caso);

G. Realizar visitas e/ou Conference Call, sempre que solicitado, sobre os assuntos

de interesse do cliente.



3.2. As atribuigdes e responsabilidades apontadas no item 3.1.5, coexistem com as estabelecidas
pela legislacdo existente, sendo que os administradores, gestores e distribuidores de produtos
financeiros ficam incumbidos da responsabilidade de observa-las, concomitantemente a essas,

ainda que n3o estejam expressamente mencionadas nesse documento.

4. ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTOS E DESINVESTIMENTOS

4.1. A Politica de Investimentos de 2024, satisfazendo a legislagcdo vigente, estabelece normas de
investimentos e desinvestimentos para auxiliar os responsdveis, numa gestdo ativa dos

recursos do RPPS.

4.2. Na execucdo das normas estabelecidas para os segmentos de renda fixa, renda variavel,
investimentos no exterior, investimentos estruturados e fundos imobiliarios, serdo adotados

os seguintes critérios:

4.2.1. No processo de investimento, entende-se por novas alocacdes, as aplicacoes
realizadas em fundos que ndao compuserem a carteira do RPPS, até aquele

momento;

4.2.2. O processo de desinvestimento podera ndao ocorrer quando a cota atual do
fundo for inferior a cota de aplicacdo, a fim de ndo realizar o prejuizo no

investimento;

4.2.3. Os fundos que possuirem histérico de rentabilidade menor do que 12 meses

poderdo receber recursos, preferencialmente quando:

A. Arentabilidade do fundo estiver enquadrada nos limites estabelecidos nesta PI,

para os seus respectivos segmentos;

B. O fundo replicar estratégias de gestdo de investimentos anteriormente

praticadas pela gestora.

4.3. Embora o RPPS busque investimentos que atendam suas necessidades atuariais no longo prazo,
e para isso, podera se utilizar de um embasamento provido pelo ALM, os gestores poderao
realizar movimentos com objetivo de obter retorno financeiro de curto prazo, procurando

distorcoes de precos em excessos de valorizacdo ou desvalorizacdo dos ativos financeiros.



4.4. Contudo, no segmento de renda fixa, estas operagdes de curto prazo ocorrerao somente em
fundos da classe IMA ou IDKA e nao havera limite temporal de permanéncia dos recursos em

gualquer dos indices.
4.5. SEGMENTO DE RENDA FIXA — ART. 7 (4.963/2021)
4.5.1. TIiTULOS PUBLICOS (INCISO |, a)

A. As operacdes realizadas diretamente numa carteira prépria de titulos publicos
federais, deverao ser feitas por meio de plataforma eletrénica, administrada

por instituicdes autorizadas, conforme a legislacdo vigente;

B. Os Titulos Publicos Federais adquiridos diretamente, seguindo o artigo 145, da
Portaria MTP n? 1.467 de 2022, deverdo ser classificados e contabilizados

separadamente por:

e Marcac¢do a mercado — Disponiveis para negociagao futura ou imediata;
e Marcacdo na curva — Titulos mantidos até o vencimento.

4.5.2. FUNDOS 100% TiTULOS PUBLICOS (INCISOS I, b E I, c)

A. Investimento: Para novas alocac¢bes, a performance em 12 meses do fundo,
poderd ser de no maximo 7% abaixo da performance do seu indice de

referéncia;

B. Desinvestimento: Poderd ocorrer o desinvestimento total dos recursos

investidos, quando a rentabilidade acumulada em 12 meses do fundo, for 8%
menor do que a rentabilidade do seu indice de referéncia, durante 06 meses

consecutivos.
4.5.3. FUNDOS DE RENDA FIXA — GERAL (INCISOS Ill, a E lll, b)

A. Investimento: Para novas alocac¢bes, a performance minima em 12 meses,

podera ser igual ou superior a 100% do seu indice de referéncia.

B. Desinvestimento: Poderd ocorrer o desinvestimento total dos fundos com

crédito, quando a rentabilidade acumulada em doze meses for inferior a 99%

do seu indice de referéncia, durante 06 meses consecutivos.



4.6. SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL — ART. 8 (4.963/2021) E INVESTIMENTOS NO EXTERIOR —
ART. 9 (4.963/2021)

4.6.1. As estratégias de investimentos e desinvestimentos, nos fundos de Renda
Varidvel e Investimentos no Exterior, estardo diretamente ligadas as analises dos
fundos e ao cenario econémico interno e externo, no momento da tomada de
decisdo. Desta forma, entende-se que pela particularidade de cada produto,
qualquer regra estabelecida poderd prejudicar as estratégias de longo prazo do

RPPS.

