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1. APRESENTACAO

1.1 POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos & o documento gue estabelece as diretrizes, fundamenta e
norteia o processo de tomeds de decisio de investimentos dos recursos previdencidrios,
observandos os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,  lquidez, motivagdo,
adequacdo a natureza de suas obrigacdes e transparéncia. Estes objetivos devem estar sempre
alinhados em busca do equilibric financeirc e atuarial dos Regimes Proprios de Previdéncia
social [("RPP3").

1.2 OBJETIVO

A gvaliagan atuarial constatou que o RPPS dispde de uma situagan saudavel no que tange a sua
soléncia B gue o mesma disple de condides favordveis para adotar uma estratiégla
vislumbrando o longo prazo, a qual pode consistir em agregar atlvos mais voldteis, mantendo a
compatibikdade com o perfil do investidor & com um retorno esperado compativel com as
necessidades do RPPS. Meste sentido, o RPPS, no gue tange a gestdo dos investimentos
durante o exercicio de 2024, buscara a maximizacdo da rentabilidade dos seus atives, com faco
2m uma estratégia de longo prazo,

1.3 BASE LEGAL

& presente Politica de Investimentos obedece ao que determing a legislacdo vigente
aspecialmentes a Resolucio do Conselho Monetdrio Nacional n? 49632021 ("Resoiucio
4.963") ¢ a Portaria do Ministério do Trabalho e Previdéncia n® 1.467/2022 ("Portaria
1.467") que dispGem sobre as aplicacSes dos recursos dos RPPS.

1.4 VIGENCIA

A vigéncia desta Politica de Investimentos compreenderd o ano de 2024 e devers ser
aprovada, antes de sua implementagio, pelo Srglio superior competente', conforme
determina o art. 57 da Resolugdo 4.963. O parigrafe primeiro do art, 4% da mesma Resolugdo
preconiza gque “fustifcodomente, g politico onval de investimentos podert ser revista no curse
de sug execurdo, com vistas o odeguorio oo mercodo ow g nowva legislopdo”.

Z. CONTEUDO

O art. 4% da Resolugdo 4.963, que versa sobre a Politica de Investimentas, traz o seguinte
testo:

b par Yorgdo supatise compelents® entends-ss coma o Corselhs Municipsl de PrevidéEncla/Conseho de
Admdnistracio/Consalhe . Admirmtraties/Contelho Deliberatren oo qualguer carra derominagio adotada pela
bagiclacla municipal que trate da drgio de delibaragia do RPPS Para cimplficagde, aqul adotaremo: o terma
"Conslhn”.
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Art. 42, O responsaveis pela gestdo do regime propno de previgéncia social,
antes do exercicio a gue se referir, deverdo definir a politica anual de aplicagdo
dos recursos de forma a contermnplar, no minimao

I - o modelo de gestido 3 ser adotado e, se for o caso, os Critdrios para a
contratacdo de pessoas juridicas autorizadas nos termos da legisiagso em vigor
para o exercico profissional de administracdo de cartairas;

Il - a estratégia de alocagao dos recursos entre 05 diversos segmentos de
aplicacao e as respectivas carteiras de investimentas;

i - ot parimetros de rentabilidade perseguldos, gue deverio buscar
compatibilidade com o perfil de suas abrigacies, tendo em vista a necessidade de
busca & manutengao do equilibrip financeiro e atuarial & o5 fimites de
diversificacdo e concentracio previstos nesta Resolucio,

IV - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de
emissio ou coobrigagio de uma mesma pessoa |uridica;

V - a metodologia, os critérios & as fontes de referéncia a serem adotados para
precificagdo dos ativos de que trats oart. 3%,

Vi - @ metodologia & os criténios a serem adotados para analise prévia dos rlstos
das investimentos, bem como as diretrizes para o seu conirole @ monttoaments;

Vil - a metodologla e os critérios a serem adotados para avaliagio e
acompanhamento do retomo esperado dos investimentos,

VIl = o planc de contingéncia, a wer aplicado o exercicio Seguinte, com as
medidas a serem adotadas emn caso de descumprimento dos limites e reguisitos
previstos nesta Resolugio e dos pardmetros estabelecidos nas normas gerais dos
regimes proprics de previdéncia social, de excessiva exposicao a riscos ou de
potenciais perdas dos recursos,

A 58030 Il da Portariz 1.467 reforca, a partir do art. 102, o que determing a Resolugdo 4.361
traz maior detalhaments do conteddo & ser abordado na Politica de Imeestimentas.

A presente Paolitica de Investimentos abordard, a seguin, cada um dos thpicos supracitados
cansiderando o gue determinam as duas normas.

2.1 MODELD DE GESTAD

A Portaria 1.467 traz no art. 35 a seguinte redagdo:

Art, 95 A pectdo das aplicagBes doz recursos dos RPPS poderd ser prapria, por I"n ’
entidade autorizada e credenciada, ow mista, nos seguintes termos: _

{{?
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| - gestdo propria, quando a umidade gestora realiza diretamente a execucio da

politica de investimentos da carteira do regime, decidindo sobre as alocacies dos
racursos, inclusive por meio de fundos de Investirmento;

Il = gestdo terceirizada realizada exclusivaments por pessoa juridica devidamente

registrada e autorizada para administracdo de recursos de terceiros pela CUM; e
Pag &2

Il - gestdo mista, quando parte da careira do RPPS € gerida diretamente peia
unidade gestora € parte por instituigSe: contratadas para administracio de
carteiras de valores mohilidrios.

O RPPS adota © modelo de gestSo prdpria. Isso significa que as decisdes s30 tomadas pela
Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Conselho, sem interferéncias externas,

1.1.1 GOVERNANCA

A estrutura do RPPS é formada, além da Unidade Gestora, pelo Comitdé de Investimentos,
responsivel pela execucdo da Politica de Investimentos. O Conselho Deliberative, coma érgic
SUpEnDr compelente, aprovard a Politica de Investimentos € o Conselho Fiscal, atuard com o
acompanhaments e fiscalizagBo da gestio dos Investimentos,

Para balizar as decisdes podeérdo ser solicitadas opiniSes de profissionals externos, como da
Consultgria de Investimentos contratada, outros Regimes Proprios de Previdéncia Social,
institulgiies  financeiras, distrbuidores, gestores ou  administradores de fundos de
investimentos ou outros. No entanto, as decisies finais 580 restritas & Direlorla, Comité e
Consalhos.

