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GOVERNO DO ESTADO DE RONDONIA

INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO ESTADO DE RONDONIA
IPERON ] éJJLl.—L:
CONSELHO DE ADMINISTRAGAO FERDR

ATA DA 122 REUNIAO ORDINARIA DO ANO DE 2014

Aos 02 (dois) dias do més de Dezembro de 2014 (dois mil e quatorze), as
14hs e 30min. (quatorze horas e trinta minutos), no Auditério do Instituto
de Previdéncia dos Servidores Publicos do Estado de Rondénia - IPERON,
situado na Avenida Sete de Setembro, 2557 — Bairro Nossa Senhora das
Gragas, nesta capital, realizou-se a 122 (décima segunda) Reunido
Ordinaria do Conselho de Administracdo de 2014. Estavam presentes a
Presidente Maria Rejane Sampaio dos Santos Vieira e os Conselheiros:
Andrea Maria Rezende - Representante do Poder Executivo; Adma
Franciane Levino Gonzaga - Representante do Poder Executivo; Adriel
Pedroso dos Reis - Representante do Sindicato do Tribunal de Contas;
Adailton Silva Lima - Representante do Sindicato do Poder Executivo;
Christian Norimitsu Ito - Representante do Ministério Publico; Claudio Fon
Orestes - Representante do Tribunal de Contas; Francisco Borges Ferreira
Neto — Representante do Poder Judiciario; George Alessandro Gongalves
Braga - Representante do Poder Executivo — SEPOG; Helga Terceiros de
Medeiros Chaves — Representante do Sindicato do Poder Legislativo;

Leonardo Hernandez de Figueiredo - Representante do Sindicato do 7&/
Ministério Publico; Lucineia Lobo Moreira Braga - Representante do Poder
Legislativo; Raiclin Lima da Silva - Representante do Sindicato do Poder (y
Judiciario; Vanda Vilhena de Melo - Representante do Sindicato do Poder

Executivo - Inativos, conforme assinaturas apostas em folha para registro

de presengas, fazendo parte da presente Ata. Estavam presentes também,

Sr. Vicente Rodrigues de Moura - Presidente do Conselho Fiscal/IPERON; d/
Sra. Carla Mitsue Ito; Sr. Fernando Luis Brum Prettz; Ivan Pimenta i' “
Albuquerque; Paulo Cesar de Pereira Durand — Membros do Conselho "}L ‘
Fiscal/IPERON, o Presidente do Comité de Investimentos do IPERON, Sr.
Roney da Silva Costa e os Palestrantes da Caixa Econémica Federal, Sr2.  ( /
Adelina Maria M. Bazzo — Especialista GN Pessoa Juridica Publica/Caixa ™N
Econdmica e o Sr. Wilson Xavier Santos Superintendente da Caixa
Econémica/Porto Velho, Tendo como Pauta na Ordem do Dia: a)
Apresentacdo da Palestra sobre Avaliagdo Atuarial: Conceito, Importancia
e Estudo de Caso de Avaliagdo Atuarial 2014 do Estado de Rondénia e b)
Apresentagdo da Proposta Politica de Investimentbs/IPERON para 2015. A &

Presidente Maria Rejane, ao constatar a ncia de quoérum, abriu a 122
.f\""tv}/\«*rw oA
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Reunido Ordinaria do Conselho Administrativo, dando boas-vindas.
Iniciando os trabalhos, a Presidente agradeceu a presenca dos
Conselheiros do Conselho de Administracdo/IPERON e do Conselho
Fiscal/IPERON em seguida apresentou a Sra. Adelina Maria e o Sr. Wilson
Xavier, ambos os atuarios da Caixa Econdmica Federal e logo em seguida,
concedeu o uso da palavra para os mesmos proferirem a Palestra
agendada. A Sra. Adelina Maria falou sobre Regimento Préprio de
Previdéncia Social do Estado de Ronddénia abordando pontos relevantes
como: Sistema Previdencidrio Brasileiro: RGPS; RPPS; Previdéncia
Complementar — Aberta e Fechada; Linha Histérica; Regime Préprio de
Previdéncia Social; RPPS — Principio Constitucional; Equilibrio Financeiro e
Atuarial; Regime de Capitalizacdo; Piramides Etarias — IBGE; RPPS —
Aspecto Atuarial; Evolugdo das Fases de Participacdo do Servidor no Plano
de Beneficios; Avaliacdo Atuarial; Reserva Previdencidria; Desequilibrio
Previdencidrio; Regimes de Financiamento; Resultado da Avaliacdo
Atuarial 2014 — Fundo Previdenciario Capitalizado; Perfil da Populacéo;
Custo Normal; Reservas Matematicas; VariacOes Estatisticas; Servidores
admitidos apds a ultima avaliagdo atuarial; Variacdo no Custo e Reservas;
Resultado da Avaliagdo Atuarial 2014 — Fundo Previdencidrio Financeiro;
Perfil da Populagdo; Variagdes Estatisticas; Custo Normal; Fluxo Financeiro
— Fundo Previdencidrio Financeiro; Custeio Previdencidrio; Custo
Previdenciario do RPPS; Fatores que afetam o custo normal e Bases de 7&/
Dados — 30/12/2013. Apds a apresentacdo a Sra. Adelina Maria e Sr. :
Wilson Xavier se colocaram a disposi¢do para eventuais perguntas e as (7/
duvidas. A Presidente agradeceu aos atuarios palestrantes Sra. Adelina