4.6.2. Neste sentido, ndo haverd diretriz estabelecida para aplica¢gbes e resgates em
fundos de renda variavel e investimentos no exterior, ficando a Diretoria/Comité
de Investimentos responsaveis pela conduta dos processos de investimentos e
desinvestimentos, observando os limites da Resolu¢ao CMN n2 4.963 de 2021,

além dos limites estipulados nesta Politica de Investimentos;
4.7. SEGMENTO DE INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS - ART. 10 (4.963/2021)
4.7.1. FUNDOS MULTIMERCADOS (INCISO I)

A. Investimento: Para novas aloca¢des em fundos multimercados, a performance
minima em 12 meses, podera ser igual ou superior a 100% do seu indice de

referéncia.

B. Desinvestimento: Poderd ocorrer o desinvestimento total dos fundos

multimercados, quando a rentabilidade acumulada em doze meses for inferior

a 100% do seu indice de referéncia, durante 06 meses consecutivos.
4.7.2. FUNDOS DE PARTICIPACOES (INCISO II)

A. Sera feita uma avaliacdo se o produto atende todas as exigéncias previstas no

paragrafo 19, do artigo 10 da Resolucdo CMN n2 4.963 de 2021.
4.8. SEGMENTO DE FUNDOS IMOBILIARIOS — ART. 11 (4.963/2021)

A. Para aplicagdes em Fll (Fundos de Investimentos Imobiliadrio), serd necessario

ter suas cotas negociadas nos pregdes de bolsa de valores.

4.9. Nos FIP (Fundos de Investimentos em Participacdes) e Fll (Fundos de Investimentos

Imobilidrios), a fim de conhecer em detalhes a estrutura do produto, devera ser realizada



anadlise criteriosa, evidenciando a formatac¢do de sua estrutura, foco setorial dos ativos que o

compdem, a liquidez e demais riscos pertinentes ao segmento de ativos estruturados.

Havendo necessidade, podera ser realizado processo de Due Diligence presencial.

4.10. As estratégias de investimentos e desinvestimentos aqui estabelecidas, poderdo ser

flexibilizadas nos seguintes casos:

4.10.1.

4.10.2.

4.10.3.

Quando existirem poucos produtos semelhantes entre as instituicoes

credenciadas junto ao RPPS;
Quando os recursos forem caracterizados como de curto prazo;

Quando os recursos forem referentes a taxa de administracgao.

5. META DE RENTABILIDADE

5.1. O IPRESF, em conformidade com a legislacdo vigente, define o parametro de rentabilidade

perseguido, que devera buscar compatibilidade com o perfil de suas obrigacdes.

5.2. Até a aprovacdo desta Politica de Investimentos, foram analisadas as projecoes de inflagcdo e

taxa basica de juros (Taxa Selic) para o ano de 2024, fundamentadas através do relatério

FOCUS do Banco Central do Brasil, o IFI - Instituicdo Fiscal Independente e outras instituices

financeiras participantes do mercado.

EXPECTATIVAS PARA 2024

INPC 3,88%
TAXA SELIC 9,00%
JUROS REAL APROXIMADO 4,93%

5.3. Considerando as caracteristicas e as suas obrigacdes do passivo, o IPRESF, buscard como meta

de rentabilidade, uma taxa de retorno esperada acrescida de um indice de Referéncia.

5.3.1.

5.3.2.

Taxa de retorno esperada: A Politica de Investimentos estabelece como meta, a

taxa de retorno esperada de 4,91%.

indice de referéncia: Em linha com suas necessidades atuariais e com base nas

projecOes de inflacdo para 2024, determina-se como indice de referéncia a
variacdo do INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor), divulgado pelo

IBGE.