Com relagdo a governanga do APP5, o Comitéd de Investimentos & o drgdo responsdvel pela
execucdo desta Polltica de Investimentos, sendo este o detentor do mandato para as
movimentagtes (aplicagties ¢ resgates) e manutengdo da carteira de investimentos ao longo
do ano. A estruturs do Comité & apresentada em Regimento Interno propria,

O Conselho Deliberative ¢ o drgdo maxima do RPPS, gue deverd aprovar a Politics de
Investimentos, acompanbar a gestio dos investimentos realizands reunites periadicas.

As deliberagtes do Conselho ocorrerdo atraveés de reunilio interna, que deverd ser realizada no
minima, trimestralmente ¢ a sua estrutura prevista na lei do APPS, em conformidade com o
previsto no artipo 72 da Portaria MTR nt 146772022,

O Conselho Fiscal atuard com o intuito de zelar pela gestde econdmico-financeira, examinar
balanto & demals atos de gestio, relatando deficiéncias eventualmente apuradas, sugerindo
medidas saneadoras e emitindo parecer sohre a prestacio de contas anual da unidade gestora,
em até guatre meses apds o encerramenta do exercicie. As dellberagfes serfio abordadas
atraves de reunibes intemnas, Que acarrerdo no minimo, trimestralmente.

Avenida Patriarca Anibal Alves Cantarelli 5/n, Centro, Itacuruba/PE - CEP-56.430-000 - Fone; (B7)3693-1142




ITACURUBA

INSTITUTO DE PREVIDEMNCIA DOS SERVIDORES BMAUNICIPAIS DE ITACURLBA
CNPJ: 12.127 391/0001-99

2 BPPS conta com 0 servico de consultoria de investimento da empresa Matlas & Leitdo
Cansultores Associados LTDA, sob nome fantasia “LEMA Economia & Financas™, & nscrita nio
CHPJ 14,813 501/0001-00 autorizadas pels Comissdo de Valores Mobilidrios, contrateda para
prestacio de servico quanto a andlise, avaliacdo e assessoramento dos investimentos do APPS,
f Consultoria atuara conforme legislagio gque rege sua atuagdo e os investimentos dos RPPS,
atraves de andlise de cendrio, estudo de carteira, vislumbrando a otimizazio da carteira parag
atingimento dos objetivos tracados nesta politica, sem Incormer em elevado risco nos
investimentos,

2.2 ESTRATEGIA DE ALOCACAO

Conforme exposto no ncise Il do artigo 102, no gque s& refere a definicde da estralégia de
alocagdo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagdo e as respectivas carteiras de
imvestimentos, deverd a unidade gestora considerar entre outros aspectos, o Cendrio
ecandmico, o atual perfil da cartelra, verificar os prazos, montantes e taxas de obrigacies
atuariais presentes e futuras do regime, de forma a definir alocacbes que visam manter o
equiliario econémico-financeiro entre ativos e passivos do RPPS, definir os objstivos da pestio
de investimentas, além de uma estratégio alvo de alocacio com percentuals pretendidos para
cada segmento e tpo de athvo, alérm de mites minimos @ rmdximos

O art. 22 da Resolugio 4.963 determina que o5 recursos dos RPPS devem ser alocados
nos seguinte; segmentos de aplicagda:

I =Renda fixa

Il = Benda varidvel

1= Investimantos no exterior

IV = Investimentos estruturados

V = Fundos Imobiliarios

Vi=Emprestimos Consignadas

5do0 considerados investimentos estruturados:

I - fundos de investimento classificados como mullimerncadao;

Il - fundos de investiments em participactes (FIP); e

I - fundos de investiments dassificedes como "agdes - Mercado de Acesso®.

As aplicagtes dos recursos deverdo observar a compatibilidade dos ativos investidos com os
prazos, montantes e taxas das obrigagbes atuariais presentes e futuras com o objetivo de
manter o eguilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do APPS.
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Para isso, deverSo ser acompanhados, especialmente antes de gualquer aplicacdo gque
implique em prazos para desinvestimento — inclusive prazos de caréncia @ para conversao de
cotas de fundos de investimentos, os fluxos de pagarmentos dos atives assegurando o
cumprimento dos prazos e dos montantes das abrigacles do RFPS.

Tais aplicagfes deverdo ser precedidas de atestado elaborade pela Unkdade Gestora
evidenclando a compatibilidade com as obrigagies presentes & futuras do regime, conforme
determina o pardgrafo primeiro do art. 115 da Portaria 1.467,

B estratégia de alocacio considera a compatibilidade de cada investimento da carteira ao
perfll do RPPS, avaliando o contexto econdmico atual & projetado, o fluxo de caixa dos ativos
¢ passivos previdencidrios e as perspectivas de oportunidades favoravels a maximizagao da
rentabilidade dentro dos limites e preceitos técnicos e legais, de acordo com o previsto no
artigo 102 da Portaria 1.467/2022.

Para tanto, serd realizada uma breve abordagem do cendrio econdmico atual e projetadao,

2.2.1 CENARIO ECONOMICO

2.2.1.1 INTERNACIONAL

A segunda estimativa do Produto Interno Bruto (PIB) do segundo trimestre dos Estados Unidos
fol revisada de 2,4% para 2,1%, de acordo com dados do Bureau of Economic Analysis; ficanda
abaivo da projecio do mercado. Apesar disso, o mercado continua aquecido, com baixo
desemprego & indicadores de atividade econdmica do més de julbo superando as projecbes. As
vendas no varejo e produgdo industrial avangamam 0,7% e 1,0% em relagdo ao mas anterior

Mo que tange 3 inflaco, o niclea do (ndice de Precos para Despesas com Consumo Pessoal
{Core PCE, na sigla em Inglés), indicador maks abrangente e relevante para as decisbes do
Federal Reserve (Banco Central dos Estados Unidos), tem permanecido resilente, marcando
4,1% em julho, na contabilizagio anualizada. Ja o indice cheio, que abrange itens mais volatels,
ficow em 3,3%, ante 3,0% em junho, no acumulado de doze meses. A alta pode ser explicada
pelo efeito base, pois em julho de 2023 houve variagdo de -0,1%,

Por conta das expectativas de juros maiores por mals tempo, refllexo da atividade econdmica
resifiente & de medidas fiscais expansionistas, a rertabilidade dos Treasuries sumentou, & que
afeta o5 mercados do mundo infeiro, pois aumenta a demanda por Bsses itulos,
impulsionando inclusive avalorizacio do dalar frente a mosdas de paises emergentss.