Maria e Sr. Wilson Xavier, ao Presidente do Conselho Fiscal/IPERON

Vicente de Moura e a todos os Conselheiros do Conselho Fiscal/IPERON

que se fizeram presente na palestra. Dando prosseguimento aos J/
trabalhos, a Presidente falou da apreciagdo e a deliberacdo que o
Conselho de Administragdo necessitava fazer sobre a Proposta de Politica @li/
de Investimento do IPERON para 2015, momento que passou a palavra ao
Presidente do Comité de Investimento/IPERON. O Sr. Roney da Costa feza (|
explanagdo sobre a Proposta de Politica de Investimentos/IPERON para ‘j
2015 e apds, ressaltou que a Proposta ja havia sido analisada e aprovada
pelo Comité de Investimento/IPERON necessitando, portanto, ser
analisada e aprovada pelo Conselho Administrativo. Disse ainda que a
Proposta apresentada serd encaminhada aos Consglheiros (as) via e-mail.
Apdés a andlise dos Conselheiros (as), a Pro;osta de Politica de
Investimentos/IPERON para 2015, apresentada pelo Comité de

Investimentos foi aprovada por unani iade\r elo Conselho de
A\ yrcuuX
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Administragdo. A Presidente retomou a condugdo dos trabalhos e por ndo
haver mais nada a tratar, a Conselheira Presidente agradeceu a presenca e
a participacdo de todos e encerrou a reunido as § ©30min. (dezessete
horas e trinta minutos), da qual eu, i , Joelma
Alencar Diniz, Secretaria do Conselho, Iavreu“re te ata, que sera
assinada pela Presidente e Conselheiros presentes.

MM o
Maria Rejane Sampaio dos Santos Vieira

Conselheira Presidente

Adma Franciane Levino Gonzaga Amé Ma}(\}%‘d&
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I- INTRODUCAO

Objetivando cumprir a legislagdo pertinente aos investimentos dos Regimes
Préprios de Previdéncia Social - RPPS, com foco na Resolugdo CMN N¢ 3.922 de 25
de Novembro de 2010, o IPERON - Instituto de Previdéncia dos Servidores
Publicos do Estado de Rondénia - RO apresenta a versio final de sua Politica de
Investimento para o ano de 2015, devidamente aprovada pelo Conselho de
Administragao em 02 de dezembro de 2014, Ata n? 12, disciplinada pela Resolugio

CMN n° 3.922/2010 e complementada pela Portaria 519/2011, e suas alteragdes.

A Politica de Investimento estabelece a forma de gerenciamento dos investimentos
e desinvestimentos dos recursos financeiros. No documento foram inseridas as
normas e diretrizes referentes a gestdo dos recursos financeiros do RPPS com foco
na Resolugdo CMN 3.922/2010 e na Portaria MPS 519, de 24 de agosto de 2011,
alterada pela Portaria MPS 170, de 25 de abril de 2012 e pela Portaria MPS 440, de
09 de outubro de 2013, levando em consideragado os fatores de Risco, Seguranga,

Solvéncia, Liquidez e Transparéncia.

A Politica de Investimento traz em seu contexto principal os limites de alocagdo em
ativos de renda fixa, renda varidvel e do segmento de iméveis, em consonincia com
a legislagdo vigente. Além destes limites, vedagdes especificas visam a dotar os
gestores de orientagdes quanto a alocagdo dos recursos financeiros em produtos e
ativos adequados ao perfil e as necessidades atuariais do RPPS. A Politica de
Investimento deve ser elaborada anualmente, podendo ser revista e alterada
durante o decorrer do ano de 2015, conforme entendimento da Diretoria
Executiva, Comité de lnvesti/ﬁentos, Conselho de Administragdo e demais 6rgaos

responsaveis pela gestdo /dos investimentos. A vigéncia desta Politica de

f
lnvestin}ento compreende o perfodo entre 12 de janeiro de 2015 a 31 de dezembro

5 l\"(}rna“ auut ’

de 20 1j
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Ao aprovar a Politica de Investimento 2015, serd possivel identificar

principalmente que:

% As alocagbes em produtos e ativos financeiros buscardo obter resultados

compativeis a meta atuarial e, risco adequado ao perfil do RPPS;

* Orgdos reguladores, gestores, segurados, terceirizados, entre outros, terdo

ciéncia dos objetivos e restrigdes acerca dos investimentos;

“ 0 processo de investimento é decidido pelo corpo técnico, que baseado nos
relatérios de andlise dos produtos realizados ou ndo por empresa de

consultoria, tomara decisdo acerca das alocagdes.