POLITICA DE
INVESTIMENTOS 2024

6. LIMITES DE ALOCACAO DOS RECURSOS

6.1. A Resolugdao CMN n2 4.963 de 2021, estabelece que os recursos em moeda corrente podem
ser alocados exclusivamente, nos segmentos de: Renda Fixa, Renda Varidvel, Investimentos
no Exterior, Investimentos Estruturados, Fundos Imobiliarios e Empréstimos Consignados.
Diante das caracteristicas de suas obrigacdes, seus objetivos, seu NIVEL Il do Pré-Gestdo, o
grau de maturacdo e o cendrio macroecondémico, a Politica de Investimentos define os

seguintes limites para os investimentos:

LIMITE DE ALOCACAO DOS RECURSOS - NiVEL II RESOLUCAG LIMITE ESTRATEGIA LIMITE

4.963/2021 INFERIOR ALVO SUPERIOR
ARTIGO 7 - SEGMENTO DE RENDA FIXA 83,0%

I, a - TITULOS PUBLICOS DE EMISSAO DO TN 100,0% 0,0% 100,0%

l, b - FI 100% TITULOS PUBLICOS DE EMISSAO DO TN 100,0% 0,0% 100,0%

I, c- ETF - 100% TiTULOS PUBLICOS DE EMISSAO DO TN 100,0% 0,0% 100,0%

Il - OPERACOES COMPROMISSADAS 5,0% 0,0% 5,0%

Ill, a - FI RENDA FIXA - GERAL 70,0% 0,0% 70,0%

lIl, b - ETF - INDICES DE RENDA FIXA - GERAL 70,0% 0,0% 70,0%

IV - ATIVOS DE RF DE EMISSAO DE INST. BANCARIAS 20,0% 0,0% 20,0%

V, a - FI EM DIREITOS CREDITORIOS - COTA SENIOR 10,0% 0,0% 10,0%

V, b - FI RENDA FIXA "CREDITO PRIVADQO" 10,0% 0,0% 10,0%

V, c - FI DEBENTURES DE INFRAESTRUTURA 10,0% 0,0% 10,0%

| - FI ACOES 40,0% 0,0% 40,0%

Il - ETF - INDICES DE ACOES 40,0% 0,0% 40,0%
ARTIGO 9 - SEGMENTO DE INVEST. NO EXTERIOR 5,0%

| - FUNDO DE RENDA FIXA - DIVIDA EXTERNA 10,0% 0,0% 10,0%

Il - FI - SUFIXO "INVESTIMENTO NO EXTERIOR" 10,0% 0,0% 10,0%

IIl - FI DE ACOES — BDR NIVEL 1 10,0% 0,0% 10,0%
ARTIGO 10 - SEGMENTO DE INVEST. ESTRUTURADOS 3,0%

| - Fl MULTIMERCADO - ABERTO 10,0% 0,0% 10,0%

Il - FI EM PARTICIPACOES 5,0% 0,0% 5,0%

Il - FI “ACOES - MERCADO DE ACESSO” 5,0% 0,0% 5,0%
ARTIGO 11 - SEGMENTO DE FUNDOS IMOBILIARIOS 0,5%

FI IMOBILIARIOS 10,0% 0,0% 10,0%
ARTIGO 12 - SEGMENTO DE EMPRESTIMO CONSIGNADO 0,0%

EMPRESTIMO CONSIGNADO 10,0% 0,0% 10,0%
TOTAL 100,0%

6.2. A coluna "estratégia alvo" se refere a um parametro de alocacdo para os investimentos,
baseado no cenario econbmico interno e externo, conhecido no momento da elaboracdo desta

Politica de Investimentos. Porém, tal estratégia ndo constitui um compromisso rigido de
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alocagao, uma vez que o cenario econdmico, o cendrio politico e demais fatores, influenciam

na performance dos investimentos, necessitando ajustes ao longo do tempo.

6.3. O total aplicado em cada artigo e incisos deverdo respeitar os seguintes limites no somatério:

SOMATORIOS POR INCISOS - NiVEL II LIMITES
ARTIGO 7, | 100,0%
ARTIGO 7, 1l 70,0%
ARTIGO 7,V 25,0%
ARTIGO 8 40,0%
ARTIGO 9 10,0%
ARTIGO 10 15,0%

SOMATORIOS POR SEGMENTOS - NiVEL II LIMITES
ARTIGO 8

ARTIGO 10 40,0%
ARTIGO 11

7. SELECAO E PRECIFICACAO DE ATIVOS

7.1. A sele¢do de novos produtos para avaliagdo no Comité de Investimento, é de competéncia da
Diretoria do IPRESF. Para tanto, devera ser efetuado o Credenciamento de fundos

contemplando as exigéncias principais, divulgadas pela Secretaria de Previdéncia.