O cendrio europea continua incerto, com inflacdo elevada e dificuldade de crescimento. O PIB h
da zona do euro avangou 0,3% no segundo trimestre, apos estabilidade no trimestre antenor. s

Apesar do baixo crescimento, o desemprego permanece em minimas histaricas {6,4%), fator

ue pressiona a inflagdo e dificulta o trabalho do Banco Central Eurcpeu (BCE). @]
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Quanto a0 cenaro inflacionddo, o Indce de Precos ao Consumidor avancou 53% no
acurmulado de doze meses, mostrando uma reducio gradual. J3 o niclep da inflagio tem sido
maks resistente, marcando também 5,3% ante 5.5% no més anterior. Em agosto de 2022, o
indice estava em 4.3%.

i@ em relagdo a China, o cenario diverge das outrdas grandes economias no Que tange 3
inflagio. O Indice de Precos ao Consumidor (IPC) registrou variacso negativa [-0,3%) no
acumulado de doze meses, em julbo. Deflagdo nie era registrada no indicador desde feversiro
de 2021

3 crescimento da China continua incerto, especialmente o mercado imobilidro, gue
costumava ser um motor de crescimento do pais, tem preacupado e atraido a atengao nao o
dos chineses, apés prandes empresas do o setor demonstrasern fragueza, Dlante disto, o
governa tem adotado medidas gque visam impulsionar a atividade econdmica, como reducdo
de impostos sobre transagdes na bolsa e cortes de juros, O corte de juros alinhado ao aumento
das taxas dos Treasuries norte-americanos, amplia o diferencial de rentabilidade entre os
titulos dos dols palses, o que Intensifica a desvalorizaclo da moeda chinesa frente ao délar.

Z.2.1.2 NACIONAL

I Em reunido realizada nos dias 1 e 2 de agoste, o Comité de Politica Monetdria (Copom),
decidiu Iniciar o ciclo de flexibilizacio monetaria ac efetuar o corte nos jurgs de 0,50 pop.,
coma resultado de uma redugio do quadro inflaciondrio e gqueda das expectativas de Inflagdo
a0 longoe praro, A& taxa Selic passa agora ao patamar de 13,25% a.a., Todavia, o Camité
ressaltou que a atual conjuntura econdmica contribiul para um “processo desinflaciondrio mais
lemto & 4 parclalidade da ancoragem das expectativas”

Apesar do alivio da pressao dos juros, com inicio do ciclo de reducio, o pais permanace com
uma atividade resiliente. A producdo industrial avangou 0.4% no segundo trimestre, enguanto
o setor de servicos cresceu 05% no mesmao pericdo. As vendaz no varejo, parém,
apresentaram desempenho negativo, retraindo 0,3%, numerg gue & compensado pela alta
acumulada de 1,3% no semestre,

Esses resultados corroboraram para o avanco do Indice de Atividade Econdmica {IBC-Br,
considerade a prévia do PIB brasileiro, gue cresceu 063% am julbho, A& estimativa fol
confirmads com o resultado oficial do FIB do segundo trimestre gue apontou uim crescimento
de 0,9%. O valor superou as expectativas de mercado & foi puxado pelo desempenho dos
setores de servigos @ industrial,

Mo gue s& refers ao amblente inflaciondrio, os dados do IPCA de julha mostraram inflacio de
0,12%, devido ao aumanto dos pregos de automaoveis, apds o fim do programa de descontos
estabelecidos pelo governo federal. 1d o IPCA-15 avangou 0,28% em agosto, acumulando alta
de 4.2% nos Gtimos doze meses. O Indice trouse surpresas altistas em alimentaclo no
domicllio, itens de higiene pessoal & enargiz elatrica. Contuda, foram evidenciados sinais de
desaceleragio nas atividades de servigos e o Indice de difusBo caiu de 5,54% para 5,29%,
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A wotacdo sobre o arcabougo fiscal ocorrew na Camara dos Deputados no final de agosto, onde
o texto foi aprovado com algumas alterages e sepue apora para sancdo presidencial.
Especialistas apontam dificuldades para o cumprimentn de regras fiscals, tendo em vista a
previs3o de surmento nas receitas, que pode nlo se concretizar. Diante distg, ume série de
propostas foram enviadas ao Congresso pard garantir o aumento da arrecadagdo, dentre elas
estdo a taxagao dos fundos esclusivos, o retorno do voto de qualidade do Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais (CARF] & o fim do mecanismo de distribulcSn de juros sobre
capital proprio (ICE) entre ampresas.

jegundo as projecdes do relstdrio Focus do Banco Central, o PIB do Brasil deve crescer 2, B9%
em 2023 e 1,50% em 2024, enquanto as projeclies para o IPCA tém sido revistas para batxo a
algumas semanas, chegando a 4,63% para 2023 & 390% para 2024, 0 mercade também
BEpErE QuUe o Cicio de reducdo dos juros leve 3 taxa Sefic a 9,25% ao final de 2024

F.I.l 3 EXPECTATIVAS DE MERCADO ]
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Fonte: Relotdrin Focne de 27/10/2023 (Rance Central]

2.2.2 PERFIL DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Atualmente, o RPPS detém um patriménio de 22.907.319,61 milhéies, distribuidas entre 12
fundos de investimento conforme a seguinte distribuicio:
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A carteira demonstra uma bos condigBo de liquider, considerando que os fundos ndo possuem
periode de caréncia, Além disso, o funde com o prazo de resgate mals longo, que representa
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1,40% da carteira, permite a disponibilizacdc dos recursos em 23 dias dtels, Os demais fundos
disponibllizam os recursos em ate 3 dias dteis. Em outras palavras, o ITACURLIBA PREV é capat
de converter seus investimentos em caixa em tempo habil para cumprir com suas obrigactes
do planc de beneficios e manter ¢ equilibric econdmice-financeino entre ativos e passivos di
RPF5.