% O RPPS seguira os principios da ética e da transparéncia na gestdo dos
investimentos, tomando como referéncia principalmente as diretrizes e
normas estabelecidas nesta Politica de Investimento, na Resolugio CMN

3.922/2010 e na Portaria MPS 519/2011, e suas alteracdes.

I - META DE RENTABILIDADE

Atuarial

Em linha com sua necessidade atuarial, o IPERON estabelece como meta que a
rentabilidade anual da carteira de investimentos alcance, no minimo, desempenho
equivalente a 6% (seis por cento) acrescida da variagio do INPC (indice Nacional
de Preco ao Consumidor) divulgado pelo IBGE. Em novembro de 2014, a
expectativa desta meta atuarial para o final de 2015 era de 12,84%, podendo
variar 0,50% para mais ou para menos dependendo das pressdes inflacionarias.

/
Em novembro de 2014, a SELI/C média prevista para o ano de 2015 era de 11,97%.

Com base nisso, fica entendilﬂo que parte dos recursos do RPPS precisa assumir

algum grau de risco para quq"a carteira alcance o seu objetivo fina ol
/

0
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III - MODELO DE GESTAO

Para que todas as decisdes de investimentos e desinvestimentos sejam tomadas
internamente sem interferéncia de agentes externos, o IPERON adota o modelo de
gestdo prépria, em conformidade com o artigo n® 15, paragrafo 12 inciso I da
Resolugdo CMN 3.922/2010, definindo que a macro estratégia sera elaborada pela

Diretoria Executiva ou pelo Comité de Investimentos.

IV - INVESTIMENTOS E DESINVESTIMENTOS

Na gestdo dos recursos serdo adotados critérios para os investimentos e
desinvestimentos. Embora o RPPS busque investimentos no longo prazo, os
gestores poderdo realizar movimentos com objetivo de obter retorno financeiro de
curto prazo, procurando distorgdes de precos em excessos de valorizagdo ou
desvalorizagdo dos ativos financeiros.
No cumprimento dos preceitos estabelecidos nos segmentos de RENDA FIXA e
RENDA VARIAVEL, deverio ser observadas as seguintes regras:

*+ No processo de investimento, entende-se por novas alocagdes, as aplicagdes

realizadas em fundos que nao compuserem a carteira do RPPS.

% 0 processo de desinvestimento podera nio ocorrer quando a cota do fundo 7&/
for inferior a cota de aplicagdo, a fim de ndo gerar prejuizo para a carteira. /
% Os fundos com histérico de rentabilidade menor do que doze meses

o
poderdo receber recursos desde que a rentabilidade esteja enquadrada nos Cjﬁ( (/
limites estabelecidos nos segmentos RENDA FIXA e RENDA VARIAVEL, logo Y

abaixo. Para este fim, poderdo ser excluidos os 15 primeiros dias de

andamento de cota do fundo, jd4 que podem ocorrer distor¢des nas cotas o

iniciais do fundo; %2
% Quando solicitado os ratings de agéncia de risco internacional, serido :

utilizados exclus /ciamente os niveis e agéncias descritos no Anexo ll.va’Y"'\(lUr

a) -

[
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% As regras de investimentos e desinvestimentos poderio ser flexibilizadas
nos seguintes casos: quando ha poucos produtos semelhantes entre as
instituicdes credenciadas junto ao RPPS; quando os recursos forem
caracterizados como de curto prazo; quando os recursos forem referentes a
taxa de administrac¢io.

De acordo com a Resolugdo CMN 3.922/2010 os segmentos de investimentos serio

classificados como Renda Fixa, Renda Varigvel e Iméveis.

A) SEGMENTO DE RENDA FIXA - ART. 7°

Titulos Publi

Os titulos publicos deverdo ser negociados através de plataforma eletrénica e
marcados a mercado conforme a Resolugdo CMN 3.922/2010 e a Portaria MPS
519/2011. A negociagdo se dara pelo langamento de ordens de compra e venda em
sistema eletronico, com duracio minima de trinta minutos, a fim de dar

transparéncia ao processo.

=]

n nda Fixa - A

No segmento de fundos de renda fixa, a fim de valer-se de distorgdes nos precos
dos ativos que compdem os indices, poderdo ser realizadas estratégias de curto
prazo. Contudo, estas operacdes ocorrerdo em fundos da classe IMA ou IDKA. Nas
operagdes de curto prazo ndo haver4 limite temporal de permanéncia dos recursos

em qualquer dos indices de renda fixa.

¢ Incisos I b e III - Investimento: Para novas aloca¢des em fundos de renda
fixa com benchmark IMA ou IDKA, a performance em doze meses do fundo
podera ser de no maximo 0,70 p.p. abaixo da performance do indice de

referéncia. D

em doze meses, d¢' fundo for 0,85 p.p. menor que a rentablhda,tie do

Pagina | 6
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benchmark, durante trés meses consecutivos (50%) ou cinco meses

consecutivos (resgate total);

Incisos IV e VII b - [nvestimento: para novas aloca¢des em fundos de renda
fixa com benchmark CDI, a performance minima em doze meses podera
ser igual ou superior a 100% deste indicador, quando sua carteira for
composta por ativos de crédito privado, além de outros. Desinvestimento:
poderd ocorrer o desinvestimento dos fundos com crédito, quando a
rentabilidade acumulada em doze meses ser inferior a 99% do CDI, durante
trés meses consecutivos (aplica-se a mesma regra do item anterior para o

desinvestimento total, ou seja, cinco meses).

B) SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL ART. 8¢

Fundiia de Renda Varigvel o Multl i

-
o

Inciso I, II, Il - Nos fundos de renda varidvel as estratégias de
investimentos e desinvestimentos estardo diretamente ligadas as andlises
dos fundos e do cendrio econdmico no momento da tomada de decisio.
Desta forma, entende-se que pela particularidade de cada produto, qualquer
regra estabelecida poderd prejudicar as estratégias de longo prazo do RPPS.
Neste sentido, nao havera diretriz estabelecida para resgates e aplicacdes
em fundos de renda variavel, ficando a Diretoria Executiva/Comité de
Investimentos responsavel pela conduta dos processos de investimentos e
desinvestimentos, observando os limites da Resolugio CMN 3.922/2010 e

desta Politica de Investimento;

Inciso IV - Para novas alocagdes em fundos: multimercados CDI - a
performance minima emy doze meses buscard ser igual ou superior a 101%

do benchmark. Para ngvas alocagdes em fundos multimercados IMA ou
lDWﬂdo poderd apresentar retorno de no minimo de 100% do

M Fa .‘1
|
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benchmark no acumulado de doze meses. Desinvestimento (CDI, IMA ou

IDKA): Os fundos multimercados cuja rentabilidade em doze meses for

abaixo do benchmark por trés meses consecutivos poderio ter sua posi¢do

reduzida em 50%. Se a rentabilidade em doze meses persistir abaixo do

benchmark por cinco meses consecutivos, todo o recurso podera ser

resgatado.

Nos FlIs (Fundos de Investimentos Imobilidrios) e nos FIPs (Fundos de

Investimentos em participagdes), a fim de conhecer em detalhes a estrutura do

produto, poderd ser realizada andlise criteriosa, evidenciando a formatagio de sua

estrutura, foco setorial dos ativos que o compdem, a iliquidez, e demais riscos

pertinentes ao segmento de ativos estruturados. Havendo necessidade, podera ser

realizado processo de Due Diligence.

Tabela de Critérios para Investim

C) SEGMENTO DE IMOVEIS- ART. 9°¢

Conforme a Resolugdo CMN 3.922/2010, as aplicagdes no segmento de iméveis
serdo efetuadas exclusivamente com os iméveis vinculados por lei ao Regime
Préprio de Previdéncia Social. Desta forma, em razdo da complexidade do ativo e,
para que ndo exista descasamento entre os fluxos de recebimento e desembolsos,

sera realizada rigida analise da sua estrutura e viabilidade financeira.

entos e Desinvestimentos

: : :; : 'E;J‘J‘ il Lﬂm A At o v v;i L] ? fﬁj S T R otk
Renda Fixa Rentabilidade Minima em 12 meses Rentabilidade em 12 meses
7=1b, 1l (-0,70%) do benchmark 3-5 meses consecutivos < (-0,85%) do benchmark
7 - IV - Com Crédito 100% do CDI 3-5 meses consecutivos < 99% do CDI
7-Viib 100% do CDI 3-5 meses consecutivos < 99% do CDI

Renda Variavel

8-V 100% IMA ou IDKA 3-5 meses consecutivos < 100% do IMA ou IDKA
8-V 101% do CDI 3-5 meses consecutivos < 100% do CDI
4 N
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V- LIMITES DE ALOCACAO

A Resolugdo CMN 3.922/2010, estabelece que os recursos em moeda corrente
possam ser alocados, exclusivamente, nos segmentos de: Renda Fixa, Renda
Variavel e de Iméveis. Neste sentido, cumprindo com o disposto pelo Conselho
Monetdrio Nacional, as aplicagdes do RPPS serdo realizadas obedecendo aos

seguintes limites:

Tabela de enquadramento
LIMITE DE ALOCACAO DOS RECURSOS

Resolugdo

3.922/2010  miteP! (%)

i (&l - Titulos Tesouro Nacional - SELIC 100% 30%

L

I (h) Cotas de Fundos de Investimentos exclusivamente TTN 100% 100%
- Operao;ﬁes compromissadas 15% 0%
Il - Cotas de Fis classificados como RF ou Referenciados em IMA ou IDKA 80% 50%
IV Cotas de Fis classificados como RF ou Ref. em indicadores de RF 30% 30%
V- Depdsitos em Poupan;a 20% 0%
| VI-Cotas de Fundos Investimentos em Direitos Creditérios - Abertos 15% 15%
_W‘—-I—a_)\"(:om de Fundos de Investirnento em Direltos Creditérios - 5% 5%

chladog____ B2 ; 7

Vii*(b) - Cotas de FIs Renda Fixa ou Referenciados - Crédito Privado. 5% 5%

I Cotas de Fundos de Investimento Referenciados em Agbes 30% 10%

| I - Cotas de Fundos de Investimentos em fundos de indice de Agaes . 20* 7 7%
;IIVCo‘tias“ c_'le ful;;los c_:ie Investimentos em Agdes 15% 7 9%
IV - Cotas de Fundos de Investimentos Multimercado - aberto 5% . 5%
\;7 ;t;s de Fundo de Investimentos em Participacdes - fechado : 5% i 5_%

VI - Cotas de Fundos de Investimentos Imobilidrio - cotas nuor.ladas em

bolsa ifsfh il 5"’?
*Desde que o total aplir.ado nos in Ilos vi e Vil ndo ultrapasse 15% do Patriménio Liquido do RPPS.