7.2. Ainda, buscando mais informacdes a respeito de um fundo de investimentos, podera ser

elaborada uma Analise Complementar, observando os seguintes itens:
7.2.1. Analise das medidas de risco;
7.2.2. Analise dos indices de performance;

7.23. Andlise do regulamento evidenciando as caracteristicas e estratégias,

enguadramento do produto e do relatério de agéncia de risco (se houver);

7.2.4. Analise da carteira do fundo com relacdo ao benchmark e a concentragao por
emissor. Quando se tratar de ativos de créditos, notas de risco dos ativos e

vencimento dos titulos;



7.2.5. Andlise da gestora do fundo, sua experiencia no mercado financeiro, equipe de

gestdo, patrimbnio sob gestdo e outras informacdes;

7.2.6. Informagdes claras que permitam a identificagdo dos fatores positivos e

negativos do investimento, quando se tratar de FIP, Fll e FIDC.

7.3. A precificacdo dos ativos que trata o inciso V, do artigo 4 da Resolugdo CMN n2 4.963 de 2021,
serd efetuada com base nas informacgdes divulgadas pelos érgaos responsaveis, tais como B3,

CVM e ANBIMA.

8. GESTAO DERISCO

8.1. O IPRESF estabelece em sua Politica de Investimentos, regras que permitam identificar, avaliar
e controlar, alguns dos principais riscos aos quais os investimentos estdo expostos, que sdo:
risco de mercado, de crédito e liquidez. Abaixo, apresentamos as medidas de risco que serdo

utilizadas para a gestdo de riscos da carteira do RPPS:

8.1.1. RISCO DE MERCADO

A. Volatilidade Anualizada: é o nome que se da ao Desvio Padrao dos retornos de
um ativo. Dessa forma, a volatilidade mede o quanto os retornos diarios se
afastam do retorno médio do periodo analisado. Assim sendo, uma Volatilidade
alta representa maior risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar

mais de seu valor médio de mercado.

B. Value at Risk - VaR: o VaR sintetiza a maior perda esperada para a carteira, no
intervalo de um dia. Seu cdlculo baseia-se na média e no desvio padrao dos
retornos didrios da Carteira, e supde que estes seguem uma distribuicdo

normal.

C. O controle do Risco de Mercado da carteira, devera ser feito de acordo com os

seguintes parametros, analisando os ultimos 12 meses:

MEDIDAS DE RISCO LIMITE MAXIMO

VOL 5,0%
VAR 7,0%



8.1.2. RISCO DE CREDITO

A. Os ativos de crédito privado que compdem a carteira de investimento e seus
respectivos emissores, devem ser considerados de baixo risco de crédito,
preferencialmente, com classificagdo minima (BBB) por agéncia classificadora

de risco estrangeira (vide anexo |).

B. Em relacdo aos investimentos em FIDC - Cota Sénior, a classificagdo minima (A)

por agéncia classificadora de risco estrangeira (vide anexo I).

C. O IPRESF atendendo a legislacdo vigente, estabelece como limite para
investimentos em titulos privados, de emissdo de uma mesma pessoa juridica
ou de um mesmo conglomerado econémico ou financeiro, 20% dos seus

recursos por emissor.

8.1.3.  RISCO DE LIQUIDEZ

A. Considerando a caracteristica dos investimentos do RPPS, o risco de liquidez a
ser mitigado é a possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento
das obrigacdes futuras. Levando-se em consideragao a posi¢cao atual e os fluxos
futuros, fica estabelecido que o limite minimo de liquidez para a carteira de

investimentos sera de 20% do patrimonio liquido com prazo menor de 90 dias.
8.1.4. STRESS TEST

A. Buscando o complemento na avaliacdo do cendrio de risco, ao qual a carteira
estd exposta, devera ser aplicado um Stress Test, para estimar a perda que o

RPPS incorreria em um cenario de forte estresse no mercado.

9. ACOMPANHAMENTO DE DESEMPENHO

9.1. Avaliar o resultado de uma carteira ndo consiste apenas em comparar o resultado obtido com
seus ativos. Além de avaliar o retorno, e as métricas de risco acima mencionadas, também
devemos olhar as medidas de desempenho. O IPRESF fard o acompanhamento mensal das

seguintes métricas de desempenho:



9.1.1. Beta - Avalia a sensibilidade da carteira em relagao ao risco do mercado como
um todo, representado pelo Indice Ibovespa. Calculando o Beta da carteira, tem-

se uma estimativa da sua exposi¢ao total a este risco.