2.2.3 DRIETIVO DOS INVEETIMENTOS

O objetivo principal da gestdo dos investimentos & o atingimento da meta de rentabilidade
definida, observando os principios de seguranga, sofvéncia, liquider, motivacio, adequagao a
natureza de suas obrigagfies e transparéncia. O RPPS também dispde de condigio de solvéncia
regular 2, conforme evidenciado na avaliaglo atuarial, teria solidez suficiente pata realizar
Investimentos que vislumbrem o longo prazo,

Conforme Indicado no Inciso IV do artigo 102 da Portaria 14672023, no gue se refere aos
parametros de rentabilidade, deverd a gestio definir 2 meta de rentabilidade futura dos
Investimentos, buscar a compatibilidade com o perfll da carteira de investimentos do RPPS,
tendo por base cenarios macroecondmico @ financeiros @ 0s Tluxos atuariais com as projecies
das receitas e despesas futuras do RPPS ¢ observar a necessidade de busca e manutengao do
pauilibria financeiro ¢ atuarial do regims.

Para aferir o “valor esperado da rentabllidade futura dos investimentos™ a que se refere o
paragrafo acima, a LEMA Economia & Finangas, como consultona de investimentos cantratada,
alaborou difersntes cendrios para a Meta de Investimentos de Longo Prazo (MILP). A
metodologia para a projecio estd exposta no anexo | desta Politica e considera os Cupons ¢os
titulos pablicos federais, o histdrico do Ibovespa e do 5&P 500, além da expectativa de dolar
Para uma melhor aderéncia das projectes, diferentes composicBes de carteira foram tragadas,
considerande perfis de investimentos distintos Assim, temos trés possiveis cenarnios de
retornos reais para os investimentos:

Conservador Moderado Agressivo
Peso Renda Fldg 85,00 80,00 75,00
Peso Renda Varidwel # Exterior 15,00 20,00 25,00
MILP 6,08 5,98 6,03

0 resuftado da anadlise do perfil de Investidor [suitability) apontou a RPPS  Coma
CONSERVADOR. Sendo, portanto, sua projecio de retormo aqui consderada de 6,08

2.2.4 ESTRATEGIA DE ALOCAGAD PARA 2024

Considerandn, portants, o cendrio econdmico projetado, a alocagdo atual dos recursos, o perfil
de risco do RPPS. evidenciado no suitability, os prazos. montantes e taxas das obrigagoes
atuarials presentes e futuras do regime e as opgBes permitidas pels Resoluglo 4.963, a decisso
de alocaglo dos recursos para 2024 deverd ser norteada pelos limites definidos no quadro
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abaixp, com o Intuitc de obter retorng compativel com a meta de rentabilidade definida, sem
incorrar am elevado nivel de risco na gestdo dos investimentos

A caluna de "estratégia alve” tem coma ohjetive tornar os limites de aplicagdo mals assertivos,
considerando o cendrio projetade atualments. No entanto, as colunas de “limite inferior” e
“limite superior” tornam as decisdes mais flexiveis dada a dindmica e as permanenies
mudangas gue ¢ cendrio econdmico & de investimantos vivencidm.

Estrabdgis de Alocaglie
Palitica de Inveslimentn
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2.3, CREDENCIAMENTO DE INSTITUICOES E SELECAD DE ATIVOS

Mo que s refers aos critérios para credenciamento de instituigBes e para selegio de ativeos,
deverd wer considerada a adequagdo ao perfil da carteira, 3o ambiente interno e a estrutura de
exposicio a riscos do RPPS, e andlise da solidez, porte e experdneia das instituigSes
credenciadas.

Para realizar 0 processo de credenciamento das instituigdes, o RPPS utiliza-se de um manual
de credenciaments, detalhando o documentos necessirios, assim como O passo & passo do
processo, O manual foi elaborado levando em consideragBo os crivérios fistados ne Segdo Nl do
Capltulo Vi da Portaria 1,467,

0 pardgrafo segunda do artigo 103 diz que “os critérios para o credenclamento das institulgbes
deverBo estar relacionados & boa qualidade de gestSo, ao ambiente de controle interno, ao
histhrico @ expenéncia de atuagdo, a solidez patrimonial, ao volume de recursos sob
administracio, 3 exposicio a risco reputacional, ao padrao ético de conduta e a aderéncia da
rentabitidade a indicadores de desempenho e a cutros destinados & mitigacio de riscos & ao
atendimento ans principios de seguranga, protecdo e prudéncia financelra.”

O pardgrafo terceiro traz os critérios que devem ser analisados e atestados formalmente pela
unidade gestora, no momento do credenclamento de uma instituicio:

| - reglstro ou autorizagdo na forma do § 1% e inexisténca de suspensio ou ingbilitacio
pela CVM, pelo Bance Central do Brasil ou por outro drgdo competents;

Il - nbservincia de elevado padrdo ético de conduta nas operacles realizadas no
mercado financeiro & auséncla de restrigdes que, a critério da CWM, do Banco Central dao
Brasil ou de outros drglos competentes, desaconselhem um refacionamento seguro;

I - andlise do histdrico de sua atuacdo e de seus principals controladores;

iV - experiéncia minima de 5 [cinco} anes dos profissionais diretaments relaticnados 2
gestdo de ativos de terceirgs; e

¥ - andlise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administragdo, bem como
guanta a qualificagio do corpo téenics & segregacio de atividades.

A selecdo dos atives levard em consideracio o cendrio econdmico, 2 estratégia de alocagdo
proposta no item acima, assim como nos objetivos & serem alcancados na gestan dos
investimentes. Os ativos selecionados deverdo, par obrigagho da norma e desta Politica, ser
vinculados a instituicdo previamente credenclada junto ao RPPD.

2.4. PARAMETROS DE RENTABILIDADE PERSEGUIDOS

A Portaria 1.467, em seu art. 39, determina que “A taxa de juros real anual a ser utilizada
como taxa de desconto para apuracin do wvalor presente dos fluxos de beneficios e
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contribuicies do RPPS serd equivalente 3 taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a
Termo de Taxa de Jurps Média - ETT) seja o mais prosimo & duracdo do passive do RPPS",

"§ 22 A taza de juros pardametro a ser utilizada na avaliagdo atuarial do exercicio utifiza, para
sua correspondéncia aos pontos (em anos) da ETT), a duragdo do passivo calculada na
avaliagdo atuarial com data focal em 31 de dezembro do exercicio anterior.”