&/
2
/
4
t
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VI - VEDACOES

Além das vedagdes impostas nesta Politica de Investimento, o IPERON devera

obedecer todas as diretrizes e normas citadas na Resolugdo CMN 3.922/2010. As

defini¢des e classificagdes dos produtos de investimentos também devem seguir os

padroes da Resolugdo CMN 3.922/2010. As aplicagdes realizadas pelo RPPS

deverdo obedecer as seguintes vedagdes:

+» Fundos Renda Fixa e Multimercado - Serdo efetuadas aplicagdes apenas

L)
o

em fundos que compuserem suas carteiras exclusivamente com ativos
classificados como de baixo risco de crédito, com classificagio minima (A)
por agéncia estrangeira. No caso dos DPGEs e, CDBs que represente até R$
250.000,00 de um mesmo emissor, a classificagio de risco devera ser no
minimo (BB) por agéncia de risco nacional. Os ativos ndo enquadrados nas
classificagdes de risco deste item poderdo representar no maximo 3% do
patriménio do fundo, na soma de todos;

FIPs e FIls - Sera vedada a aplicagio de recursos em fundos de
participagdes ou fundos imobilidrios cujos gestores possuirem patriménio
sob gestdo inferior a R$300.000.000,00 (trezentos milhdes de reais), de
preferéncia comprovados pelo ranking da ANBIMA. Além disso, apesar de
ndo obrigatéria, é recomendada a segregacdo, também por empresa
controladora, entre as atividades de gestio e administragdo do fundo,
visando as melhores praticas de governanga;

Multimercados - E vedada a aplicagio em fundos Multimercados que
aloquem mais de 5% do patrimdnio em FIPs e FlIs ou mais de 20% em FIDC.
Neste dltimo, a nota minima emitida por agéncia de risco estrangeira deve
ser AA (duplo A) ou superior;

FIDC - Somente poderao ocorrer aplicagdes em FIDC cuja nota de risco for

no minimo AA, emitidas ppr agéncia de risco estrangeira. Mokt

,
4
g
@
N
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< ETFs - E vedado o aluguel de cotas de fundos de indices, dado que nio ha

dispositivo legal para tal modalidade.

VII - SELECAO DE ATIVOS

A sele¢do dos produtos para discussdo no Comité de Investimento é de
competéncia da Diretoria Executiva do IPERON. Para tanto, devera ser elaborado

relatério técnico com as seguintes caracteristicas e nos seguintes casos:

% Nos segmentos de Renda Fixa e Renda Variavel, todos os fundos que
gerem iliquidez superior ou igual a 15 dias, deverao passar por avaliagdo
escrita e conclusiva, com parecer emitido por empresa de consultoria, ou
pelo comité de investimento quando nao houver consultoria contratada.

Portanto, fica vedada a aplicagdo sem parecer nestes casos.

** Os fundos compostos exclusivamente por titulos publicos federais, e que
tenham esta premissa em regulamento, independem de andlise completa

para aplicagdo;

% O parecer completo emitido devera conter no minimo os seguintes critérios W
de avaliagdo:
A. Anadlise das medidas de risco; d
B. Andlise dos indices de performance;
C. Andlise de indices de eficiéncia;
D. Andlise do regulamento evidenciando as caracteristicas, natureza, @/
enquadramento do produto e andlise do relatério de agéncia de risco (se
houver); \ '
E. Andlise da carteira do funlo com relagdo a carteira do benchmark. \H\

Quando se tratar de ativos de créditos, verificar a concentragdo por

emissor, notas de risco dos ativos e vencimento dos titulos; owd”

)
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F. Informacdes claras que permitam a identificagdo dos fatores positivos e
negativos do investimento, quando se tratar de FIPs FllIs e FIDCs. As
informagdes servirdo de apoio a decisdo acerca das alocagbes por parte

do Comité de Investimento.

% Para os demais produtos, quando julgar necessario, o Comité de
Investimento solicitard a consultoria parecer técnico sobre o produto antes
de efetuar a aplicagdo, ou realizara ele mesmo parecer técnico no caso de
ndo haver empresa de consultoria contratada. Ainda assim, devera ser
verificado se o fundo estd enquadrado a Resolugdo 3.922 e a Politica de
Investimento, bem como, verificar junto a consultoria contratada se o fundo

estd adequado a receber aportes do RPPS.