9.1.2. Sharpe - Quantifica a relacdo entre a Volatilidade da carteira e seu retorno
excedente a um ativo livre de risco. Assim, esse indicador aponta o percentual
de rentabilidade que a carteira teve acima do ativo livre de risco, devido a sua

maior exposi¢ao ao risco do mercado.
9.1.3. Tracking Error - Mensura o qudo aderente a carteira é ao seu benchmark.

9.1.4. Treynor - Similar ao Sharpe, utilizando o Beta no célculo, ao invés da Volatilidade
da carteira. Valores negativos indicam que a carteira teve rentabilidade menor

do que a alcancada pelo mercado.

10. PLANO DE CONTINGENCIA

10.1. O IPRESF estabelece que podera adotar os procedimentos abaixo, visando readequar a

carteira de investimentos a legislacdo vigente e as normas desta Politica de Investimentos.

10.1.1. Descumprimento dos limites e requisitos da legislacdo vigente ou da Politica

de Investimentos: Serd efetuada a regularizacdo logo apéds identificacdo do

descumprimento a legislacdo vigente, com movimentagdes dos recursos,
observando o estabelecido no item 4 — Estratégias de Investimentos e
Desinvestimento, visando evitar perda de rentabilidade ou exposicao

desnecessaria a qualquer tipo de risco.

10.1.2. Excessiva exposicao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos: Caso 0s

responsaveis pela gestdo dos recursos do RPPS, entendam a existéncia de
fatores que possam aumentar a exposicdo do risco de mercado, de crédito e de
liquidez, com potencial perda de recursos da carteira, sera efetuada uma analise
da carteira em reunido com os responsaveis diretos pelos investimentos do RPPS

para avaliacdo do ajuste necessario.

10.1.3. Ultrapassado os limites de VOL e VAR: O gestor de recursos do RPPS deve

convocar o Comité, em até 5 dias Uteis da divulgacdo do ultimo relatério, para



definicdo das medidas necessarias para sanar o desenquadramento do risco
estipulado. Deve também, seguir analisando nos meses seguintes os resultados
de risco em 12 meses, frente aos eventos politicos e econdmicos enfrentados,

evitando assim decisdes precipitadas.

11. POLITICA DE TRANSPARENCIA

11.1. O IPRESF busca, através da sua Politica de Investimentos, estabelecer critérios de
transparéncia e governanga em seus processos internos de investimentos. Desta forma, foram
definidos métodos para o processo de credenciamento das instituicdes financeiras e os
produtos por ela ofertados, criadas rotinas periédicas de envio das informacdes destas
instituicdes e dos produtos que receberam recursos deste RPPS, e normas para divulga¢ao dos

resultados.

11.2. A diretoria realizard reunides com os participantes envolvidos no processo de gestdo
dos recursos do RPPS, com o objetivo de avaliar a performance das aplica¢des financeiras,
discutir eventuais alternativas de novos investimentos e mudancas de cendrio econémico. Para
isso, poderdao ser chamados os gestores e representantes das instituicdes onde os recursos

estdo alocados.

12. CREDENCIAMENTO DAS INST. FINAN. E FUNDOS DE INVESTIMENTOS

12.1. O credenciamento de instituicdes financeiras e fundos de investimentos, serdao
efetuados seguindo a legislacdo vigente, utilizando como base os modelos disponibilizados

pela Secretaria de Previdéncia.

13. ABERTURA DAS CARTEIRAS E DO RATING DOS ATIVOS

13.1. As instituicdes credenciadas, das quais o RPPS adquirir cotas de fundos,
independentemente do segmento, deverdo remeter as carteiras de investimentos de forma
aberta, no minimo mensalmente ou por solicitacdo do RPPS. Onde deverd ser possivel

examinar ao menos o nome dos ativos, seus vencimentos, taxas de negociacdao, o valor de



mercado, bem como a participagdo na carteira do fundo, com o intuito de avaliar a

consolidacao total nos ativos e o risco da carteira de investimentos.

14. DISPONIBILIZACAO DOS RESULTADOS

14.1. O RPPS disponibilizard mensalmente, em seu enderego eletrénico ou por meio fisico,
um relatério de gestdo de investimentos, que permita ao ente e aos seus servidores,
acompanhar as estratégias de investimentos, distribuicdo da carteira, retorno financeiro, a sua
rentabilidade, as movimentacdes de aplicacdo e resgate e o enquadramento da carteira em

relacdo a legislacdo e a Politica de investimentos.