Além disso, deve-se levar em consideracéo o disposto no ant. 42 da Seclo || do Anexa VIl da
Portaria, em que deverdo ser “"acrescidas em 0,15 pontos percentuais para cada ano em gue a
taxna de juros utilizada nas avaliages atuariais dos dltimos 5 (cinco) exsrcicins antecedentes 3
data focal da avaliagdo tiverem sido alcangados pelo RPPS, Uimitada a 0,6 pontos percentusis.”

Deste forma, considerando & stualizagdo da ETTI feita pela Portaria MPS n® 3.289/2023 ¢ a
duraglio do passivo, calculada na Avaliagdo Atuarial de 2023 (data-base 2022) realizada pela
AM Comsultoria, contratada para este fim, de 17,72 anos encantramos o valor de 4,87% a.a,

Considerando o desempenhe dos investimentos dos ditimos anos, a meta atuarial a ser
perseguida pelo RPPS em 2024 serd de 5,02% 2.3,

2 projecdo de inflagdo para 0 ano de 2024 como sendo de 3,90% temos como meta atuarial
projetada o valor de 9,13%.

2.5 LINITES PARA INVESTIMENTOS EMITIDOS POR UMA MESMA PESSOA JURIDICA

Os limites wtilizados para nvestimentos em tiulos @ valores mobilidrios de emissdo ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica serdo definidos nos regulamentos das fundos de
investimentos que recebem aportes do RPPS. Nas casot de agquisicdo de ativos mobillaros,
com excecdo das cotas de Fundos de mvestimento, devera ser respeitada a regra de que os
direitos, titulos e valores mabiliarios que compfem suas carteiras ou o5 respectivos emissones
sejam considerados de baixo risco de crédito, com base, entre outros critérios. em
classificacio efetuada por agéncia dassificadora de risco registrada na CWM ou reconhecda
por 53 gutarguia.

Ademnais, instituimos o limite de 20% para investimentos em titulos e valores mobilidrios de
emissdo ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica, assim como para ativos emitidos por
wim mesnyo conglomerado econbmico ou financeirg,

2.6 PRECIFICACAO DOS ATIVOS

0 art, 143 da Portaria 1.467, traz a seguinte redacao:

“Deverdo ser observados os principios £ normas de comtabilidade aplicdweis ao setor piblico
para o registro dos valores da carteira de inwestimentos do RAPPS, tendo por base
metodologias, critérios e fontes de referéncia para precificagio dos ativos, estabelecidos na
palitica de investimentas, as normas da WM e do Banco Central do Brasil € os pardmetros
reconhecidos pelo marcado finznceinn”
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05 ativos financeiras integrantes das carteiras dos APPS poderdo ser classificados nas seguintes
categarias, confarme critérios previstos no Anexo VI, da Portaria 1.467:

| - disponivels para negociacBo futura ou para vengda imediste; ou
Il - mantidos até o vencimento.

Ma categoria de disponivels para negociagdo ou para venda, devermn sar registrados os ativos
adquiridos com o propdsito de serem negociados, Independentemente do prazo a decorrer da
data da aquisicdo. Esses ativos »erio marcados a mercado, no minimo mensalmente, de forma
a refletir o seu valor real.

Ma categoria de ativos mantidos até o vencimento, podem ser registrados o5 ativos para os
quals haja Intencdo e capacidade flnanceira do RPPS de manig-lps em carleira &g o
vencimenteo,

Podera ser realizada a reclassificagdo dos ativos da categoria de mantidos até o vencimenta
para & categoria de ativos disponivels para negociagio, ou vice-versa, na forma prevista no
Anexo Vil da Portaria 1.467.

Os titulos e valores mobilidrios que integram as carteiras e fundos de investimentos devem ser
marcados a valar de mancado, obedecende as criténos mecomendados pela Comissdo de
Valores Mobilidrios e pelz ANBIMA, Os métodos e as fontes de referéncias adotadas para
precificacdo dos ativos do BPPS slo estabelecidos em seus custodiantes conforme  seus
mianuais de aprecamento.

05 ativos da categona de mantidos até o vencimento deverdo ser contabilizados pelos seus
Custos de aquisicBo, acrescidas dos rendimentos auferidos, devendo ser atendidos os
seguintes parimetros:

| - demonstragio da capacidade financeira do RPPS de manté-los em cartelra até o
vencimento;

Il - dermanstracao, de forma inequivoca, pela unidade gestara, da intencio de manté-los
ate o vencimento;

Il - cormnpatibilidade com o8 prazos @ taxas das obrigaches presentes e futuras do RPPS;
IV - classificaclo contabil e contrale separados dos ativos disponiveis para negociacio: e

W - sbrigatoriedade de divulgagio das informacdes relativas ags ativos adguingas, ag
impacto nos resuliados atuarials e aos requisitos & procedimentos contabeis, na
hipdtese de alteracdo da forma de precificacio dos ativos.

¥
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2.7 AVALIACAD E MONITORAMENTO DOS RISCOS

RISCO DE MERCADO - & a oscilagdo no valor dos ativos financeiros que possa gerar perdas para
Instituledn decarrentes da variacio de pardmetros de mercado, como cotaghes de cimbio,
agles, comnmodities, taxas de juros e indexadores como os de inflagdo, por exempla.

O RPPS wtilizs indicadores como VaR - Value-at-Risk, Volatilidade, Treynor, Sharpe e
Drawdown — para controle de Risco de Mercade

RISCO DE CREDITO - ¢ a possibilidade de perdas no retorno de investimentos ocasionadas peio
nao cumprimento das obrigagbes financeiras por parte da instituicle que emitiu determinado
titulo, ou seja, o ndo atendimento a0 prazo oo 4 condicfes negociadas e contratadas.

Conforme determing o parigrafe quinto do art. 79 da Resolugio 4963, que trata das
aplicagtes em renda (lxa, diz que "o responsdveis pela gestdo de recursas do regime proprio
de previdéncia social deverBo certificar-se de que os direitos, titulos e valores mobilidrios que
compoem as cartelras dos fundos de investimente de que trata este artigo e os respectivos
emissares sio considerados de baixo risco de crédita ™

A dlassificagdo como balxo risco de crédito deverd ser efetuada por agéncia classificadora de
risco repistrada na WM ou reconhecida por essa autarquia.

RISCQ DE LIQUIDEE - & a possibilidade de perda de capital ocasionada pela Incapacidade de
bguidar determinado ative em tempo razodvel sem perda de valor. Este risco surge da
dificuldade de encontrar potencials compradores do ativae em um prazo hdbil ou da falta de
recursos disponiveis para honrar pagamentos ou resgates solicitadas.