VIII - POLITICA DE TRANSPARENCIA

O IPERON busca, através da sua Politica de Investimento, estabelecer critérios de
transparéncia e governang¢a em seus processos internos de investimentos. Desta
forma, foram definidos procedimentos para o credenciamento das instituicdes
financeiras, criadas rotinas para as informagdes periodicamente enviadas por estas
instituigdes.

A Diretoria Executiva realizara dentro do possivel reunides com os participantes
envolvidos no processo de gestdo do RPPS, com o objetivo de avaliar a performance
das aplicagdes financeiras, discutir eventuais alternativas de novos investimentos e
mudangas de cenario econdmico. Para isso, também poderd ser chamada a

consultoria de investimento ou os gestores e representantes das instituigdes onde

0s recursos sao alocados.

Poderdo credenciar-se junto ao RPPS as instituigdes financeiras, outras instituigdes

autorizadas ou credenciadas nos termos da legisla(;€19 em vigor para o exel;gici}!] j
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profissional de administracdo de recursos financeiros, sociedades corretoras e
distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e agentes auténomos de
investimentos, que estejam devidamente autorizados, e em situagdo regular, pelo
Banco Central do Brasil e Comissdo de Valores Mobilidrios a atuar no Sistema
Financeiro Nacional. Estas Institui¢des Financeiras e seus profissionais serao
submetidos a uma série de quesitos que tratam das questdes inerentes a
rentabilidade, seguranga, solvéncia, liquidez e transparéncia das Instituigcdes e dos
produtos oferecidos, os quais serdo examinados pela Diretoria Executiva e levados
ao Comité de Investimento. O modelo de credenciamento a ser seguido pelas
instituicdes que desejarem se credenciar serd definido exclusivamente por este
RPPS, e ndo constituirda compromisso de que ocorrerdo investimentos na
instituicao credenciada. Além disso, as instituigdes gestoras que desejarem receber
recursos do RPPS deverdo ser signatirias do cédigo ANBIMA, assim como os

administradores dos fundos contratados pelo gestor.

Abartiica das Cartelras e db Rating dos At 7&/

As Instituigdes credenciadas, das quais o RPPS adquirir cotas de fundos -
independentemente do segmento - deverdo remeter as carteiras de investimentos
de forma aberta, no minimo mensalmente, em que deveré ser possivel examinar,
ao menos o nome dos ativos, seus vencimentos, taxas de negociagdo, o valor de 8/
mercado dos ativos, bem como o percentual de distribui¢do. Ainda em relacgdo a
composi¢ao das carteiras, mensalmente, as Institui¢cdes credenciadas remeterio ao @

RPPS arquivo no formato XML para que o risco da carteira possa ser apurado.

N
Disponibilizacdo dos Resultados

Além das informagdes com divulgacdo obrigatéria disciplinada pela portaria MPS
519/2011 e atualizada pela portaria MPS 4( 0/2013, é de competéncia da Diretoria )
Executiva do RPPS: Jf\f“\yym QAL | )
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1. Disponibilizar em sitio eletrénico ou por meio fisico a integra desta
Politica de Investimento, bem como quaisquer alteragdes que vierem a ser
efetuadas;

2. Mensalmente disponibilizar em sitio eletrénico ou por meio fisico um
relatério sintético que permita ao ente e aos servidores acompanhar a
distribui¢do da carteira por instituigio;

3. Bimestralmente enviar o relatorio de gestio ao Conselho de

Administragao, que evidencie detalhadamente a carteira de investimentos.

IX - DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimento foi elaborada e planejada para orientar as
aplicagdes de investimentos para o exercicio de 2015, consideradas as projegdes
macro e microeconémicas no intervalo de doze meses. As revisdes extraordinarias,
quando houver necessidade de ajustes perante o comportamento/conjuntura do
mercado e/ou alteragdo da legislagdo, deverdo ser justificadas, aprovadas e

publicadas. As estratégias macro, definidas nesta Politica de Investimento, deverdo 7&/
ser integralmente seguidas pelo Comité de Investimento, que seguindo critérios
técnicos, estabelecera as diretrizes de alocagio especificas, de curto e médio prazo,

para a obten¢do da meta atuarial. A Politica de Investiment dq/ IPERON foi

devidamente aprovada pelo Conselho de Administragdao em de dezembro de &/
2014, Ata n? 12, disciplinada pela Resolugdo CMN n® 3.922/2010 e‘,xfémplementada :
pela Portaria 519/2011, e suas alteragdes. |V} - 1/ / AN\

| J/
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Anexo I-Cenario Econdomico
AY igthniard s . . |

Estados Unidos

Na maior economia do mundo, a grande tonica de 2015 sera o inicio do processo

de normalizagdo da taxa de juros. O processo denomina-se “normalizagdo”, pois
consiste em tornar “normal” a taxa basica de juros americana, atualmente em
0,25% a.a. em termos nominais, mas negativa em termos reais (a inflagdo ao
consumidor nos Estados Unidos estd em 1,67%). Desta forma, o processo de
normaliza¢do deve levar a taxa de juros americano para algo préximo a 4% a.a. de
maneira gradual, isto é, deve ocorrer ao longo de trés ou quatro anos.