15. CENARIO ECONOMICO

15.1. CENARIO ECONOMICO EXTERNO

15.1.1. MUNDO - Apds o comportamento da maioria dos bancos centrais adotarem
uma politica monetdria mais rigida neste ano, a fim de conquistar o objetivo de
trazer a inflagcdo para a meta, percebe-se que, de forma geral, essa variavel ficou
caracterizada por uma persisténcia no tempo. As expectativas estavam
centradas para uma desaceleracdo temporal das atividades econdmicas como
efeito de um aperto monetario. No entanto, os sequentes resultados de dados
econdmicos, no primeiro semestre, contrariaram a visdo de mercado com um
consumo persistente, uma resiliéncia no mercado de trabalho e setores com

apuracoes altistas, principalmente servicos.

De maneira geral, os Bancos Centrais estdo comprometidos em manter a
estratégia de juros altos até que a inflacgdo mostre uma tendéncia clara de
desaceleracdo em direcdo a meta. Juros elevados implicam em um periodo
prolongado de financiamento externo mais caro. Os investidores devem adotar
uma postura mais cautelosa com mercados emergentes, devido a saida de fluxo
de capital para paises mais desenvolvidos, principalmente os Estados Unidos que

apresentam titulos publicos com taxas atrativas. Ademais, uma politica



15.1.2.

monetaria contracionista tende a provocar um enfraquecimento generalizado

dos setores de crescimento da economia.

ESTADOS UNIDOS — Nos Estados Unidos, o Federal Reserve (Fed) continuou

adotando uma politica de aperto monetdrio para reduzir a inflacdo no decorrer
dos meses desse ano. Durante essa fase, a economia acumulou dados de
aquecimento econdmico, pressdao salarial com a situacdo do mercado de
trabalho apertado, faléncia de bancos e possivel crise bancaria, além do ritmo

lento de desaceleracao inflacionaria.

Apesar do Fed afirmar a capacidade dos Estados Unidos reduzir os niveis de
inflacdo sem prejudicar substancialmente a economia, existe um cenadrio
provavel de desaceleracdo econOmica para o proximo ano. O consumo
apresenta um grau de aquecimento, mas as condi¢des financeiras estao se
tornando cada vez mais restritivas e devem afetar na relacdo de custo de vida, a
medida que o acumulo de poupancga durante a pandemia se esgota. Do ponto
de vista econdmico, faz sentido a direcdo que a situacao atual encaminha, uma
vez que existe a questdao temporal dos efeitos de uma politica monetaria

contracionista sobre indicadores da economia.

A questao fiscal segue em alerta com o ritmo acelerado do aumento dos gastos.
No segundo trimestre deste ano, ocorreu a possibilidade de o governo dar
default em sua divida. No entanto, esse problema foi contornado pela suspensdo
do teto da divida. Como consequéncia, detectou uma deterioragao orgcamentaria
e reducdo do padrdao adequado de governanca. Essa circunstancia ocasionou
uma maior emissdao de titulos publicos e consequentemente a exigéncia de

maior prémio pelo mercado ao adquirir a posse desse ativo.

Em uma analise histérica, detecta-se um comportamento de correcdo da renda
variavel apds reversdo da estratégia de politica monetaria do Fed, a qual pode
ocorrer no segundo semestre do préximo ano. Outra pauta a considerar é a
combinacdo da forte alta dos juros longos e o choque da producdo do petrdleo,
gue pode contribuir com um viés de economia enfraquecida em ritmo mais

acelerado.



15.1.3.

15.1.4.

ZONA DO EURO — A Zona do Euro iniciou 2023 com um crescimento mais

resiliente do que o esperado, além de menores pressées sobre os precos de
energia. No entanto, a inflagdo subjacente permaneceu elevada, reflexo de um
mercado de trabalho aquecido, um crescimento salarial robusto e pressao sobre
precos, como se verifica no componente de servigos. Diante desse cenario, o
Banco Central Europeu (BCE) vinha adotando uma postura mais cautelosa para
o aperto monetdrio, dada a possibilidade de uma recessdao. Finalmente, a
presidente do BCE, Christine Lagarde, declarou que a taxa bdsica de juros no

patamar 4,5% seria suficiente para trazer a inflagdo para meta.