Conforme determina o art. 115 da Portara 1.467/2021, “A aplicacio dos recursos do BPPS
deverd observar as necessidades de fiquidez do plano de beneficios e a compatibilidade dos
fluxos de pagamentos dos ativos com os prazes e ¢ montante das obrigages fimanceiras e
atuariais do regime, presentes e futuras.”

A andlise de condigdo de liguider da carteira do RPPS @ realizada todos os meses, tomanda
como base a cartelrs de investimentos posicionads no Uitimo dia do més anterior, Porém,
possiveis adequagles dos prazes as obrigagfies do regime devem considerar ndo 50 a parte dos
a#tivos do regime, mas também os dados atuarials referentes ao seu passiva

senda assim e atendendo a0 previsto no pardgrato primeire do artigs 115, tods aplicacdo que
apresente prazo para desinvestimento, inclusive para vencimentao, resgate, caréncia ou para
conversio de cotas de fundos de investimento, deverd ser precedida de atestado elaborado
pela unidade gestora, evidenciandn a compatibilidade prevista no caput

RISCO DE SOLVENCIA - £ & que decorre das obrigagfes do RPPS para com seus segurados € seu
funcionamento. O maonitoramento desse risco se dé através de avaliacBes atuarisis e
reatizacdo de estudos para embasamento dos fimites financeiros no direcionamento dos
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recursos, duanto a gestio dos investimentos, o RPPE buscard manter carteira aderente ao seu
perfil de investidor, bem como buscard obter retornos compativeis com as necessidades
stuarials, mantendo assim, a sohéncia do APPS no decorrer da vida do regima.

RISCO SISTEMICO - é o risco de surgimento de uma crise de conflanga entre instituiches de
Mesmo. segmento econdmice que possa 2erar colapso ou reacdo em cadeia gue impacte o
sistema financeiro ou mesmo afete & econpmia de forma mals ampla

A andlise do risco sistémico € realizada de forma permanenté pela Consultoria de
Investimentos, Diretoria Executiva e Comité de Investimentos que monitoram informagies
acerce do cenario corrente & perspectivas de forma & mitigar potenciais perdas decarrentes de
mudangas econimicas.

Riscos como de crédito e de mercado podem ser minimizados compondo ema carteira
diversificada, composta por ativos gue se exptem 2 diferentes riscos e apresentem balxa ou
mwvarsa correlagio, ou seje, se comportemn de maneira diferente nps diversos cendrios, como
bolsa e dolar. Mo caso do Risco Sistémico, o potencial de mitigacdo de risco a partir da
divarsificacdo € limitado, uma vez que este risco pode ser entendido como o risco da quebra
dosistema como um todo & neste caso, o IMpacto recairia para tados o ativas,

& forma de mitigar o risco sistémico @ realizanco acompanha mentos periddicos nas condicdes
de mercado, no intuite de antecipar cenarios de queda € realizar e repidamente adotar uma
estratépia defensiva, alocando recursas em ativos mais conservadores. Porém, & importante
salientar gue em cendrips extremos, existem riscos @l mesma  para  investimentos
extremamente consernvadores.

RISCO REPUTACIONAL - Decorre de odos of eventos internos & sxternos com capacidade de
manchar ou danificar a percepcéo da wunidade gpestora perante a midia, o poblice, os
tolaboradores & o mercado como urm tedo, O controle deste risco serd efetuado na constante

vigilancia das operagdes internas, por parte dos drgdos de controle internos do REPS,

Ds drgdos de controle, om suas reunides pariddicas, poderdo debater e registrar em ata oc
assuntos abordados relacionados ao risco reputacional. Ademals, 3 unidade gestora devera
emitir relatdrios, em mesmo periodo e apresenta-lo aos drgdos de controle interna, cantenda,
na minimo:

| - as conclustes dos exames efetuados, Inclusive sobre a aderéncia da gestio dos recursos do
APPS s normas em vigor e & politica de investimentos;

Il - as recomendaghes a respeito de eventuais deficléncias, com estabelecimentns de
CrONQErama para seu saneamento, quam:ln for o caso; e

[y |
Il - analise de manifestacdo dos responsavels pelas correspondentes dreas, a respeito das };:
deficséncias encontradas em verificagies anteriores, hem como andlise das  medidas

efetivamente adotadas para sand-las. ﬂ]
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As conclusBes, recomendacdes, andlises @ manifestagSes levantada deverdo ser levadas em
tempo habil 30 conhacimenta do Conselho Delberativo,

Confarme descrito no art. 131 "Caso os controles internos do RPPS se mostrem insuficientes,
inadequados ou improprios, deverd ser determinada & ohservdnoa de parametros e limites de
aplicagfes mais restritivos na politica de investimentos até que sejam sanadas as deficléncias
apontadas.”

A unidade gestora ird acompanhar os objetivos tragados na gestdo dos alivos e 0s Critérios
como rentabilidade e riscos das diversas modalidades de operaghes realizadas nas aplicagoes
dos recursos do reglme e a aderéncia & Politica de Investimentos, ne minimo trimestralments,
atraves de relatorio que devera ser apresentado ao Conselho Deliberatio.

2.8 AVALIACAD E ACOMPANHAMENTO DO RETORNOD DOS INVESTIMENTOS

O retomo esperado dos investimentos & determinado por meio da meta de rentabilidade
estahelecida para o ano, informada no item 2.4. ¢ 0 acompanhamento dessa rentabilidade
ocorre de forma mensal através da consolidacdo da carteira de investimentos realizada por
slstema proprio para este fim,

A avaliagio da carteira € reakzada de forma constanie pelo Comité de Investimentos, gue
huscard a otimizagdo da relagdo riscofretorno, ponderando sempre o perfil de investidor do
RPPS e o5 objetives tracados pela gestio,

Além do desermpenho, medido pela rentabilidade, 580 monitorados ainda indicadores de risco
coma volatlidade, VaR, Treynor, Drawdown, Sharpe, dos ativos de forma individual, bem
coma da carteira de RPPS come um tado, © monitoraments wisa atastar a compatibilidade dos
ativos investidos com o mercado, Com 05 seus respectivos benchmaorks, tom & Resolugdo CMN
n® 4,963/2021 e com esta Politica, além de atestar a aderéncia da carteira da RPPS, tambem
com ot critdérios e limites da Resolugio & da Politica de Investimentos. (Anexo 1)

2.9 PLAND DE CONTINGENCIA

Algumas medidas devem ser tomadas como forma de mitigar o risco dos investimentos no que
& refere a descumpriments das limites @ requisitos previstos na Resolucdo CHMN Nt 4963 ¢
nesta Politica de Investimentos.