O processo de elevagdo dos juros dependera fundamentalmente da evolugdo da
atividade econdmica, especialmente do mercado de trabalho norte americano, ﬁ/
conforme reiterado diversas vezes nos comunicados e Atas do FOMC, além dos

discursos de sua Presidente, Janet Yellen. Acreditamos que os resultados (_1/
divulgados no primeiro e segundo trimestres de 2015 serdo muito positivos, com

melhora da confianga de agentes, crescimento, redugido do desemprego, aumento

moderado dos salarios, o que, em conjunto, deve estimular o FOMC a elevar os Fed )
Funds no final do segundo trimestre do ano.

Em que pese o crescimento encontrar-se em patamar confortavel, € muito provavel ;

que a inflagdo permaneca em um nivel relativamente baixo - isto é, abaixo da meta g“

de longo prazo do Fed de 2% a.a. Desta forma, a taxa de juros deve ser
vagarosamente elevada até 1% ao final de 2015. Posto que temos perspectivas

boas de crescimento dos Estados(Unidos, vemos que a elevagdo dos juros acabara

,..__#

mantendo o crescimento econdmico em um percentual préoximo a Z.S%I\"U’hw\al.d —
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Europa

A situagdo da Zona do Euro é bastante diferente da situagdo econémica americana:
enquanto os Estados Unidos estio em uma trajetéria de crescimento moderado e
devem passar por uma redugdo importante da liquidez de sua economia, na Zona
do Euro, a situagdo inspira cuidados.

Os dados de meados de novembro de 2014 mostram que o crescimento econdmico
dos paises da Zona do Euro no ano corrente devera ser - finalmente - positivo,
assim como em 2015 e em 2016. Ainda assim, ndo se pode excluir as chances de
uma nova perda de forga sobre a economia da regiio.

A situagdo da Zona do Euro é fragil, em primeiro lugar, porque o desemprego se
encontra em um nivel muito elevado, e deve levar ao menos mais dois anos para
que possa ser reduzido de maneira consistente: afinal, quando o mercado de
trabalho entrar em trajetdria positiva, as pessoas que nos ultimos anos sairam da
populagdo economicamente ativa (pessoas que querem trabalhar) porque
acreditavam que ndo encontrariam emprego, deverdo voltar ao mercado de
trabalho, motivadas pelas novas vagas que serdo criadas. Assim, a redugio da taxa
de desemprego nao podera ocorrer muito rapidamente, pois a medida que as vagas
forem criadas, mais pessoas desejardo preenché-las.

Em segundo lugar, a inflagdo na regido encontra-se extremamente baixa, e devera
permanecer assim nos proximos dois anos. O maior problema da inflagdo muito
baixa é que as familias adiam o consumo, dado que ndo acreditam que os pregos
possam subir (ou pior, porque esperam que os pregos caiam).

Em terceiro lugar, os paises da regido encontram-se extremamente endividados, o
que lhes impede de utilizar uma politica fiscal altamente expansionista para

estimular o crescimento.

Em quarto lugar, o sistema bancario encontra-se ainda muito pouco ativo, dado | /
que os balangos dos bancos comerciais encontram-se imobilizados - em grande

medida, devido a recuperacgdo de recursos destinados a compras de iméveis, o que

nao deixa os bancos confortaveis emprestar recursos as empre e familias. Por

| ‘”W‘ﬂap:f '
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fim, a utilizagdo de uma moeda comum, o euro, é o ultimo ponto que agrava a
situagdo dos paises - dado que ao entrar na uniio monetaria, os paises abrem mao
de fazer politica monetaria de acordo com seus préprios objetivos.

Neste contexto, é de se esperar que o Banco Central Europeu encontre uma forma
de alinhar os interesses dos paises (ou da maioria deles), e utilize politicas
monetarias ndo convencionais para estimular o crescimento econémico da regido e
o aumento da inflagdo. Existem duas medidas com probabilidade relevante de
serem tomadas: a criagdo de uma linha de refinanciamento para os bancos,
obrigando-os a emprestar tais recursos, e a compra direta de titulos dos tesouros
nacionais dos paises europeus (op¢do de implementagio muito mais dificil, pois o
risco soberano varia entre os paises), de maneira semelhante ao que foi executado
nos Estados Unidos. Tais medidas inevitavelmente manterdo o euro em tendéncia
de depreciagio.

Em suma, esperamos que os juros na regiiao mantenham-se em 0,05% ao longo de
2015, e que o crescimento da regido seja de 1%.