A perspectiva da conjuntura econémica da Zona do Euro aponta para uma
tendéncia de desaceleracdo, com evidéncias concretas de perda de ritmo do
setor industrial e servicos desenhando o mesmo trajeto. Esse acontecimento
pode arrefecer as apuracdes de dados econdmicos, como mercado de trabalho
e pre¢os, mas a proje¢do de inflagdo ficara acima dos 3% no préximo ano e longe
da meta. Além disso, a invasao da Russia continua em um impasse, afeta o preco
de commodities e consequentemente promove um extensivo impacto humano

e economico.

CHINA — Na China, apds o fim da politica zero Covid no inicio do ano, as
autoridades chinesas almejavam promover uma recuperagao econdmica
relevante, mesmo que o resto do mundo estivesse em desaceleracdo. Sua
economia apresentou um expressivo crescimento do primeiro trimestre, mas foi
deteriorando nos meses sequentes, uma vez que ficou evidente uma demanda
interna enfraquecida, além de um ritmo lento da produ¢do nas principais

atividades econOmicas.

Por essa razdo, foi construido uma perspectiva pessimista sobre a possibilidade
de a China apresentar bons resultados neste ano, principalmente ao considerar
o enfraquecimento do setor imobilidrio, sendo este um dos principais
propulsores de sua economia. Diante desses empecilhos, o governo resolveu
adotar uma série de estimulos para contornar as projecoes, tanto pelo lado fiscal
guanto pelo monetario. O segundo semestre apresenta mais uma estabilizacdo

da economia do que crescimento e pode sugerir que o pior cenario ficou no
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passado. E relevante mencionar que a estratégia do governo chinés é concentrar
os esforcos em aquecer a demanda interna, mas é perceptivel que existe um
grau de temor por parte de sua populagdao em consumir. Posto essa conjuntura,
seria apropriado manter uma postura mais cautelosa a respeito de

investimentos direcionados a China.

CENARIO ECONOMICO INTERNO

15.2.1.

BRASIL — No Brasil, o ano iniciou com uma desaceleracdo disseminada da
atividade econ6mica, seja pelo nivel de incerteza do quadro fiscal, por um aperto
nas condicdes financeiras e pela reducdo generalizada dos niveis de confianga.
O mercado de trabalho se arrefecia com uma leve aceleracdo da taxa de
desocupacgdo, mas havia um crescimento da massa salarial. Diante de um aperto
monetdrio consolidado, o processo desinflacionario seria iminente, embora os
indices de precos ao consumidor e as médias dos nucleos de inflagao estivessem

em patamares relativamente elevados naquele momento.

A surpresa do primeiro semestre veio com o expressivo resultado do Produto
Interno Bruto (PIB). Em um cendrio base caracterizado pelo arrefecimento da
atividade econdmica, o destaque seria explicado pelo 6timo desempenho do
setor agropecudrio no primeiro trimestre e servicos financeiros no segundo
trimestre. Outro imprevisto foi o melhor relacionamento do Ministro da Fazenda
com o mercado, momento em que reduzia a incerteza referente a conducgao
orcamentdria do governo e possibilitaria uma melhora na ancoragem das
expectativas da inflacdo com a introducdo de um novo arcabouco fiscal,

reformas tributarias e uma resolucdo do debate sobre as metas de inflacao.

Por efeito de maior otimismo, o desempenho da economia brasileira era
revisado positivamente nos ultimos meses, devido a fatores externos e internos.
Inicialmente, a possibilidade de reabertura chinesa e a resiliéncia econ6mica
mundial de forma geral, elevava a demanda externa por commodities brasileiras.
No pais a demanda interna era influenciada por duas forcas contrarias, ou seja,
os efeitos defasados da politica monetaria contracionista e pela politica fiscal

expansionista.



Nesse momento é importante mencionar que as medidas fiscais implementadas
pelo governo atual foram responsaveis pelo impulso do nivel de atividade
econdmica, com o auxilio de renda para as familias, com a viabilizagdao de
investimentos publicos e maior consumo do governo. Em contrapartida,
destacava cada vez mais a fragilidade financeira das familias com saldrios
comprometidos para dividas, além do alto custo de financiamento das empresas,
fatores que sugerem um processo de desaquecimento da economia nos

préximos meses.

Por outro lado, o segundo semestre corrobora com uma visao mais deteriorada
da economia mundial, além de consolidacdo de incertezas fiscais. Ao observar
uma perspectiva mais pessimista sobre a capacidade do governo cumprir com a
meta fiscal de déficit zero no préximo ano, percebe-se uma elevagao de prémio
de risco e da inflacdo implicita. Por essa razao, as expectativas de inflacdo de
longo prazo estdo projetadas acima da meta e consequentemente

comprometeria o ritmo de desinflagao.