Tio logo seja detectado gualgquer descumpriments, guem o detectou devera informar ao
Comité de |nvestimentos que convocard reunido edtraordindria no mais breve espago de
tempo para que tais distorgdes sejam corrigidas,

Caso seja considerado pelo Comité de Investimentos que na carteira do RPPS haja algum ativo
investido com excessiva exposicio a riscos ou de potencials perdas dos recursos, deverd ser
farmalizada a Diretoria Executive uma sclicitacio para que esta proceda imediatamente com o
padido de resgate,

N
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Se houver prazo de caréncia, conversao de cotas ou outro obstaculo ao imediato resgate dos
recursos, deverd o Comité de Investimentos elaborar relatdrio, com periadicidade trimestral,
detalhando & situacio com a medidas tomadas e perspectivas de resgate do referido
investimento @ apresenta-io aos drgeos de controle interno 2 externo, conforme determing o
inciso Wl do art, 153 da Portaria MTP 1.467.

0 acompanhamento de eventuals aplicaghes serd realizado atraveés de comunicagdo continu
entre @ Diretorla de Investimenios @ o5 gesiores atuals dos fundos. Além disso, serdo
acompanhadas as Assembleias, fatos relevantes, comunicados dos cotistas, dentre outros
decumentas oficials @ serd dada cllncla aos Conselhas deliberative ¢ fiscal @ aos membras do
Comité de Investimentos, para que haja uma makor transparéncia sobre o processo de
desinvestimente dos fundos.

3. TRANSPARENCIA

Alem de estabelecer as diretrizes para o processo de Tomada de decisao, esta Paolitica de
Investimentos busca ainda dar transparéncia a gestdo dos investimentos do RPPS,

0O Art. 148 da Portaria 1467 determina gue o APPS deverd disponibilizar acs segurados &
peneficidrios, no minimo, o8 seguintes documentos e informeagies

I = a politkca de investimentos, suas revisbes e alteragies, no praco de ate 30 (trintal dias, &
partir da data de sua aprovagio,

I = a5 informacies contidas nos formuldrios APR, no prazo de até 30 (trinta) deas, contados da
respectiva aplicacio ou resgate;

il - a composican da carteira de investimentas do BPPS, no prazo de até 30 (trinta) dias apas o
encerramento do més;

W - o5 procedimentos de seleclo das eventuals entidades autarizadas e credenciadas e de
contratacado de prestadores de servigos,

W - as informaces relativas ao processo de credenciamento de instituipbes para receber as
aplicactes dos recursos do RPPS;

VWi - a relagio das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e respectiva data de
atualizagio do credenciameanto; e

VIl - as datas e locdis das reunibes dos conselhns deliberativo e fiscal e do comité de
investimentos e respectivas atas.”

Além destes, o art. 149 define gue a unidade gestora do APPS deverd manter registro, por
meio digital, de todos o3 decumentos que suportem a tomada de decisdo na aplicagao de

o8
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recursos e dagueles que demonstrem o cumprimenta das normas previstas em resglugdo do
CIMBM & 0 envin tempestivo do DPIN {Demonstrativo da Politica de investimenta| e do DAIR

{Demanstrathvo da Aplicagio e Investimento dos Recursos), conforme descorito no paragrato
unlco do art. 145 da Portaria 1,467,

4. DISPOSICOES FINAIS

A comprovacdo da elaboragio da presente Politica de Investimentos, conforme determing o
art. 101 da Portaria 1.467, ocorre por melo do envio, pelo CADPREV, do Demonstrativo da
Politica de Investimentos — DPIN = para a Secretaria de Politicas de Previdéncia Social = 5PPS.
Sua aprovacio pelo Consetho ficard registrads por meio de ata de reunido cuja pauta
contemple tal assunto e € parte integrante desta Politica de Investimentos.

Atendendo 2o pardgrafo nove do art 201 da Portaria 1.467, “Os documentos e boncos de
dados que derom suporte os informogdies de que trote este ortigo deverdo permanecer |
disposigiic da SPREV pelo prozo de 10 (dez) onos € arguivados pelo ente federativo e unidode
gestora do RPPS, preferenciclmente de forma digital ™

Itacuruba - PE, 09/ 11/202%

La&{_ﬂub_u_mm
ANDREZA FERREIRA BORBA CANTARELLI

Presidente do IMACURLUBA PREY
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ANEXOS
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5. AMNEXOS

ANEXO | — Metodologia de projecio de investimentos:

A metodologia utilizada para projetar o “valor esperada da rentabilidade futura dos
investimentos” leva em consideraclio todos os indices de referéncia dos fundos oe
investimentos engquadrados com 3 Resolucio CMN n® 4.963/2021, classificados como Renda
Eixa, Renda Varidvel, investimento ne Exterior e Multimercado, conforme detalhe a seguir:

- Para o5 [ndices de renda fixa, com excecio dos pds-fikados, serd considerado a taxa indicativa
da ANBIMA do fechamento do mis anterior;

- Para os ativos pés-fizados [COI), serd considerado e vértice de 12 meses a frente, indicada na
turva de juros do fechamento do més anterior;

- Em virtude do alpha acima das taxas de negocagdo envolverdo tltulos publicos,
investimentos que contenham ativos de emiss3o privada serdo projetades consicerando 120%
da projecio do COL;

- Para os athvos de renda varldvel do Brasil serd contiderado o retorno médio historico dos
dltimaos &0 meses do Ibovespa:

- Para 05 ativos de renda varidvel dos Estados Unidos, serd considerado o retorno medio
histérico dos Gltimes 60 meses do SEP 500, acrescidn da expectativa para o daiar contida no
ittimo Relatdrio Focus do Banco Central;

- Para os ativos de rends varidvel dos Estadas Unidos, gue utilizem protecio cambial, era
considerado o retorno médio histGrico dos Gitimos 60 meses do S&P 500,