Asia

O maior desafio da economia chinesa, ao longo de 2015, sera de ajustar-se a um
crescimento menor, sem brusca perda de impeto. A desaceleragio chinesa nio é
uma novidade, e sua trajetéria serd fundamental na determinacdo dos precos de
commodities ao longo de 2015, o que impactara de forma relevante os produtores
de commodities do Brasil e do resto do mundo. Como a inflagio esta fraca na China,
sem qualquer risco relevante de ficar acima da meta de 2%, o espago para a
colocagdo de novos estimulos por parte de seu governo é relevante, tanto de cunho
fiscal (como aumento de gastos via construgdo de ferrovias e rodovias), quanto de
cunho monetario (colocagdo de recursos diretamente sobre os bancos chineses).
Para 2015, acreditamos que a metp de crescimento devera ser reduzida dos 7,5%

de 2014 para um percentual entre 6,5% e 7%, em vista do cendrio de clara
5 &
desaceleraggio| |} O
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B) Cankrio E Silids - R i

Os desafios para os condutores da politica econdmica do Brasil - que em meados

de novembro ainda estdo desconhecidos - serdo muitos no ano de 2015.

Inflagdo elevada, déficit recorde em conta corrente, aumento dos juros nos Estados
Unidos (o que causa tendéncia de apreciagdo do délar), atividade totalmente sem
forca, perda de confianca de empresarios e consumidores, diminuicio da
quantidade de vagas de emprego sendo geradas, diminui¢io dos pregos das
commodities (o que prejudica a agricultura, mineragio e a balanca comercial
brasileira), risco de racionamento de energia elétrica, risco de racionamento de
agua, grande detrimento da credibilidade da politica econémica, gastos do Governo
crescendo de maneira inequivoca, e, por fim, risco grande de corte do nivel de

rating soberano, com possibilidade inclusive de perda do investment grade.

A solugdo para os desafios brasileiros passa por uma série de ajustes a serem
realizados, a comegar pela obtengdo de superavits primarios, elevagio da taxa de 7%/
juros basica da economia (processo jd iniciado) e fim do swap cambial, o que, em }
conjunto, colaboraria para evitar uma deterioragcao mais intensa da credibilidade (/
brasileira, melhoraria o nivel de confianca dos agentes econdmicos e adiaria o risco |
de rebaixamento do rating soberano. Além disso, para o médio prazo, a tendéncia

seria de voltarmos a uma trajetdria de crescimento positivo, minimizando a perda Z(
de emprego. Alguns fatores exégenos estio fora do controle do governo e devem se |
materializar inevitavelmente, como os racionamentos (ainda que nao ocorram de @

forma explicita), a apreciacdo do délar e a diminuigdo dos pregos das commodities.

Assim, acreditamos que se a taxa Selic for elevada até 12,5%, o governo obtiver um

superavit primario de 1,5% do PIB em 2015 e o programa de swap cambial parar

de ser feito, havera uma recuperacdo importante da confianga interna, da
credibilidade internacional, e a inflagdo podera convergir para a meta a partir de

2016, embora em 2015 permanega entre 6% e 6,5%. Além disso, seria improvavel

a perda de algum nivel da nossa nota de ris;g{A partir do final do préximo ano, ja b )
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seria possivel termos redugbes sobre a Taxa Selicc dada a menor pressdo

inflaciondria. Este é o cendrio com mais ajustes.

Por outro lado, no cendrio oposto, se tivermos uma elevagio da Selic em magnitude
reduzida, levando-a a 11,75%, o superavit primério em 0,5% do PIB e a
manutenc¢do do programa de swap cambial, os problemas atuais de baixa confiang¢a
e credibilidade continuardo ao longo dos préximos anos, o que minard a
capacidade de crescimento do Brasil até o final desta década. A inflagdo
permanecera elevada, marginalmente abaixo do teto da meta de inflagdo (6,5%)

em 2015, e continuara neste patamar nos anos seguintes.

Neste contexto, a definicdo do nome do préximo Ministro da Fazenda é
fundamental para se conhecer a trajetoria da politica econdmica. O diagrama
abaixo apresenta os nomes atualmente mais provaveis, e suas respectivas
propensdes a conduzir os ajustes necessarios. Nos cenarios de ajustes

intermediarios, os resultados também serdo menos positivos em relacdo ao

ao cenario com pouquissimos ajustes sendo feitos.

Propensao de Possiveis Ministros da Fazenda a Realizacdo de Ajustes

cenario em que todos os ajustes sdo realizados, mas mais positivos em comparagio W

i

EM"“!{' ‘ |J l_[ 'MM?E'
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Anexo II-Lista de Ratings

BBB

BB

ccc

8

BBB

BB

Cccc

DDD

DD

ID

Risco baixissimo. O emissor é confiavel.

Alta qualidade, com pequeno aumento de
risco no longo prazo.

Entre alta e média qualidade, mas com
vulnerabilidade as mudangas das
condigdes econdmicas.

Média qualidade, mas com incertezas no
longo prazo.

Qualidade moderada, mas nao
totalmente seguro.

Capacidade de pagamento atual, mas com
risco de inadimpléncia no futuro.

Baixa qualidade com real possibilidade
de inadimpléncia.

Qualidade especulativa e com histérico
de inadimpléncia.

Baixa qualidade com baixa possibilidade
de pagamento.

Inadimplente Default.

Os sinais de mais (+) ou de menos (-), ou equi

lente, sdo utilizados para especificar uma posigio

melhor ou pior dentro de uma mesma nota, e gssim nio sdo considerados nos limites desta polftica.
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