O rapido aumento das taxas de juros nos Estados Unidos representa um desafio
significativo para o mercado brasileiro. Destaca-se que o Brasil precisara ajustar
as politicas macroecondmicas e financeiras para mitigar o impacto negativo do

aumento das taxas de juro globais e dos Estados Unidos.

Apesar das revisdes positivas do PIB no ano, a tendéncia é de desaceleracao,
como indica o desempenho das receitas federais. A acomodacado dos pregos das
commodities gera menor incentivo a investimentos, a politica monetaria
restritiva reduz a oferta de crédito e o consumo deve estagnar no semestre. Essa
combinacdo de resultado também tem implicacbes importantes para o

planejamento e politicas publicas.

As expectativas de crescimento forte de arrecadacdo estdo comprometidas,
dadas as condi¢bes atuais da conjuntura econdmica. Consequentemente, a
formulacgdo de ajuste fiscal precisa levar em consideracao o controle dos gastos.
Outra consideracdo se refere ao cronograma da aprovacao da reforma tributaria
gue poderia fornecer maior previsibilidade da receita do governo e aprimorar o

planejamento orcamentario. A estruturacdo dessa reforma pode viabilizar



ganho de produtividade e potencial de maior crescimento do PIB no longo prazo.
Uma politica fiscal mais contracionista no préximo ano caso queiram cumprir a
meta fiscal e monetaria menos contracionista pode aliviar inflacdo e trazer um

crescimento economico via consumo e investimentos.

16. DISPOSICOES GERAIS

16.1. A Politica de Investimentos foi elaborada e planejada para orientar as aplicagdes de
investimentos para o exercicio de 2024, considerando as proje¢cdes micro e macroeconomicas
no intervalo de 12 meses. As revisdes extraordinarias, quando houver necessidade de ajustes
perante o comportamento, conjuntura do mercado e/ou alteragdo da legislacdo, deverdo ser

justificadas, aprovadas e publicadas.

16.2. Caso aconteca alteracdo na legislacdo vigente, o RPPS passara a adotar em sua Politica
de Investimentos as novas diretrizes sem que necessariamente seja alterado o texto desta
Politica de Investimentos. Contudo, os pontos que permanecerem semelhantes, ou os itens
ndo citados na legislacdo, mas que fazem parte desta Politica de Investimentos e servem como
trava de seguranca, (a exemplo, vedacdes e regras de investimentos) deverdo permanecer

inalterados.

16.3. As estratégias definidas nesta Politica de Investimentos, deverdo ser integralmente
seguidas pelos responsaveis pela gestdao dos recursos, que de acordo com critérios técnicos,
estabelecerd as diretrizes de alocagao especificas, de curto e médio prazo, para a obtenc¢ao da

meta atuarial.

16.4. A Politica de Investimentos do IPRESF foi devidamente aprovada pelo Conselho

Administrativo em 25 de outubro de 2023, biénio 2023/2025, Ata n2 002/2023.
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18. ANEXO |- LISTA DE RATINGS

STANDARD FITCH

MOODY'S 2 POOR'S RATINGS SIGNIFICADO

AAA.BR AAA AAA RISCO BAIXISSIMO. O EMISSOR E CONFIAVEL.

ALTA QUALIDADE, COM PEQUENO AUMENTO DE RISCO NO

s AA AA LONGO PRAZO.
ENTRE ALTA E MEDIA QUALIDADE, MAS COM
A A A VULNERABILIDADE AS MUDANCAS DAS CONDICOES
ECONOMICAS.
BAA BBB BBB MEDIA QUALIDADE, MAS COM INCERTEZAS NO LONGO PRAZO.
BA BB BB QUALIDADE MODERADA, MAS NAO TOTALMENTE SEGURO.
. . . CAPACIDADE DE PAGAMENTO ATUAL, MAS COM RISCO DE
INADIMPLENCIA NO FUTURO.
BAIXA QUALIDADE COM REAL POSSIBILIDADE DE
L ade dde INADIMPLENCIA.
o e _ QUALIDADE ESPECULATIVA E COM HISTORICO DE
INADIMPLENCIA.
C C - BAIXA QUALIDADE COM BAIXA POSSIBILIDADE DE PAGAMENTO.
- D DDD INADIMPLENTE DEFAULT.
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