- Para os ativos de renda varidvel do exterior, serd considerado o retorne médio histdrico dos
altimos B0 meses do MSCI Workd, acrescido da expectativa para o ddlar contida no aitimo
Relatério Focus do Banco Central;

. Para o5 ativos de renda varidvel do exterior, que utilizem de protecio cambial, serd
considerada o retorno médio histdrico dos ditimos 60 meses da MSCI World,

Além disso, serd considerado ainda o resultado da Andlise do Perfil do Investidor {Suitatulity}
defininde o perfil do RPPS comao conservador, moderado ou agressivo. Sendo este dltimo
considerado para o IPMIP conforme déscrito no item 2.2.3 desta Politica de Investimentos,

E definida uma carteira padrdo para cada perfil,

Com base nessa carteira @ na distribuicio entre os indices de renda fixa e varidvel citados, é
definido o "valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos™

Por fim, tal resultado & comparado & “taxa de juros parimeiro cujo ponto da Estrutura a
Termo de Taxa de Juros Média - ETT] seja 0 mais proxime 3 duraclo do passive do RPPS" @
entio, hd a escolha da meta atuarial a ser perseguida — no item 2.4 = considerando o5
objetivos do RPPS, o perfil da carteira e de risco, a viabilidade de atingimento da meta e os

.
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principios de seguranca, rentabilidade, solvénda, liguide:, mothvacio, adequacda a natureza
de suas ohrigacies previstos na Resalugdo 4,963,

AMNEXD Il = Relatdrios de acompanhamento:

Conforme exposto na item 2.7 da Politica de Investimentos, o Relatdrio de Risco de Mercado
visa atestar a compatibilidade dos ativos investidos com o mercado, Com 05 Seus raspectivos
benchmarks avaliando indicadores come volatilidade, VaR, Treynor, Drawdown, Sharpe.

VaR (252 d.uj: O Value at Risk & uma medida estatistica que indica a perda migima patencial
de determinads ative ou determinada carteira em determinade pericdo. Para o seu cakoulo,
utiliza-se o retorno eésperado, o desvio pacrdc dos retornos diarios & determinado nivel de
confianca probabilistica suponde uma distribuicde normal, Seu resultade pode ser
interpretado como, quanto mais ako for, mais arriscada & o ative ou a carteira. Dedo o
desempenho da Carteira nos Gitimos 12 meses, estima-se com 95% de conflanga que, se
houver uma perda de um dia para o oulro, © prejulzo Maximo serd de X3,

Volatilidade: Volatilidade € uma varidvel gque representa a intensidade e a frequéncia que
acontecem as movirmentagbes do valor de um determinado ative, dentro de um periodo. De
uma forma mais simples, podemos dizer gue volatilidade & a farma de medir a variagdo do
ativo. Assim sendo, uma volatilidade alta representa malor risco, visto que os precos do ativo
tendem a se afastar mais de seu valor médio, Estima-se que as retomos didrios da Carteira, em
midia, se afastam em X¥ do retomo didgrio médio dos ditimos 12 meses,

Treynor: Similar a0 Sharpe, porém, uilliza o rsco do mercado [Beta) no caboulo em ver da
volatilidade da Carteira. A leitura & 2 mesma feita no sharpe, quanto maeor seu vakor, melhar
performa o ativo ou a carteira, Valores negativos indicam gue a carfeira teve rentabilidade
menor do que a alcantada pelo mercado. Em 12 meses, cada 100 portos de risoo a que a
Cartelra se expds foram convertidos erm uma rentabilidade X maior gue a do marcado.

DrawDown: Auxilla 2 determinar o risco de wmn investimento, indicando guio estavel B
determinado ativo, ao medir seu declinic desde o valor maxiono alcancado pelo ative, até o
valor minimg atingido em determinado pericdo. Para determinar o percentual de gueda, o
Draw-Down & medido desde que a desvalorizacio comega até se atinglr um nove ponto de
maximo, garantindo, desta forma, que a minima da sérle representa a malor queda ocornda
no periode. Juanto mais negativo 0 ndmero, maior a perda ocorrida g, consequentemeants,
maior o risca do ative, Ja um Draw-0own igual 8 zerd, indice que ndo houve desvalorizacdo do
ativo ao longo do periodo avaliado.

Sharpe: Trata-s2 de um indicador de performance utilitago no mercada financeiro para avaliar
a relagdao risco-retorne de um ativo através da diferenca entre o retorno do ativo e o ativo livre
de risco, com o CDl sendo comumente utilizado como proxy deste, dividido pela volatilidade
Portanta, quanto maior o indice de Sharpe do ative, melhar a sua performance; Em 12 meses,
0 ndicador apentou gue para cada 100 pontos d2 risco 2 que 3 Caneira se expds, houve uma

rentzbilidade X maior que agquela realizada pebo CDI .J"']"-,
f ;
O relatdrio de Risco de Desenguadramento com 2 Resolucao CMN 4 963 e conformidade busca “Eé:

comprovar 3 compatibilidade dos Investimentos com os critérios e limites expostos na
Resolucdo CMN n® 49632021,

0
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O Relatorio de AderBncig 3 Politica de Investimentos visa Comprovar a aderéncia dos
investimentns com todos os critérins e limites previstos nesta Politica, como os Imites
expostos no item 2.2.4 (Estratégia de alocagia), os quass seguindo as normas da alinea " do
Inclso | do artigo 102 da Portaria 1,467, nio devem replicar os limites previstos na Resolugao
4.963, trazendo a este relatdrio, um cardter diferente do Relatdrio citado acima que se refere a
aderéncia a Resolucio 4,963

O Relatdrio de Aderéncia aos Benchmarks visa comprovar a compatibilidade da rentabilidade
dos fundas investidos com o5 seus respectivos benchmarks, no Intuito de identificar se os
fundes apresentam resultados discrepantes em relagdo ao mercade, bem como am relagao a
sua referéncia.

Os pardimetros de alerta para comprovar a aderéncia dos fundos ao seu banchmork levarda em
consideracio os percentuals de S0% e 150% de atingimento do benchmark definido no
regulamento do fundo. Ou seja, caso o fundo atinja valor abalxo de S0% ou acima de 150% da
rentabilidade do seu benchmark, o comité deverd se reunir e deliberar sobre a manutengio ou
nio do ativo em cartzira, bem como manter registro da fundamentacio técrica para @
decisdo.
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